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Kennzahlen

E 06
2018 +/- 2017 20167 2015 2014
in Mio. EUR Vorjahr
Ergebnis
Gebuchte Bruttopramie 19.176,4 +7,8% 17.790,5 16.353,6 17.068,7 14.361,8
Verdiente Nettopramie 17.289,1 +10,6 % 15.631,7 14.410,3 14.593,0 12.423,1
Versicherungstechnisches
Ergebnis -51,1 -488,5 115,9 93,8 -23,6
Kapitalanlageergebnis 1.530,0 -13,7% 1.773,9 1.550,4 1.665,1 1.471,8
Operatives Ergebnis (EBIT) 1.596,6 +17,0 % 1.364,4 1.689,3 1.755,2 1.466,4
Konzernergebnis 1.059,5 +10,5 % 958,6 1.171,2 1.150,7 985,6
Bilanz
Haftendes Kapital 11.035,1 +2,4% 10.778,5 11.231,4 10.267,3 10.239,5
Eigenkapital der Aktionare
der Hannover Rick SE 8.776,8 +2,9 % 8.528,5 8.997,2 8.068,3 7.550,8
Anteile nicht beherrschen-
der Gesellschafter 765,2 +0,9 % 758,1 743,3 709,1 702,2
Hybridkapital 1.493,1 +0,1 % 1.492,0 1.490,8 1.489,9 1.986,5
Kapitalanlagen (ohne
Depotforderungen) 42.197,3 +5,3 % 40.057,5 41.793,5 39.346,9 36.228,0
Bilanzsumme 64.508,6 +5,4 % 61.196,8 63.594,5 63.214,9 60.457,6
Aktie
Ergebnis je Aktie (unverwas-
sert und verwassert) in EUR 8,79 +10,5 % 7,95 9,71 9,54 8,17
Buchwert je Aktie in EUR 72,78 +2,9% 70,72 74,61 66,90 62,61
Dividende 633,1 +5,0 % 603,0 603,0 572,8 512,5
Dividende je Aktie in EUR 3,75+ 1,5023 +50% 3,50+1,50% 3,50+1,50% 3,25+1,50% 3,00+ 1,253
Aktienkurs zum Jahresende
in EUR 117,70 +12,2 % 104,90 102,80 105,65 74,97
Marktkapitalisierung
zum Jahresende 14.194,3 +12,2 % 12.650,6 12.397,4 12.741,1 9.041,2
Kennzahlen
Kombinierte Schaden-/
Kostenquote der Schaden-
Rickversicherung* 96,5 % 99,8 % 93,7 % 94,4 % 94,7 %
GroBschaden in Prozent der
verdienten Nettopramie der
Schaden-Riickversicherung® 7,9 % 12,3% 7,8% 7,1% 6,1%
Selbstbehalt 90,7 % 90,5 % 89,3% 87,0% 87,6 %
Kapitalanlagerendite
(ohne Depotforderungen)® 3.2% 3,8% 3,0% 3,5% 3,3%
EBIT-Marge’ 9.2% 8,7 % 11,7 % 12,0 % 11,8 %
Eigenkapitalrendite 12,2 % 10,9 % 13,7 % 14,7 % 14,7 %

T Angepasst gemaR |IAS 8
2 Dividendenvorschlag
3 Dividende von 3,75 EUR zzg

1. 1,50 EUR Sonderdividende fiir 2018, Dividende von 3,50 EUR zzgl. 1,50 EUR Sonderdividende ftr 2017,

Dividende von 3,50 EUR zzgl. 1,50 EUR Sonderdividende fiir 2016, Dividende von 3,25 EUR zzgl. 1,50 EUR Sonderdividende fiir 2015
sowie Dividende von 3,00 EUR zzgl. 1,25 EUR Sonderdividende fiir 2014

4 EinschlieBlich Depotzinsen

® Nettoanteil des Hannover Riick-Konzerns fiir Naturkatastrophen sowie sonstige GroBschaden iiber 10 Mio. EUR brutto in Prozent der

verdienten Nettopramie

¢ Exklusive der Effekte aus ModCo-Derivaten

7 Operatives Ergebnis (EBIT)/verdiente Nettopramie



Der Konzern weltweit E 07

Eine vollstandige Auflistung unserer Beteiligungen finden Sie im Anhang
auf Seite 186 ff. Die Adressen der Standorte des Hannover Riick-Konzerns
im Ausland finden Sie im Kapitel ,Weitere Informationen” auf Seite 287 ff.
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Hannover Ruck-Konzern
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Schaden-Riickversicherung Personen-Riickversicherung

Zielmirkte Financial Solutions
¢ Nordamerika
¢ Kontinentaleuropa Risk Solutions
* Longevity
Spezialgeschift weltweit e Mortality
¢ Transport ¢ Morbidity

e Luftfahrt

¢ Kredit, Kaution und politische
Risiken

e Grofbritannien, Irland, Londoner
Markt und Direktgeschaft

e Fakultative Riickversicherung

Globale Riickversicherung
¢ Weltweite Vertragsrickversicherung
* Naturkatastrophengeschaft
¢ Strukturierte Riickversicherung und
Insurance-Linked Securities
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Uber uns

—_—

Die Hannover Ruck ist mit einem Bruttopramienvolumen von mehr als 19 Milliarden
Euro der viertgroSte Ruckversicherer der Welt.

Wir betreiben alle Sparten der Schaden- und Personen-Ruckversicherung und sind
mit mehr als 3.300 Mitarbeitern auf allen Kontinenten vertreten. Gegrundet 1966,
umfasst der Hannover Ruck-Konzern heute mehr als 170 Tochtergesellschaften,
Niederlassungen und Reprasentanzen weltweit. Das Deutschland-Geschaft der
Hannover Ruck-Gruppe wird von unserer Tochtergesellschaft E+S Ruck betrieben.

Die fur die Versicherungswirtschaft wichtigen Ratingagenturen haben sowohl
Hannover Ruck als auch E+S Ruck sehr gute Finanzkraft-Bewertungen zuerkannt:
Standard & Poor’s AA- ,Very Strong” und A.M. Best A+ ,Superior”.
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k Ulrich Wallin,
Vorsitzender des Vorstandes

Verehrte Aktionarinnen und Aktionare,
sehr geehrte Damen und Herren,

dies ist nun das zehnte Jahr in Folge, dass ich Thnen an dieser Stelle den Jahresabschluss Ihrer
Hannover Riick darstellen darf. Es freut mich besonders, dass auch das Geschaftsjahr 2018 erneut ein
erfolgreiches fiir [hre Hannover Riick gewesen ist, dass wir das zehnte Jahr in Folge eine zweistellige
Eigenkapitalrendite ausweisen und Ihnen eine Dividende in Aussicht stellen konnen, die bezogen auf
den jeweiligen Marktwert der Gesellschaft als recht attraktiv bezeichnet werden darf.

Dies soll nicht dariiber hinwegtduschen, dass das Jahr 2018 ein besonders herausforderndes gewesen
ist. So hatten wir in der Personen-Riickversicherung eine erhebliche Einmalbelastung aus unserem
US-amerikanischen Mortalititsgeschift zu verkraften, die sich auf einen groBen Geschiftsblock
bezieht, die wir Anfang des Jahres 2009 erworben haben. Hier mussten wir auf breiter Front von
unserem Recht Gebrauch machen, die Riickversicherungsraten zu erhohen, was in umfangreichem
MaRe zu Vertragsriickziigen gefiihrt hat, die die Ergebnisrechnung fiir das Jahr 2018 negativ beein-
flusst haben. Unter Anrechnung der erforderlichen Auflosung einer Kostenreserve fiir das gleiche
Geschaft ergaben sich so Einmalbelastungen in einer Groenordnung von 200 Millionen Euro vor
Steuern. Auch in der Schaden-Riickversicherung hatten wir erhebliche GroRschaden zu verkraften,
die unser GroBschadenbudget — wenn auch nur leicht - iiberschritten haben. Dass wir dennoch ein
Nettokonzernergebnis von 1,06 Milliarden Euro erzielen konnten, ist dem hervorragenden Ergebnis



aus unseren Kapitalanlagen geschuldet sowie der guten unterliegenden Qualitdt unseres Geschaftes
sowohl in der Schaden- als auch in der Personen-Riickversicherung. Mit diesem Ergebnis konnten

wir nach 2015 und 2016 zum dritten Mal einen Nettokonzerngewinn von mehr als 1 Milliarde Euro
erzielen. Die Eigenkapitalrendite liegt deutlich oberhalb unseres Mindestzieles von 900 Basispunkten
ilber dem risikofreien Zins und erreicht einen Wert von 12,2 Prozent. Auf Basis dieses guten Ergebnis-
ses werden Vorstand und Aufsichtsrat der Hauptversammlung vorschlagen, eine erhdhte Dividende
von 5,25 Euro je Aktie fiir das Jahr 2018 an Sie, verehrte Aktiondre, auszuzahlen. Die Dividende teilt
sich auf in eine Basisdividende von 3,75 Euro je Aktie zuziiglich einer unveranderten Sonderdividende
von 1,50 Euro je Aktie.

Die Pramieneinnahmen der Hannover Riick sind im laufenden Jahr auf 19,2 Milliarden Euro gestiegen.
Wihrungsbereinigt entspricht dies einer Steigerung von 11,6 Prozent und ist insbesondere durch den
dynamischen Ausbau in der Schaden-Riickversicherung gekennzeichnet. Hier konnten wir ein wah-
rungskursbereinigtes Wachstum von 16,2 Prozent erreichen. Aber auch in der Personen-Riickversiche-
rung konnten wir mit einer Steigerung von wiahrungskursbereinigt 4,6 Prozent ein Wachstum errei-
chen, das innerhalb unseres Zielwertes von 3 bis 5 Prozent pro Jahr liegt.

Sowohl in der Personen-Riickversicherung als auch in der Schaden-Riickversicherung konnten wir
zudem das operative Ergebnis (EBIT) zweistellig steigern. Angesichts der angesprochenen Einmal-
belastungen ist dies in Bezug auf die Personen-Riickversicherung besonders bemerkenswert.

Aus unseren Kapitalanlagen konnten wir im Jahr 2018 erneut einen sehr erfreulichen Ergebnisbeitrag
generieren, der sich auch in Zeiten, in denen sich die Lage an den Kapitalmarkten als zunehmend
schwierig und herausfordernd darstellt, als verldssliche Ertragsquelle bewihrt hat. Besonders erfreu-
lich haben sich die Ertrage aus unserem Immobilienportefeuille entwickelt. Mit einer Kapitalanlage-
rendite aus den selbstverwalteten Kapitalanlagen von 3,2 Prozent haben wir unser Ziel fiir das

Jahr 2018 von mindestens 2,7 Prozent deutlich iibertroffen. Dies ist — nicht zuletzt — dem nach wie vor
sehr positiven operativen Cashflow geschuldet, der im Jahr 2018 wieder mehr als 2 Milliarden Euro
betrug und zu der positiven Entwicklung des Kapitalanlagebestandes beigetragen hat.

Auch das Eigenkapital hat sich 2018 erneut erhoht und zwar auf einen Betrag von nunmehr
8,8 Milliarden Euro.

Zu den Ereignissen, die uns im Jahr 2018 widerfahren sind, gehort zu unserem grofSten Bedauern auch
ein sehr trauriges Ereignis. Unser langjahriges Vorstandsmitglied Jiirgen Graber verstarb im Novem-
ber 2018 plotzlich und unerwartet. Als Freund und geschatzten Kollegen werden wir Jiirgen Graber
vermissen und werden ihn fiir seine groBen Verdienste um Ihre Hannover Riick in dankbarer Erinne-
rung behalten.

An unsere Investoren



Im Folgenden mochte ich nunmehr noch auf das Jahr 2019 eingehen.

Im Vorstand der Hannover Riick wird es im Jahr 2019 zu personellen Verianderungen kommen. Zum
einen hat der Aufsichtsrat in seiner Sitzung vom 6. Marz 2019 Silke Sehm zum Vorstand der Hannover
Riick bestellt. Zum anderen wird Jean-Jacques Henchoz zum 1. April 2019 Mitglied des Vorstandes der
Hannover Riick werden und gemaR einem entsprechenden Beschluss des Aufsichtsrates mit Ablauf
der Hauptversammlung am 8. Mai 2019 den Vorstandsvorsitz ibernehmen. Frau Sehm ist seit vielen
Jahren eine erfolgreiche Fuhrungskraft der Hannover Riick und hat insbesondere den Bereich der
strukturierten Riickversicherung ausgesprochen erfolgreich entwickelt. Mit Herrn Henchoz konnten
wir einen ausgewiesenen Fachmann mit langjahriger Erfahrung in der Riickversicherung fiir die
Hannover Riick gewinnen. Ich bin sicher, dass der Vorstand der Hannover Riick in der neuen Zusam-
mensetzung auch in der Zukunft den nachhaltigen Erfolg Ihrer Gesellschaft sicherstellen wird.

Zum Jahresbeginn 2019 hat die HDI Global Specialty SE, das Joint Venture unseres Specialty-Versiche-
rers Inter Hannover SE und der HDI Global SE, die Geschiftstitigkeit aufgenommen. Wir sind iiber-
zeugt, dass sich die Inter Hannover SE, die Kern dieses Joint Ventures ist, in ihrer neuen Aufstellung
noch erfolgreicher entwickeln kann. Wir konnen uns nun als Hannover Riick auf unser Kerngeschift
als Riickversicherer fokussieren. An der Entwicklung des Specialty-Geschiftes der Gesellschaft werden
wir iiber eine entsprechende Quoten-Riickversicherung auch weiterhin beteiligt bleiben, sodass wir
davon ausgehen durfen, dass wir langfristig an der erfolgreichen Entwicklung der Gesellschaft
teilhaben konnen.

Die Erneuerung in der Schaden-Riickversicherung zum 1. Januar 2019 ist fiir die Hannover Riick
erneut sehr erfolgreich verlaufen. Trotz des nach wie vor bestehenden Wettbewerbsdrucks konnten wir
eine moderate Verbesserung der Praimienqualitit des erneuerten Geschiftes erzielen. Das Wachstum
fiel mit 15,4 Prozent bezogen auf unser traditionelles Schaden-Riickversicherungsgeschift erneut sehr
dynamisch aus.

In der Personen-Riickversicherung gehen wir fiir das Jahr 2019 von einer erheblichen Steigerung des
Ertrags aus. Grundlage hierfur ist, dass aufgrund der erfolgreich durchgefiihrten Bestandsmanage-
mentmaBBnahmen im Jahr 2018 die Belastungen aus diesem Geschaft im Jahr 2019 deutlich geringer
ausfallen werden. Die gute unterliegende Qualitdt unseres weltweiten Personen-Riickversicherungs-
geschaftes sowie unseres US-amerikanischen Financial-Solutions-Geschiftes wird daher im Ergebnis
starker sichtbar werden.



Unser Bestand an Kapitalanlagen sollte angesichts des weiterhin erwarteten positiven Cashflows,

den wir aus der Versicherungstechnik und den Kapitalanlagen selbst erwirtschaften, weiter wachsen.
Bei einem weiter steigenden Primienvolumen im einstelligen Prozentbereich erwarten wir fiir das
laufende Geschaftsjahr ein Nettokonzernergebnis in der GroRenordnung von 1,1 Milliarden Euro.
Voraussetzung hierfiir ist, dass die Groschadenbelastung nicht wesentlich oberhalb des Erwartungs-
wertes von 875 Millionen Euro liegt und es zu keinen unvorhergesehenen negativen Entwicklungen auf
den Kapitalmarkten kommt.

Verehrte Aktionare, ich mochte mich an dieser Stelle — auch im Namen meiner Vorstandskollegen -
ganz herzlich fur Thr Vertrauen bedanken. Ein besonderer Dank geht an unsere Mitarbeiterinnen und
Mitarbeiter fiir ihre erfolgreiche, sehr gute und verantwortungsvolle Arbeit. Ohne sie waren die Erfolge
Ihrer Hannover Riick nicht denkbar.

Mit freundlichen Grilken

Ulrich Wallin
Vorsitzender des Vorstandes

An unsere Investoren



Vorstand der Hannover Ruck SE

Stand zum 31. Dezember 2018

Dr. Klaus Miller
Personen-Riickversicherung
* Grolbritannien/Irland,

Nordamerika, Nord-, Ost- und

Zentraleuropa

Ulrich Wallin

Vorstandsvorsitzender

Innovationsmanagement

Compliance

Controlling

Personal

Revision

Risikomanagement

Unternehmensentwicklung A
Unternehmenskommunikation

Claude Chévre
Personen-Riickversicherung

Afrika, Asien, Australien/
Neuseeland, Lateinamerika,
West- und Siideuropa
Longevity Solutions



Roland Vogel

Finanz- und Rechnungswesen
Informationstechnologie
Kapitalanlagen

Verwaltung

Sven Althoff
Spezialgeschaft weltweit
¢ Transport
e Luftfahrt
e Kredit, Kaution und
politische Risiken
e (Grolbritannien, Irland,
Londoner Markt und
Direktgeschaft
¢ Fakultative Riickversicherung

Dr. Michael Pickel
Rechtsabteilung
Run-Off Solutions
Zielmarkte der
Schaden-Riickversicherung:
* Nordamerika
¢ Kontinentaleuropa

Jiirgen Griber
bis zum 9. November 2018
Globale Riickversicherung
e  Weltweite
Vertragsriickversicherung
¢ Naturkatastrophengeschaft
¢ Strukturierte Riickversicherung
und Insurance-Linked Securities
Koordination des Geschiftsfeldes
Schaden-Riickversicherung
Quotierungen
Retrozessionen

An unsere Investoren






Jurgen Graber

*18. September 1956 t 9. November 2018

GroRe Betroffenheit hat die Nachricht vom Tode Jiirgen Grabers bei uns
ausgelost. Am 9. November 2018 ist er im Alter von 62 Jahren plotzlich
und vollig unerwartet gestorben.

Nach dem Abschluss des Studiums der Wirtschaftswissenschaften be-
gann Jiirgen Graber seine berufliche Karriere 1981 als Underwriter bei
der Hannover Riick. 1997 wurde er in den Vorstand berufen und koordi-
nierte zuletzt das Geschaftsfeld Schaden-Riickversicherung. Jirgen Gra-
ber hat iiber die Jahre ein breites Spektrum an regionalen und fach-
lichen Zustandigkeiten verantwortet. Sein Wissen und seine Tatkraft
haben unser Unternehmen maRgeblich gepragt.

Mit Jiirgen Graber verlieren wir einen Kollegen und Freund, der sich mit
vorbildlichem Engagement, ausgepragtem Verantwortungsgefithl und
starker menschlicher Ausstrahlung eingebracht hat. Innerhalb und au-
Rerhalb unseres Unternehmens hat er sich ein bleibendes Ansehen er-
worben. Die erfolgreiche Entwicklung der Hannover Riick war eng mit
Jurgen Grabers Namen verbunden.

Er hinterldsst nicht nur in seiner Familie und bei seinen Angehorigen,
sondern auch bei uns eine grofSe Liicke. Aufsichtsrat, Vorstand und Be-
legschaft werden ihm ein ehrendes Andenken bewahren.

An unsere Investoren



Expertise gefragt

Somewhat
different

—

Unser Selbstverstandnis

Dinge anders angehen als andere — genau das
macht die Hannover Riick aus. Mit schlanken
Strukturen und einer effizienten Organisation
konnen wir schnell, flexibel und undogmatisch
auf Marktchancen und Kundenanforderungen
reagieren.

Unsere hohe Leistungsfahigkeit steht ganz im
Dienst des Kunden. Wir konzentrieren uns auf
das Wesentliche. Wir liefern zielgerichtet und
effizient passgenaue Losungen fur unsere
Kunden - durch flache Hierarchien und
umfassende Entscheidungskompetenz unserer
hochqualifizierten und engagierten Mitarbeiter
weltweit.

Wir arbeiten mit der niedrigsten Verwaltungskos-
tenquote der Branche — ein Wettbewerbsvorteil,
der uns auch fiir ausgedehnte Phasen weicher
Markte einen langen Atem gibt.
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Die Hannover Ruck-Aktie

» Aktienperformance inklusive reinvestierter Dividenden 17,1 %
« Dividendenvorschlag von 3,75 EUR zzgl. 1,50 EUR Sonderdividende je Aktie Giber Vorjahresniveau

Geo- und wirtschaftspolitische Unsicher-
heiten belasten die Aktienmarkte

Die Kapitalmarkte zeigten sich im abgelaufenen Berichtsjahr
angesichts zahlreicher geo- und wirtschaftspolitischer The-
men recht volatil und herausfordernd. Nachdem die Anleger
2017 angesichts der niedrigen Zinsen, der niedrigen Inflation
und der robusten Konjunktur vergleichsweise sorglos waren,
folgte im Jahr 2018 vor dem Hintergrund drohender bzw.
beginnender Zoll- und Handelskonflikte zwischen den USA
und China, der wiederholt aufkommenden Besorgnis um die
Stabilitat Italiens sowie des weiterhin ungewissen Ausgangs
der Brexit-Verhandlungen ein deutlicher Stimmungsum-
schwung. Wahrend Faktoren wie die Neuordnung inter-
nationaler Handelsabkommen und die erschwerte Regie-
rungsbildung in Deutschland im ersten Quartal wenig Einfluss
auf die Finanzmarkte hatten, materialisierte sich in den USA
zu Beginn des Jahres die Hoffnung auf tatsachliche Wachs-
tumsanreize in Form einer groBen Steuerreform. Im weiteren
Jahresverlauf zeichnete sich global insgesamt ein differen-
zierteres Bild. Wahrend China eine anhaltende Wachstums-
dynamik verzeichnete, mussten Zentralbanken in anderen
Schwellenldndern zum Schutz ihrer Wahrung bereits ihre
Geldpolitik deutlich straffen. Dies fiihrte zu einer merklichen
Abschwiachung der Wachstumsdynamik und ersten Kursreak-
tionen an den Kapitalmarkten.

Der deutsche Aktienindex DAX war mit 12.918 Zahlern in das
Jahr gestartet und kletterte im Januar bis auf 13.560 Punkte.
Dies markierte sodann auch den Jahreshochststand. Im wei-
teren Jahresverlauf verzeichneten die deutschen Standardak-
tien beeinflusst von sich eintrilbbenden Konjunkturaussichten
sowie ersten Gewinnwarnungen seitens exportorientierter
Unternehmen erste Kurskorrekturen. Mit der Ankiindigung
der Europdischen Zentralbank Mitte Dezember, den Ankauf

Hochst- und Tiefstkurse der Hannover Riick-Aktie
in EUR

neuer Staats- und Unternehmensanleihen zum Ende des Jah-
res zu beenden, beschleunigte sich die Talfahrt an den euro-
pdischen Borsen. Am 27. Dezember, einen Tag vor Handels-
schluss, erreichte das deutsche Aktienbarometer mit 10.382
Punkten seinen Jahrestiefststand. Am letzten Handelstag
schloss der deutsche Aktienindex erstmals seit dem Jahr
2011 mit einem Minus bei 10.559 Zahlern (-18,3 %).

Unwesentlich besser verlief die Entwicklung im MDAX, der
mit 26.201 Punkten ins Jahr gestartet war und am 19. Januar
2018 sein Jahreshoch bei 27.455 Punkten erreichte. Die Seit-
wirtsbewegung in den darauffolgenden Monaten war von
erhohter Volatilitait geprdgt. Der MDAX beendete das Jahr
schlussendlich mit 21.588 Punkten und einem Minus von
17,6 %. Weniger negativ verlief die Entwicklung des US-ame-
rikanischen S&P-500-Index sowie des Dow-Jones-Industrial
Index, deren Titel gestiitzt von den Wachstumsimpulsen aus
der Steuerreform mit einem Jahresverlust von 5,2 % bzw.
6,7 % das Jahr beendeten. Der MSCI World schloss das Jahr
mit einem Riickgang von 8,8 % bei 1.920 Punkten.

Hannover Ruick-Aktie erreicht neues
Allzeithoch

Die Hannover Riick-Aktie war mit einem Kurs von 104,90
EUR in das Jahr gestartet. Bereits am 3. Januar 2018 erreich-
te die Aktie mit 104,70 EUR ihr Jahrestief. Vor dem Hinter-
grund der zahlreichen Grofschiaden im Jahr 2017 konnte die
Hannover Riick in der Vertragserneuerungsrunde zum
1. Januar 2018 die Chancen auf den Riickversicherungsmark-
ten nutzen und ihr Portefeuille unter Einhaltung ihrer selekti-
ven und margenorientierten Zeichnungspolitik deutlich aus-
bauen. Vor diesem Hintergrund stieg der Aktienkurs bis Mirz
kontinuierlich an und hielt sich iiber das zweite Quartal sta-
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Performancevergleich der Hannover Riick-Aktie

in %
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M Global Reinsurance Index

bil. Zur Einddmmung der seit einigen Jahren negativen Er-
gebnissituation im US-Mortalitatsgeschaft hatte das Manage-
ment von dem Recht Gebrauch gemacht, einheitliche
Ratenerhohungen vorzunehmen. Das daraus resultierende
Recht der Zedenten, die Vertrage zurilickzuziehen, fithrte auf
Jahressicht jedoch zu erheblichen Vorsteuer-Belastungen des
[FRS-Ergebnisses in der Personen-Riickversicherung. Die
Ankiindigung dessen im Rahmen des Halbjahresergebnisses
wurde dank der klar abgegrenzten Belastungen, der damit
einhergehenden zukiinftig positiven Ertragsaussichten sowie
der Bestdtigung der Ergebnisprognose fiir das Gesamtjahr
hingegen positiv aufgenommen. Die Aktie stieg darauthin
weiter an und erreichte am 9. November, einen Tag nach Be-
kanntgabe der Neunmonatsergebnisse, ihr Jahres- und zu-
dem neues Allzeithoch bei 125,30 EUR. Gestiitzt wurde die
Entwicklung zudem von einem sich dndernden Marktsenti-
ment. Vor dem Hintergrund geo- und wirtschaftspolitischer
Unsicherheiten sowie erster Anzeichen einer Verlangsamung
des Weltwirtschaftswachstums riickten defensive Wertpapie-
re, wie Versicherungs- und Rickversicherungswerte, erneut
in den Fokus von Investoren.

Zum Geschéftsjahresende schloss die Hannover Riick-Aktie
mit einem Plus von 12,2 % bei 117,70 EUR. Sie erzielte damit
eine Performance inklusive reinvestierter Dividenden von
17,1%. Auf Jahressicht entwickelte sich die Hannover
Riick-Aktie damit deutlich besser als ihre deutschen Ver-
gleichsindizes DAX (-18,3 %) und MDAX (-17,6 %) sowie
des internationalen Global Reinsurance (Performance) Index
(+7,2%). Der Global Reinsurance Index bildet seit 2018
die Wertentwicklung inklusive Dividendenzahlungen der
10 groten (vormals 15 groRten) Riickversicherer weltweit
ab. Die Hannover Riick misst ihre Entwicklung an diesem
Vergleichsindex.
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Im Dreijahresvergleich errechnet sich fiir die Hannover
Riick-Aktie inklusive reinvestierter Dividenden eine Perfor-
mance von 27,6 %. Damit Ubertrifft sie auch weiterhin tiber
einen lingeren Zeitraum deutlich die Vergleichsindizes DAX
(-1,7 %), MDAX (3,9 %) sowie den Global Reinsurance Index
(13,9 %).

Auf Basis des Jahresschlusskurses von 117,70 EUR betrug
der Marktwert der Hannover Riick zum Geschiftsjahresende
14,2 Mrd. EUR und lag damit 1,5 Mrd. EUR bzw. 12,2 % iiber
dem Vorjahreswert von 12,7 Mrd. EUR. Im MDAX-Ranking
der Deutschen Borse belegte das Unternehmen Ende Dezem-
ber mit einer Free-Float-Marktkapitalisierung von 7.146,4
Mio. EUR Platz fiinf sowie im Hinblick auf den Aktienumsatz
mit 4.921,5 Mio. EUR innerhalb der letzten zwolf Monate
Platz 18.

Die Hannover Riick-Aktie weist zum Ende des Berichtsjahres
mit einem Buchwert je Aktie von 72,78 EUR ein Kurs-Buch-
wert-Verhaltnis von 1,62 aus und ist sowohl im Vergleich zum
durchschnittlichen Kurs-Buchwert-Verhaltnis des MDAX, das
zum Jahresende bei 1,55 lag, als auch gegeniiber dem
Kurs-Buchwert-Verhiltnis der Peer Group deutlich besser be-
wertet.

Dividendenanhebung fur das
Geschaftsjahr 2018 geplant

Der Vorstand und der Aufsichtsrat beabsichtigen, der Haupt-
versammlung am 8. Mai 2019 eine Dividende von 3,75 EUR
zzgl. 1,60 EUR Sonderdividende je Aktie zur Ausschiittung
vorzuschlagen. Die Gesamtdividende von 5,25 EUR liegt da-
mit 0,25 EUR tber der Vorjahresdividende. Die Sonder-
dividende wird in Anlehnung an das Vorjahr als Kapitalma-
nagementmalnahme gezahlt, da die Kapitalisierung der
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Gesellschaft weiterhin oberhalb des Kapitalbedarfs liegt. Auf
Basis des Jahresschlusskurses von 117,70 EUR errechnet
sich damit eine Dividendenrendite von 4,5 %.

Hauptversammlung blickte trotz
schadentrachtigem Jahr auf ein zufrie-
denstellendes Konzernergebnis zuriick

Die ordentliche Hauptversammlung der Hannover Riick SE
fand am 7. Mai 2018 im Hannover Congress Centrum (HCC)
statt. Inklusive der Briefwahlstimmen waren insgesamt rund
82 % des Grundkapitals (im Vorjahr: 77 %) vertreten.

In seiner Rede blickte der Vorstandsvorsitzende Ulrich Wallin
auf das Geschiftsjahr 2017 zuriick, welches nach fiinf voraus-
gegangenen schadenarmen Jahren durch deutlich mehr
Schadenereignisse gekennzeichnet war. Neben anderen
Naturkatastrophen hatten insbesondere die Hurrikane
,Harvey“, ,Irma“ und ,,Maria“ zu hohen versicherten Schaden
gefiihrt. Auch die Hannover Riick war davon in erheblichem
Malke betroffen. Nichtsdestotrotz konnte die Gesellschaft ein
Ergebnis erzielen, das mit einer Eigenkapitalrendite von
10,9 % das Mindestziel von 900 Basispunkten iiber dem risi-
kofreien Zins deutlich iiberstieg. Der Konzerngewinn von
959 Mio. EUR stellte vor dem Hintergrund des Schadenver-
laufs ein zufriedenstellendes Ergebnis dar.

Die Aktiondre folgten dem Vorschlag von Vorstand und
Aufsichtsrat zur Zahlung einer Bruttodividende in Hohe von
5,00 EUR je Aktie. Die Auszahlung setzte sich aquivalent zum
Vorjahr aus einer Basisdividende von 3,50 EUR je Aktie und
einer Sonderdividende von 1,50 EUR je Aktie zusammen. Auf-
grund der Mandatsniederlegungen der Herren Wolf-Dieter
Baumgartl und Klaus Sturany mit Ablauf der ordentlichen
Hauptversammlung am 7. Mai 2018 standen zudem zwei
Nachwahlen von Anteilseignervertretern in den Aufsichtsrat
auf der Tagesordnung. Die beiden vorgeschlagenen Kandida-
ten, Frau Dr. Ursula Lipowsky und Herr Torsten Leue, wurden
in Einzelwahlen mit jeweils deutlicher Mehrheit in den Auf-
sichtsrat gewahlt. Mit der Wahl von Dr. Ursula Lipowsky er-
hohte sich die Frauenquote im Aufsichtsrat der Hannover
Riick weiter auf 44 %. Dariiber hinaus stimmte die Hauptver-
sammlung in allen {ibrigen Tagesordnungspunkten den von
der Verwaltung unterbreiteten Beschlussvorschligen mit
deutlicher Dreiviertel-Mehrheit zu.

Alle Abstimmungsergebnisse sowie die Prisenz wurden im
Anschluss an die Hauptversammlung auf der Internetseite
des Unternehmens veroffentlicht. Die nachste ordentliche
Hauptversammlung findet am Mittwoch, den 8. Mai 2019, in
Hannover statt.
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Im Dialog mit dem Kapitalmarkt

Vorstand und Vertreter der Investor-Relations-Abteilung ha-
ben im abgelaufenen Geschiftsjahr kontinuierlich den Dialog
mit institutionellen Investoren gefiihrt. Der Schwerpunkt der
Aktivititen lag dabei unverdndert auf den Finanzplitzen in
Europa und Nordamerika. Wahrend die Anzahl an besuchten
Kapitalmarktkonferenzen im Vergleich zum Vorjahr unveran-
dert bei 17 lag, nahm das Interesse von institutionellen Inves-
toren an Vor-Ort-Besuchen im Rahmen von Roadshows deut-
lich ab. Wahrend sich letztere im Vergleich zum Vorjahr
nahezu halbierten, verzeichnete das Unternehmen gegenliu-
fig jedoch eine deutlich gestiegene Nachfrage von Investoren
nach Unternehmensbesuchen am Standort Hannover sowie
individuell aufgesetzten Telefonkonferenzen. Im Fokus der
Gespriache standen zu Beginn des Jahres insbesondere die
Auswirkungen der US-Steuerreform auf die Hannover Rick.
Im weiteren Verlauf des Jahres spielten die Griinde fir die
negative Ergebnissituation im US-Mortalitatsgeschaft eine
wesentliche Rolle sowie die ergriffenen Gegenmafnahmen
des Unternehmens und deren Auswirkungen auf die Jahres-
ergebnisprognose.

Die Entwicklungen im US-Mortalititsgeschaft waren auch
Thema des 21. Investorentages der Hannover Riick, der am
18. Oktober 2018 in London stattfand und parallel per Web-
cast auf der Internetseite des Unternehmens tibertragen wur-
de. Dartiber hinaus nutzte der Vorstand die Gelegenheit, um
einen Einblick in die Neugeschiftschancen in der Lebens-
rickversicherung aulSerhalb der USA sowie ein Update auf
die Kapitalisierung und das Risikoprofil der Gesellschaft zu
geben. Diskussionen zur Relevanz des Cashflows in der Scha-
den-Riickversicherung standen ebenso auf der Agenda wie
die voraussichtlichen Auswirkungen aus der Einfiihrung des
Rechnungslegungsstandards IFRS 17 auf die Finanzbericht-
erstattung von (Riick-)Versicherungsunternehmen.

Nachhaltigkeitsberichterstattung
und Ratings

Die Hannover Riick hat im abgelaufenen Jahr erneut iiber
ihre Leistungen als verantwortungsvolles Unternehmen in
Form eines eigenstandigen Nachhaltigkeitsberichtes gemaR
den derzeit aktuellen und international anerkannten Bericht-
erstattungsstandards der Global Reporting Initiative (GRI)
informiert. Basierend auf dem siebten Nachhaltigkeitsbericht
wurde das Unternehmen von mehr als zehn Ratingagenturen
auf seine Nachhaltigkeitsleistung hin bewertet, u.a. von
RobecoSAM, MSCI, FTSE4Good, Sustainalytics, ISS, Vigeo-
EIRIS und oekom research. Dariiber hinaus fiihrte die Hanno-
ver Riick im abgelaufenen Geschiftsjahr mit einem externen
Partner eine Stakeholderbefragung mit dem Ziel durch, die
fur die Geschaftstitigkeit des Unternehmens wesentlichen
nichtfinanziellen Themen zu identifizieren. Dabei wurde den
unterschiedlichen Wesentlichkeitsansidtzen der Global Re-



porting Initiative (GRI), welche die Basis fiir den jahrlichen,
ausfithrlichen Nachhaltigkeitsbericht der Gesellschaft bildet,
und dem CSR-Richtlinie-Umsetzungsgesetz (RUG), welches
die Grundlage der nichtfinanziellen Erklarung ist, Rechnung
getragen. Befragt wurden Reprédsentanten aus den Stakehol-
dergruppen Kunden, Makler, Kapitalmarkt, Mitarbeiter,
Nichtregierungsorganisationen und offentlicher Sektor. Die
Ergebnisse flossen erstmalig in die Nichtfinanzielle Konzern-
erkldrung, die Bestandteil des Konzern-Lageberichtes ist, ein.

Aktionarsstruktur

Unser Aktienregister verzeichnete zum Ende des Jahres etwa
51.000 Anteilseigner und eine damit gegeniiber dem Vorjahr
erneut gestiegene Anzahl an Aktiondren (48.000). GroRte An-
teilseigner waren zum Jahresende die Talanx AG mit 50,2 %
und der Vermogensverwalter BlackRock, Inc., mit gemelde-
ten 3,05 % sowie die Deutsche Asset Management Invest-
ment GmbH mit 3,02 % der Stimmrechte. Von den verblei-
benden ausstehenden Aktien lag der weitaus groRte Teil mit
34,8 % bei weiteren institutionellen Anlegern wie Banken,
Versicherungen oder Investmentgesellschaften (Vorjahr ge-
samt: 35,5 %); 8,9 % hielten private Investoren (11,2 %). Zu
unseren Anteilseignern gehoren auch Investoren, die sich be-
sonders an Nachhaltigkeitskriterien orientieren.

Aktionarsstruktur zum 31. Dezember 2018 E 11

8,9 % Privatanleger

50,2 % Talanx AG

40,9 %
Institutionelle
Investoren

(inklusive Black-
Rock, Inc. 3,1 % und
Deutsche Asset
Management Invest-
ment GmbH, 3,0 %)

Verteilung institutioneller Aktienbesitz E12
nach Regionen

3,3 % Skandinavien 1,7 % Restliches Europa

3,4 % Asien 0,7 % Rest der Welt

3,6 % Benelux
3,8 % Schweiz

‘ \ ” 34,4 % USA

5,2 % Kanada ‘

6,4 % Frankreich .

15,3 % GroRBbritannien J 22,2 % Deutschland
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Analystenbewertungen

Zum Jahresende lagen uns von 30 Analysten Einschitzungen
zur Hannover Riick vor: Drei Analysten (neun) stuften die
Hannover Riick-Aktie auf ,Kaufen“ bzw. ,Ubergewichten®.
Die Bewertung ,,Halten“ wurde insgesamt 17 Mal (18) verge-
ben und damit am hdufigsten ausgesprochen. Die Empfeh-
lung ,,Untergewichten® bzw. ,Verkaufen“ wurde insgesamt
10 Mal (fiinf) vergeben. Dabei erhohte sich das durchschnitt-
liche Kursziel der Analysten im Berichtsjahr weiter von
110,49 EUR zu Jahresbeginn auf 116,20 EUR zum Geschéfts-
jahresende. Diese Entwicklung ist insbesondere vor dem Hin-
tergrund einer weiterhin relativ besseren Bewertung gegen-
iilber den Vergleichsunternehmen sehr erfreulich.
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Basisdaten E13
Wertpapierkennnummer 840 221
International Securities Identification Number (ISIN) DE 000 840 2215
Borsenkurzel

Bloomberg HNR1

Reuters HNRGn

ADR HVRRY
Borsennotierungen

Deutschland Xetra, Frankfurt, Miinchen, Stuttgart, Hamburg, Berlin, Diisseldorf, Hannover

(Amtlicher Handel: Xetra, Frankfurt und Hannover)

USA American Depositary Receipts (Level 1 ADR-Programm; 2 ADR =1 Aktie)
Borsensegment Prime Standard
Index-Zugehorigkeit MDAX
Beginn der Borsennotierung 30. November 1994
Anzahl der ausgegebenen Aktien
(Stand 31. Dezember 2018) 120.597.134
Grundkapital (Stand 31. Dezember 2018) 120.597.134,00 EUR
Aktiengattung Namens-Stammaktien, nennwertlos
Kennzahlen E 14
in EUR 2017 2016 2015 2014
Anzahl der Aktien in Mio. Stuick 120,6 120,6 120,6 120,6 120,6
Tiefstkurs™ 104,70 95,95 84,12 73,81 58,88
Hochstkurs' 125,30 115,65 106,20 111,50 75,92
Jahresanfangskurs' 104,90 102,80 105,65 74,97 62,38
Jahresschlusskurs' 117,70 104,90 102,80 105,65 74,97
Marktkapitalisierung am Jahresende in Mio. EUR 14.194,3 12.650,6 12.397,4 12.741,1 9.041,2
Eigenkapital der Aktionare der Hannover Riick SE
in Mio. EUR 8.776,8 8.528,5 8.997,2 8.068,3 7.550,8
Buchwert je Aktie 72,78 70,72 74,61 66,90 62,61
Ergebnis je Aktie (unverwassert und verwassert) 8,79 7,95 9,71 9,54 8,17
Dividende je Aktie 3,75+ 1,50%3 3,50+ 1,503 3,50+ 1,503 3,25+1,50°3 3,00 + 1,253
Cashflow je Aktie 18,45 14,05 19,33 25,75 16,01
Eigenkapitalrendite (nach Steuern)* 12,2% 10,9 % 13,7 % 14,7 % 14,7 %
Dividendenrendite® 4,5% 4,8% 4,9% 4,5% 5,7%
Kurs-Buchwert-Verhaltnis (KBV) ¢ 1,6 1,5 1,4 1,6 1,2
Kurs-Gewinn-Verhaltnis (KGV)’ 13,4 13,2 10,6 111 9,2
Kurs-Cashflow-Verhaltnis (KCV) 8 6,4 7,5 53 4,1 4,7

T Xetra-Tagesschlusskurse aus Bloomberg
2 Dividendenvorschlag

Dividende von 3,75 EUR zzgl. 1,50 EUR Sonderdividende fiir 2018, Dividende von jeweils 3,50 EUR zzgl. 1,50 EUR Sonderdividende fiir 2017 und
2016, 3,25 EUR zzgl. 1,50 EUR Sonderdividende fiir 2015 sowie 3,00 EUR zzgl. 1,25 EUR Sonderdividende fiir 2014

Dividende je Aktie/Jahresschlusskurs
Jahresschlusskurs/Buchwert je Aktie
Jahresschlusskurs/Ergebnis je Aktie
Jahresschlusskurs/(operativer) Cashflow je Aktie

w N o n »
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Ergebnis je Aktie/Durchschnitt aus Buchwert je Aktie am Jahresanfang und Jahresende
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Hannover Riick | Geschéaftsbericht 2018
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Grundlagen des Konzerns

Geschaftsmodell

« Weltweite Ruckversicherung mit Betrieb aller Sparten der Schaden- und Personen-
Ruckversicherung und dem Ziel einer moglichst breiten und ausgewogenen regionalen

und spartenbezogenen Diversifikation

+ Wettbewerbsvorteile durch niedrige Kapital- und Verwaltungskostenquoten
+ Sicherstellung der Finanzstarke durch ausgefeiltes Risikomanagement

Der Hannover Riick-Konzern ist mit einem Bruttopriamien-
volumen von iiber 19 Mrd. EUR der viertgroBte Riickversi-
cherer der Welt. Die Hannover Riick SE ist eine Europédische
Aktiengesellschaft, Societas Europaea (SE), mit Sitz in Han-
nover, Deutschland. Das Riickversicherungsgeschaft betrei-
ben wir in unseren Geschaftsfeldern Schaden- und Perso-
nen-Riickversicherung.

Sowohl die Strategie der Schaden- als auch die der Perso-
nen-Riickversicherung unterstiitzt das tibergeordnete Kon-
zernziel: ,Werte schaffen durch Riickversicherung®. Unsere
gesamten Geschaftsaktivititen konzentrieren sich darauf, fiir
unsere Geschiftspartner die beste Option bei der Wahl des
Riickversicherungspartners zu sein. Daher stellen wir den
Kunden mit seinen Anliegen in den Fokus.

Zum Nutzen unserer Kunden und Aktiondre erzielen wir
Wettbewerbsvorteile, indem wir das Riickversicherungs-
geschaft mit niedrigeren Verwaltungskosten betreiben als
unsere Wettbewerber. So sind wir iberdurchschnittlich
ertragsstark und konnen zugleich unseren Kunden Riick-
versicherungsschutz zu wettbewerbsfihigen Konditionen
anbieten.

AuBerdem streben wir eine moglichst breite Diversifikation
und somit einen effizienten Risikoausgleich an. Dies ist mog-
lich, weil wir die weitgehend un- oder niedrigkorrelierten
Riickversicherungsrisiken der Felder Schaden- sowie Per-
sonen-Riickversicherung in allen Sparten tibernehmen und
global priasent sind. Neben dem Kapitalmanagement ist dies
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der Schlussel zu unseren vergleichsweise niedrigen Kapital-
kosten.

Unser Risikomanagement steuert das Unternehmen mit dem
Ziel, Geschaftsmoglichkeiten wahrzunehmen und dabei eine
langfristige Finanzstarke sicherzustellen. Dies geschieht auf
Basis eines klar definierten Risikoappetits.

Unsere Tochtergesellschaft E+S Riickversicherung AG (E+S
Riick) bietet als ,Riickversicherer fiir Deutschland“ ein auf
die Besonderheiten des deutschen Marktes fokussiertes An-
gebot. Von wesentlicher Bedeutung sind dabei diejenigen
Gegenseitigkeitsvereine, mit denen wir eine durch ihre Betei-
ligung an der E+S Riick unterlegte strategische Partnerschaft
pflegen.

Im Geschiftsfeld Schaden-Riickversicherung verstehen wir
uns als zuverldssiger, flexibler und innovativer Marktteilneh-
mer, der im Wettbewerb unter den jeweils Besten eines
Marktes ist. Kostenfiihrerschaft, effektives Zyklusmanage-
ment und hervorragendes Risikomanagement sind die
Schliisselelemente unserer Wettbewerbspositionierung.

Im Geschiftsfeld der Personen-Ruckversicherung sind wir,
auch gemessen an Kundenbefragungen, als einer der Topan-
bieter sowie als fiihrender Anbieter fir innovative Losungen
anerkannt. Dies erreichen wir, indem wir fiir uns neue Markte
erschliefen und uns durch Erkennen von Trends auf kiinftige
Kundenbediirfnisse einstellen.
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Steuerungssystem

Wertorientierte Steuerung

Unser integriertes Unternehmenssteuerungssystem ist die
Basis zur Umsetzung unserer strategischen Ziele. Im Zent-
rum stehen dabei speziell unsere Gewinn- und Wachstums-
ziele, die fur die Gruppe und ihre Geschaftsfelder in der soge-
nannten Target Matrix zusammengefasst werden. Neben
klassischen, bilanzorientierten IFRS-Kennzahlen enthalt un-
ser strategisches Zielsystem auch okonomische Zielvorga-
ben, die aus unserem von der Aufsichtsbehorde genehmigten
internen Kapitalmodell und dem 6konomischen Eigenkapital

gemall der Solvency II-Berichterstattung abgeleitet werden.
Die Zielvorgaben werden regelmalig analysiert und im Zuge
der turnusméaBig durchgefiihrten Strategierevision ange-
passt. So haben wir beispielsweise mit dem Strategiezyklus
beginnend ab 2018 zusatzlich ein Ziel fiir unsere Solvenzquote
in die Target Matrix aufgenommen. Generell steht fiir uns im
Vordergrund, die strategischen Ziele mittel- und langfristig
zu erreichen.

Zielerreichung L 01
Geschaftsfeld Eckdaten Ziele fiir 2018 Zielerreichung
2017 2016 ©2016-2018"

Konzern Kapitalanlagerendite? >2,7% 3,2% 3,8% 3,0% 3,3%

Eigenkapitalrendite® >9,4% 12,2% 10,9 % 13,7 % 12,3%

Wachstum des Gewinns

je Aktie >5% 10,5 % -18,2% 1,8% -2,7%

Okonomische

Wertschopfung®™® >6,4% 8,1% 2,1% 12,4 % 7,2%

Solvenzquote®™ =200% 245,7 % 260,3 % 229,8% 244,3%
Schaden- Bruttopramienwachstum 3-5%°¢ 16,2 % 18,7 % -0,2% 11,2%
Riickversicherung Kombinierte Schaden-/

Kostenquote <96%"7 96,5 % 99,8 % 93,7 % 96,8 %

EBIT-Marge?® >10% 12,2% 12,2% 16,8 % 13,5%

xRoCA? >2% 9,0% 1,1% 7,1% 5,8%
Personen- Bruttopramienwachstum 3-50% 1 4,6 % 1,4 % -4,3% 0,5%
Riickversicherung  nogeschaftswert (VNB) ' =220 Mio. EUR 290 Mio. EUR 364 Mio. EUR 893 Mio. EUR 516 Mio. EUR

EBIT-Wachstum '3 >50%" 12,5% -28,6 % -15,3% -12,0%

xRoCA? =>2% -2,4% -8,5% 2,8% -3,0%

" Durchschnittliches jahrliches Wachstum, sonst gewichtete Durchschnitte

2 Exklusive der Effekte aus ModCo-Derivaten

3 Nach Steuern; Zielwert: 900 Basispunkte tiber Fiinf-Jahres-Durchschnittsrendite von zehnjahrigen deutschen Staatsanleihen
4 Wachstum des 6konomischen Eigenkapitals inklusive ausgezahlter Dividende
Zielwert: 600 Basispunkte tiber Flinf-Jahres-Durchschnittsrendite von zehnjahrigen deutschen Staatsanleihen
® Nach MaBgabe unseres internen Kapitalmodells und Solvency II-Vorgaben
¢ Durchschnittlich Gber den Riickversicherungszyklus zu konstanten Wahrungskursen

7 Inklusive GroRschadenbudget von 825 Mio. EUR
8 EBIT/verdiente Nettopramie
?  Wertbeitrag im Verhaltnis zum allozierten 6konomischen Kapital

19 Nur organisches Wachstum; Ziel: jahrliches durchschnittliches Wachstum Gber einen Drei-Jahres-Zeitraum; zu konstanten Wahrungskursen

" Basierend auf Solvency II-Prinzipien; Vorsteuerausweis

2 Jahrliches durchschnittliches Wachstum (iber einen Drei-Jahres-Zeitraum

13 Strategisches Ziel seit dem Geschéftsjahr 2018
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Mit der sogenannten Performance Excellence (PE) steht uns
ein konzernweit einheitliches Verfahren zur Verfiigung, das
uns erlaubt, die Unternehmensentwicklung zu steuern und zu
messen und damit auch zu evaluieren, inwieweit wir unsere
strategischen Ziele erreicht haben. Von besonderer Bedeu-
tung ist dabei der dezentrale Ansatz von PE: Jede einzelne
Organisationseinheit definiert und hinterfragt stetig ihre Bei-
trage zur Umsetzung der Strategie fir die Hannover
Riick-Gruppe und entwickelt Initiativen zur Verbesserung.

System der wertorientierten Unternehmenssteuerung:

L 02

Performance Excellence (PE) verbindet strategische und operative Ebene

Plan

Strategi Vorstands-

rategie klausur / GMF / GEF '

Performance
Excellence

Implementierung Evaluation

Vorstands-
klausur/GMF/

Vorstands-
klausur/ GMF/GEF '

Management

Ergebnis é i e ‘

Risiko — % —

c

| [8 | | | | |

Ressourcen — & i
Management ‘ ~ ‘ ‘ ‘ ‘ . ‘ ‘
by Objectives ‘ ‘ Zie arung ‘ Z"""rl‘h”“g ‘
Planjahr -1 ‘ Planjahr ‘ Planjahr +1

1

Auf dem Global Management Forum (GMF) bzw. dem Global Executive Forum (GEF) treffen sich Filhrungskrafte der Hannover Rick-Gruppe weltweit,

um strategische Ausrichtungen festzulegen. Die hier entwickelten Vorgaben dienen als Basis fur den nachfolgenden Planungsprozess.

2 Uberpriifung und Formulierung von Beitragen zur Konzernstrategie

Zielvereinbarung

Die wesentlichen Kennzahlen der Target Matrix gehen in die
individuellen Zielvereinbarungen der Fiihrungskrifte ein. Bei
der Zielvereinbarung beriicksichtigen die Beteiligten neben
standardisierten finanziellen Kennzahlen auch aus den strate-
gischen Vorgaben abgeleitete nichtfinanzielle GroRen.

Management Reporting

Das jahrliche Management Reporting stellt detailliert sowohl
flir jeden einzelnen Markt- und Servicebereich als auch fir
die beiden Geschiftsfelder Schaden- und Personen-Ruck-
versicherung sowie fiir die gesamte Gruppe das MaR der
jeweiligen Zielerreichung dar. Auf dieser Basis findet eine
Erfolgskontrolle statt, werden Verbesserungs- und Entwick-
lungspotenziale identifiziert sowie die im Rahmen der Ziel-
vereinbarungen definierten erfolgsorientierten Vergilitungs-
komponenten festgelegt.
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Kapitalallokation

Basis der wertorientierten Steuerung ist die risikoadiquate
Kapitalallokation auf die einzelnen Geschaftsaktivititen. Die-
se ermdglicht es uns, die Ubernahme von versicherungstech-
nischen Risiken und von Kapitalanlagerisiken sowohl unter
individuellen Risiko-Rendite-Aspekten als auch vor dem Hin-
tergrund unserer Gesamtrisikoneigung zu beurteilen. Unser
internes Kapitalmodell liefert dafiir die wesentlichen Parame-
ter. Ausgehend von der Gesamtrisikosituation in der Gruppe
wird das Kapital zuniachst den Funktionsbereichen Versiche-
rungstechnik und Kapitalanlage zugeordnet. Danach vertei-
len wir das Kapital innerhalb der Versicherungstechnik erst
auf die Geschiftssegmente Schaden- und Personen-Riickver-
sicherung und anschlieBend nach Risikokategorien bzw.
nach Vertragsarten und Sparten auf die unterschiedlichen
Rickversicherungsprodukte. So stellen wir sicher, dass bei
der Beurteilung und Preiskalkulation unterschiedlicher Riick-
versicherungsprodukte unsere Gewinnziele in einheitlicher
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Form unter Einbezug von Risiko, Kosten und Rendite einge-
halten werden.

IVC - die strategische SteuerungsgroBe

Zur Steuerung der Portefeuilles und der einzelnen Vertrage
wenden wir zeichnungsjahrorientierte Bewertungsprinzipien
auf Basis der erwarteten Cashflows an, die den individuellen
Charakteristika der Schaden- und Personen-Riickversiche-
rung gerecht werden. Dariiber hinaus ist, insbesondere aus
Sicht des Aktionars, die Zielerreichung im jeweiligen Ge-
schaftsjahr von Interesse. Auf der Basis unserer okonomi-
schen Bewertung nach Solvency II-Prinzipien sowie unseres
internen Kapitalmodells, dem Fundament unserer Unter-
nehmenssteuerung, wollen wir einen Gewinn erzielen, der
oberhalb der Kapitalkosten liegt. Diesen Ertrag — die ent-
scheidende GroRe fiir die Steuerung unserer Geschaftstétig-
keit — bezeichnen wir als okonomische Wertschopfung
(Intrinsic Value Creation, IVC).

Die IVC-Kennzahl macht die Wertbeitrage des Konzerns, der
beiden Geschaftsfelder und der einzelnen operativen Einhei-
ten miteinander vergleichbar. Dies eroffnet uns die Moglich-
keit, Wertschopfer und Wertvernichter zuverldssig zu erken-
nen.

So konnen wir

* den Kapital- und Ressourceneinsatz optimieren,

¢ Chancen und Risiken identifizieren sowie

¢ die Strategiebeitrdge hinsichtlich unserer anspruchs-
vollen Gewinn- und Wachstumsziele messen.

Der IVC-Wert berechnet sich gemaR folgender Formel:
Adjustiertes 0konomisches Ergebnis — (alloziertes Kapital x
gewichteter Kapitalkostensatz) = I[VC.

Das adjustierte okonomische Ergebnis setzt sich aus zwei
Faktoren zusammen: dem ausgewiesenen IFRS-Konzern-
ergebnis nach Steuern und der Verdnderung der Unter-
schiedsbetrage zwischen okonomischer Bewertung und
[FRS-Bilanzansatz. Mit letzterem beriicksichtigen wir in der
Wertermittlung die unter IFRS nicht ergebniswirksamen
Marktwertanderungen der Kapitalanlagen sowie die Veran-
derung der okonomischen Effekte in den technischen Solven-
cy II-Bilanzpositionen, die in der IFRS-Bilanz nicht erfasst
sind. Zudem werden bereits im IFRS-Konzernergebnis be-
riicksichtigte Zinsen auf Hybridkapital und das nicht beherr-
schenden Gesellschaftern zustehende Ergebnis wieder hinzu-
gerechnet.

Erwirtschaftete Wertbeitrige und Uberrenditen L 03
in Mio. EUR IVC xRoCA Berichteter IVC Anpassung’ Finaler IVC xRoCA
Schaden-Rickversicherung 459,7 9,0% 51,6 -0,2 51,4 1,1%
Personen-Ruckversicherung -83,1 -2,4% -290,3 0,0 -290,3 -8,5%
Kapitalanlagen? -7,0 -0,1% 5921 0,0 592,1 9,4 %
Konzern 369,5 25% 353,2 -0,2 353,0 2,4%

1 Anpassung aufgrund des finalen Solvency Il-Eigenkapitals zum Jahresende
2 Ertrage uber risikofreiem Zins nach Abzug risikoadaquater Kapitalkosten

Das allozierte Kapital setzt sich aus drei Komponenten zu-
sammen: dem Eigenkapital einschlieBlich der Anteile nicht
beherrschender Gesellschafter, den Unterschiedsbetrigen
zwischen okonomischer Bewertung gemaR Solvency II und
[FRS-Bilanzansatz sowie dem Hybridkapital. Die Verteilung
des Kapitals auf die ergebnisverantwortlichen Einheiten er-
folgt wie zuvor beschrieben nach dem Risikogehalt des jewei-
ligen Geschafts. Hierbei unterscheiden wir systematisch zwi-
schen der Ubernahme von versicherungstechnischen Risiken
einerseits und Kapitalanlagerisiken andererseits. So werden
im Rahmen der IVC-Berechnung den Geschiftssegmenten
Schaden- und Personen-Riickversicherung jeweils nur risi-
kofreie Zinsertrage auf die generierten Cashflows zugeord-
net. Die Kapitalanlageertrige, die iiber die risikofreien hin-
ausgehen, insgesamt dem Funktionsbereich
Kapitalanlage zugeordnet und nach Abzug der risikoaddqua-
ten Kapitalkosten und der Verwaltungskosten im IVC bertick-
sichtigt.

werden
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Fiir die Ermittlung des Kapitalkostensatzes gehen wir auf der
Grundlage eines Capital-Asset-Pricing-Model (CAPM)-Ansat-
zes davon aus, dass die Opportunitatskosten des Investors
450 Basispunkte iiber dem risikofreien Zinssatz liegen, d.h.,
dass oberhalb dieser Grenze Wert geschaffen wird. Unser
strategisches Eigenkapitalrenditeziel von 900 Basispunkten
iber der risikofreien Rendite bedeutet damit bereits eine er-
hebliche Zielwertschopfung. Wir setzen Eigenkapital spar-
sam ein und nutzen Eigenkapitalsubstitute zur Optimierung
unserer durchschnittlichen Kapitalkosten, die im Jahr 2018
4,6 % betrugen.

Da der Vergleich von absoluten Betragen nicht immer aussa-
gekraftig ist, haben wir zusidtzlich zum IVC den xRoCA
(Excess Return on Capital Allocated = Uberrendite auf das
allozierte Kapital) eingefiihrt. Dieser stellt den IVC im Ver-
haltnis zum allozierten Kapital dar und zeigt uns die relative
Uberrendite, die iiber die gewichteten Kapitalkosten hinaus
erwirtschaftet werden konnte.



Durch die enge Verzahnung unseres internen Kapitalmodells
mit der Kapitalallokation und der wertorientierten Steuerung
erflillen wir die Anforderungen des Solvency II-Verwen-
dungstests.

Operatives Steuerungssystem

In unser strategisches Zielsystem eingebettet und abge-
stimmt auf unsere aus dem internen Kapitalmodell abgeleite-
ten Vorgaben zur Wertschopfung sind auch eine Reihe von
[FRS-basierten finanziellen Leistungsindikatoren. Diese nut-
zen wir zur unterjihrigen operativen Steuerung, da sie einer-
seits zeitnah zur Verfiigung stehen und andererseits bereits
erste Hinweise darauf geben, ob wir unsere {ibergeordneten
strategischen Ziele voraussichtlich erreichen werden. Dies
sind fiir beide Geschiftsfelder das Wachstum der Bruttopra-
mie, fir die Schaden-Rickversicherung die kombinierte
Schaden-/Kostenquote, fiir die Personen-Riickversicherung
das EBIT-Wachstum sowie fiir den Konzern als Ganzes die
Kapitalanlagerendite. Nichtfinanzielle Leistungsindikatoren
werden hingegen nicht zur unterjahrigen operativen Steue-
rung herangezogen.

Forschung und Entwicklung

Das Erforschen von Markttrends und die Entwicklung von in-
novativen Produkten sind bei der Hannover Riick Aufgaben,
die grundsatzlich in den einzelnen Marktbereichen angesie-
delt sind. Markt- und geschiftsbereichsiibergreifende Ge-
schaftschancen und Innovationen werden dariiber hinaus
durch den Bereich ,,Regulatory Affairs and Innovation“ koor-
diniert und in interdisziplindren Projekten verfolgt, an denen
unterschiedliche Markt- und Servicebereiche beteiligt sind.
So entwickeln wir Produkte und Losungen, die sowohl fiir die
Hannover Riick als auch fiir unsere Kunden Zusatznutzen stif-
ten. Wir zdhlen zum Beispiel zu den Pionieren der Branche,
weil wir Kapitalmarktteilnehmern bereits Mitte der
1990er-Jahre den direkten Zugang zu Versicherungsrisiken
durch unsere K-Transaktionen ermdglicht haben. Daraus hat
sich der zwischenzeitlich etablierte Markt der sogenannten
Insurance-Linked Securities gebildet, der zu den am starks-
ten wachsenden Markten in der Versicherungsbranche zahlt.
Ein weiteres Feld der Entwicklungsaktivititen der Hannover
Riick ist unser eigenes internes Modell zur Risikosteuerung
unter Solvency II. Es beriicksichtigt die Anforderungen von
unterschiedlichen Interessengruppen (Aufsicht, Ratingagen-
turen, Kapitalgeber) und wurde als eines der ersten in Europa
von der Aufsichtsbehorde BaFin (Bundesanstalt fiir Finanz-
dienstleistungsaufsicht) genehmigt. Zusatzlich unterstiitzen
wir wissenschaftliche Initiativen, die auf die Entwicklung von
Produkten, Losungen oder Markten abzielen, die fiir die Zu-
kunftsfahigkeit eines Riuickversicherungsunternehmens er-
folgskritisch sind. Hier bringen wir uns aktiv ein und stellen
Fordermittel bereit.

Die Grundlage des Riickversicherungsgeschiftes bildet ein
umfassendes Verstandnis sowie das aktive Management von
Risiken. Daher analysieren unsere Spezialisten bekannte Risi-
ken fortlaufend auf Veranderungen bei ihrer Struktur und
Eintrittswahrscheinlichkeit. Sie konzentrieren sich auch dar-
auf, neue Risiken friihzeitig zu erkennen und unseren Kunden
bedarfsgerechte Losungen anzubieten. Dariiber hinaus sucht
die Hannover Riick systematisch nach neuen Geschaftsmog-
lichkeiten, um nachhaltiges Wachstum zu generieren und die
profitable Entwicklung des Unternehmens zu stirken (vgl.
hierzu auch Chancenbericht, Seite 118 ff.).
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Expertise gefragt

Versicherung
neu erleben

—

Dem Wettbewerb einen Schritt
voraus durch innovative Losungen

hr I equarium, die exklusive Online-Plattform der
Hannover Riick, vernetzt digitale Innovatoren und
InsurTechs mit Versicherungsunternehmen, um
die Zukunft der Versicherung zu gestalten. Digi-
taler Umbruch, demografische Entwicklung und
verandertes Kaufverhalten haben ein herausfor-
derndes operatives Umfeld fiir Versicherer ge-
schaffen. Innovative Produkte und Vertriebswege
schaffen heute mehr denn je wichtige Wett-
bewerbsvorteile in der Versicherungsbranche.

InsurTechs bieten eine breite Palette von Losungen
und Services entlang der Wertschopfungskette in
der Versicherung an. Viele unserer Kunden
empfinden es daher als Herausforderung, in der
Vielfalt die fiir sie passende Losung zu finden.
Start-up-InsurTechs ihrerseits brauchen den
direkten Zugang zu Entscheidern der Versiche-
rungsindustrie, um ihre Losungen kostengiinstig
zu vermarkten.

Mit zahlreichen Kontakten in der weltweiten
Versicherungsindustrie ermdglicht die

Hannover Riick InsurTechs, ihre Losungen tiber
unsere Innovationsplattform direkt an unsere
Kunden zu vermarkten. Unsere Kunden haben im
Gegenzug direkten Zugang zu einem Pool von
Services, Losungen und Anwendungsfillen, die
bereits weltweit erfolgreiche Implementierungen
vorweisen konnen.







Wirtschaftsbericht

Gesamtwirtschaftliche und branchenbezogene

Rahmenbedingungen

+ Globalwirtschaftliches Wachstum auf dem Stand des Vorjahres
» Niedrigzinsumfeld belastet weiter die Versicherungswirtschaft
« Kapitalmarkte unverandert durch Volatilitaten gekennzeichnet

« Erneut hohe Schaden aus Naturkatastrophen

Gesamtwirtschaftliche
Rahmenbedingungen

2018 verlor das Wachstum der Weltwirtschaft an Fahrt. Die
Zuwachsrate des globalen Bruttoinlandsproduktes (BIP) lag
laut Institut fir Weltwirtschaft Kiel (IfW) mit 3,7 % (Vorjahr:
3,7 %) auf dem Stand des Vorjahres. Zwei wesentliche Ur-
sachen waren die zunehmenden handelspolitischen Konflikte
und die Straffung der Geldpolitik in den USA. Letztere fiihrte
zu einem Umschwung bei den internationalen Kapitalstro-
men, der vor allem die Expansion in den Schwellenldndern
bremste. Nach einem moderaten Auftaktquartal legte die glo-
bale Produktion zwar zum Sommer nochmals kraftig zu. Ab
dem dritten Quartal verlor sie dann aber deutlich an Dyna-
mik. Wahrend sich die wirtschaftliche Stimmung in den fort-
geschrittenen Volkswirtschaften gegen Jahresende wieder
verbesserte, blieb sie in den Schwellenlandern weiter
schwach. Dazu trug auch die Verschlechterung der wirt-
schaftlichen Aussichten in China bei.

War das Vorjahr noch von einem konjunkturellen Gleichlauf
der Linder gepragt, stellte sich das Konjunkturbild 2018 dif-
ferenzierter dar: Wahrend das Expansionstempo in den USA
fiskalpolitisch getrieben noch einmal anzog, verlor die Kon-
junktur im Euroraum und in Japan an Schwung. Gleiches gilt
fir die Schwellenlander: In vielen Liandern Asiens, in Russ-
land und in Teilen Lateinamerikas lie die Produktionsaus-
weitung nur wenig nach; Argentinien und die Tirkei rutsch-
ten hingegen in eine Rezession.

In den fortgeschrittenen Volkswirtschaften gab das Wachs-
tumstempo 2018 iiber das Jahr gesehen nach, was insbeson-
dere auf das verringerte Expansionstempo im zweiten Halb-
jahr zuriickzufiihren ist. Dabei zeigte sich die US-Konjunktur
angesichts einer weiter steigenden Konsumnachfrage ver-
gleichsweise robust. In Japan schwichte sich sowohl die Bin-
nen- als auch die AuBenkonjunktur wider Erwarten ab. Eben-
falls an Schwung verlor die Konjunktur im Euroraum. Sie war
unter anderem belastet durch den Riickgang der Automobil-
produktion, bedingt durch die Einfuhrung neuer Standards
fir die Abgasmessung. In GroRbritannien ging die Produk-
tion gegeniiber dem bereits im Vorjahr madRigen Vorjahres-
niveau weiter zurtick.
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Auch wenn die Wirtschaft in den Schwellenldndern 2018 un-
ter Druck geriet, zeigte sie sich weiter verhaltnismaRig stabil.
Ihr Produktionsanstieg verringerte sich — mit Ausnahme
Argentiniens und der Turkei — nur leicht. Zeitweise aufge-
kommene Befiirchtungen, es konne in dieser Lindergruppe
aufgrund des hohen Drucks auf den Finanzmairkten zu wirt-
schaftlichen Einbriichen wie in den Jahren 1997/98 kommen,
bewahrheiteten sich nicht. Ein Grund dafiir ist, dass die
Schwellenldnder inzwischen ihre Wechselkurse weitgehend
flexibilisiert haben und damit weniger anfallig fur Wahrungs-
spekulationen sind. In den asiatischen Landern blieben die
Zuwachsraten trotz leichter Riickgdnge des BIP insgesamt
weiter hoch. In Indien stieg die Rate sogar an. Die Produktion
in Russland blieb deutlich aufwérts gerichtet. In Brasilien
verstiarkte sich der Produktionsanstieg zuletzt wieder, wenn
auch von einem niedrigen Niveau aus.

USA

Die handelspolitischen MaBBnahmen, mit denen die USA ihre
wirtschaftspolitischen Ziele seit Anfang 2018 verfolgen, er-
hohten das Konfliktpotenzial mit China, aber auch mit den
westlichen Industrienationen deutlich. Die aufwarts gerichte-
te wirtschaftliche Entwicklung des Landes beeintrachtigte
dies bisher allerdings nicht. Wiahrend sich die Wirtschaft in
anderen fortgeschrittenen Industrien zum dritten Quartal
spiirbar langsamer entwickelte, stieg das Bruttoinlandspro-
dukt der USA nur wenig langsamer als im Quartal zuvor. Uber
das Jahr gesehen wuchs die US-Produktion laut IfW bei nor-
maler Auslastung um 0,7 Prozentpunkte auf 2,9 %. Die Ar-
beitslosenquote sank gegeniiber dem Vorjahr weiter und war
mit 3,9 % auf einem &duBerst niedrigen Stand. Die Verbrau-
cherpreise stiegen um 2,5 % und damit erneut starker als im
Vorjahr.

Europa

Die Wirtschaft im Euroraum setzte ihren kraftig aufwartsge-
richteten Kurs aus dem Vorjahr nicht fort: Die Wachstumsrate
sank gegeniiber dem Vorjahr um 0,6 Prozentpunkte auf
1,9 %. Dabei verlor die Wirtschaft bereits im ersten Halbjahr
deutlich an Schwung. In der zweiten Jahreshilfte liel die
Dynamik noch einmal weiter nach. Starker noch als im Vor-
jahr blieb die Expansion 2018 von binnenwirtschaftlichen
Kraften getragen. Der AuBenbeitrag nahm bei sinkenden Im-
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und Exporten ab. Wahrend die Investitionen angesichts eines
glinstigen Zinsumfeldes noch einmal leicht zulegten, expan-
dierte der private Konsum mit einer deutlich geringeren Rate.
Auch der Staat hielt sich mit seinen Konsumausgaben stiarker
zuriick als im Vorjahr.

In der Einzelbetrachtung zeigt sich fir 2018, dass einige Eu-
rolander, darunter auch Deutschland, zunehmend an ihre Ka-
pazitatsgrenzen gelangen. In anderen Landern, insbesondere
in Italien (BIP: +1,0 %) und Frankreich (BIP: +1,6 %) wird die
wirtschaftliche Entwicklung durch strukturelle Probleme ge-
bremst. Die beiden Krisenldnder aus den Vorjahren Portugal
(BIP: +2,1 %) und Griechenland (BIP: +2,3 %) konnten ihren
Wachstumskurs stabilisieren. Die Wirtschaft Grobritanniens
wuchs in einem Umfeld der Unsicherheit {iber die Ausgestal-
tung des Brexits um 1,3 % und damit erneut schwicher als
im Vorjahr.

Die Situation auf dem Arbeitsmarkt verbesserte sich zwar
weiter. Die durchschnittliche Arbeitslosigkeit sank im Euro-
raum gegeniiber dem Vorjahr um 0,9 Prozentpunkte auf
8,2 %. Dabei kampfen Griechenland, Spanien und Italien
weiterhin mit sehr hohen Arbeitslosenraten.

Die Verbraucherpreise erhohten sich harmonisiert gegen-
ilber dem Vorjahr um 0,3 Prozentpunkte auf 1,8 % und ni-
herten sich damit der EZB-Zielrate von 2 %.

Deutschland

Die deutsche Wirtschaft setzte 2018 ihre Aufschwungsphase
der Vorjahre fort. Das Wachstum gerat aber zunehmend ins
Stocken. Im dritten Quartal ging die Wirtschaftsleistung so-
gar zum ersten Mal seit drei Jahren zuriick. Die Griinde, Pro-
duktionsstorungen in dem fiir Deutschland besonders wichti-
gen Fahrzeugbau und Transportschwierigkeiten auf den
Binnengewassern, sind zwar nur temporarer Natur. Ange-
sichts der hohen Kapazitatsauslastung fillt es den Unterneh-
men aber zusehends schwerer, ihre Produktion weiter in ho-
hem Tempo auszuweiten. Besonders augenscheinlich ist dies
in der Baubranche. Uber das Gesamtjahr betrachtet stieqg das
Bruttoinlandsprodukt kalenderbereinigt um 1,5 % und damit
0,7 Prozentpunkte geringer als im Vorjahr.

Die gedrosselte Fahrzeugproduktion strahlte nicht nur auf die
vor- und nachgelagerten Wirtschaftsbereiche aus, sondern
auch auf die binnen- und auRenwirtschaftlichen Verwen-
dungskomponenten Konsum, Investitionen und Exporte. Die
privaten Haushalte hielten sich trotz steigender Einkommen
zuriick. Thre Ausgaben stiegen um 1,1% (1,8 %). Und auch
die Unternehmen weiteten ihre Investitionen mit 2,3 % nur
zogerlich aus (2,9 %). Die Ausfuhren stiegen 2018 um 2,0 %
(4,6 %). Dabei gingen die Ausfuhren nach Grofbritannien
und Russland merklich zuriick, wahrend sich die Warenliefe-
rungen in die USA und nach China kriftig entwickelten. Die
Einfuhren erhohten sich mit einer Rate von 3,3 % ebenfalls
geringer als im Vorjahr (4,8 %).

Die Arbeitslosenquote sank 2018 auf 5,2 % (5,7 %) mit wei-
terer Tendenz nach unten. Dabei nahm die Zahl der inlan-
dischen Erwerbstatigen um 565.000 zu. Die Verbraucherpreise
stiegen jahresdurchschnittlich um 1,9 % (1,8 %).

Asien

Im asiatischen Raum blieb die Expansion mit 6,6 % auch
2018 kraftig (6,5 %). In China verlangsamte sich das Wachs-
tum um 0,2 Prozentpunkte leicht auf 6,6 %. Dabei steht die
Abflachung der Expansionsdynamik im Einklang mit den Zie-
len des Landes. So lasst sich erkennen, dass die Regierung
einen sozial und okologisch nachhaltigeren wirtschaftlichen
Entwicklungspfad einschldgt. Gleichzeitig ist sie bestrebt, die
hohen Risiken aus der zuletzt stark gestiegenen Verschul-
dung unter anderem iiber eine gedrosselte Kreditvergabe zu
reduzieren.

In Japan stieg das Bruttoinlandsprodukt gegentiber dem Vor-
jahr um 0,8 % und damit geringer als im Vorjahr (1,9 %).
Dabei gingen sowohl der inlandische Konsum als auch der
Export zurtick. Auch die Investitionen gaben gegeniiber dem
Vorjahr deutlich nach. Wahrend die Unternehmensinvestitio-
nen noch nahe an der Wachstumsrate des Vorjahres lagen,
brachen die Investitionen in den Wohnungsbau und die In-
vestitionen der offentlichen Hand deutlich ein.

Kapitalmarkte

Das Kapitalanlageumfeld zeigte sich im Berichtszeitraum an-
gesichts zahlreicher geo- und wirtschaftspolitischer Themen
recht volatil und herausfordernd. Unruhe brachten hier unter
anderem drohende und beginnende Zoll- und Handelskon-
flikte sowie der weiterhin ungewisse Ausgang der Brexit-Ver-
handlungen. Insgesamt ist zu verzeichnen, dass die Finanz-
markte auffillig stark von politischen Ereignissen gepragt
waren. Auch die wiederholt aufkommende Besorgnis hin-
sichtlich der Stabilitat Italiens sorgte fiir Unsicherheit unter
den Akteuren an den Markten.

Faktoren wie die Neuordnung internationaler Handelsabkom-
men und das unruhige Fahrwasser der Regierungstatigkeit in
Deutschland hatten zundchst wenig Einfluss auf die Finanz-
markte, die sich anfangs noch erstaunlich robust zeigten. An
den US-Markten materialisierte sich die Hoffnung auf tat-
siachliche Wachstumsanreize durch die Trump-Regierung zu
Beginn des Jahres in Form einer groen Steuerreform. Einige
Schwellenlander kamen durch die gestiegenen Zinsen in den
USA in Finanzierungsnote und waren mit Wahrungsabwer-
tungen konfrontiert, da Investoren ihre Gelder abzogen. Von
den Krisen in der Tiirkei und Argentinien blieb die Hannover
Riick bisher unberiihrt, da sie keine direkten Investments in
den Wahrungen der beiden Lander halt.

Chinas Wachstumsdynamik hingegen dominiert weiterhin
den Zugewinn an Gewicht der Schwellenlander in den letzten
Jahren. Die noch im Jahr 2017 zu beobachtende weltweit ho-
mogene Expansion ist somit 2018 einem differenzierteren
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Bild gewichen. Wahrend das US-Wirtschaftswachstum sich
deutlich beschleunigte und auch China das Jahr mit einem
besseren BIP-Wachstum als erwartet beendete, mussten die
Zentralbanken einiger Schwellenlinder zum Schutz ihrer
Wihrungen die Geldpolitik deutlich straffen. Dies fiihrte zu
einer merklichen Abschwiachung der Wachstumsdynamik.
Die daraus resultierende geringere Nachfrage aus den
Schwellenldndern war wiederum auch ein Grund fiir das
schwachere Wachstum der Eurozone.

Mitte Dezember kiindigte die Europdische Zentralbank an,
den Ankauf von Unternehmensanleihen nach fast vier Jahren
zum Ende des Jahres zu beenden. Und das, obwohl die EZB
angesichts weltpolitischer Spannungen und wirtschaftlicher
Abschottungsbestrebungen die Konjunkturaussichten nicht
mehr so positiv beurteilt wie zu Beginn des Jahres. Allerdings
ist auch kein abruptes Ende des Anti-Krisen-Modus geplant,
denn die Beendigung der Anleihenkdufe gilt nur fiir die In-
vestition frischer Gelder. Die Mittel aus auslaufenden Staats-
und Unternehmensanleihen werden weiterhin reinvestiert.
Insgesamt zeigte sich die Politik der Zentralbanken in unse-
ren Hauptwidhrungsraumen uneinheitlich. Die EZB belief
den Leitzins fiir den Euroraum auf historisch niedrigen
0,0 %, wohingegen die Bank of England, die den Leitzins fiir
das Britische Pfund im Jahr 2017 erstmals seit 2007 auf
0,5 % erhohte, auch im Berichtsjahr erneut eine leichte Erho-
hung auf 0,75 % vornahm. Deutlich weiter auf dem Weg zu
einer Normalisierung der Geldpolitik ging abermals die
US-amerikanische Notenbank Fed, die den Leitzins fiir den
US-Dollar in vier Schritten auf durchschnittlich 2,38 % an-
hob und somit das Zinsgefille zwischen dem US-Dollar- und
dem Euroraum weiter erhohte.

Fir Unsicherheit sorgte auch 2018 der schleppende Eini-
gungsprozess zwischen der Europaischen Union und GroR-
britannien infolge des Brexit-Votums der britischen Bevolke-
rung. Sie zeigte sich im Berichtszeitraum insbesondere in
erneut leichten Verlusten des Britischen Pfunds gegeniiber
Euro und US-Dollar, aber auch in der riucklaufigen Entwick-
lung der britischen Aktienmarkte. Die noch immer bestehen-
de Ungewissheit tiber die letztliche Gestaltung zukiinftiger
Wirtschafts- und Handelsbeziehungen zwischen der EU und
GroRbritannien sowie iiber die Arbeitnehmerfreiziigigkeit ist
allerdings auch allgemein ungiinstig fiir die Volkswirtschaf-
ten der verbleibenden EU-Staaten, da sie die Planungssicher-
heit und Investitionsbereitschaft der Unternehmen beein-
trachtigt.

Der Bereich der festverzinslichen Wertpapiere war zum Teil
weiterhin gepragt vom insgesamt niedrigen Zinsniveau. Aus-
nahme dabei war erneut der US-Dollar-Raum, der abermals
splirbare Zinsanstiege verzeichnete. Auch beim Britischen
Pfund waren Zinsanstiege zu verzeichnen. Diese beschrink-
ten sich allerdings auf den kurzen bis mittleren Laufzeitenbe-
reich. Bei Renditen von Euro-Anleihen hingegen, die bereits
auf niedrigem Niveau in das Jahr gestartet waren, waren im

28

mittleren bis langen Laufzeitenbereich sogar nochmalige
Renditeriickgdnge zu verzeichnen. Dabei sind somit noch
immer bis weit in den mittleren Laufzeitenbereich hinein
negative Renditen zu beobachten. Die Risikoaufschlage auf
europdische und US-Unternehmensanleihen zeigten im
Berichtszeitraum in nahezu allen Bonitdtsklassen teils deut-
liche Anstiege. GroBtenteils sind die Risikoaufschlage
aufgrund der Riickgdnge der letzten Jahre im historischen
Vergleich weiterhin recht niedrig.

An den Aktienmarkten schlug sich im ersten Quartal die Er-
wartung steigender Zinsen infolge einer anziehenden Inflati-
onserwartung weltweit in Korrekturen mit deutlich erhohten
Volatilitaten nieder. Bis zur Mitte des Jahres schien sich die
Lage wieder auf ruhigerem Niveau einzupendeln, bis sich
dann insbesondere im vierten Quartal die angestaute Unruhe
an den Markten iiber teils deutliche Kurskorrekturen Bahn
brach. Obwohl der US-Markt dabei noch relativ ungeschoren
davonkam, verzeichnete er die schlechteste Jahresbilanz seit
2008. Noch deutlicher gerieten europdische Aktien und der
Bereich der Emerging Markets unter Druck. Die europai-
schen Aktienméarkte waren vor allem gepragt von der noch
immer expansiven Geldpolitik der EZB, spiegelten aber zum
Jahresende hin auch schon die reduzierten Anleihekdufe und
Auﬁerungen des EZB-Prasidenten, er erwarte einen relativ
kraftigen Inflationsanstieg, wider. Auf andere Markte wirkte
sich die Unruhe des Aktienmarktes kaum aus.

Der Euro gab im Jahresverlauf die Gewinne des Vorjahres ge-
genitber dem US-Dollar zum Teil wieder ab und fiel von
1,20 USD auf 1,15 USD. Das Britische Pfund verlor gegen-
iber dem Euro nach den bereits starken Verlusten in den bei-
den Vorjahren infolge des Brexit-Votums erneut leicht von
0,89 GBP auf 0,90 GBP. Auch der Australische Dollar gab ge-
geniiber dem Euro von 1,53 AUD auf 1,62 AUD nach.

Die globalwirtschaftliche Entwicklung ist insgesamt weiter-
hin von diversen Unsicherheiten und Risiken vor allem
geo- und handelspolitischer Art gekennzeichnet. Die unter-
schiedlichen wirtschaftlichen Entwicklungen, Abschottungs-
bestrebungen und lokalen Krisenherde sind als Ursachen fiir
eine globale Heterogenitdt zu nennen. Auch die Politik der
Zentralbanken wird aufmerksam zu verfolgen sein bei ihren
Bestrebungen, den Spagat zu meistern, einerseits Hand-
lungsfiahigkeit und Entschlossenheit zu zeigen, gleichzeitig
aber nicht durch allzu forsches Agieren die Finanzmarkte zu
beunruhigen.

Eine ausfiihrlichere Kommentierung der Entwicklung der
Kapitalanlagen fiir die Hannover Riick geben wir im Kapitel
,Kapitalanlagen auf Seite 58 f.



Branchenbezogene Rahmenbedingungen

Fir die internationale (Riick-)Versicherungswirtschaft war
das Umfeld 2018 erneut herausfordernd.

In den USA trat zum 1. Januar 2018 die von der Regierung
zum Ende des Jahres 2017 erlassene US-Steuerreform in
Kraft. Diese fiihrte zu steuerlichen Neuregelungen, wie die
allgemeine Senkung der Unternehmenssteuer von 35 % auf
21%, die Einfithrung einer 30 %igen Zinsabzugsbeschran-
kung sowie die Abschaffung der Alternative Minimum Tax.
Gleichfalls wurden spezielle Neuregelungen eingefiihrt, die
fiir die Versicherungswirtschaft in den USA gelten und erheb-
liche Auswirkungen mit sich bringen. Zudem enthielt das Ge-
setzespaket die Einflihrung der sogenannten Base Erosion
and Anti-Abuse Tax (BEAT) und hiermit steuerlich nachteilige
Regelungen fir konzerninterne Retrozessionen mit aus US-
Sicht auslandischen Einheiten. Dabei flieBen in die steuerli-
che Bemessungsgrundlage auch Pramien fiir zedierte Versi-
cherungsrisiken innerhalb eines Konzernverbundes ein. So
waren Pramien mit einem Satz von zunachst 5% im Jahr
2018 besteuert. Diese werden von 2019 bis 2026 dann mit
10% und danach mit 12,5% besteuert. Als Resultat der
Steuerreform waren Verdnderungen der Zessionsstrategien
und Konzernstrukturen der Marktteilnehmer zu verzeichnen.

Weiterhin fiir Unsicherheit in der Versicherungsbranche
sorgten die weiterhin zdhen Verhandlungen zwischen der EU
und GroRBbritannien infolge des Brexit-Votums der britischen
Bevolkerung. So konnte bis Jahresende keine Einigung erzielt
werden und das Risiko eines harten Brexits zum 31. Marz
2019 beschiftigte die Markte. Die Ungewissheit iiber die Ge-
staltung zukiinftiger Wirtschafts- und Handelsbeziehungen
zwischen der EU und GroRbritannien sowie tiber die Arbeit-
nehmerfreiziigigkeit ist allerdings auch allgemein ungiinstig
fiir die Volkswirtschaften der verbleibenden EU-Staaten, da
sie die Planungssicherheit und Investitionsbereitschaft der
Unternehmen beeintrachtigt.

Bereits kurz nach der Reformierung des europaischen Versi-
cherungsaufsichtsrechts durch die Solvency II-Richtlinie im
Jahr 2016 stieR die Europdische Kommission im Berichtsjahr
die erste Uberpriifung der Standardformel fiir die Berech-
nung der aufsichtsrechtlichen Solvenzkapitalanforderung an.
Als wesentliche Themen umfasste dies unter anderem Ver-
einfachungen der Standardformel sowie die Berechnung des
Zinsanderungsrisikos, des Pramien- und Reserverisikos in
der Nicht-Lebensversicherung, der latenten Steuern und der
Risikomarge. Die Europdische Aufsichtsbehorde fir das Ver-
sicherungswesen und die betriebliche Altersversorgung
(EIOPA) hatte der EU-Kommission dazu im Berichtsjahr tech-
nische Empfehlungen fiir die delegierte Verordnung vorge-
legt. Grundlage dafiir waren die Erfahrungen der nationalen
Aufsichtsbehorden sowie der Versicherungsunternehmen in
der Vorbereitungsphase und den ersten Jahren der Anwen-
dung von Solvency II. Der Solvency II-Review durch die

EU-Kommission lief bis 31. Dezember 2018. Die Gesamtiiber-
prifung der Solvency II-Richtlinie durch die EU-Kommission
ist erst fiir das Jahr 2020 geplant.

Von unverdnderter Bedeutung war auch im Berichtsjahr die
geplante Einfithrung des neuen internationalen Rechnungs-
legungsstandards IFRS 17 durch das International Accoun-
ting Standards Board (IASB). IFRS 17 wird den seit 2005
geltenden Interimsstandard IFRS 4 ablosen und soll eine
Vergleichbarkeit der Versicherer durch eine weltweit einheit-
liche Grundlage zur Bilanzierung von Versicherungsvertra-
gen ermoglichen. Das neue Bewertungsmodell wird voraus-
sichtlich fur die Bilanzierung insbesondere von lang laufenden
Vertrigen deutliche Anderungen mit sich bringen. Nicht ab-
zusehen ist noch, welche Auswirkungen die Einfithrung von
[FRS 17 letztlich auf die Volatilitit von Geschéaftsergebnissen
haben wird. Bei einer Sitzung im November 2018 hat das
IASB vorlaufig entschieden, den Zeitpunkt des Inkrafttretens
von IFRS 17 um ein Jahr zu verschieben. Die neuen Bilanzie-
rungsvorgaben gelten somit voraussichtlich ab 1. Januar
2022, verpflichtend sind sie allerdings nur fiir die Konzernab-
schlusse kapitalmarktorientierter Versicherer. In dem Zuge
hat das IASB auch beschlossen, die voriibergehende Befrei-
ung der Versicherer von der Anwendung des Financial Inst-
ruments Standard IFRS 9 um ein Jahr auf 2022 zu verschie-
ben, sodass alle Versicherer IFRS 9 und IFRS 17 erst
gleichzeitig anwenden miissen.

In Deutschland hat die Regierung im Oktober die Formel zur
Ermittlung des Referenzzinses fiir die Zinszusatzreserve
(ZZR) verandert und damit im Interesse von Versicherten und
Versicherern reformiert. Die ZZR war 2011 als Sicherheit fir
hochverzinste Altvertrage eingefiithrt worden, um zu gewahr-
leisten, dass die Lebensversicherer ihre dem Kunden zuge-
sagten Zinsgarantien auch bei dauerhaft niedrigen Zinsbe-
dingungen noch erwirtschaften konnen. Die Berechnung galt
mittlerweile als zu streng, da sie zu einer starken Belastung
der Lebensversicherer fiihrte. Die Sicherungsfunktion der
Z7ZR bleibt auch nach Anderung der Berechnungsmethodik
erhalten; allerdings verhindert nunmehr ein Zinskorridor
ubermaRige Ausschliage der ZZR — und zwar in beide Rich-
tungen. Damit werden die Aufwédnde aus dem Aufbau und
Ertrage aus dem Abbau besser auf die laufenden Kapitalertra-
ge und die Garantiezinsanforderungen abgestimmt. Die An-
derung bringt der Assekuranz nach Berechnungen der Ratin-
gagentur S&P eine deutliche finanzielle Erleichterung.

In GroRbritannien wirkte sich im Berichtsjahr weiterhin die
Entscheidung der britischen Regierung im Jahr 2017 auf die
Versicherungswirtschaft aus, den Abzinsungssatz fiir Abfin-
dungszahlungen aus Personenschiaden (Ogden rate) von
2,5 % auf -0,75 % abzusenken. Hierdurch konnen beispiels-
weise schwere Personenschiden infolge eines Autounfalles
zu hoheren Zahlungen aus Haftpflichtdeckungen fihren. Fir
Erst- und Riickversicherer hatte sich hieraus ein substanziel-
ler Nachreservierungsbedarf ergeben, da sich die Anderung
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nicht nur auf zukiinftige Schaden bezieht, sondern auch auf
nicht abgewickelte Schiaden der Vergangenheit. In dem Zuge
wurden fiir die Sparte Kraftfahrt-Haftpflicht auch im Berichts-
jahr nochmals Ratenerh6hungen im deutlich zweistelligen
Prozentbereich erzielt, wenngleich diese unterhalb der Er-
wartungen lagen. Mit der Verabschiedung des Civil Liability
Act 2018 am 20. Dezember 2018 wurde der Grundstein fiir
die neuerliche Anpassung der Ogden-Raten gelegt. Die An-
passung wird im Laufe des Jahres vollzogen, sodass eine
Korrektur der Reserven bei den jeweiligen Erst- und Riick-
versicherern im Jahr 2019 stattfinden kann.

In Indien verabschiedete die indische Versicherungsaufsicht
IRDAI (Insurance Regulatory and Development Authority of
India) im Dezember 2018 eine neue Riickversicherungsvor-
schrift, die bereits am 1. Januar 2019 in Kraft getreten ist. Die
Vorschrift enthdlt eine Reformierung der sogenannten Prafe-
renzordnung fiir Schaden-Riickversicherung. Demnach kon-
nen auslandische Riickversicherer, die mit einer Niederlas-
sung in Indien vertreten sind, nun mit anderen indischen
Riickversicherern gleichberechtigt Riickversicherungsge-
schaft zeichnen, wenn dieses Geschéft vorab mit keinem vor-
rangig zu behandelnden lokalen Riickversicherer platziert
wurde. Die Priferenzordnung gilt nicht fiir Retrozessionen.

In der weltweiten Schaden-Riickversicherung war das
Marktumfeld nach wie vor herausfordernd. Die immensen
Naturkatastrophenschdaden des Vorjahres fiihrten zwar in den
betroffenen Regionen und Programmen zu Steigerungen der
Riickversicherungsraten, jedoch in geringerem Umfang als
erwartet. Fiir schadenfreie Programme haben sich die Raten
im Berichtsjahr tendenziell stabilisiert. Diese Entwicklung
lasst sich mit einem unverdndert intensiven Wettbewerb be-
griinden, der sich entsprechend auf die Preissituation aus-
wirkte. Gleichzeitig war die Kapitalausstattung der meisten
Erstversicherer weiterhin gut, was sich in einem entspre-
chend hohen Selbstbehalt widerspiegelte und die Nachfrage
nach Rickversicherung belastete. Zudem stellte der Markt
fir Katastrophenanleihen (ILS-Bereich) auch 2018 unveran-
dert hohe Kapazititen zur Verfiigung, sodass das Angebot
iber der Nachfrage lag und dadurch unveriandert Druck auf
Konditionen und Preise bestand. Allerdings war im Jahres-
verlauf eine Abkithlung der Stimmung in der Branche wahr-
nehmbar. Wie auch 2017, so war das Jahr 2018 von einem
moderaten GroRschadenverlauf im ersten Halbjahr und ei-
nem erhohten GroRschadenverlauf im zweiten Halbjahr ge-
pragt. Waren es 2017 noch die Hurrikane ,Harvey®, ,Irma“
und ,,Maria“, so prigten Taifune in Japan und Wirbelstiirme
sowie die Waldbrande in Kalifornien das Bild im zweiten
Halbjahr.

Das anhaltende Niedrigzinsumfeld in Deutschland wirkte
sich ebenfalls auf den Bereich der Personen-Riickversiche-
rung im Hinblick auf die traditionellen Lebensversicherungs-
produkte aus: Sie haben inzwischen nicht nur merklich an
Attraktivitat verloren, sondern wurden teils durch neue, an
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die veranderte Zinslage angepasste Policen ersetzt. Nach der
Einfithrung von Solvency II und den daraus resultierenden
erhohten Kapitalanforderungen insbesondere fiir das Langle-
bigkeitsgeschift war die Nachfrage nach solvenzorientierten
Riickversicherungslosungen weiterhin stark. Weltweit fiihrt
der fortschreitende demografische Wandel und die zuneh-
mende Alterung der Bevolkerung zu einer weiter steigenden
Nachfrage nach Altersvorsorgeprodukten — auch fiir die
Rickversicherungsbranche. Ferner werden auch sogenannte
Lifestyle-Produkte zunehmend nachgefragt. Hierbei handelt
es sich vornehmlich um maBgeschneiderte Lebensversiche-
rungsprodukte unter Beriicksichtigung des individuellen Le-
bensstils des Versicherungsnehmers. Dies sind insbesondere
Policen, deren Pramie an das Gesundheitsverhalten des Ver-
sicherten (z.B. Fitness, Erndhrung) gekniipft ist. Wahrend
solche Produkte bisher eher in angelsidchsischen und asia-
tischen Landern Absatz fanden, lasst sich ein spiirbares Inte-
resse an diesem Trend auch in Europa erkennen. Es zeigt sich
ein zunehmendes Interesse am Thema ,,Digitalisierung®. Im-
mer mehr werden Prozessoptimierungen und — u.a. damit
verbunden - der Einsatz automatisierter Underwriting-Syste-
me nachgefragt. Hierbei ist Innovationskraft gefragt, um dem
Wettbewerb nicht nur standzuhalten, sondern einen Schritt
voraus zu sein.

Die Digitalisierung war auch 2018 ein unverandert an Be-
deutung gewinnendes Thema fiir die Versicherungsbranche.
So standen die Entwicklung neuer Produkte, eine innovative-
re Kundenbetreuung sowie die Optimierung von internen
Kostenstrukturen und Geschéftsprozessen im Fokus. Beteili-
gungen an sowie Kooperationen mit Start-ups und Insur-
Techs nahmen weiterhin deutlich zu. Es wird erwartet, dass
sich dieser Trend auch in den nachsten Jahren weiter fort-
setzt.

Im Zuge der fortschreitenden Digitalisierung wuchs der Ver-
sicherungsmarkt fiir Cyberrisiken im Jahr 2018 weiter rapi-
de. In den vergangenen Jahren hat sich das Pramienvolumen
deutlich erhoht; gleichfalls stiegen aber auch die Schaden-
zahlen. Auch in Deutschland wuchsen die Pramienvolumina
weiter, sind aber — im Vergleich zu anderen europaischen
Landern — noch auf einem geringen Niveau. Nach wie vor
wurde der iiberwiegende Teil der weltweiten Versicherungs-
pramie in den USA erwirtschaftet, aber auch in Europa wuchs
das Interesse an entsprechenden Deckungen weiter.



Geschaftsverlauf

» Wahrungskursbereinigtes Bruttopramienwachstum mit 11,6 % uber Zielwert
» Schaden-Ruckversicherung wachst starker als erwartet und verbessert Segmentergebnis um

11,0 % auf 929,17 Mio. EUR

« Einmalbelastungen im US-Mortalitatsbestandsgeschaft in der Personen-Ruckversicherung im

Rahmen der Erwartungen

« Kapitalanlagerendite mit 3,2 % deutlich Uber Ziel
e Konzernuberschuss erreicht 1,06 Mrd. EUR und trifft damit das Jahresziel von mehr als 1 Mrd. EUR

« Eigenkapitalrendite steigt auf 12,2 %

Die Geschiftsentwicklung im Jahr 2018 war unter anderem
beeinflusst durch eine GroRschadenlast oberhalb des Erwar-
tungswertes, die allerdings deutlich geringer war als die
hohe Belastung im Vorjahr, und von Einmalbelastungen
durch Maknahmen zur Verbesserung unseres US-Mortali-
tatsgeschaftes in der Personen-Riickversicherung.

Der Konzernuberschuss verbesserte sich um 10,5% auf
1.059,5 Mio. EUR (Vorjahr: 958,6 Mio. EUR) und liegt damit
im Rahmen unserer Prognose von mehr als 1 Mrd. EUR. Be-
glinstigt wurde die Entwicklung von einem besser als erwar-
teten Kapitalanlageergebnis.

Im Folgenden geben wir einen Uberblick iiber den Verlauf
unserer beiden Geschiftsfelder Schaden-Riickversicherung
und Personen-Riickversicherung sowie zur Entwicklung un-
serer Kapitalanlagen. Detailliertere Informationen hierzu fin-
den Sie auf den Seiten 37 bis 59.

Schaden-Ruckversicherung

In der Schaden-Riickversicherung sind wir nach wie vor mit
einem wettbewerbsintensiven Markt konfrontiert. Auch nach
den Rekordschidden des Jahres 2017 iibersteigen die Riick-
versicherungskapazititen die Nachfrage nach wie vor deut-
lich. Zusatzliches Kapital aus dem Markt fiir die Verbriefung
von Versicherungsrisiken sorgt zudem fiir einen anhaltenden
Druck auf Preise und Konditionen in den Sachsparten. Den-
noch konnten wir bei zur Erneuerung anstehendem Geschéft
profitable Wachstumschancen ergreifen. In der strukturierten
Riickversicherung haben wir eine deutlich erhohte Nachfrage
von Kundenseite fiir solvenzentlastende Riickversicherungs-
losungen festgestellt und unser Geschift entsprechend aus-
gebaut.

Vor diesem Hintergrund stieg die Bruttopramie um 11,8 %
auf 12,0 Mrd. EUR (10,7 Mrd. EUR). Bei konstanten Wah-
rungskursen hatte das Wachstum 16,2 % betragen und liegt
damit deutlich tiber unseren Erwartungen.

Das zuriickliegende Geschaftsjahr war erneut von iiber den
Erwartungen des Marktes liegenden GroRschaden dominiert.

Hannover Riick | Geschaftsbericht 2018

Wihrend das Geschiftsjahr 2017 mit der hochsten Belastung
aus GroBschdden in die Geschichte der Hannover Riick ein-
ging, blieben im Geschéaftsjahr 2018 die Belastungen auf
Nettobasis dank unserer traditionell vorsichtigen Zeich-
nungspolitik und der Schutzwirkung unserer eigenen Riick-
versicherungsabgaben nur leicht oberhalb unseres GroR-
schadenbudgets. Nachdem das erste Halbjahr 2018 durch
einen sehr moderaten GroRschadenverlauf gekennzeichnet
war, war im dritten und vor allem im vierten Quartal ein deut-
lich hoheres Schadenaufkommen zu verzeichnen. Die Net-
to-GroBschadenbelastung fiir die Hannover Riick betrug ins-
gesamt 849,8 Mio. EUR (1.127,3 Mio. EUR). Die kombinierte
Schaden-/Kostenquote lag mit 96,5 % (99,8 %) leicht uber
unserem Zielwert fiir das Geschaftsjahr von hochstens 96 %.

Erfreulich war das Kapitalanlageergebnis aus selbstverwalte-
ten Anlagen fiir die Schaden-Riickversicherung. Die ordentli-
chen Kapitalertrage stiegen, unterstiitzt von sehr guten Ertra-
gen aus dem Immobilien- und Private-Equity-Bereich, um
0,9 % leicht auf 1.024,3 Mio.EUR (1.014,7 Mio. EUR). Das
Kapitalanlageergebnis insgesamt verringerte sich jedoch um
16,1% auf 999,3 Mio. EUR (1.191,5 Mio. EUR). Der Riick-
gang ergibt sich aus dem Wegfall der auerordentlichen Er-
trdge durch den Verkauf unserer borsennotierten Aktien im
Jahr 2017.

Mit dem Ergebnis in der Schaden-Riickversicherung sind wir
zufrieden. Das versicherungstechnische Ergebnis inklusive
Depotzinsen verbesserte sich nach der hohen GroRschaden-
belastung des Vorjahres auf 372,8 Mio. EUR (15,5 Mio. EUR).
Das operative Ergebnis (EBIT) zum 31. Dezember 2018 ver-
besserte sich auf 1.322,6 Mio. EUR (1.120,2 Mio. EUR). Die
EBIT-Marge blieb stabil und lag mit 12,2 % iiber dem Ziel-
wert von mindestens 10 %. Das Konzernergebnis der Scha-
den-Riickversicherung stieg um 11,0 % auf 929,1 Mio. EUR
(837,3 Mio. EUR).
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Personen-Ruckversicherung

Das Ergebnis in der Personen-Riickversicherung war im Be-
richtsjahr durch Einmalbelastungen aus Vertragsriickziigen
im US-Mortalitatsbestandsgeschéft betroffen. Dem entgegen
wirkte unter anderem eine positive zugrundeliegende Ge-
schaftsentwicklung in unserer internationalen Personen-
Riickversicherung.

Uberaus erfreulich zeigten sich beispielsweise die Neuge-
schaftszuwachse in Asien und gute Ergebnisse in weiten Tei-
len Europas. Global betrachtet war die Nachfrage nach
Riickversicherungslosungen zur Deckung von Langlebig-
keitsrisiken hoch. Ein Treiber sind hier die hohen Kapital-
anforderungen fiir derartiges Geschift bei den Erstversiche-
rern. Folglich lieferte unser Financial-Solutions-Geschift
einen erneut gestiegenen Ergebnisbeitrag. Weniger zufrie-
den waren wir mit der Entwicklung unseres US-Mortalitats-
bestandsgeschaftes, welches wir 2009 {bernommenen
hatten. Hier belasteten Vertragsriickziige aufgrund von uns
angekiindigter Ratenerhohungen das Ergebnis einmalig mit
272,6 Mio. EUR. Unter Anrechnung der erforderlichen Auflo-
sung einer Kostenreserve ergaben sich Einmalbelastungen
von 185,4 Mio. EUR vor Steuern.

Die Bruttoprdmieneinnahmen in der Personen-Riickversiche-
rung stiegen leicht um 1,7 % auf 7,2 Mrd. EUR (7,1 Mrd.
EUR). Wahrungskursbereinigt hatte es ein Wachstum von
4,6 % gegeben. Der Zielwert fir den Neugeschaftswert
(VNB) von 220 Mio. EUR wurde mit 290 Mio. EUR erneut
ibertroffen.

Das Ergebnis aus Kapitalanlagen hat sich im Geschiftsjahr
um 12,3 % auf 491,8 Mio. EUR (560,6 Mio. EUR) aufgrund
geringer Realisate reduziert. Vom gesamten Kapitalanlageer-
gebnis entfielen auf unsere selbstverwalteten Kapitalanlagen
319,6 Mio. EUR (343,5 Mio. EUR) und auf die bei Zedenten
hinterlegten Depots 172,2 Mio. EUR (217,1 Mio. EUR).

Das operative Ergebnis (EBIT) stieg aufgrund der guten unter-
liegenden Schadenentwicklung um 12,5% auf 275,9 Mio.
EUR (245,2 Mio. EUR). Die Ergebnissteigerung ist erfreulich,
da die bereits angesprochenen Riickziige im US-Mortalitits-
bestandsgeschift das Ergebnis einmalig belastet haben, damit
aber auch fiir die Zukunft weitgehend entfallen. Das Konzern-
ergebnis fiir unser Geschiftsfeld Personen-Riickversicherung
stieg um 7,7 % auf 185,9 Mio. EUR (172,6 Mio. EUR).

32

Bruttopramie pro Geschaftsfeld L 04
in Mio. EUR
20.000 19.176 —
17.791
17.069
16.354
15.000 —14.362
7.080
7.731 7.200
7.149
6.459
10.000 —— ——
11.976
5000 — 10.711 .
7903 9.338 9.205
0
2014 2015 2016 2017 2018

M Schaden-Riickversicherung Personen-Rickversicherung

Kapitalanlagen

Auch 2018 zeigten sich die Kapitalmarkte wieder schwierig
und herausfordernd. Angesichts dessen sind wir mit der Ent-
wicklung unserer Kapitalanlagen zum 31. Dezember 2018
sehr zufrieden. Der Bestand unserer selbstverwalteten Kapi-
talanlagen stieg auf 42,2 Mrd. EUR (31. Dezember 2017:
40,1 Mrd. EUR). Hier konnten vor allem Wahrungseffekte
und die Begebung einer Anleihe im zweiten Quartal die Be-
wertungsriickgange bei festverzinslichen Wertpapieren mehr
als ausgleichen. Der operative Cashflow von mehr als 2 Mrd.
EUR unterstiitzt den Anstieg des Portefeuilles makgeblich.

Die ordentlichen Kapitalanlageertrige ohne Depotzinsen
lagen trotz des niedrigen Zinsniveaus mit 1.321,7 Mio. EUR
leicht iiber dem Niveau der Vorjahresperiode (1.289,0 Mio.
EUR).

Das Ergebnis aus dem Abgang von Kapitalanlagen zum
31. Dezember 2018 reduzierte sich deutlich von 377,1 Mio.
EUR auf 127,7 Mio. EUR. Dies hat sich nach der Liquidierung
unseres Aktienportefeuilles im Vorjahr auf ein normales
Niveau reduziert. Auerplanmilige Abschreibungen fielen
im Berichtsjahr wiederum nur in einem geringen Malie an.

Das Kapitalanlageergebnis aus selbstverwalteten Anlagen fiel
um 14,1% auf 1.322,0 Mio. EUR (1.539,0 Mio. EUR). Die
sich hieraus ergebende Jahresrendite betrug 3,2 % (3,8 %).
Prognostiziert hatten wir 2,7 %. Unsere Prognose haben wir
vor allem tbertroffen, weil im Lauf des Berichtsjahres das
Zinsniveau im USD-Bereich stirker als erwartet stieg und wir
damit unsere Zinsertrage sehr erfreulich steigern konnten.
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AuRerdem hatten wir der Prognose eher konservative Aus-
schiittungsannahmen bei unseren Engagements sowohl im
Bereich Private Equity als auch bei den Immobilien zugrunde
gelegt. Das Kapitalanlageergebnis inklusive der Depotzinsen
fiel auf 1.530,0 Mio. EUR (1.773,9 Mio. EUR). Dieses ent-
spricht einem Riickgang gegeniiber der Vorjahresperiode
von 13,7 %. Das Depotzinsergebnis betrug 208,0 Mio. EUR
(234,9 Mio. EUR).

Gesamtergebnis

Die Bruttopramie fiir unser Gesamtgeschaft stieg zum 31. De-
zember 2018 um 7,8 % auf 19,2 Mrd. EUR (17,8 Mrd. EUR).
Bei konstanten Wiahrungskursen hatte das Wachstum 11,6 %
betragen. Damit haben wir unsere Prognose erreicht, die von
einem wahrungsbereinigten Zuwachs von mehr als 10 %
ausging. Der Selbstbehalt blieb mit 90,7 % (90,5 %) stabil.
Die verdiente Nettopramie erhohte sich um 10,6 % auf
17,3 Mrd. EUR (15,6 Mrd. EUR). Bei unveranderten Wahrungs-
kursen hatte der Zuwachs 14,5 % betragen.

Das operative Ergebnis (EBIT) verbesserte sich um 17,0 %
auf 1.596,6 Mio. EUR (1.364,4 Mio. EUR). Das Konzernergeb-

nis erhohte sich gegeniiber der Vorjahresperiode auf

Geschaftsverlauf im Berichtsjahr

1.059,5 Mio. EUR (958,6 Mio. EUR). Damit haben wir unsere
Prognose von mehr als 1 Mrd. EUR erreicht. Das Ergebnis
je Aktie fiir den Hannover Riick-Konzern betrug 8,79 EUR
(7,95 EUR).

Die Eigenkapitalposition zeigt sich weiterhin sehr stark. Das
Eigenkapital der Aktiondre der Hannover Riick stieg zum
31. Dezember 2018 auf 8,8 Mrd. EUR (8,5 Mrd. EUR). Die
Eigenkapitalrendite betrug 12,2 % (10,9 %). Der Buchwert
je Aktie erreichte 72,78 EUR (70,72 EUR). Dank des weitge-
hend unseren Erwartungen entsprechenden Geschéftsverlau-
fes im Berichtsjahr konnten wir die in der unten stehenden
Tabelle ,,Geschéftsverlauf im Berichtsjahr” gegebenen Prog-
nosen alle erfiillen und teilweise sogar deutlich iibertreffen.

Das gesamte haftende Kapital, bestehend aus Eigenkapital,
Anteilen nicht beherrschender Gesellschafter und Hybrid-
kapital, betrug zum 31. Dezember 2018 11,0 Mrd. EUR
(10,8 Mrd. EUR).

Mit der Veroffentlichung des Jahresabschlusses geben wir
auch die nach den Vorgaben von Solvency II berechnete Ka-
pitalbedeckungsquote der Hannover Riick-Gruppe bekannt.
Sie sank zum 31. Dezember 2018 gegeniiber dem Vorjahr auf
245,7 % (31. Dezember 2017: 260,3 %).

L 05

Prognose 2018 Zielerreichung 2018

Bruttopramienwachstum (Konzern)

Bruttopramienwachstum im einstelligen
Prozentbereich bzw. > 10%2

+11,6 % bei konstanten Wahrungskursen
+7,8 % nicht wahrungskursbereinigt

Bruttopramienwachstum fur die 3 bis5%"’ +16,2 % bei konstanten Wahrungskursen
Schaden-Ruckversicherung +11,8 % nicht wahrungskursbereinigt
Bruttopramienwachstum fir die 3 bis5%"3 +4,6 % bei konstanten Wahrungskursen

Personen-Ruckversicherung

+1,7 % nicht wahrungskursbereinigt

Kapitalanlagerendite *

=2,7% 3,2%

Konzernergebnis

>1 Mrd. EUR® 1.059,5 Mio. EUR

Bei konstanten Wahrungskursen

als 10 % erhoht.
Nur organisches Wachstum
4 Exklusive ModCo-Derivate

Im Rahmen der Veroffentlichung der Quartalsmitteilung zum 31. Marz 2018 wurde die Prognose des erwarteten Bruttopramienwachstums auf mehr

® Unter der Voraussetzung stabiler Kapitalmarkte und/oder eines GroBschadenaufkommens im Jahr 2018, das 825 Mio. EUR nicht iibersteigt
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Expertise gefragt

Mehrsparten-
Deckungen

—

Steigende Komplexitat erfordert
ausgefeilte Ansatze

Die Konzentration von Werten, die Verflechtung
von Industrien und erhohte regulatorische
Anforderungen machen die Welt komplexer.
Immer starker gefragt sind daher Deckungen, die
ibergreifend eine Vielzahl von Haftpflicht- und
Sachschadenrisiken absichern.

Im Bereich der traditionellen Riickversicherung
sind wir gut diversifiziert. Wir iibernehmen
Risiken aus unterschiedlichen Sparten — wie zum
Beispiel Sach- und Haftpflichtrisiken bei Infra-
strukturprojekten. Auf Basis unserer langjahrigen
Erfahrung konnen wir komplexe Deckungen fiir
Portefeuilles vielfaltiger Risiken entwickeln.
Unsere Finanzstarke erlaubt es uns, die damit
verbundenen Risiken auch zu tragen.

In der nicht-traditionellen Riickversicherung
stellen wir unsere Expertise bereit, Diversifikati-
onseffekte zu heben. Unsere strukturierten
Riickversicherungslosungen berticksichtigen die
Geschaftssituation unserer Kunden ganzheitlich
und unterstiitzen sie dabei, die Erfiilllung von
Solvenzanforderungen durch Einsatz von Riick-
versicherung zu optimieren.




Uberblick Schaden-Riickversicherung

Bruttopramie in der Schaden-Riickversicherung L 06 Bruttopramie nach Regionen 2018 L 07
in Mio. EUR
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Gesamtaussage zur wirtschaftlichen Lage

Mit dem Geschaftsverlauf im Jahr 2018 ist die Hannover Riick
zufrieden. Auf Konzernebene konnten wir alle unsere Ziele
fiir das Geschiftsjahr erreichen oder iibertreffen. Die Belas-
tungen aus GroBschiden durch Taifune in Japan, Waldbrande
in Kalifornien und Wirbelstiirme in den USA blieben insge-
samt im Rahmen unserer Erwartungen, wihrend die MaR-
nahmen zur Sanierung unseres US-Mortalitatsgeschaftes das
Segmentergebnis negativ beeinflussten. Unsere Kapitalanla-
gen lieferten wiederum unterstiitzt von sehr guten Ertragen
aus dem Immobilien- und Private-Equity-Bereich einen sehr
erfreulichen Beitrag zum Konzernergebnis.

In der Personen-Riickversicherung sehen wir in den interna-
tionalen Markten nach wie vor vielversprechende Geschifts-
chancen, etwa bei individuellen Langlebigkeitsprodukten. Im
US-Mortalitatsgeschaft wirkten im Berichtsjahr besser als
erwartete Sterblichkeitsraten sowie die Auflosung von einer
Kostenreserve den Belastungen aus Vertragsriickziigen ent-
gegen. Zukiinftige Belastungen werden fiir die entsprechen-

Ertragslage

Im Folgenden erldautern wir den Verlauf des Geschiftsjahres
fiir unsere beiden strategischen Geschiftsfelder, Schaden-
und Personen-Riickversicherung, sowie das Ergebnis unserer
Kapitalanlagen und die Finanz- und Vermdgenslage unseres

Schaden-Riickversicherung

den Vertridge in den Folgejahren weitgehend entfallen, sodass
wir mit einer substanziellen Ergebnissteigerung rechnen.

In der Schaden-Riickversicherung konnen wir trotz der Scha-
den der vergangenen beiden Jahre keine nennenswerte Ver-
besserung der Marktkonditionen fiir Riickversicherer fest-
stellen. Die Raten verbleiben auf einem generell niedrigen,
auskommlichen Niveau. Weiterhin bestimmt ein unverandert
intensiver Wettbewerb die Lage auf den globalen Riickver-
sicherungsmarkten.

Das Eigenkapital der Hannover Riick zeigt sich weiter robust.
Zum Zeitpunkt der Aufstellung des Lageberichtes ist die wirt-
schaftliche Lage des Konzerns wie auch die Finanzkraft un-
verdndert gut. So werden Vorstand und Aufsichtsrat der
Hauptversammlung vorschlagen, eine Dividende in Hohe von
5,25 EUR je Aktie zu zahlen. Die Auszahlung setzt sich aus
einer Basisdividende von 3,75 EUR je Aktie und einer Son-
derdividende von 1,50 EUR je Aktie zusammen.

Konzerns. Erganzend hierzu finden Sie in Kapitel 5 zur ,,Seg-
mentberichterstattung” im Anhang dieses Geschiftsberich-
tes eine Darstellung der Bilanz- und Ergebniskomponenten
beider Geschéftsfelder.

« Bruttopramienvolumen steigt wahrungsbereinigt um 16,2 % und Ubertrifft Erwartung deutlich
» Grol3schadenbelastung mit 849,8 Mio. EUR etwas oberhalb des Budgets von 825 Mio. EUR

« Kombinierte Schaden-/Kostenquote verbessert sich auf 96,5 %

* Markt fur Schaden-Ruckversicherung herausfordernd bei anhaltend hohen Schaden

« Segmentergebnis verbessert sich um 11,0 % auf 929,1 Mio. EUR

Die Schaden-Riickversicherung ist mit 62 % unseres Pra-
mienvolumens das grolite Geschéftsfeld der Hannover Riick.
Es ist entsprechend unserer Vorstandsressorts in die ,Ziel-
markte“, das ,Spezialgeschift weltweit“ und die ,Globale
Riickversicherung® gegliedert.

An den weltweiten Schaden-Riickversicherungsmarkten
herrscht nach wie vor ein Uberangebot an Kapital zur De-
ckung von Risiken. Daran haben die hohen Sturmschéden in
den USA der Jahre 2017 und 2018 nur wenig gedndert. Zu-
gleich sorgen zuséatzliche Kapazititen aus dem Markt fiir die
Verbriefung von Versicherungsrisiken (Insurance-Linked
Securities, ILS) fiir einen anhaltenden Druck auf Preise und
Konditionen. Das Umfeld, in dem sich die Hannover Riick
bewegt, bleibt somit weiter herausfordernd. Gleichwohl
konnten wir in einigen schadenbetroffenen Regionen und bei

Hannover Riick | Geschaftsbericht 2018

einzelnen Kunden eine hohere Nachfrage nach Riickversiche-
rungsdeckungen beobachten.

Mit den Ergebnissen der Vertragserneuerungsrunde zum
1. Januar 2018 - bei der wir 65 % unseres Portefeuilles in der
Schaden-Riickversicherung (ohne fakultatives Geschaft und
strukturierte Riickversicherung) neu verhandelt haben — wa-
ren wir zufrieden. Die Ratensteigerungen im Katastrophen-
geschift blieben nach den verheerenden Sturmschaden des
Vorjahres allerdings hinter den Erwartungen des Marktes
zuriick. Trotz herausfordernder Vertragserneuerungen pro-
fitierten wir von unserer Kundenniahe und der Fahigkeit, be-
darfsgerechte Riickversicherungslosungen anbieten zu kon-
nen. Besonders deutlich fielen die Zuwiachse in Australien,
Asien und GroRbritannien aus. Sehr zufrieden waren wir zu-
dem mit der Vertragserneuerung in Nordamerika und in
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West- und Osteuropa. Auch im Bereich der Cyberdeckungen
boten sich attraktive Moglichkeiten zum Ausbau unseres Por-
tefeuilles. Auf Kundenseite ergab sich eine deutlich hohere
Nachfrage nach solvenzentlastenden Riickversicherungs-
l6sungen, sodass wir im Segment der strukturierten Riickver-
sicherung erneut deutlich wuchsen.

Ebenfalls zufrieden waren wir mit den unterjahrigen Ver-
tragserneuerungen. Bei Naturkatastrophendeckungen haben
wir unsere gewinnorientierte Zeichnungspolitik fortgesetzt,
sodass sich unsere Exponierung komfortabel innerhalb unse-
res zum Vorjahr unveranderten Risikoappetits bewegte. Bei
einigen groReren Kundenbeziehungen, insbesondere in
Nordamerika und Europa, konnten wir unsere Position deut-
lich verbessern.

Vor diesem Hintergrund erhohte sich die Bruttopramie im
Kalenderjahr um 11,8% auf 12,0 Mrd. EUR (Vorjahr:
10,7 Mrd. EUR). Bei konstanten Wahrungskursen hitte der
Zuwachs 16,2 % betragen, was unsere Erwartungen deutlich
ubertraf. Der Selbstbehalt stieg auf 90,7 % (89,7 %). Die ver-
diente Nettopramie erhohte sich um 18,0 % auf 10,8 Mrd.
EUR (9,2 Mrd. EUR); wihrungskursbereinigt hitte das
Wachstum 22,5 % betragen.

Das Geschiftsjahr 2018 war weniger von GroBschidden domi-
niert als das Vorjahr, das mit der hochsten Belastung aus
GroBschdden in die Geschichte der Hannover Riick eingegan-
gen war. Nachdem das erste Halbjahr 2018 durch einen sehr
moderaten GroBschadenverlauf gekennzeichnet war, war im
dritten Quartal ein Schadenaufkommen zu verzeichnen, das
sich im Wesentlichen im Rahmen unserer Quartalserwartun-
gen bewegte. Zu den groBten Schaden des dritten Quartals
zihlte Taifun ,Jebi“ in Japan, fiir den wir eine Nettoschaden-
belastung von 134,7 Mio. EUR erwarten. Fiir Hurrikan ,,Flo-
rence“ rechnen wir mit einer Nettobelastung von 37,4 Mio.

EUR. Im vierten Quartal lagen die GroRschiden dagegen
deutlich Gber unserem budgetierten Rahmen. Dabei fithrten
die Waldbrande in Kalifornien die GroBschadenliste an. Fur
die ,Camp“-Waldbrande rechnen wir mit einer Nettobelas-
tung von 129,5 Mio. EUR, fiir die ,Woolsey“-Waldbridnde mit
63,8 Mio. EUR. Fur Hurrikan ,,Michael“ rechnen wir mit einer
Nettobelastung von 46,3 Mio. EUR. Insgesamt lag unsere
Netto-GroBschadenbelastung im Geschiftsjahr 2018 bei
849,8 Mio. EUR (1.127,3 Mio. EUR) und iiberschritt das von
uns vorgesehenen GroBschadenbudget von 825 Mio. EUR da-
mit leicht. Eine detaillierte Auflistung unserer Gro8schiden
geben wir auf Seite 107. Das versicherungstechnische Ergeb-
nis inklusive Depotzinsen stieg deutlich auf 372,8 Mio. EUR
(15,5 Mio. EUR). Die kombinierte Schaden-/Kostenquote
verbesserte sich auf 96,5% (99,8 %) und lag damit leicht
iber unserem Zielwert fiir das Geschaftsjahr von 96 %.

Sehr erfreulich entwickelte sich das Kapitalanlageergebnis
fiir das Geschiftsfeld Schaden-Riickversicherung. Bei stabi-
len ordentlichen Kapitalanlageertragen verringerte sich das
Ergebnis aus selbstverwalteten Anlagen um 16,1% auf
999,3 Mio. EUR (1.191,5 Mio. EUR). Der deutliche Riickgang
gegentber dem Vorjahr ist auf die damals aullergewohnlich
hohen Realisierungsertrage aus der Liquidierung unseres Be-
stands an borsennotierten Aktien zuriickzufithren. Aufgrund
der im Vergleich zum Vorjahr geringeren Gro8schadenbelas-
tungen stieg das operative Ergebnis (EBIT) auf 1.322,6 Mio.
EUR (1.120,2 Mio. EUR). Die EBIT-Marge blieb mit 12,2 %
(12,2 %) stabil. Unseren Zielwert von mindestens 10 % ha-
ben wir damit erreicht. Das Konzernergebnis verbesserte sich
um 11,0 % auf 929,1 Mio. EUR (837,3 Mio. EUR).

Auf den folgenden Seiten berichten wir gemaR der eingangs
genannten Gliederung nach Vorstandsressorts detailliert
iber die Entwicklungen der einzelnen Markte und Sparten
unserer Schaden-Riickversicherung.

Kennzahlen zur Schaden-Riickversicherung L 10
in Mio. EUR 2017 2016 2015 2014
Gebuchte Bruttopramie 11.976,0 +11,8 % 10.710,9 9.204,6 9.338,0 7.903,4
Verdiente Nettopramie 10.804,2 +18,0 % 9.158,7 7.985,0 8.099,7 7.011,3
Versicherungstechnisches Ergebnis? 372,8 15,5 503,1 452,4 371,9
Kapitalanlageergebnis 1.035,1 -14,4 % 1.209,3 900,9 945,0 843,6
Operatives Ergebnis (EBIT) 1.322,6 +18,1 % 1.120,2 1.340,3 1.341,3 1.190,8
Konzernergebnis 929,1 +11,0 % 837,3 949,9 914,7 829,1
Ergebnis je Aktie in EUR 7,70 +11,0 % 6,94 7,88 7,58 6,88
EBIT-Marge’ 12,2% 12,2% 16,8 % 16,6 % 17,0 %
Selbstbehalt 90,7 % 89,7 % 88,5 % 89,3% 90,6 %
Kombinierte Schaden-/Kostenquote? 96,5 % 99,8 % 93,7 % 94,4 % 94,7 %

" Operatives Ergebnis (EBIT)/verdiente Nettopramie
2 EinschlieBlich Depotzinsen
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Schaden-Riickversicherung: Entwicklung der GroBschaden’

in Mio. EUR
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2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
M Brutto M Netto O Netto-GroRschadenbudget’
T Naturkatastrophen sowie sonstige GroRschaden tber 10 Mio. EUR brutto (bis 31. Dezember 2011: tiber 5 Mio. EUR brutto)
Schaden-Riickversicherung: Wesentliche Kennzahlen der einzelnen Markte und Sparten 2018 L12
Bruttopramie  Veranderung Bruttopramie EBIT  Kombinierte Maximal
2018 Bruttopramie 2017  in Mio. EUR Schaden-/ tolerierbare
in Mio. EUR  in Vergleich  in Mio. EUR Kostenquote kombinierte
zum Vorjahr Schaden-/
Kostenquote
(MtCR)
Zielmarkte 3.455,8 9,5% 3.155,6 416,6 100,0 % 95,5 %
Nordamerika 1.893,2 10,8 % 1.708,3 227,2 102,5% 95,1 %
Kontinentaleuropa 1.562,6 8,0% 1.447,3 189.,4 97.1% 95,9 %
Spezialgeschaft weltweit 2.919,5 55% 2.767,6 421,2 94,3 % 96,2 %
Transport 230,8 -11,3% 260,1 146,0 9,9 % 89,6 %
Luftfahrt 227,2 -8,4% 2479 55,7 84,4% 97.0%
Kredit, Kaution und politische Risiken 743,2 11,5% 666,7 155,0 85,8 % 94,1 %
GroRbritannien, Irland, Londoner
Markt und Direktgeschaft 992,5 25,4% 791,2 21,3 111,8 % 98,1 %
Fakultative Ruckversicherung 725,7 -9,5% 801,7 43,1 101,9 % 95,8 %
Globale Riickversicherung 5.600,8 17,0 % 4.787,7 484,8 95,4 % 96,9 %
Weltweite Vertragsrickversicherung 2.298,3 25,8 % 1.826,7 304,6 93,0 % 95,8 %
Naturkatastrophengeschaft 376,4 6,3% 354,2 50,9 88,3 % 88,6 %
Strukturierte Rickversicherung und
Insurance-Linked Securities 2.926,1 12,2 % 2.606,8 129,3 97,7 % 98,5 %
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Zielmarkte

Bei der Hannover Riick zahlen Nordamerika und Kontinental-
europa zu den Zielmarkten. Das Primienvolumen stieg um
9,5 % auf 3.455,8 Mio. EUR (3.155,6 Mio. EUR). Das Wachs-
tum ibertraf damit unsere Erwartungen. Die kombinierte
Schaden-/Kostenquote verbesserte sich von 102,8% auf
100,0 %. Aufgrund des geringeren Kapitalanlageergebnisses
fiel das operative Ergebnis (EBIT) auf 416,6 Mio. EUR
(441,8 Mio. EUR).

Schaden-Riickversicherung: L13
Bruttopramie der Zielmarkte

in Mio. EUR
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Nordamerika

Der nordamerikanische (Riick-)Versicherungsmarkt ist so-
wohl weltweit als auch fiir unser Unternehmen der grofte
Einzelmarkt. Wir zeichnen unser Geschift in diesem Markt
weitgehend iiber Makler.

Die US-Wirtschaft hat auch 2018 ihren Wachstumspfad fort-
gesetzt. Diese positive Entwicklung war geprdagt von einer
allgemein stabilen finanziellen Lage, einer weiter gesunke-
nen Arbeitslosenquote und gestiegenen Konsumausgaben.
Erfreulich war auch die Leitzinserhohung der amerikanischen
Notenbank, wodurch im US-Dollar wieder hohere Invest-
mentertrige generiert werden konnten. Das stirkere Wachs-
tum in den USA wirkte sich naturgemall auch positiv auf das
Priamienwachstum in der Erstversicherungswirtschaft aus.
Insgesamt diirfte das normalisierte Primienwachstum im
mittleren einstelligen Prozentbereich gelegen haben.

Im Erstversicherungsgeschift haben die Preissteigerungen
des Jahres 2017 sich auch im gesamten Jahr 2018 fortgesetzt.
Am deutlichsten fielen die Ratenerhohungen im industriellen
Sachgeschéft aus. Aber auch Sparten, die sich in den letzten
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Jahren besonders unzureichend entwickelt hatten, wie die
Allgemeine Haftpflicht- oder die Managerhaftpflichtversiche-
rung, zeigten im Berichtsjahr positive Tendenzen. Zum Jah-
resende stiegen die Raten angesichts erneuter GrofRscha-
denereignisse in den USA, wie beispielsweise die Hurrikane
,Florence” und ,,Michael“ sowie die Waldbrinde, spiirbar an.

Obgleich auf der Riickversicherungsseite im Jahr 2017 auRer-
ordentlich hohe Schaden zu verzeichnen waren, beeintrach-
tigten diese die Kapazitdt des Marktes insgesamt nicht. Inso-
fern waren die Preisanpassungen weniger stark ausgepragt,
als dies von vielen Marktteilnehmern erwartet wurde. Wih-
rend schadenbelastete Programme Ratenanstiege verzeich-
neten, blieben deutliche Erhohungen und die Auswirkung auf
schadenfreie Programme aus. Im Jahresverlauf schwichte
sich zudem der Preistrend weiter ab. Mit der deutlich erhoh-
ten Schadenfrequenz im zweiten Halbjahr waren dann aller-
dings verbesserte Raten zu verzeichnen.

Schaden-Riickversicherung: L 14

Bruttopramie in Nordamerika nach Sparten

8,6 % Kraftfahrt 0,4 % Sonstige

41,9 % Haftpflicht 49,1 % Sach

In Nordamerika sind das Haftpflicht- und das Sachgeschaft
die Hauptbestandteile unserer Aktivititen. Fiir das Haft-
pflichtgeschift, das sich in die drei Teilbereiche Standard,
Special und Professional Liability unterteilt, waren leichte Ra-
tenerhohungen zu erzielen. Vor diesem Hintergrund haben
wir unser Geschiftsvolumen ausgeweitet. Selektives Wachs-
tum verzeichneten wir im Bereich Cyberdeckungen; hier war
eine steigende Nachfrage aufgrund von Schadenereignissen
und regulatorischen Anderungen festzustellen. Auch in der
Sachversicherung nutzten wir die verbesserte Ratenqualitat
und weiteten unser Geschaftsvolumen aus.

Wenngleich 2018 die GroRschadenbelastung geringer als im
Vorjahr war, fiihrten die Schadenereignisse in Summe zu
Belastungen, die unsere Erwartungen leicht iibertrafen. De-
taillierte Zahlen zu unseren GroRschidden geben wir auf
Seite 107. Positiv war im abgelaufenen Geschiftsjahr, dass
die Schadenaufwendungen die Hannover Riick weniger stark
belasteten, als unsere Marktanteile hiatten vermuten lassen,
was auf unsere vorsichtige Zeichnungspolitik in hoch expo-
nierten Zonen und unsere Retrozessionsstrategie zuriickzu-
fuhren ist.
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Mit unseren Ergebnissen im nordamerikanischen Markt wa-
ren wir insgesamt zufrieden. Aufgrund unserer Expertise und
starken Finanzkraft sind wir ein geschitzter Partner. So konn-
ten wir einerseits neue Kunden gewinnen und andererseits
langjahrige gute Kundenbeziehungen ausbauen und somit
unsere Prasenz im Markt noch weiter starken. Unser soge-
nanntes Programmgeschéft in der Erstversicherung, das wir
iber Managing Agents in Nordamerika zeichnen, haben wir
im Berichtsjahr weiter behutsam ausgebaut.

Die Zulassung als ,Certified Reinsurer in mittlerweile 37
US-Staaten ermoglichte uns eine deutliche Reduzierung hin-
terlegter Sicherheiten zugunsten von Versicherungsunter-
nehmen in den USA. Die geringere Besicherung von nur noch
10 % statt bisher 100 % fiir versicherungstechnische Reser-
ven wirkte sich positiv auf unser Ergebnis aus. Zukiinftig soll-
te sich die Situation noch weiter verbessern, da das im Sep-
tember 2017 unterzeichnete bilaterale Abkommen zwischen
den USA und der EU, nach einer Ubergangsfrist von 5 Jahren,
die US-Besicherungsanforderungen ganzlich abschaffen
wird.

Nach dem bereits guten Wachstum im Jahr 2017 stieg das
Prdmienvolumen in Nordamerika im Berichtsjahr noch ein-
mal um 10,8 % auf 1.893,2 Mio. EUR (1.708,3 Mio. EUR) an.
Die kombinierte Schaden-/Kostenquote verbesserte sich auf
102,56 % (111,3 %). Vor diesem Hintergrund stieg auch das
operative Ergebnis (EBIT) trotz eines geringeren Kapital-
anlageergebnisses auf 227,2 Mio. EUR (177,5 Mio. EUR).

Kontinentaleuropa

Unter dem Bereich Kontinentaleuropa fassen wir die Markte
Nord-, Ost- und Zentraleuropas zusammen. Groter Einzel-
markt ist dabei Deutschland. Das Pramienvolumen fiir unser
Geschaft in Kontinentaleuropa fiir das Berichtsjahr belief sich
auf 1.562,6 Mio. EUR (1.447,3 Mio. EUR). Die kombinierte
Schaden-/Kostenquote verschlechterte sich auf 97,1%
(93,1 %). Das operative Ergebnis (EBIT) sank auf 189,4 Mio.
EUR (264,3 Mio. EUR).

Schaden-Riickversicherung: L15
Bruttopramie in Kontinentaleuropa nach Sparten

7.5 % Sonstige

' 37,9 % Sach

37,6 % Kraftfahrt

17,0 % Haftpflicht
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Deutschland

Der deutsche Markt wird innerhalb des Hannover Riick-Kon-
zerns von unserer Tochtergesellschaft E+S Riickversicherung
betreut. Als ,Der Riickversicherer fiir Deutschland® ist die
Gesellschaft dank ihres sehr guten Ratings sowie der Konti-
nuitat ihrer Geschaftsbeziehungen ein gefragter Partner. Die
E+S Riuck ist in ihrem Heimatmarkt exzellent positioniert und
einer der Marktfithrer in der Schaden-Riickversicherung.

Der deutsche Versicherungsmarkt zeigte sich im Berichtsjahr
stabil mit einem leichten Praimienwachstum. Die grofiten Zu-
wachse innerhalb der Schaden-/Unfallversicherung waren
bei den volumenstarksten Sparten, der Kraftfahrt- sowie
Sachversicherung, hier insbesondere in der Wohngebédude-
sowie der Industrie- und Gewerbeversicherung, zu verzeich-
nen. Insgesamt diirfte der Originalmarkt der Schaden-/Un-
fallversicherung um rund 3 % und damit ebenso stark wie im
Vorjahr gewachsen sein. Allerdings sind die Schadenaufwen-
dungen deutlich starker gestiegen als die Pramieneinnah-
men, sodass sich die Ertragssituation fiir den Markt insge-
samt verschlechtert hat. Dies galt insbesondere fiir die
Feuerversicherung im Industriegeschaft mit einer erwarteten
kombinierten Schaden-/Kostenquote von deutlich iiber
120 %.

Angesichts ihrer guten Kapitalisierung erhohten die deut-
schen Versicherer die Selbstbehalte weiter. Das sogenannte
alternative Kapital, also der Risikotransfer in die Kapitalmark-
te, spielte im deutschen Riickversicherungsmarkt keine we-
sentliche Rolle. Die Hannover Riick konnte in der Vertrags-
erneuerung 2018 insgesamt leicht bessere Raten und
Konditionen erzielen. Dies galt auch fiir die industrielle
Feuerversicherung, allerdings waren die Ratenanpassungen
mit Blick auf die hohe Frequenz an GroRschidden noch nicht
ausreichend. Aufgrund des intensiven Wettbewerbs haben
wir Risiken in den vergangenen Jahren in diesem Segment
nur sehr selektiv gezeichnet. Positive Ergebnisse konnten wir
dagegen in den Sparten Kraftfahrt, Allgemeine Haftpflicht,
Hausrat und Unfall erzielen.

Im Bereich der Naturkatastrophen sorgte der Wintersturm
,Friederike” fiir eine Schadenbelastung in Hohe von 24 Mio.
EUR auf Konzernebene. Dariiber hinaus waren lokale Uber-
schwemmungen durch Starkregen zu verzeichnen. Es ist
davon auszugehen, dass angesichts der Zunahme von Natur-
katastrophen die Deckungen fiir erweiterten Naturgefahren-
schutz immer wichtiger werden.

Auch das Thema Cyberversicherung gewinnt in Deutschland
zusehends an Bedeutung. 2018 haben wir unseren Service
und unsere Tarifierungsmodelle weiter ausgebaut, um dem
zunehmenden Bedarf fiir diese Deckungen gerecht werden
zu konnen. Zudem haben wir zusammen mit FinLeap, einem
FinTech-Inkubator, Perseus gegriindet. Perseus bietet kleine-
ren und mittelstindischen Unternehmen eine Plattform fiir
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Versicherungsschutz und IT-Losungen im Zusammenhang
mit Cyberrisiken an.

Insgesamt sind wir mit der Entwicklung unseres Scha-
den-Riickversicherungs-Portefeuilles auf dem deutschen
Markt zufrieden. Die Pramieneinnahmen stiegen im Berichts-
jahr durch den Ausbau von bestehenden Kundenbeziehun-
gen deutlich an. In unserer Prognose waren wir von einem
leichten Pramienriickgang ausgegangen.

Ubriges Kontinentaleuropa

In den kontinentaleuropiischen Erstversicherungsmarkten
priagten Uberkapazititen auch im Berichtsjahr den starken
Wettbewerb; dies galt insbesondere fiir die etablierten Markte
wie Frankreich und Nordeuropa. Besonders kompetitiv stellte
sich die Situation in den Sparten Feuer, Industrie und Kraft-
fahrt dar.

Auch auf der Riickversicherungsseite war das Umfeld wettbe-
werbsintensiv. Eine etwas belebtere Nachfrage vor allem bei
malgeschneiderten und solvenzentlastenden Riickversiche-
rungslosungen wirkte stabilisierend auf Preise und Konditio-
nen. Hierzu trugen auch die verschirften Anforderungen an
die Kapitalausstattung der Versicherer durch Solvency II und
die strengere Aufsicht der regulatorischen Organe sowie die
erwarteten Anderungen der Rechnungslegungsvorschriften
bei.

In Westeuropa konnten wir unseren Marktanteil bei stabilen,
risikoaddquaten Raten weiter ausbauen. Das Wachstum ver-
teilte sich auf unterschiedliche Sparten, wie beispielsweise
das langabwickelnde Haftpflicht- sowie das Unfallgeschaft.
Unsere gute Marktposition in Frankreich im Bereich Bauhaft-
pflichtversicherung konnten wir beibehalten. Erfreulich ent-
wickelte sich auch unser Motorgeschéft in den Niederlanden.

In den Liandern Zentral-, Ost- und Siidosteuropas lagen die
Wachstumsraten — sowohl fiir den Erst- als auch fiir den
Rickversicherungsmarkt — insgesamt immer noch tber dem
europdischen Durchschnitt. Trotz eines weiterhin intensiven
Wettbewerbs waren in den Vertragserneuerungen weitestge-
hend stabile Preise zu verzeichnen. Ausnahmen bildeten
schadenbetroffene Programme, insbesondere in Russland,
bei denen zum Teil substanzielle Anpassungen notwendig
waren. Die Raten im Kraftfahrtbereich in Polen waren — nach
einem deutlichen Aufwirtstrend in den Vorjahren — 2018 auf
Vorjahresniveau verharrt.

In Nordeuropa konnten wir trotz eines schwierigen Marktum-
feldes unsere Position durch die lokale Prasenz weiter stir-
ken und unsere Pramieneinnahmen steigern. Trotz erhohter
Frequenz bei mittelgroBen Schiden, meist durch Feuer ver-
ursacht, waren wir in der Lage, ein positives technisches Er-
gebnis zu erzielen.
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Insgesamt waren wir mit der Pramien- und Ratenentwicklung
in den Landern Kontinentaleuropas zufrieden. Durch den
Ausbau von langjdhrigen Kundenbeziehungen sowohl bei
grokeren als auch kleineren Unternehmen konnten wir er-
freulicherweise weiter wachsen.

Spezialgeschaft weltweit

Zum Spezialgeschift zahlen wir die Sparten Transport und
Luftfahrt, die Kredit- und Kautionsriickversicherung, das Ge-
schift des Londoner Marktes sowie das Direktgeschaft und
die fakultative Riickversicherung.

Das Pramienvolumen fiir das Spezialgeschift belief sich im
Berichtsjahr auf 2.919,5 Mio. EUR (2.767,6 Mio. EUR). Die
kombinierte Schaden-/Kostenquote verbesserte sich auf
94,3 % (98,8 %). Das operative Ergebnis (EBIT) fiir das Spe-
zialgeschift stieg auf 421,2 Mio. EUR (349,5 Mio. EUR).

Schaden-Riickversicherung: L16
Bruttopramie des weltweiten Spezialgeschiftes
in Mio. EUR
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Transport

Die Transportriickversicherung hat sich nach etwas weiche-
ren Vorjahren im Jahr 2018 weitestgehend auf Vorjahres-
niveau stabilisiert. Der, trotz kurzem Anstieg Mitte des Jah-
res, weiterhin niedrige Olpreis sorgte fiir ausbleibende
Investitionen der Olfirmen und eine gleichbleibende Versi-
cherungsnachfrage. Die immer noch vorhandenen Uberkapa-
zititen im Geschéftsfeld des Giiter- und Warentransports
resultierten in einer unveridndert wettbewerbsintensiven
Situation. Im Ergebnis fiihrte das zu einer weiteren, leichten
Marktaufweichung in den Erstversicherungsbedingungen.
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Betroffen von der schwierigen Marktlage war unter anderem
der Versicherungsmarkt Lloyd’s of London. Die Ergebnisse in
einigen Transportsparten gestalteten sich weiterhin defizitar.
Als Folge reduzierten die Kunden ihre Zeichnungen in ausge-
wihlten Transportsparten teilweise deutlich oder stellten
diese ein.

Auf Riickversicherungsseite war ein unverdndertes Angebot
an Kapazitat zu verzeichnen. Dieses fithrte jedoch nicht zu
Pramienreduzierungen. Die Wirbelstiirme des dritten Quar-
tals 2017 sorgten, obwohl keine Schlechterabwicklung zu
verzeichnen war, fiir weitestgehend konstante Preise. In
Summe war die Transportriickversicherung 2018 von einer
unterdurchschnittlichen Schadenbelastung betroffen. Aus-
nahmen waren nur ein deutscher Transport-Kasko-Baurisi-
koschaden, welcher in den Portefeuilles einiger Lloyd’s-Ver-
sicherer gedeckt war, sowie Taifun ,Jebi“, von dem der
japanische Transportmarkt und damit auch die Riickversiche-
rungsprogramme betroffen waren.

Aufgrund unserer Marktposition als einer der weltweit fiih-
renden Transportriickversicherer schlugen sich die genann-
ten Schiaden auch in unseren Biichern nieder.

Die Bruttoprdmie fiir unser Transportgeschift ging um
11,3 % auf 230,8 Mio. EUR (260,1 Mio. EUR) zuriick. Auf-
grund der geringen Schadenbelastung verbesserte sich das
versicherungstechnische Ergebnis auf 125,4 Mio. EUR
(6,6 Mio. EUR). Das operative Ergebnis (EBIT) erhohte sich
auf 146,0 Mio. EUR (35,7 Mio. EUR).

Luftfahrt

Nach einer mehrere Jahre andauernden Weichmarktphase im
Luftfahrterstversicherungsmarkt setzten sich die bereits
Ende 2017 beobachteten positiven Tendenzen weiter fort. Ei-
ner der Hauptgriinde fiir diese Entwicklung war eine je nach
Segment zum Teil deutliche Reduzierung der vorhandenen
Zeichnungskapazitaten. Besonders deutlich waren die Raten-
erhohungen fir den Bereich Allgemeine Luftfahrt (General
Aviation) in den USA, welcher rund 50 % des weltweiten Ge-
neral-Aviation-Marktes reprasentiert. Aber auch in anderen
Segmenten wie beispielsweise Airline waren spiirbare Ver-
besserungstendenzen wahrnehmbar.

Die positiven Entwicklungen des Erstversicherungsmarktes
spiegelten sich nur teilweise im Riickversicherungsmarkt wi-
der. Dies lag zum einen daran, dass sich die besseren Ergeb-
nisse dem Geschéftsverlauf entsprechend erst mit einiger
Verzogerung in den Blichern der Riickversicherer wiederfin-
den. Zum anderen war die vorhandene Kapazitat abgesehen
von kleinen Veranderungen als statisch anzusehen. Zusam-
menfassend lasst sich feststellen, dass sich das Marktumfeld
positiver als noch vor einem Jahr darstellte.

Unsere Zeichnungsstrategie in dieser Phase blieb diszipli-
niert. Unverdndert haben wir uns auf das Segment nicht-pro-

portionaler Vertrage fokussiert, in welchem wir als einer der
Marktfihrer agieren.

Das Pramienvolumen fiir unser gesamtes Luftfahrt-Porte-
feuille ging im Berichtsjahr mit 227,2 Mio. EUR (247,9 Mio.
EUR) leicht zuriick. Die kombinierte Schaden-/Kostenquote
lag bei 84,4%. Das operative Ergebnis (EBIT) fiel mit
55,7 Mio. EUR (267,8 Mio. EUR) deutlich geringer aus als im
Vorjahr. Das Vorjahresergebnis war allerdings massiv durch
die Auflosung nicht mehr notwendiger Reserven dalterer
Zeichnungsjahre beeinflusst.

Kredit, Kaution und politische Risiken

Das Wachstum im weltweiten Erstversicherungsmarkt zog
von niedrigem Niveau kommend leicht an. Die Riickversiche-
rungsabgaben blieben hingegen im Vergleich zu den Vorjah-
ren iiberwiegend stabil. Einzig im Bereich des Politischen
Risikos erhohten sich die Riickversicherungsabgaben leicht.

Die Schadenentwicklung war im Vergleich zu den Vorjahren
durch eine stabile Schadenfrequenz und ahnliche Schaden-
summen im Einzelfall gekennzeichnet. Vor diesem Hinter-
grund zeigten sich die Preise und Konditionen sowohl in der
Erst- als auch in der Riickversicherung vorwiegend stabil.

Die Hannover Riick zeichnet den iiberwiegenden Teil dieses
Geschaftes iiber proportionale Vertrige. Sie gehort in der
weltweiten Kredit- und Kautionsriickversicherung und der
Riickversicherung von politischen Risiken zu den Marktfiih-
rern. Im Geschiftsjahr konnten bestehende Kundenbeziehun-
gen ausgeweitet sowie neue Kunden akquiriert werden, so-
dass das Portefeuille weiter diversifiziert wurde.

Angesichts dessen erhohte sich die Bruttopramie im Ge-
schaftsjahr sehr erfreulich um 11,5 % auf 743,2 Mio. EUR
(666,7 Mio. EUR). Die kombinierte Schaden-/Kostenquote
sank fiir den gesamten Bereich auf 85,8 % (91,1%). Das
operative Ergebnis (EBIT) erreichte 155,0 Mio. EUR (112,8
Mio. EUR).

GroRBbritannien, Irland, Londoner Markt und
Direktgeschaft

Die Bruttopramie fiir den Bereich GroBbritannien, Irland,
Londoner Markt und Direktgeschaft stieg von 791,2 Mio. EUR
auf 992,5 Mio. EUR. Die kombinierte Schaden-/Kostenquote
verbesserte sich auf 111,8 % (140,9 %). Das operative Er-
gebnis (EBIT) betrug 21,3 Mio. EUR (-106,5 Mio. EUR).

GroRbritannien, Irland und Londoner Markt

Das Ergebnis fiir unser Sach- und Haftpflichtgeschaft, wel-
ches wir fiir Gesellschaften in Grofbritannien und im Londo-
ner Markt in Riickdeckung nehmen, war 2018 zufriedenstel-
lend. Allgemein ist das Marktumfeld in GroBbritannien nach
wie vor von hohem Wettbewerb insbesondere durch Uber-
kapazitat gepragt.
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In den meisten Sparten des Londoner Marktes haben sich die
Raten im Geschiftsjahr stabilisiert. Die Zunahme der Natur-
katastrophen aus diversen Wirbelstirmen und den GroR-
branden in Kalifornien hat jedoch nicht zu einer erhéhten
Belastung fiir unser Portefeuille gefiihrt. Fiir die Sparte Kraft-
fahrt-Haftpflicht, welche Privatkundenportefeuilles deckt und
durch die Senkung der Ogden-Raten im Jahr 2017 betroffen
war, wurden erneut Pramienerhohungen im deutlich zweistel-
ligen Prozentbereich erzielt. In der Sach-Riuckversicherung
wurden die Preise fiir Geschaft, das durch die 2017er- Wirbel-
stiirme ,Harvey®, ,Irma“ und ,Maria“ betroffen war, eben-
falls deutlich erhoht.

Die Ogden Rate (= Abzinsungsfaktor fiir Schadenzahlungen
aus Personenschiiden in GroRbritannnien), deren Anderung
2017 deutliche Anpassungen der Schadenreserven bedeu-
tete, blieb 2018 unverandert. Dagegen waren wir mit unse-
rem VorstoR, eine kommerzielle Losung fiir Exponierungen
von UK-Terrorakten mit einem Kraftfahrzeug zu finden, er-
folgreich. Dies flihrte dazu, dass dieses Risiko nunmehr ab
1. Januar 2019 im gesamten Riickversicherungsmarkt fiir
UK-Motorgeschaft unter den Riickversicherungsvertragen
ausgeschlossen ist und stattdessen iiber eine eigenstindige
Deckung platziert wird.

Direktgeschaft

Ein Grofteil unseres Direktgeschaftes wurde im Londoner
Markt und uber unsere schwedische Niederlassung gezeich-
net. Trotz des weiterhin vorherrschenden intensiven Wettbe-
werbs waren wir mit der Entwicklung zufrieden, auch wenn
die Ergebnissituation im Direktgeschaft, gerade durch das
von uns im Londoner Markt gezeichnete Geschift, belastet
wurde. Auch wenn die diesjahrige Hurrikansaison merklich
ruhiger war und zu deutlich weniger Schiden gefiihrt hat, so
hat sich in der zweiten Jahreshilfte in einigen Markten und
Produkten eine Verhidrtung des Marktes gezeigt. Dort sank
das Pramienniveau nicht weiter, sondern war stabil bis stei-
gend. Wir haben im Berichtsjahr sich bietende vielverspre-
chende Geschaftschancen nutzen konnen und unser Pra-
mienvolumen erhoht.

Seit dem 1. Januar 2019 haben wir ein Joint Venture mit
der HDI Global SE, das sich auf Spezialgeschift in der
Erstversicherung fokussiert. Dazu haben wir die Mehrheit
unserer Tochtergesellschaft International Insurance Company
of Hannover SE (Inter Hannover) an die Talanx-Tochter
HDI Global verauliert.

Kern der Aktivitaten bleibt, wie bisher auch, im Wesentlichen
Erstversicherungsgeschaft. Hierbei handelt es sich vornehm-
lich um eng definierte Portefeuilles im Nischengeschaft oder
sonstiges Nicht-Standardgeschaft, das wir als Riickversiche-
rung ibernehmen.
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Fakultative Riickversicherung

Im Geschaft der fakultativen Riickversicherung werden — im
Gegensatz zur obligatorischen Riickversicherung — vornehm-
lich Einzelrisiken gezeichnet. Die Rahmenbedingungen bei-
der Riickversicherungsarten in den Markten sind jedoch
groBtenteils vergleichbar.

Im ersten Halbjahr des Geschéftsjahres waren in vielen Berei-
chen nach wie vor unveridndert erweiterte Deckungskonzepte
sowie Preisnachlisse zu beobachten. Angesichts dieses
Marktumfelds haben wir unser Geschaft selektiv gezeichnet
und unser Augenmerk verstarkt auf langjahrig bedeutsame
Kundenbeziehungen gerichtet.

Schaden-Riickversicherung: L17

Bruttopramie der fakultativen Riickversicherung

5,7 % Sonstige

12,2 % Kraftfahrt -

54,6 % Sach

27,5 % Haftpflicht

Die Naturkatastrophenschiden blieben, nach einem schaden-
intensiven Jahr 2017, erneut auf hohem Niveau. Im Gegen-
satz zum Vorjahr schlugen sich 2018 zudem eine steigende
Anzahl mittelgroBer von Menschen verursachter Schaden in
den fakultativen Ergebnissen nieder. Diese ungewohnliche
Anhdufung an mittelgrofen Marktschiaden, gepaart mit an-
haltenden GroRschaden, fiihrte zu Kapazititsengpédssen in
betroffenen Regionen und Marktsegmenten. Dieser Um-
schwung generierte attraktive Geschiaftsmoglichkeiten, de-
nen wir auf Basis unseres konservativen Zeichnungsansatzes
und Risikoappetits begegnen konnten.

Dank der starkeren Dezentralisierung unserer Zeichnungen
und des damit einhergehenden Ausbaus der Zustandigkeiten
bei regionalen Einheiten konnten wir unsere Kundenbezie-
hungen nachhaltig starken. Dies fithrte zu neuen Geschafts-
potenzialen mit entsprechenden Pramienmehreinnahmen in
unseren Zielregionen USA, Asien und Australien. Auch unse-
re in den vergangenen Jahren getitigten Investitionen in den
Bereichen Cyberrisiken und erneuerbare Energien fiihrten im
Berichtsjahr zu einem attraktiven Pramienwachstum.

Mit der Entwicklung unseres gesamten fakultativen Porte-
feuilles im Geschaftsjahr sind wir trotz eines schwierigen Jah-
res zufrieden. Neben den Schiaden aus Naturkatastrophen
waren zudem deutliche Belastungen aus der industriellen
Feuerversicherung in allen Regionen zu verzeichnen. Die
kombinierte Schaden-/Kostenquote verbesserte sich gegen-



ilber dem Vorjahr mit 101,9 % (103,7 %) nur leicht. Das ope-
rative Ergebnis (EBIT) erreichte 43,1 Mio. EUR (39,7 Mio.
EUR).

Globale Riickversicherung

Unter der globalen Riickversicherung fassen wir weltweit alle
Markte mit Ausnahme unserer Zielmarkte und des Spezialge-
schiftes zusammen. Zudem zdhlen wir das globale Katastro-
phengeschift, die Rickversicherung landwirtschaftlicher
Risiken, das schariakonforme Retakaful-Geschift sowie die
strukturierte Riickversicherung und Insurance-Linked Secu-
rities dazu.

Das Pramienvolumen erhohte sich im Berichtsjahr um 17,0 %
auf 5.600,8 Mio. EUR (4.787,7 Mio. EUR). Die kombinierte
Schaden-/Kostenquote verbesserte sich auf 95,4 % (98,2 %).
Das operative Ergebnis (EBIT) stieg auf 484,8 Mio. EUR
(328,9 Mio. EUR).
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Strukturierte Riickversicherung und ILS

Weltweite Vertragsriickversicherung

Mit dem Verlauf unseres weltweiten Vertragsriickversiche-
rungsgeschaftes sind wir sehr zufrieden. Das Bruttopramien-
volumen stieg auf 2.298,3 Mio. EUR (1.826,7 Mio. EUR). Die
kombinierte Schaden-/Kostenquote war mit 93,0 % deutlich
besser als im Vorjahr (96,3 %). Das operative Ergebnis (EBIT)
stieg auf 304,6 Mio. EUR (237,4 Mio. EUR).
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Schaden-Riickversicherung: L19
Bruttopramie der weltweiten Vertragsriickversicherung
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Asiatisch-pazifischer Raum

In der Region Asien-Pazifik pragten verheerende Naturkata-
strophen wie Taifune und Tsunamis den Markt. Vor allem die
Taifune ,Jebi“, ,Trami“ und , Prapiroon® in Japan verursach-
ten hohe versicherte Sturm- und Flutschaden. Wahrend wir in
Japan im ersten Halbjahr des Berichtsjahres noch leichte
Preisreduzierungen fiir Katastrophendeckungen feststellen
konnten, sollten sich die GroBschaden sptirbar auf die Nach-
frage nach Riickversicherungskapazititen und -preise aus-
wirken. Vor dem Hintergrund der beschriebenen Rahmenbe-
dingungen ist unsere Marktposition in Japan stabil geblieben.
Beim Ergebnis haben wir wegen der hohen Naturkatastro-
phenschaden gegeniiber dem Vorjahr dagegen einen deut-
lichen Rickgang zu verzeichnen.

In China konnten wir unsere Marktposition als lokaler Riick-
versicherer weiter festigen. Dank unserer sehr guten Bezie-
hungen zu ausgewdihlten Kunden und unseres innovativen
Auftritts konnten wir unser Geschift trotz eines anhaltend
intensiven Wettbewerbs signifikant ausbauen. Das Ergebnis
entwickelte sich dabei erwartungsgemaR.

Die Region Siidostasien und Siidasien bleibt neben China der
Wachstumsmotor des asiatisch-pazifischen Raums. Hier ha-
ben wir durchweg gute Ergebnisse erzielt. Allerdings stellen
wir fest, dass sich profitables Wachstum im Erstversiche-
rungsmarkt nicht zwangslaufig auf die Riickversicherungs-
markte tibertragt. Hier waren die Margen in vielen Bereichen
weiterhin unter erheblichem Druck. Dies diirfte sich vermut-
lich auch in den folgenden Jahren vor allem in den nicht von
GroRschdden betroffenen Markten fortsetzen. Aufgrund un-
serer fokussierten Zeichnungspolitik konnten wir in der
durch unsere Niederlassung in Kuala Lumpur, Malaysia, be-
treuten Region Siidostasien und Siidasien ein sehr erfreuli-
ches Ergebnis erzielen.
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Generell setzen wir in Asien weiter auf Diversifikation unse-
res Deckungsangebotes und unserer regionalen Aufstellung.
Eine gezielte Ausweitung unseres Geschifts in definierten
Bereichen sichert mittelfristig Ertrag und Wachstum, vor al-
lem aus maRgeschneiderten Riickversicherungslosungen.

In Indien sind wir seit 2017 als lokaler Riickversicherer aktiv.
Damit konnen wir an den vielversprechenden Wachstums-
chancen des Landes partizipieren. Allerdings verlief unser
Geschaft jenseits der Agrarversicherung im zurtiickliegenden
Geschaftsjahr nicht zufriedenstellend. Grund waren unter an-
derem Schiden durch Uberschwemmungen und die nach wie
vor insgesamt schwierigen Marktbedingungen.

In Australien und Neuseeland sind wir seit mehr als drei Jahr-
zehnten vertreten und als Nummer drei der australischen
Schaden-Riickversicherer positioniert. Insbesondere in Aus-
tralien herrscht nach wie vor ein intensiver Wettbewerb. Hier
haben wir insbesondere bei Multi-Line-Deckungen ein star-
kes Wachstum erzielt. Riickversicherer, die wie wir iiber ein
sehr gutes Rating, langjahrige Expertise und exzellente Ge-
schiftsbeziehungen verfiigen, haben hier Moglichkeiten,
attraktivere Preise als der Markt zu erzielen. Folglich blicken
wir auf ein insgesamt sehr erfreuliches Ergebnis fiir die Re-
gion zuriick. Fiir globale Riickversicherungskapazititen zur
Deckung von Naturkatastrophenrisiken bleiben Australien
und Neuseeland weiterhin attraktive Markte.

Siidafrika

Unser Schaden-Riickversicherungsgeschaft in Stdafrika wird
von drei Gesellschaften generiert: Unsere Tochtergesellschaft
Hannover Reinsurance Africa Limited zeichnet Riickversiche-
rungsgeschift in allen Sparten. Compass Insurance ist
zustandig fiir das Direktgeschaft, das {iiberwiegend von
Zeichnungsagenturen generiert wird. An mehreren solcher
Zeichnungsagenturen hilt unsere dritte Tochter, die Beteili-
gungsgesellschaft Lireas Holdings, Anteile. Dies ermdoglicht
uns eine umfassende Steuerung und Kontrolle des Geschaf-
tes. Das Agenturgeschaft bildet das Fundament unserer Ak-
tivitaten in Sudafrika, zudem zeichnen wir traditionelles
Riickversicherungsgeschift in Siidafrika sowie in anderen
afrikanischen Landern.

Der afrikanische Erst- und Riickversicherungsmarkt war im
Berichtsjahr unauffillig, es hat deutlich weniger GroRscha-
den als im Geschiftsjahr 2017 gegeben. Deshalb hat sich die
im Vorjahr zu beobachtende Marktverhiartung wieder stabili-
siert.
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Erhebliches Potenzial sehen wir fiir den weiteren Ausbau
unseres Agenturgeschafts. Auch die weitere Expansion in
andere afrikanische Markte ist denkbar, sobald die lokalen
Aufsichtsbehorden  grenziiberschreitende  Riickversiche-
rungslosungen unterstiitzen.

Zudem haben sich im Berichtsjahr unsere InsurTech-Beteili-
gungen erfreulich entwickelt. Dazu zdhlt etwa Pineapple. Das
Start-up ist direkt aus unserem Innovationswettbewerb Jour-
ney Re im Jahr 2016 hervorgegangen, der wichtige Impulse
fur unser Geschaft und mehrere Neugrindungen auf den
Weg gebracht hat. Pineapple hat seitdem nicht nur den Versi-
cherungsbetrieb aufgenommen, sondern auch zahlreiche na-
tionale und internationale Preise gewonnen. Als digitaler
Makler bietet das Unternehmen eine Versicherungslosung
an, die es seinen Kunden ermaglicht, an positiven Versiche-
rungsergebnissen innerhalb eines selbst bestimmten Risiko-
pools teilzuhaben. Dariiber hinaus sind wir im siidafrikani-
schen Markt an verschiedenen weiteren vielversprechenden
Initiativen und Start-ups in einem sehr dynamischen Umfeld
beteiligt.

Lateinamerika

Wir sind trotz des wettbewerbsintensiven Umfeldes in Latein-
amerika sehr gut positioniert und in mehreren Lindern des
Kontinentes Marktfiihrer. Zu den wichtigsten Markten zdhlen
flir uns Brasilien, wo wir auch mit einer Reprasentanz vertre-
ten sind, sowie Mexiko, Argentinien, Chile, Kolumbien und
Ecuador. Die Hauptsparten in Lateinamerika und der Karibik
sind Sach- und Kraftfahrzeugversicherungen. Die Haft-
pflichtsparten wachsen langsamer. Fiir unsere Kunden bieten
wir stets malgeschneiderte Losungen und schlagen ver-
schiedene Alternativlosungen vor. Unser Geschaft wickeln
wir teils langjahrig auf direkter Basis sowie iiber Riickver-
sicherungsmakler ab. In jlingster Zeit gab es sehr gute
Wachstumschancen vor allem in Landern, die gegeniiber
Naturkatastrophen exponiert sind. Hier fragen lokale Erstver-
sicherer gezielt unsere Expertise und Kapazitit nach.

Die Lander Zentral- und Stidamerikas wachsen weiter iiber-
durchschnittlich, wobei es groRe Unterschiede zwischen den
einzelnen Staaten gibt. In den meisten Landern besteht wei-
terhin eine verstarkte Nachfrage nach hochwertigem Risi-
koschutz, sodass finanzstarke Riickversicherer Geschift zu
adiquaten Preisen verbuchen konnen. Jiingste Ubernahmen
von groReren Portefeuilles durch Erstversicherer in Latein-
amerika haben zu hoherem Bedarf an Riickversicherungska-
pazititen gefiihrt, wovon wir weiterhin profitieren werden.



Das derzeitige Preisniveau ist aufgrund der weltweit verfiig-
baren Kapazititen risikoadequat. Was die proportionale Ka-
pazitit zur Deckung von Naturkatastrophenrisiken betrifft,
scheint eine gewisse Kapazitatsverknappung vorzuherrschen.

Es ist auch weiterhin mit hoher Frequenz und Starke von Wir-
belstiirmen in der Karibik zu rechnen. Daher bieten wir unse-
ren Kunden insbesondere Losungen an, mit denen sie mog-
liche Deckungsliicken, wie beispielsweise fir Flutschiden,
schliefen konnen.

Im Geschiftsjahr zeigten die meisten Markte Lateinamerikas
weiterhin ein sehr dynamisches Wachstum. Die Erstversiche-
rungspramien steigen hier derzeit jahrlich — je nach Markt -
zwischen 5% und 15 %. Grund dafiir sind nicht nur die ho-
hen Inflationsraten, sondern auch die wachsende Kaufkraft
der Mittelklasse. Die groflte Nachfrage fiir Ruckversiche-
rungsdeckungen gab es bei Naturkatastrophenrisiken, zu-
nehmend auch tiber Liandergrenzen hinweg.

Insgesamt sind wir mit der Entwicklung unseres Geschiftes
in Lateinamerika und der Karibik zufrieden, das im Berichts-
jahr ein deutlich erfreuliches Ergebnis geliefert hat.

Landwirtschaftliche Versicherungen

Bei der Versicherung landwirtschaftlicher Risiken konnten
wir unsere Marktposition ausbauen. Insbesondere in Schwel-
len- und Entwicklungslandern fihrt der steigende Bedarf an
Agrarrohstoffen und Nahrungsmitteln sowie die Zunahme
von extremen Wetterereignissen zu einer hoheren Nachfrage
nach Erst- und Riickversicherungslosungen. So setzt sich bei-
spielsweise die InsuResilience-Initiative der G7-Staaten, an
der wir auch beteiligt sind, das Ziel, bis 2020 Versicherungs-
schutz gegen Klimarisiken fiir Millionen von besonders ar-
men und gefihrdeten Menschen in Entwicklungslindern zu
bieten. Auch in Europa hat der ungewdhnlich trockene Som-
mer Diskussionen rund um das Thema Ernteversicherung be-
wirkt.

Der weitere Ausbau offentlich-privater Partnerschaften bietet
uns neue Moglichkeiten, profitables Geschaft in bisher nicht
etablierten Markten zu zeichnen. Ferner ermoglicht die zu-
nehmende Verfiigbarkeit von neuen Technologien wie Fern-
erkundung durch Satelliten, das Geschéftsfeld mit innova-
tiven und effizienten Versicherungsprodukten wie etwa
parametrischen Deckungen weiter auszubauen.

Die Raten und Konditionen entwickelten sich auf der Erst-
versicherungsseite stabil. Bezogen auf die Riickversiche-
rung war in etablierten Markten wie den USA oder Kanada
ein anhaltender Preisdruck und intensiver Wettbewerb fest-
zustellen.

Die geografische wie auch die spartenbezogene Diversifi-
zierung unseres Portefeuilles konnten wir erfolgreich fortset-
zen. Unser Ergebnis verlief auch dank des Ausbleibens von
GroBschdden und der guten Diversifizierung sehr zufrieden-
stellend.

Retakaful-Geschift

Wir zeichnen Retakaful-Geschéft, die Riickversicherung nach
islamischem Recht, grundsatzlich weltweit. Zurzeit fokussie-
ren wir uns auf den Nahen Osten, Nordafrika sowie Siidost-
asien. Dazu sind wir in Bahrain mit unserer Tochtergesell-
schaft Hannover ReTakaful B.S.C. vertreten. Dariiber hinaus
unterhalten wir in Bahrain eine Niederlassung, die fiir die
traditionelle Riickversicherung im Nahen Osten zustindig ist.
Zudem haben wir zwei Niederlassungen in Labuan, Malaysia,
gegrindet, die sich auf Familienunternehmen und Retaka-
ful-Geschaft in den dortigen Markten spezialisieren.

Unser Retakaful-Geschaft ist seit unserem Einstieg im Jahr
2006 sehr dynamisch gewachsen, sodass wir hier bestens po-
sitioniert sind. Mit der Entwicklung des Geschaftes im Be-
richtsjahr sind wir insgesamt zufrieden. Die Versicherungs-
markte im Mittleren Osten und Nordafrika wachsen weiterhin
dynamisch. Die groRten Mirkte bleiben dabei die Vereinigten
Arabischen Emirate und Saudi-Arabien.

Unsere wichtigsten Markte sind allerdings nach wie vor von
einem intensiven Wettbewerb gepragt. Obwohl der anhaltend
niedrige Olpreis auf der Wirtschaftsdynamik lastet, hielt der
Zufluss von internationalen Zeichnungskapazititen unver-
mindert an. Positiv wirkt, dass in der Region Naher Osten und
Nordafrika (MENA) derzeit die Regulatorik eine deutliche
Verbesserung erfahrt. Dies diirfte die Verbreitung von Versi-
cherungen erhohen und eine Vielzahl von Mdoglichkeiten fiir
das Retakaful-Geschift und den breiteren Riickversiche-
rungsmarkt bieten.

Vor dem Hintergrund dieses Marktumfeldes haben wir im zu-
riickliegenden Geschaftsjahr erneut den Fokus auf eine selek-
tive Zeichnung von Geschaft gelegt. Dies hatte zur Folge,
dass unsere Pramieneinnahmen leicht riicklaufig waren.
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Naturkatastrophengeschaft

Wir zeichnen unser Naturkatastrophengeschift iiberwiegend
in Bermuda, dem weltweiten Kompetenzzentrum fiir dieses
Segment. Zur Diversifizierung des Portefeuilles iibernimmt
unsere Tochtergesellschaft Hannover Re (Bermuda) Ltd. zu-
dem auch Risiken einiger Spezialsparten.

Die Riickversicherung von Naturkatastrophen blieb nach den
historisch hohen Sturmschaden des Jahres 2017 auch im ab-
gelaufenen Geschaftsjahr im Fokus der Erneuerungsverhand-
lungen. Ein unverindertes Uberangebot an Kapazititen und
weiterhin hohe Kapitalzufliisse aus dem Markt fiir die Ver-
briefung von Katastrophenrisiken prigten das Bild. Dies fiihr-
te im Durchschnitt nur zu einer leichten Erh6hung der Preise.
Bei schadenbelasteten Programmen fielen die Ratensteige-
rungen hoher aus, blieben aber unter den Erwartungen des
Marktes. In Florida etwa ergaben sich bei schadenbetroffe-
nen Programmen Steigerungen von rund 20 %. Zudem sa-
hen einzelne von Waldbranden und Schlammlawinen in Kali-
fornien betroffene Programme im Verlauf des Geschéftsjahres
Ratenerhohungen von bis zu 30 %. Von staatlichen Program-
men zur Absicherung von Flutrisiken stellen wir eine steigen-
de Nachfrage nach Riickversicherungsdeckungen fest.

Wihrend unsere Aufwendungen fiir GroBschiden in der ers-
ten Jahreshilfte unterhalb unserer Erwartungen blieben, ver-
lief das zweite Halbjahr fur die gesamte Versicherungsbran-
che deutlich ereignisreicher. Neben Schaden aus Taifunen in
Japan, Wirbelstirmen in den USA und Waldbranden in Kali-
fornien belastete eine Verteuerung der Schiaden aus dem Vor-
jahr, insbesondere fiir Hurrikan ,Irma“, branchenweit die
Ergebnisse. Nachdem in Kalifornien im zweiten Jahr in Folge
verheerende Waldbriande zu beklagen waren, diirfte die De-
ckung fiir entsprechende Risiken weiter in den Mittelpunkt
riicken.

Das Bruttopramienvolumen fiir unser globales Naturkatastro-
phengeschift stieg auf 376,4 Mio. EUR (354,2 Mio. EUR). Die
kombinierte Schaden-/Kostenquote verbesserte sich ange-
sichts der im Vergleich zum Vorjahr geringeren GroRschaden
auf 88,3 % (121,1 %). Das operative Ergebnis (EBIT) verbes-
serte sich auf 50,9 Mio. EUR (-3,3 Mio. EUR).

Strukturierte Rickversicherung und Insurance-Linked
Securities

Strukturierte Riickversicherung

Mit dem Geschiftsfeld Advanced Solutions gehoren wir welt-
weit zu den grofSten Anbietern fir strukturierte und mafge-
schneiderte Rickversicherungslosungen. Hier bieten wir un-
seren Kunden Unterstiitzung beim Kapitalmanagement an
und offerieren alternative Riickversicherungslosungen, die
solvenzentlastend wirken oder den Kunden vor Belastungen
durch Frequenzschéiden schiitzen.
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Das Wachstum war im abgelaufenen Geschaftsjahr in vielen
Regionen ausgepragt, besonders in Nord- und Siidamerika
sowie in Europa, und trug einen wesentlichen Teil zum Pra-
mienwachstum unserer Schaden-Riickversicherung bei. Da-
bei stieg zum einen die durchschnittliche Pramie pro Vertrag,
aber auch die absolute Anzahl der Vertrage. Auch fiir die Zu-
kunft rechnen wir mit einer weiter steigenden Nachfrage
nach innovativen und malkgeschneiderten Riickversiche-
rungslésungen. Uber die vergangenen zehn Jahre konnten
wir unser Pramienvolumen im Bereich der strukturierten
Riickversicherung auf rund 2,6 Mrd. EUR verdreifachen. Ins-
gesamt stammt fast die Héilfte unseres Geschiftes in der
strukturierten Riickversicherung aus den USA und rund ein
Drittel aus Europa.

Wachstumschancen auf hohem Niveau sehen wir weiter in
Nordamerika, Europa und Asien. Das Kaufverhalten vieler
Kunden hat sich in jlingster Vergangenheit gedndert, hin zu
ganzheitlichen Riickversicherungslésungen. Dieser Trend
scheint ungebrochen und fihrt auch in Zukunft dazu, dass
immer mehr Kunden immer komplexere Vertragskonstruktio-
nen anfragen. Da das Geschéft aber in der Regel auf groen
Einzelvertrdgen basiert, konnen die Priamieneinnahmen in
diesem Geschaft generell stark schwanken.

Insurance-Linked Securities (ILS)

Die Nachfrage des Kapitalmarktes nach Versicherungs- und
Riickversicherungsrisiken bleibt grundséatzlich weiter groR,
insbesondere bedingt durch den diversifizierenden Charakter
dieser Kapitalanlageinstrumente. Das weltweite Volumen der
neu emittierten Katastrophenanleihen hat 2018 erneut rund
11 Mrd. USD erreicht. Der gesamte ILS-Markt dirfte rund
95 Mrd. USD erreicht haben. Bis zu zwei Drittel dieses Betra-
ges stammen unseren Schatzungen zufolge aus der besicher-
ten Riickversicherung (,collateralised reinsurance“). Hier
schliefen Versicherer und Investoren private Vertrage zum
Risikotransfer ab, die durch treuhdnderisch gehaltene Sicher-
heiten abgesichert sind. Wir begleiten diese Transaktionen
als sogenannte Fronting-Gesellschaft.

Die Investoren sind dem Markt fur die Verbriefung von Versi-
cherungsrisiken trotz der Verluste, die sie durch diverse
Schaden in den Vorjahren erleiden mussten, treu geblieben.
Dies unterstreicht die Bedeutung der ILS-Markte fiir die Ab-
sicherung von Katastrophenrisiken.

Wir nutzen die gesamte Bandbreite der durch den Insurance-
Linked-Securities-Markt offerierten Moglichkeiten. Einer-
seits riickversichern wir uns bei ILS-Investoren selbst, ande-
rerseits bieten wir als Service an, Risiken unserer Kunden in
den Kapitalmarkt zu transferieren. Dies geschieht {iber Kata-
strophenanleihen oder iber besicherte Riickversicherung.
Dartber hinaus treten wir auch selbst als Investor in Kata-
strophenanleihen auf.



Im Jahr 2018 lag das von uns neu in den Kapitalmarkt trans-
ferierte Haftungsvolumen in Form von Katastrophenanleihen
bei 1,5 Mrd. USD. GroRte Transaktion war dieses Jahr eine
Katastrophenanleihe iiber 500 Mio. USD fiir die Federal
Emergency Management Agency (FEMA). Die Anleihe deckt
Uberschwemmungen in den USA ab, die direkt oder indirekt
aus namentlich benannten Sturmen resultieren. Die FEMA
hat damit erstmals tiber ein solches Instrument Risiken in den
Kapitalmarkt transferiert.

Beim besicherten Riickversicherungsgeschaft haben wir die
Zusammenarbeit mit ausgewdhlten Fondsmanagern weiter
ausgebaut und dadurch attraktive Margen erzielt. Sehr er-
freulich ist, dass wir den Transfer von Lebensriickversiche-
rungsrisiken in den Kapitalmarkt weiter intensivieren konnten.

Unverandert spielt der Kapitalmarkt fiir den Einkauf unseres
Retrozessionsschutzes eine wichtige Rolle. So haben wir seit
1994 unter anderem im ILS-Markt eine Schutzdeckung fiir
die Hannover Rick namens K-Zession platziert, die sich 2018
auf rund 600 Mio. USD belief. Dabei handelt es sich um eine
modellierte Quotenabgabe von nicht-proportionalen Riick-
versicherungsvertragen der Sach-, Katastrophen-, Luftfahrt-
und Transportsparte (inklusive Meerestechnik). Neben der
K-Zession nutzen wir den ILS-Markt fiir weitere Schutz-
deckungen.

Das Bruttopramienvolumen in der strukturierten Riickver-
sicherung und aus den ILS-Aktivititen stieg um 12,2 % auf
2.926,1 Mio. EUR (2.606,8 Mio. EUR). Die kombinierte
Schaden-/Kostenquote lag bei 97,7 % (97,7 %). Das opera-
tive Ergebnis (EBIT) erhohte sich auf 129,3 Mio. EUR
(94,8 Mio. EUR).
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Expertise gefragt

Individuelle
Absicherung

—

Flexible Rentenprodukte mit dem
richtigen Sicherheitsniveau

Weltweit stehen Menschen vor der Herausforde-
rung, sich ein lebenslanges Einkommen im
Rentenalter zu sichern und flexible Rentenpro-
dukte zu finden, die ihre individuellen Anspriiche
erfillen. Mit unserer globalen Erfahrung und
Kapazitat unterstiitzen wir weltweit Versiche-
rungsunternehmen bei der Entwicklung mallge-
schneiderter Vorsorgelosungen fiir ein breites
Spektrum individueller Sicherheitsbediirfnisse
im Alter.

Wir leisten umfassende Unterstiitzung — von der
Entwicklung neuer Risikoeinschatzungsprozesse
iber die Implementierung unseres automatisier-
ten Risikoeinschatzungssystems am Point of Sale
bis hin zu medizinischem Training durch unsere

erfahrenen Arzte. Unsere Kernkompetenz ist die

biometrische Risikopriifung und wir sind flexibel
im Hinblick auf die Riickversicherungsprodukte,

die solche Risiken decken.







Uberblick Personen-Riickversicherung
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Personen-Ruckversicherung

* Wahrungsbereinigtes Wachstum der Bruttopramieneinnahmen mit 4,6 % im Rahmen

der Erwartungen

» Einmalbelastung durch Rickzige im US-Mortalitatsbestandsgeschaft im erwarteten Rahmen

» US-Financial-Solutions-Geschaft erneut mit sehr gutem Ergebnis

Die Personen-Riickversicherung leistete mit einem Anteil von
38 % im Berichtsjahr einen wesentlichen Beitrag zur Kon-
zernbruttopramie. Unser globales Netzwerk und unser Know-
how ermoglichen es uns, sowohl das traditionelle Geschaft
als auch neue Geschaftsentwicklungen in den Markten voran-
zutreiben. Dabei sehen wir die Profitabilitdt und die Qualitat
des generierten Geschiftes als oberste Prioritat und handeln
dementsprechend.

Gesamtgeschaft

Zahlreiche positive Geschiftsentwicklungen in unserem
internationalen Personen-Riickversicherungsportefeuille ha-
ben im abgelaufenen Berichtsjahr dazu beigetragen, dass wir
ein solides Ergebnis erreichen konnten. Vertragsriickziige
aufgrund der von uns angekiindigten Ratenerhohungen im
US-Mortalititsbestandsgeschift haben das Ergebnis mit
272,6 Mio. EUR belastet. Unter Anrechnung der erforderli-
chen Auflosung einer Kostenreserve in Hohe von 87 Mio.
EUR konnten wir ein operatives Ergebnis (EBIT) von 275,9
Mio. EUR (Vorjahr: 245,2 Mio. EUR) erreichen. Dies spiegelte
die ganzheitlich gute Qualitdt und solide Profitabilitat des Ge-
schiftes aullerhalb des 2009 erworbenen US-Mortalitats-
geschaftes wider.

Kennzahlen zur Personen-Riickversicherung L 24
in Mio. EUR 2017 2016 2015 2014
Gebuchte Bruttopramie 7.200,4 +1,7 % 7.079,6 7.149,0 7.730,9 6.458,7
Verdiente Nettopramie 6.484,8 +0,2 % 6.472,8 6.425,0 6.492,4 5.411,4
Kapitalanlageergebnis 491,8 -12,3% 560,6 638,9 709,2 614,2
Aufwendungen fur Versicherungsfalle 5.341,6 -5,7 % 5.666,8 5.480,3 5.459,0 4.636,2
Veranderung der Deckungsriickstellung -50,8 0,6 -83,0 101,1 28,6
Aufwendungen fur Provisionen 1.263,6 +16,8 % 1.081,8 1.020,4 1.075,1 946,4
Eigene Verwaltungskosten 216,9 +2,9 % 210,7 202,0 197,3 175,7
Sonstige Ertrage und Aufwendungen 1721 +0,9 % 170,6 67,1 35,9 25,1
Operatives Ergebnis (EBIT) 275,9 +12,5% 245,2 343,3 405,1 263,8
Konzernergebnis 185,9 +7,7 % 172,6 252,9 289,6 205,0
Ergebnis je Aktie in EUR 1,54 +7,7 % 1,43 2,10 2,40 1,70
Selbstbehalt 90,7 % 91,7 % 90,4 % 84,2 % 83,9 %
EBIT-Marge? 4,3% 3,8% 5,3% 6,2% 4,9 %

T Angepasst gemaR IAS 8
2 Operatives Ergebnis (EBIT)/verdiente Nettopramie

Hannover Riick | Geschaftsbericht 2018

53

Zusammengefasster Lagebericht



Zu den Highlights des Berichtsjahres zdhlten die tiberaus
erfreulichen Neugeschaftszuwachse in Asien und gute Ergeb-
nisse in weiten Teilen Europas sowie die Neuer6ffnung unse-
rer Reprisentanz in Abidjan an der Elfenbeinkiiste. Mit die-
sem lokalen Biiro haben wir die Weichen fiir die Zukunft
gestellt, sodass wir — in dieser sich vielversprechend ent-
wickelnden Region — vor Ort und damit nah am Kunden agie-
ren konnen.

In unserem Heimatmarkt Deutschland beschaftigten sich die
Erstversicherer intensiver mit den durch die europaische Sol-
vency-II-Richtlinie vorgeschriebenen Kapitalbedeckungs-
und Solvabilitaitsquoten. Zur Erfiillung der geforderten Quo-
ten stellen Riickversicherungsdeckungen eine mdogliche
Losung dar. UbergangsmaBnahmen, die den Versicherern
erlauben, liber einen bestimmten Zeitraum verminderte An-
forderungen erfiillen zu missen, haben den Bedarf an Riick-
versicherungslosungen im Berichtsjahr jedoch gedampft.

Global betrachtet war die Nachfrage nach Riickversiche-
rungslosungen zur Deckung von Langlebigkeitsrisiken hoch.
Ein Treiber sind hier die hohen Kapitalanforderungen fiir der-
artiges Geschift auf der Erstversicherungsseite. Dariiber hin-
aus ergaben sich fiir uns neue Geschéaftschancen durch Digi-
talisierungsinitiativen und InsurTechs. Diese zumeist noch
kleineren Start-up-Unternehmen sind in der Regel auf Koope-
rationen mit erfahrenen und kapitalstarken Partnern ange-
wiesen. Durch unsere Zusammenarbeit mit InsurTechs ent-
stehen auch fiir Erstversicherer und Versicherungsnehmer
Vorteile. Mittels solcher Partnerschaften helfen wir unseren
Kunden, auf die veranderten Bediirfnisse der Versicherungs-
nehmer reagieren zu konnen und Neuerungen in den Markt
zu bringen.

In der Personen-Riickversicherung summierten sich die ge-
samten Bruttoprimieneinnahmen fiir das Berichtsjahr auf
7.200,4 Mio. EUR (7.079,6 Mio. EUR). Dies entspricht einem
leichten Zuwachs von 1,7 %; wahrungskursbereinigt hatte der
Anstieg 4,6 % betragen, was im Rahmen unserer Erwartungen
lag. Der Selbstbehalt lag bei 90,7 % (91,7 %). Die verdiente
Nettopramie blieb mit 6.484,8 Mio. EUR (6.472,8 Mio. EUR)
stabil; wahrungskursbereinigt entsprache dies einem Wachs-
tum von 3,2 %.

Das Kapitalanlageergebnis hat sich angesichts des unverin-
dert niedrigen Zinsniveaus erwartungsgemall reduziert und
belief sich auf 491,8 Mio. EUR (560,6 Mio. EUR). Dabei ent-
fielen auf unsere selbstverwalteten Kapitalanlagen 319,6 Mio.
EUR (343,5 Mio. EUR) und 172,2 Mio. EUR (217,1 Mio. EUR)
auf die bei unseren Zedenten hinterlegten Depots.

Das operative Ergebnis (EBIT) erreichte 275,9 Mio. EUR
(245,2 Mio. EUR). Dieses Ergebnis ist unter Berticksichti-
gung der bereits erwahnten Riickziige im US-Mortalitdtsbe-
standsgeschift, die das Ergebnis belastet haben, erfreulich.
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Das Konzernergebnis der Personen-Ruckversicherung ver-
besserte sich um 7,7 % auf 185,9 Mio. EUR (172,6 Mio. EUR).

Im Folgenden geben wir einen detaillierteren Uberblick iiber
den Geschaftsverlauf der einzelnen Reporting-Kategorien —
Financial Solutions, Longevity Solutions und Mortality und
Morbidity Solutions — sowie {iber unser umfassendes Dienst-
leistungsangebot unserer Underwriting Services.

Financial Solutions

Wir konzentrieren uns beim Financial-Solutions-Geschaft auf
Riickversicherungslosungen, die darauf abzielen, die Sol-
venz-, Liquiditats- und Kapitalsituation unserer Kunden zu
optimieren. Diese Riickversicherungsformen sind stets auf
die Kundenbediirfnisse zugeschnitten und dadurch sehr viel-
filtig und individuell strukturiert. Das wesentliche Merkmal
ist, dass die primare Kundenmotivation nicht ausschlieflich in
der Abdeckung biometrischer Risiken liegt, sondern dessen
finanzieller und bilanzieller Situation. Wir verfiigen in diesem
Geschaftsfeld iiber jahrzehntelange, globale Expertise.

Die USA sind fiir uns in diesem Geschiftsfeld seit jeher ein
ausgesprochen wichtiger Versicherungsmarkt. Im Berichts-
jahr hat sich das dortige Financial-Solutions-Geschaft hervor-
ragend entwickelt und wieder deutlich positiv zum Gesamter-
gebnis der Reporting-Kategorie beigetragen.

In Deutschland war das Interesse der Erstversicherer an Sol-
vency-II-Themen, wie auch schon im Vorjahr, gro. Die von
der Aufsichtsbehorde BaFin geforderten Mindest-Kapitalbe-
deckungsquoten wurden von den Gesellschaften zwar durch-
weg erfillt, jedoch variierten die Quoten zum Teil stark. Hier
stehen wir unseren Kunden als zuverlassiger Partner bei der
Ausarbeitung von moglichen Losungen mit unserer Expertise
zur Seite und konnten entsprechendes Geschift erfolgreich
platzieren.

Der Bedarf an Finanzierungslosungen fiir die Zinszusatz-
reserve hat sich etwas gelegt. Bedingt durch regulatorische
Anpassungen konnten die Reserveanforderungen abge-
schwicht werden, sodass die Erstversicherer nicht mehr un-
ter einem so groBen Druck stehen wie noch im Jahr zuvor.

Generell war in den einzelnen Markten Europas viel Bewe-
gung im Bereich Financial Solutions. Neben Deutschland ha-
ben wir in West- und Zentraleuropa erfolgreich Neugeschaift
generiert und konnten bei diversen Kunden Finanzierungs-
losungen implementieren. Auch in den skandinavischen
Markten haben wir Interesse an Rickversicherungslosungen
mit Bezug zu Solvency II gesehen. Die Bedeutung dieser
Thematik hat auch in diesen Markten zugenommen und wir
sind im aktiven Dialog mit einzelnen Kunden.

In Asien - insbesondere China — war ein reges Interesse an
Financial-Solutions-Losungen zu beobachten und wir haben
ilberaus erfolgreich entsprechendes Geschift gezeichnet. Die



Bruttopramieneinnahmen aus Financial Solutions stiegen um
3,7 % auf 928,2 Mio. EUR (895,1 Mio. EUR). Die gebuchten
Pridmieneinnahmen entsprechen einem Anteil von 12,9 % an
der gesamten Bruttopriamie der Personen-Riickversicherung.
Dariiber hinaus liefert Financial Solutions einen weiteren,
deutlichen EBIT-Beitrag aus Vertrdgen mit reduziertem
Risikotransfer, deren Ertrag in Hohe von 197,0 Mio. EUR im
ibrigen Ergebnis auszuweisen ist. Fiir das operative Ergeb-
nis (EBIT) ergab sich ein sehr erfreulicher Wert von 319,4 Mio.
EUR (223,8 Mio. EUR).

Longevity Solutions

In der Reporting-Kategorie Longevity Solutions biindeln wir
samtliches Riickversicherungsgeschift, welches primar das
Langlebigkeitsrisiko deckt. Wir entwickeln innovative Ren-
tenprodukte, die auf die individuellen Bediirfnisse der Ver-
sicherungsnehmer in unterschiedlichen Lebenssituationen
zugeschnitten sind. Den groflten Anteil in dieser Kategorie
bilden klassische Rentenvertrage, fur Neugeschaft geschlos-
sene Pensionsblocke sowie Vorzugsrenten. Letztere sichern
Pensiondren mit einer Vorerkrankung eine hohere Renten-
auszahlung fiir die verkiirzte restliche Lebenserwartung zu.

Die internationale Nachfrage nach Langlebigkeitslosungen
ist im Berichtsjahr — im Vergleich zu den Vorjahren — noch-
mals deutlich gestiegen. Unsere malgeschneiderten Pro-
duktlosungen sind langst nicht mehr nur in unseren ehemali-
gen Kernmérkten wie GroKbritannien und den Niederlanden
gefragt, sondern mittlerweile auch weltweit. Der Fokus lag
hierbei auf Kanada, Asien, Australien und Stdafrika. Durch
diese Aktivitaten leisten wir gleichzeitig einen Beitrag gegen
Altersarmut, die in einigen dieser Regionen ein grofes Pro-
blem ist.

In Australien beispielsweise war Langlebigkeit ein den Markt
beherrschendes Thema, da durch eine regulatorische Anpas-
sung die Altersvorsorge gedndert wurde. Dies fiihrte zu
Handlungsbedarf aufseiten der Versicherer in Bezug auf be-
stehende Deckungen, der sowohl uns als auch unseren Kun-
den neue Geschaftspotenziale eroffnete.

Ein weiterer Faktor fiir die weltweit gestiegene Nachfrage
waren die hohen solvenzbedingten Kapitalanforderungen an
Erstversicherer unter den unterschiedlichen lokalen auf-
sichtsrechtlichen Regimes. Fiir Langlebigkeitsrisiken miissen
Erstversicherer hohe Reserven als Sicherheit fiir die oft noch
weit in der Zukunft liegenden Pensionsverpflichtungen vor-
halten. Mitunter kommen in solchen Fallen teilweise auch wie
bereits berichtet Financial-Solutions-Losungen infrage.

Grolbritannien ist nach wie vor unser grofiter und der am
weitesten entwickelte Markt fiir Langlebigkeitsdeckungen. In
der Berichtsperiode waren (voriibergehend) geringere Sterb-
lichkeitsverbesserungen im Markt zu beobachten. Auf unser
bestehendes Portefeuille an Longevity-Geschaft wirkte sich
dies einerseits positiv aus. Andererseits hat dies aber auch zu

erheblich mehr Kapazitdt im Langlebigkeitsmarkt und damit
einhergehendem Preisdruck gefiihrt. Diesem Preistrend fol-
gen wir derzeit bewusst nicht, sondern zeichnen nur ausge-
wabhlte Risiken.

Insgesamt betrachtet ist die Bruttopramie fiir das Longevity-
Geschaft im Berichtsjahr um 1,5% auf 1.276,1 Mio. EUR
(1.256,9 Mio. EUR) gestiegen. Das operative Ergebnis (EBIT)
erreichte einen Wert in Hohe von 5,6 Mio. EUR (20,0 Mio.
EUR).

Mortality und Morbidity Solutions

In der globalen (Riick-)Versicherungsindustrie ist es gangige
Praxis, dass Mortality- und Morbidity-Risiken gemeinsamer
Bestandteil derselben Geschiftsbeziehung sind, mitunter
werden sogar beide Risiken unter einem Riickversicherungs-
vertrag gedeckt. In der Berichterstattung konsolidieren wir
daher die Ergebnisbeitrage dieser beiden Reporting-Katego-
rien, geben im Folgenden jedoch einen getrennten Uberblick
iber die wesentlichen Entwicklungen des vergangenen Be-
richtsjahres.

Mortality Solutions

Das sterblichkeitsexponierte Mortality-Geschaft subsumiert
das traditionelle Personen-Riickversicherungsgeschift und
macht den groften Anteil an den gesamten Primieneinnah-
men unseres Geschiftsfeldes Personen-Riickversicherung
aus. Das Geschift, tiber das wir in dieser Reporting-Kategorie
berichten, umfasst Deckungen, mit denen unsere Kunden
Rickversicherungsschutz fur das Risiko erhalten, dass die
Versicherten kiirzer leben als erwartet und somit die tatsach-
liche Sterblichkeit negativ von der urspriinglich erwarteten
abweicht.

Den groRten Einfluss auf das Ergebnis dieser Reporting-Kate-
gorie hatte in der abgelaufenen Berichtsperiode der Teil un-
seres US-Mortalititsbestandsgeschiftes, den wir im Jahr
2009 iibernommen hatten. Aufgrund der Erfahrungen der
Vergangenheit haben wir im zweiten Quartal des Geschafts-
jahres 2018 Ratenerhohungen fir die betroffenen Vertrage
eingeleitet. Dies hat seitens der Zedenten zu Geschaftsriick-
zigen gefithrt. Insgesamt summierte sich der damit verbun-
dene bilanzielle Verlust auf 273 Mio. EUR bzw. 322 Mio.
USD. Wir nehmen diese Verluste bewusst in Kauf, da diese
dann fiir die entsprechenden Vertrige in den Folgejahren
weitgehend entfallen. Bereits fiir 2019 gehen wir von einer
deutlichen Ergebnisverbesserung aus — auch weil das US-
Mortalitats-Neugeschift in der Berichtsperiode einen erfreu-
lichen Ergebnisbeitrag geleistet hat.

In Europa haben sich die Markte ebenfalls dynamisch entwi-
ckelt. In West- und Zentraleuropa haben wir neue Kunden
gewonnen und konnten erfolgreich Neugeschaft generieren.
So konnten wir in Italien und Spanien tiber die Berichtsperio-
de hinweg eine solide Entwicklung beobachten und einen
guten Ergebnisbeitrag erzielen. Im nordlichen Teil Europas —
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speziell in Schweden — hat sich der Wettbewerb im Markt
merklich erhoht. Wir konnten unsere Erwartungen hier den-
noch erfiillen.

In Australien befand sich der Markt bereits in einer Konsoli-
dierungsphase, da groRe australische Banken ihre Lebens-
versicherungstochter verkauft haben oder verkaufen wollen.
Die Banken konzentrieren sich auf ihr Kerngeschaft, denn
dort schatzen sie die erzielbaren Margen hoher ein als im
Versicherungsgeschaft. Es zeigt sich, dass iiberwiegend aus-
landische Unternehmen als Kaufer der Lebensversicherungs-
beteiligungen auftreten und damit immer mehr australische
Versicherer in ausldndischer Hand sind. Als Riickversicherer
beobachten wir die gegenwirtigen Entwicklungen aufmerk-
sam und stehen sowohl mit unseren Kunden als auch mit
neuen Marktteilnehmern im Dialog.

Die Bruttopramie fir das Mortality-Geschaft sank um 5,0 %
auf 3.039,5 Mio. EUR (3.200,1 Mio. EUR). Insgesamt macht
sie damit einen Anteil von 42,2 % an den gesamten Brutto-
pramieneinnahmen der Personen-Riickversicherung von
7,2 Mrd. EUR aus.

Morbidity Solutions

Innerhalb der Reporting-Kategorie Morbidity Solutions de-
cken wir Geschift, bei dem das Risiko der Verschlechterung
des Gesundheitszustandes einer Person durch Krankheit,
Verletzung oder Gebrechlichkeit im Fokus steht. Kennzeich-
nend sind die vielfaltigen Kombinationsmoglichkeiten unter-
schiedlicher gedeckter Risiken, wie etwa Erwerbsunfihig-
keits- und Berufsunfdhigkeitsversicherungen sowie diverse
Formen von Pflegeversicherungen. Ein dezidiertes Team von
Mitarbeitern, welches iiber Fachwissen auf der einen Seite
sowie das Netzwerk unserer Einheiten auf der anderen Seite
verfiigt, leistet bei derartigen Geschiaftsvorgangen Unterstiit-
zung. Auf diese Weise konnen unsere Kunden vor Ort optimal
von unserer globalen Expertise profitieren.

In den entwickelten Landern war Pflege(-versicherung) im
Alter ein zunehmendes Thema. In Deutschland beispielswei-
se haben wir im Dialog mit unseren Kunden kontinuierlich
unser Angebot erweitert.

Auch in den Landern Zentral- und Osteuropas war in der zu-
riickliegenden Berichtsperiode ein gestiegenes Bewusstsein
gegeniiber gesundheitlich kritischen Lebenssituationen spiir-
bar. Neben der nicht immer ausreichenden staatlichen Ab-
sicherung bekommt eine adaquate private Versorgung einen
immer wichtigeren Stellenwert. Entsprechend war ein stei-
gendes Interesse unserer Kunden an Critical-Illness-Deckun-
gen (Leistung bei Eintritt von schweren Krankheiten) sowie
an Krankenversicherungsschutz allgemein zu beobachten.

In den USA konnten wir unsere fithrende Position im Markt

der Accountable Care Organizations (ACOs) ausbauen. ACOs
sind ein Zusammenschluss von medizinischen Dienstleistern,
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die sich freiwillig zur koordinierten und qualitativ hochwerti-
gen Versorgung von Patienten zusammenschlieBen. Das Ziel
ist die bestmogliche Betreuung von Patienten, insbesondere
mit chronischen Erkrankungen, um zum richtigen Zeitpunkt
eine angemessene Behandlung zur Verfiigung stellen zu kon-
nen. Wir sind bereits seit Jahren ein zuverldssiger Partner von
ACOs und leisten wichtige aktuarielle und risikotechnische
Unterstiitzung fiir diese ausschlieflich von Gesundheits-
dienstleistern, wie Arzten und Krankenhiusern, gemanagten
Organisationen. In der Gesamtbetrachtung hat sich unser
Health and Special-Risk-Geschéft in den USA erwartungs-
gemall entwickelt und tragt ein gutes Ergebnis bei.

In Australien war eine marktweite Verschlechterung im Indi-
vidual-Berufsunfihigkeitsgeschift zu beobachten. Die hoher
als erwarteten Schaden haben auch unser Ergebnis der Re-
porting-Kategorie beeinflusst.

In Asien hingegen hat sich das Morbidity-Geschift aus-
gesprochen erfreulich entwickelt. China war in der Be-
richtsperiode der sich am dynamischsten entwickelnde
Markt. Besonders das Critical-Illness-Geschaft konnte stark
ausgebaut werden, da unter anderem die chinesische Auf-
sichtsbehorde dazu ermutigt, diese Produkte starker aktiv zu
vermarkten. Neben dem klassischen Critical-Illness-Produkt
kamen vielfach auch Modifikationen in Form von zusitzlich
eingeschlossenen Risiken hinzu. So konnten wir allein in Chi-
na eine Vielzahl neuer Kunden und Vertrige gewinnen, was
sich merklich positiv auf die Primie auswirkte. In den {ibri-
gen asiatischen Mirkten hat sich unser Geschift iiberwie-
gend erwartungsgemal entwickelt.

Die Bruttopramie fir das Morbidity-Geschaft stieg im Ge-
schaftsjahr um 13,3 % auf 1.956,5 Mio. EUR (1.727,5 Mio.
EUR).

Die Bruttopridmie fiir unser gesamtes Mortality- und Morbi-
dity-Geschift stieg um 1,4 % auf 4.996,0 Mio. EUR (4.927,6
Mio. EUR). Das operative Ergebnis (EBIT) belief sich fiir bei-
de Reporting-Kategorien auf -49,1 Mio. EUR (1,4 Mio. EUR).

Underwriting Services

Unter der Rubrik Underwriting Services berichten wir iiber
Aktivitaten und Dienstleistungen, die wir unseren Kunden
zusdtzlich zum reinen Risikotransfer liefern. Ein wichtiger
Bestandteil davon sind unsere automatisierten Underwri-
ting-Systeme und die damit verbundene Prozessautomatisie-
rung bei unseren Kunden. In der Berichtsperiode hat sich
abermals gezeigt, dass gerade diese Leistungen ein wichtiger
Wettbewerbsvorteil sind und sie die Geschéaftsbeziehungen
zu unseren Kunden nachhaltig festigen. Dariiber hinaus un-
terstiitzen unsere automatisierten Underwriting-Systeme un-
sere Kunden dabei, den Underwriting-Prozess effizienter zu
organisieren, das Produktspektrum auszuweiten und somit
optimal und zeitnah an die Bediirfnisse des einzelnen Versi-
cherungsnehmers anpassen zu konnen.



Digitalisierung, Innovation und Automatisierung haben die
gesamte Versicherungsindustrie weltweit maRgeblich beein-
flusst. Dieser Trend, der sich bereits in der vorhergehenden
Berichtsperiode klar abzeichnete, hat auch das Geschiftsjahr
2018 gepragt.

Unsere Erwartungen hinsichtlich der Entwicklung und der
Einfiilhrungsrate unserer Underwriting-Systeme wurden weit
ibertroffen. Besonders das durchweg positive Feedback un-
serer Kunden bestiatigte uns, dass wir unsere Erfahrungen
zukunftsorientiert und zielgerecht mit dem richtigen Konzept
umgesetzt haben. Die Kombination aus einem modernen und
flexibel anpassbaren Underwriting-System, das den Antrags-
prozess effizient gestaltet, und einem umfangreichen Ser-
vice- und Support-Angebot wird von unseren Kunden als
klarer Zugewinn gesehen.

Mit unserem Underwriting-System hrlQuirc sind wir neben
Afrika und dem mittleren Osten auch mit einer zunehmenden
Anzahl asiatischer Versicherungsgesellschaften im Dialog,
die Interesse an einer Einfiihrung signalisiert haben.

Auch mit dem fortschreitenden globalen Rollout unseres
hochmodernen und flexibel gestaltbaren Systems hr|ReFlex
waren wir in der Berichtsperiode {iberaus zufrieden. Neben
den bereits abgeschlossenen Implementierungen in den Vor-
jahren haben wir in der Berichtsperiode erneut bei einer gro-
Ren Anzahl bestehender und neuer Kunden hr|ReFlex erfolg-
reich eingefiihrt.

Im Rahmen des Themenkomplexes Digitalisierung und Inno-
vation haben wir uns vermehrt mit auf Versicherungen spezi-
alisierten Start-ups ausgetauscht. Vielfach handelt es sich
hierbei um (Online-)Plattformen. Es ist kein neuer Trend
mehr, dass Versicherungsnehmer ihre Gesundheit zuneh-
mend mit Wearables — kleinen Computern, die am Korper ge-
tragen werden — erfassen und systematisch auswerten. Ganz
im Gegenteil, es hat sich rund um das Thema digitale Ge-
sundheit ein attraktiver Markt entwickelt, in den auch wir uns
aktiv einbringen. Gemeinsam mit unseren Kooperationspart-
nern bieten wir Versicherungsprodukte an, die auf einem ge-
sunden und bewussten Lifestyle basieren. Diese Produkte
ermoglichen den Versicherern umfassende technische Lo-
sungen fiir gesundheitsbewusste Verbraucher mit einem in-
novativen, digitalen Erlebnis bei gleichzeitigem Versiche-
rungsschutz zu verbinden. Die Kombination unserer
jahrelangen, weltweiten Underwriting-Expertise mit techni-
scher Innovation eroffnet neue Moglichkeiten im Bereich der
Risikobewertung, des Produktdesigns und des Gesundheits-
managements.

Im US-amerikanischen Markt haben wir beispielsweise unser
Underwriting System hr|ReFlex gemeinsam mit einem
US-amerikanischen InsurTech-Unternehmen erfolgreich im-
plementiert. Unser Kooperationspartner nutzt Online- und
mobile Kanile, um Lebensversicherungen direkt an den End-
konsumenten zu verkaufen. Dies war fiir den US-Lebens-
versicherungsmarkt ein Novum. In diesem Berichtsjahr konn-
te der Vertrieb auf nahezu alle US-Staaten ausgeweitet
werden. Die Kombination mit unserem Underwriting-System
hrlReFlex bietet eine kosteneffiziente und flexible Losung fiir
die Endverbraucher und den Anbieter gleichermalen. Erste
Ergebnisse zeigen, dass diese Losung von den Versiche-
rungsnehmern gut angenommen wird.

Auch im franzosischen Markt zeigte sich — aufgrund einer
Gesetzesdnderung — Bedarf an Innovation im Restschuldver-
sicherungsmarkt. Wir unterstiitzen Erstversicherungspartner
mit der Riickversicherung einer neu eingefiihrten Form der
Restschuldversicherung, die gesundes Bewegungsverhalten
belohnt. Hierbei erhalten Versicherte, die ein definiertes,
aber simples Sportprogramm verfolgen, Vorzugstarife.

Insgesamt stehen bei all unseren Aktivititen — unter Beach-
tung unserer Unternehmensziele — die Bediirfnisse unserer
Kunden im Fokus. Wir haben den Anspruch, in jeder Situa-
tion ein langfristiger, kompetenter und verldsslicher Partner
in unterschiedlichsten Belangen zu sein. Dazu gehort es, ne-
ben dem klassischen Riickversicherungsangebot auch neue
Produkte im Blick zu haben und Konzepte zu entwickeln, um
aufsichtsrechtlichen Anforderungen nachzukommen. Zudem
miissen wir beim Trend hin zu mehr ,,Innovation und Tech-
nik“ mit der Zeit gehen und auch bereit sein, Kapitalmarktri-
siken zu Uibernehmen. Mit Minderheitsbeteiligungen an zwei
Gesellschaften, die auf die Ubernahme von Kapitalmarkt-
risiken spezialisiert sind, haben wir unser Angebot erweitert
und konnen auch diesem Bedarf der Erstversicherer gerecht
werden.
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Kapitalanlagen

« Erneut gutes Kapitalanlageergebnis mit stabilen ordentlichen Ertragen trotz schwierigen Umfeldes
» Gestiegener Ertrag aus festverzinslichen Wertpapieren Uberkompensiert Wegfall von

Dividendenertragen
» Kapitalanlagerendite mit 3,2 % uber Zielwert

Mit der Entwicklung unserer Kapitalanlagen sind wir sehr
zufrieden. Zwar war das Berichtsjahr angesichts eines wei-
terhin niedrigen Zinsniveaus und einer von diversen Unsi-
cherheiten und Risiken gepragten globalwirtschaftlichen
Entwicklung erneut ein herausforderndes Jahr, dennoch
mussten wir nur in geringem MaRke aulerordentliche Ab-
schreibungen vornehmen. Trotz durchaus merklicher Porte-
feuille-Umschichtungen zugunsten von Finanzierungsmal-
nahmenin der Personen-Riickversicherung, US-Steuerreform,
Begebung einer Senior-Anleihe und unserer Strategiednde-
rung konnten wir unsere Ziele tibertreffen. Dem standen auch
durch USD-Zinsanstieg und Spread-Ausweitung bedingte
riicklaufige Reserven nicht entgegen. Auch unsere Engage-
ments in den Emerging Markets wurden durch eine gute
Wertentwicklung dieser Markte belohnt und lieferten stabile
Ergebnisse. Dies gilt erneut auch fiir den Bereich Immobi-
lien, dessen Ertrige infolge der hoheren Gewichtung im
Bestand dazu beitrugen, dass sich unsere ordentlichen Kapi-
talanlageertrige ohne Depotzinsertrige sehr erfreulich ent-
wickelten und mit 1.321,7 Mio. EUR auf dem Niveau des Vor-
jahres lagen (1.289,0 Mio. EUR). Die partielle Reduktion
unserer Bestande im Bereich Kreditrisiko im Laufe des Jahres
erwies sich angesichts der Spread-Ausweitungen zum Jah-
resende als vorteilhaft. Trotz des schwierigen Zinsumfeldes
lagen dabei unsere Ertrage aus festverzinslichen Wertpapie-
ren sogar erfreulich iiber denen des Vorjahres. Den Wegfall
des Dividendenertrages aus unseren im Vorjahr liquidierten
Aktienportefeuilles konnten wir somit sehr gut kompensieren.

Das saldierte Ergebnis aus dem Verkauf von Kapitalanlagen
betrug 127,7 Mio. EUR (Vorjahr: 377,1 Mio. EUR). Der deut-
liche Ruckgang gegeniiber dem Vorjahr ist auf die damals
aullergewohnlich hohen Realisierungsertrage aus der Liqui-
dierung unseres Bestands an borsennotierten Aktien zurtick-
zufithren. Aulerdem spiegelt sich wider, dass wir im Zuge
unserer Portefeuille-Umstrukturierung wegen der gestiege-
nen US-Zinskurve nicht unerheblich stille Lasten realisiert
haben. Dies konnten wir allerdings durch attraktive Realisie-
rungen aus dem Verkauf hochverzinslicher Anleihen iiber-
kompensieren. Zudem profitieren wir bei der Wiederanlage
von dem steigenden Zinsniveau. Wir berichten hierzu auch
im nachfolgenden Kapitel ,,Finanz- und Vermégenslage“ un-
ter dem Abschnitt ,Kapitalanlagebestand® auf Seite 61 f.
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Fiir das Kreditrisiko spezieller Lebensriickversicherungsver-
trdge (ModCo), bei denen Wertpapierdepots von Zedenten in
unserem Namen gehalten werden, bilanzieren wir ein Deri-
vat, aus dessen Wertentwicklung sich im Berichtszeitraum
negative erfolgswirksame Zeitwertanderungen in Hohe von
-11,9 Mio. EUR (3,7 Mio. EUR) ergeben hat. Insgesamt be-
liefen sich die positiven Zeitwertinderungen unserer er-
folgswirksam bewerteten Bestinde auf +31,2 Mio. EUR
(+38,6 Mio. EUR). Hierin sind hauptsachlich verschiedene
derivative Instrumente mit versicherungstechnischem Bezug
oder mit dem Ziel der Wihrungs- und Zinsabsicherung
erfasst sowie festverzinsliche Instrumente, fiir die die Fair-
Value-Option des IAS 39 genutzt wurde.

Abschreibungen waren insgesamt in Hohe von 52,7 Mio. EUR
(71,9 Mio. EUR) vorzunehmen. Alternative Kapitalanlagen
waren dabei in Hohe von 15,3 Mio. EUR (8,4 Mio. EUR) als
wertgemindert zu betrachten. Bei festverzinslichen Wert-
papieren beliefen sich die Abschreibungen auf lediglich
0,5 Mio. EUR (0,3 Mio. EUR). AuBerdem ergaben sich auR3er-
planméaRige Abschreibungen im Bereich unserer Immobilien-
engagements in Hohe von 2,9 Mio. EUR (18,0 Mio. EUR). Die
planméaRigen Abschreibungen auf direkt gehaltene Immobi-
lien haben sich auf 34,0 Mio. EUR (31,0 Mio. EUR) erhoht,
was unser weiter gestiegenes Engagement in diesem Bereich
widerspiegelt. Den Abschreibungen standen Zuschreibungen
in Hohe von 3,6 Mio. EUR (0,9 Mio. EUR) gegeniiber.



Kapitalanlageergebnis L25
in Mio. EUR 2017 2016 2015 2014
Ordentliche Kapitalanlageertrage’ 1.321,7 +2,5 % 1.289,0 1.162,0 1.253,4 1.068,4
Ergebnis aus Anteilen an assoziierten
Unternehmen 5,0 -68,9 % 16,0 9,1 19,2 1,0
Realisierte Gewinne/Verluste 127,7 -66,1% 3771 206,3 135,8 182,5
Zuschreibungen 3,6 0,9 0,3 0,6 0,1
Abschreibungen? 52,7 -26,6 % 71,9 76,0 38,7 27,7
Veranderung der Zeitwerte von
Finanzinstrumenten?3 31,2 -19,2 % 38,6 26,1 0,9 -33,3
Kapitalanlageaufwendungen 114,3 +3,2% 110,8 109,1 101,2 95,3
Nettoertrage aus selbstverwalteten
Kapitalanlagen 1.322,0 -14,1 % 1.539,0 1.218,3 1.270,1 1.095,8
Depotzinsertrage und -aufwendungen 208,0 -11,5% 234,9 332,1 395,0 376,1
Kapitalanlageergebnis 1.530,0 -13,7% 1.773,9 1.550,4 1.665,1 1.471,8
' Ohne Depotzinsen
2 Inklusive planmaRiger und auBerplanmaRiger Abschreibungen auf Immobilien
3 Erfolgswirksam zum Zeitwert bewerteter Bestand und Handelsbestand
Trotz riicklaufiger Ertrige aus Depotforderungen und gerin- Entwicklung des Kapitalanlageergebnisses L 26
gerer Realisierungen konnten wir somit ein sehr gutes Kapi- in Mio. EUR
talanlageergebnis in Hohe von 1.530,0 Mio. EUR erzielen
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EUR), woraus sich eine Durchschnittsrendite ohne die Effekte e 332
aus ModCo-Derivaten von 3,2% ergab. Unsere fir das
Gesamtjahr erwartete urspriingliche Zielmarke von 2,7 % 1.000 —| [
haben wir somit deutlich iibertroffen. 1539
1.270 1.218
1.09% 1.322
500 —— [
0
2014 2015 2016 2017 2018

Hannover Riick | Geschaftsbericht 2018

M Kapitalanlageergebnis aus selbstverwalteten Kapitalanlagen

Ubriges Ergebnis aus Depotzinsen und Depotforderungen
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Finanz- und Vermogenslage

» Risikoadaquate Kapitalanlagepolitik
« Kapitalanlagebestand mit breiter Diversifikation
» Weiterhin starke Eigenkapitalbasis

Kapitalanlagepolitik

Die Kapitalanlagepolitik der Hannover Riick orientiert sich
unverandert an den folgenden zentralen Anlagegrundsatzen:

* Generierung stabiler und risikoadaquater Ertrage unter
gleichzeitiger Wahrung eines hohen Qualitidtsstandards
des Portefeuilles

* Gewahrleistung der Liquiditdt und Zahlungsfihigkeit
zu jeder Zeit

* Hohe Diversifizierung der Risiken

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

Vor diesem Hintergrund verfolgen wir ein aktives Risikoma-
nagement auf Basis ausgewogener Risiko-/Ertragsanalysen.
Dazu haben wir zentrale Kapitalanlagerichtlinien implemen-
tiert und berticksichtigen Erkenntnisse einer dynamischen
Finanzanalyse. Beide sind Grundlage fiir Investitionsband-
breiten, die unter Beriicksichtigung der aktuellen Marktsitua-
tion und Anforderungen der Passivseite festgelegt werden
und innerhalb derer die operative Portefeuillesteuerung er-
folgt. Diese MaRBnahmen sollen gewahrleisten, dass ein ange-
messenes Ertragsniveau erreicht wird. Hierbei wird streng
auf die Einhaltung unseres klar definierten Risikoappetits
geachtet. Dieser spiegelt sich in dem den Kapitalanlagen
zugeteilten Risikokapital wider und ist Grundlage fiir die

Asset-Allokation des gesamten Konzerns und der Einzelpor-
tefeuilles. AuBerdem wird so gewihrleistet, dass unsere Zah-
lungsfiahigkeit jederzeit sichergestellt ist. Im Rahmen unseres
Asset-Liability-Managements bestimmen die versicherungs-
technischen Verpflichtungen die Wiahrungs- und Laufzeiten-
verteilung der Kapitalanlagen. Die modifizierte Duration un-
seres Anleiheportefeuilles orientiert sich weitgehend an den
versicherungstechnischen Verbindlichkeiten.

Durch die Anpassung der Falligkeitsstruktur unserer festver-
zinslichen Wertpapiere an die erwarteten Auszahlungsmuster
unserer Verbindlichkeiten reduzieren wir die okonomische
Exponierung gegeniiber dem Zinsinderungsrisiko. In der ak-
tuellen Berichtsperiode hat sich daraus eine weitgehend neu-
trale modifizierte Duration unseres Rentenportefeuilles erge-
ben, die zum 31. Dezember 2018 bei 4,8 (Vorjahr: 4,8) lag.
Indem wir die Wahrungsverteilung in unserem festverzinsli-
chen Portefeuille aktiv und regelmalig steuern, erreichen wir
zudem eine weitgehende bilanzielle Kongruenz der Wahrun-
gen zwischen Aktiv- und Passivseite, sodass Wechselkurs-
schwankungen nur einen begrenzten Einfluss auf unser Er-
gebnis haben. Zum Jahresende 2018 haben wir 30,1 %
(30,1 %) unserer Kapitalanlagen in Euro, 45,8 % (45,5 %) in
US-Dollar, 7,7% (8,2%) in Britischen Pfund und 5,9 %
(5,9 %) in Australischen Dollar gehalten.

Kapitalanlagebestand L 27
in Mio. EUR 2018 2017 2016 2015 2014
Depotforderungen 10.865 10.903 11.844 13.990 15.919
Selbstverwaltete Kapitalanlagen 42.197 40.057 41.793 39.347 36.228
Summe 53.062 50.960 53.637 53.337 52.147
60 Hannover Riick | Geschaftsbericht 2018



Zusammensetzung der selbstverwalteten L 28
Kapitalanlagen
in %
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Kapitalanlagebestand

Der Bestand unserer selbstverwalteten Kapitalanlagen lag
mit 42,2 Mrd. EUR deutlich tiber dem Vergleichsniveau
(31. Dezember 2017: 40,1 Mrd. EUR). Hier spiegelt sich ne-
ben dem positiven operativen Cashflow auch wider, dass die
Begebung einer Senior-Anleihe im zweiten Quartal und Wah-
rungseffekte die Bewertungsriickgange bei festverzinslichen
Wertpapieren iiberkompensieren konnten. Die Allokation un-
serer Kapitalanlagen auf die einzelnen Wertpapierklassen ha-
ben wir im Berichtszeitraum dahingehend verdndert, dass
wir den Bestand unserer Staatsanleihen im Charakter teil-
weise verandert haben und den Anteil an Titeln, deren Ku-
pon- und Riickzahlungen inflationsabhéangig sind, ausgebaut
haben. Dadurch begegnen wir Inflationsrisiken in unserer
Schaden-Riuckversicherung. Durch den Abbau einiger Positi-

Hannover Riick | Geschaftsbericht 2018

onen im Bereich hochverzinslicher Anleihen haben wir zu-
dem das Risikoprofil unserer Kapitalanlagen angepasst und
Liquiditat flir zukiinftige Marktopportunititen im Kapital-
markt und Lebensrickversicherungs-Finanzierungsgeschaft
geschaffen. Zudem haben wir die Qualitat unseres Bestandes
besicherter Wertpapiere erhoht.

Den Bestand unserer Immobilien haben wir im Zuge des stra-
tegischen Ausbaus dieser Anlagekategorie durch Erwerb von
jeweils einem Objekt in den USA und Australien weiter ge-
starkt. In den USA nutzten wir aullerdem Marktopportunita-
ten zur VerduBerung eines unserer Objekte. Unsere Immobi-
lienquote ist somit leicht gestiegen. Sie liegt derzeit bei
5,6 % (5,3 %). Bei allen anderen Anlageklassen haben wir
lediglich geringfiigige Veranderungen im Rahmen der regel-
maRigen Portefeuillepflege vorgenommen.

Der Bestand an festverzinslichen Wertpapieren ohne kurzfris-
tige Anlagen stieg auf 36,5 Mrd. EUR (34,3 Mrd. EUR). Auch
diesem Anstieg liegen wie bereits erwdhnt neben dem positi-
ven operativen Cashflow die Begebung einer Senior-Anleihe
im zweiten Quartal und Wiahrungseffekte zugrunde, die die
Bewertungsriickgdnge der festverzinslichen Wertpapiere
iiberkompensieren konnten. Die im Eigenkapital enthaltenen
saldierten stillen Reserven der zur VerduBerung verfiigbaren
festverzinslichen Wertpapiere beliefen sich auf 91,4 Mio.
EUR (706,2 Mio. EUR). Hier spiegeln sich die im Laufe des
Berichtszeitraumes beobachteten Renditeanstiege insbeson-
dere bei Staatsanleihen und Anleihen halbstaatlicher Institu-
tionen des Dollarraums und die iiberwiegend gestiegenen
Risikoaufschlage auf Unternehmensanleihen wider. Bei der
Qualitit der Anleihen — gemessen an Ratingklassen — lag der
Anteil der mit ,,A“ oder besser bewerteten Wertpapiere zum
Jahresende mit 78,4 % (76,6 %) auf konstant hohem Niveau.

Qualitat der festverzinslichen Wertpapiere L 29
4,9 % <BBB

48,1 % AAA
16,7 % BBB
14,0 % A

-

16,3 % AA

Der Bestand an alternativen Investmentfonds ist insgesamt
leicht gestiegen. Zum 31. Dezember 2018 waren 896,8 Mio.
EUR (776,3 Mio. EUR) in Private-Equity-Fonds investiert,
weitere 675,3 Mio. EUR (818,3 Mio. EUR) entfielen zu groen
Teilen auf Anlagen in hochverzinsliche Anleihen und Kredite.
Dariiber hinaus waren insgesamt 433,9 Mio. EUR (385,0 Mio.
EUR) in strukturierte Immobilienanlagen investiert. Bei den
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genannten alternativen Anlagen beliefen sich die offenen
Resteinzahlungsverpflichtungen auf 1.326,4 Mio. EUR
(1.201,9 Mio. EUR).

Zum Ende des Berichtsjahres hielten wir 1,5 Mrd. EUR
(1,8 Mrd. EUR) in kurzfristigen Kapitalanlagen und laufenden
Guthaben. Die Depotforderungen beliefen sich auf 10,9 Mrd.
EUR (10,9 Mrd. EUR).

Analyse der Kapitalstruktur

NaturgemdR bilden die versicherungstechnischen Riickstel-
lungen und Verbindlichkeiten betragsmillig den weitaus be-
deutendsten Posten unserer Bilanz. Hinzu kommen das Ei-
genkapital und die Eigenkapital-Substitute, mit deren Hilfe
eine substanzielle Stirkung unserer Finanzbasis sowie eine
Optimierung unserer Kapitalkosten erreicht werden. Die fol-
gende Grafik verdeutlicht unsere Kapitalstruktur zum 31. De-
zember 2018, jeweils in Prozent der Bilanzsumme.

Kapitalstruktur zum 31. Dezember 2018 L 30

4,0 % Darlehen und

7,7 % Sonstige Passiva begebene Anleihen

14,8 % Eigenkapital

73,5 % Versicherungs-
technische Riickstellungen
und Verbindlichkeiten

Die dargestellten versicherungstechnischen Riickstellungen
und Verbindlichkeiten, in denen die Depot- und die Abrech-
nungsverbindlichkeiten enthalten sind, umfassen 73,5 %
(77,1 %) der Bilanzsumme. Sie werden durch unsere Kapital-
anlagen, die Depot- und Abrechnungsforderungen sowie die
Anteile der Riickversicherer an den versicherungstech-
nischen Riickstellungen deutlich tiberdeckt.

Sowohl das Eigenkapital einschlieflich der Anteile nicht be-
herrschender Gesellschafter mit 14,8 % (15,2 %) der Bilanz-
summe als auch Darlehen und insbesondere begebene An-
leihen mit zusammen 4,0% (2,8%) der Bilanzsumme
reprasentieren unsere wichtigsten Finanzierungsquellen.

Durch laufende Uberwachung und entsprechende Steue-
rungsmalnahmen gewdihrleisten wir, dass unser Geschift
jederzeit mit ausreichendem Kapital hinterlegt ist. Nihere
Erlduterungen dazu geben wir im nachfolgenden Abschnitt
»Management des haftenden Kapitals®.
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Management des haftenden Kapitals

Eine wesentliche strategische Zielsetzung der Hannover
Riick ist der nachhaltige Schutz des Kapitals. Um die Kapital-
kosten gering zu halten, haben wir unverandert zu den Vor-
jahren eigenkapitalersetzendes Fremdkapital emittiert. Im
Rahmen des umfassenden Kapitalmanagements der Hanno-
ver Riick ist das haftende Kapital eine wichtige Steuerungs-
groBe. Das gesamte haftende Kapital ist wie folgt definiert:

¢ Eigenkapital ohne Anteile nicht beherrschender
Gesellschafter, das sich aus gezeichnetem Kapital,
Kapitalriicklagen, nicht ergebniswirksamen Eigen-
kapitalanteilen und Gewinnriicklagen zusammensetzt,

* Anteile nicht beherrschender Gesellschafter und

e eigenkapitalersetzendes Fremdkapital, sogenanntes
Hybridkapital, in Form von Nachranganleihen.

Das haftende Kapital betrug zum Bilanzstichtag 11.035,1
Mio. EUR (10.778,5 Mio. EUR). Aufgrund des guten Konzern-
ergebnisses im Geschaftsjahr haben sich die Gewinnrtick-
lagen um 455,9 Mio. EUR auf 7.440,3 Mio. EUR (6.984,4 Mio.
EUR) erhoht. Riicklaufig waren dagegen insgesamt die im
Eigenkapital erfassten Gewinne und Verluste aus der Wah-
rungsumrechnung und Kursgewinne und -verluste aus der
Kapitalanlage. Insgesamt ist das haftende Kapital damit um
2,4 % angestiegen.

Als zentrales wertorientiertes Steuerungsinstrument ver-
wendet die Hannover Riick die sogenannte Intrinsic Value
Creation (IVC). Als Teil dieser Methodik folgen wir den
Grundséitzen sparsamen Eigenkapitaleinsatzes und effizien-
ter Nutzung eigenkapitalersetzenden Fremdkapitals, um ei-
nen moglichst niedrigen gewichteten Kapitalkostensatz zu
erreichen. Das Konzept sowie die Ziele und Grundsitze, nach
denen wir unsere Unternehmenssteuerung und das Kapital-
management betreiben, beschreiben wir in unseren Ausfiih-
rungen zur wertorientierten Steuerung auf Seite 20 ff. dieses
Berichtes naher.
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Entwicklung des haftenden Kapitals L 31
in Mio. EUR
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Bei ihrem Kapitalmanagement orientiert sich die Hannover
Riick auch an den Anforderungen und Erwartungen der Ra-
tingagenturen im Hinblick auf das von ihr angestrebte Rating.
Ferner werden bei der Verteilung des Kapitals auf die opera-
tiven Konzerngesellschaften geschéftspolitische und den
Marktauftritt beeinflussende Faktoren beriicksichtigt. Die Ka-
pitalallokation erfolgt anhand des okonomischen Risiko-
gehalts des jeweiligen Geschaftsfelds. Dariiber hinaus unter-
liegen die Konzerngesellschaften nationalen Kapital- und
Solvabilitatsanforderungen. Alle Konzerngesellschaften ha-
ben im Berichtsjahr die jeweils fiir sie geltenden lokalen Min-
destkapitalanforderungen erfiillt. Die Einhaltung dieser Kapi-
talanforderungen wird auf Basis aktueller Ist-Zahlen sowie
entsprechender Planungs- und Erwartungsrechnungen durch
die verantwortlichen Organisationseinheiten laufend {iber-
wacht. Sollte trotz der oben dargestellten Kapitalallokations-
mechanismen der Fall einer sich abzeichnenden Unterschrei-
tung der Mindestkapitalanforderungen eintreten, werden
umgehend geeignete Optionen diskutiert und Malknahmen
initiiert, um einer solchen Entwicklung entgegenzuwirken.
Aus Gruppensicht steuern wir die Solvabilitit der Hannover
Riick anhand unseres internen Kapitalmodells (vgl. Chancen-
und Risikobericht, Seite 94 ff.).
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Konzern-Eigenkapital

Gegeniiber dem Stand vom 31. Dezember 2017 stieg das
Konzern-Eigenkapital im Berichtsjahr um 255,5 Mio. EUR,
das sind 2,8 %, auf 9.542,0 Mio. EUR. Bereinigt um die An-
teile nicht beherrschender Gesellschafter ergab sich ein An-
stieg um 248,3 Mio. EUR auf 8.776,8 Mio. EUR. Entsprechend
stieg auch der Buchwert je Aktie um 2,9 % auf 72,78 EUR.
Die Veranderungen des Eigenkapitals sind wesentlich durch
folgende Entwicklungen gepragt:

Die Gewinne und Verluste aus der Wiahrungsumrechnung
stiegen infolge von Wechselkursentwicklungen von Fremd-
wihrungen gegeniiber dem Euro im Berichtsjahr von
-62,5 Mio. EUR um 263,9 Mio. EUR auf 201,4 Mio. EUR.
Der Anstieg der Wahrungsumrechnungsriicklage resultierte
hauptsachlich aus der Aufwertung des US-Dollars und der
Umrechnung des Eigenkapitals derjenigen Tochtergesell-
schaften, deren Eigenkapital in US-Dollar denominiert ist.

Der positive Saldo aus unrealisierten Kursgewinnen und -ver-
lusten aus der Kapitalanlage verringerte sich im Vergleich
zum Anfang des Berichtsjahres um 471,8 Mio. EUR auf
346,5 Mio. EUR. Hier spiegeln sich die im Laufe des Be-
richtszeitraumes beobachteten Renditeanstiege, insbeson-
dere bei in USD und GBP notierten Staatsanleihen sowie eine
Ausweitung der Risikoaufschlidge bei Unternehmensanleihen
samtlicher Bonitatsklassen wider.

Der Anteil nicht beherrschender Gesellschafter am Eigen-
kapital erhohte sich zum 31. Dezember 2018 um 7,2 Mio.
EUR auf 765,2 Mio. EUR. Dieser entfillt mit 706,1 Mio. EUR
hauptsachlich auf die Anteile nicht beherrschender Gesell-
schafter an der E+S Riickversicherung AG.

Das Konzernergebnis 2018, das auf die Anteilseigner des
Hannover Riick-Konzerns entfallt, belief sich auf 1.059,5 Mio.
EUR (958,6 Mio. EUR). Das im Berichtsjahr erzielte, nicht be-
herrschenden Gesellschaftern zustehende Ergebnis belief
sich auf 86,0 Mio. EUR (86,0 Mio. EUR).
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Entwicklung des Konzern-Eigenkapitals L 32
in Mio. EUR
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Finanzierung und Konzern-Fremdkapital

Neben der Finanzierungswirkung aus den beschriebenen
Eigenkapitalverdnderungen ist eine wesentliche Finanzie-
rungskomponente der Hannover Riick die Fremdfinanzierung
am Kapitalmarkt. Sie setzte sich im Wesentlichen aus Anlei-
hen zusammen, die wir begeben haben, um unsere Kapital-
ausstattung auch unter Beachtung der Ratinganforderungen
nachhaltig zu sichern. Das Gesamtvolumen der Darlehen und
der begebenen Anleihen betrug zum Bilanzstichtag 2.558,9
Mio. EUR (1.742,1 Mio. EUR).

Mit dem Ziel, die Kapitalkosten zu verringern, ergianzen un-
sere Anleihen unser Eigenkapital und tragen dazu bei, jeder-
zeitige Liquiditat zu gewahrleisten. Zum Bilanzstichtag sind
uber die Hannover Rick SE und die Hannover Finance
(Luxembourg) S.A. insgesamt vier Schuldverschreibungen
am europaischen Kapitalmarkt platziert.

Die im Folgenden abgebildete Tabelle gibt einen Uberblick
iber die fortgefiihrten Anschaffungskosten der begebenen
Anleihen.

Fortgefiihrte Anschaffungskosten unserer Anleihen L33
in Mio. EUR Emissionsdatum Zins in % 2018 2017
Hannover Finance (Luxembourg) S. A.

nachrangige Schuldverschreibung, 500 Mio. EUR;

2010/2040 14.9.2010 5,75 499,3 499,1
Hannover Finance (Luxembourg) S. A.

nachrangige Schuldverschreibung, 500 Mio. EUR;

2012/2043 20.11.2012 5,00 498,2 497,8
Hannover Riick SE,

nachrangige Schuldverschreibung, 500 Mio. EUR;

2014/undatiert 15.9.2014 3,375 495,6 495,0
Hannover Riick SE,

Schuldverschreibung, 750 Mio. EUR;

2018/2028 18.4.2018 1,125 742,5 -
Gesamt 2.235,6 1.492,0

Zusatzlich bestehen bei mehreren Konzernunternehmen
langfristige Darlehen, im Wesentlichen Hypothekendarlehen,
in Hohe von 323,2 Mio. EUR (250,1 Mio. EUR).

Zu weiteren Erlduterungen verweisen wir auf unsere Darstel-
lungen im Anhang dieses Berichtes, Kapitel 6.12 ,Darlehen
und begebene Anleihen®, Seite 240 ff., und 6.13 , Eigenkapi-
tal und eigene Anteile”, Seite 242 ff.
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Zur Besicherung von versicherungstechnischen Verbindlich-
keiten haben verschiedene Kreditinstitute fiir uns Biirgschaf-
ten (Letters of Credit) gestellt. Uber die bestehenden Eventu-
alverbindlichkeiten berichten wir detailliert im Anhang,
Kapitel 8.7 ,Haftungsverhéiltnisse und Eventualverbindlich-
keiten®, Seite 266 ff.
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Analyse der Konzern-Kapitalfluss-
rechnung

Liquiditit

Liquiditdt generieren wir aus unserem operativen Riickver-
sicherungsgeschift, der Kapitalanlage und aus Finanzie-
rungsmalBnahmen. Durch regelmaRige Liquiditdtsplanungen
und eine liquide Investitionsstruktur stellen wir sicher, dass
die Hannover Riick jederzeit in der Lage ist, die erforder-
lichen Auszahlungen zu leisten. Der Zahlungsmittelfluss der
Hannover Riick wird in der Konzern-Kapitalflussrechnung auf
Seite 168 ff. dargestellt.

Die Hannover Riick fiihrt keinen automatisierten konzernin-
ternen Finanzausgleich (Cash Pooling) durch. Liquiditats-
iiberschiisse werden durch die Konzerngesellschaften ge-
steuert und angelegt. Innerhalb der Hannover Ruck-Gruppe
existieren verschiedene Darlehensbeziehungen zur optima-
len Gestaltung und flexiblen Steuerung der kurz- oder lang-
fristigen Liquiditats- und Kapitalallokation.

Konzern-Kapitalflussrechnung L 34
in Mio. EUR 2018 2017
Kapitalfluss aus laufender

Geschaftstatigkeit 2.224,6 1.693,9
Kapitalfluss aus

Investitionstatigkeit -2.075,2 -942,3
Kapitalfluss aus

Finanzierungstatigkeit 149,5 -690,0
Wahrungskursdifferenzen 16,9 -74,5
Summe der

Kapitalzu- und -abflisse 315,8 -13,0
Flissige Mittel am Anfang der

Periode 835,7 848,7
Veranderung der flissigen Mittel

laut Kapitalflussrechnung 315,8 -13,0
Fliissige Mittel am

Ende der Periode 1.151,5 835,7
davon Flussige Mittel aus IFRS 5 78,6 -
davon Flussige Mittel am

Ende der Periode

ohne VerauRerungsgruppe 1.072,9 835,7

Kapitalfluss aus laufender Geschaftstatigkeit

In der Berichtsperiode betrug der Kapitalfluss aus laufender
Geschaftstatigkeit, der auch die Mittelzufliisse aus erhaltenen
Zinsen und Dividenden enthalt, 2.224,6 Mio. EUR gegeniiber
1.693,9 Mio. EUR im Vorjahr. Im Wesentlichen resultiert der
Anstieg um insgesamt 530,7 Mio. EUR aus erhohten Scha-
denzahlungen im Vorjahr infolge der vergleichsweise hohen
GroBschadenbelastung im Jahr 2017.

Hannover Riick | Geschaftsbericht 2018

Kapitalfluss aus laufender Geschaftstatigkeit L35
in Mio. EUR
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Kapitalfluss aus Investitionstatigkeit

Der Saldo aus Kapitalzu- und -abfliissen aus der laufenden
Geschaftstatigkeit und der Finanzierungstitigkeit wurde in
Hohe von 2.075,2 Mio. EUR (942,3 Mio. EUR) — entsprechend
der vom Unternehmen verfolgten Kapitalanlagepolitik unter
besonderer Berticksichtigung einer wihrungs- und laufzeit-
kongruenten Bedeckung der versicherungstechnischen Ver-
bindlichkeiten - investiert. Zur Entwicklung des Bestandes an
Kapitalanlagen verweisen wir auch auf unsere Ausfithrungen
am Anfang dieses Abschnitts.

Kapitalfluss aus Finanzierungstatigkeit

Im Berichtsjahr belief sich der Saldo aus Ein- und Auszahlun-
gen im Rahmen der Finanzierungstitigkeit auf 149,5 Mio.
EUR (-690,0 Mio. EUR). Im Wesentlichen enthélt diese Posi-
tion die im Geschiftsjahr von Konzerngesellschaften ausge-
schiitteten Dividenden in Hoéhe von 657,7 Mio. EUR
(647,1 Mio. EUR) und die Einzahlungen aus der Emission
einer nicht nachrangigen Schuldverschreibung mit einem
Nennwert von 750,0 Mio. EUR.

Insgesamt erhohte sich damit der Bestand flussiger Mittel im
Vergleich zum Vorjahr um 315,8 Mio. EUR auf 1.151,5 Mio.
EUR.

Weitere Informationen zu unserem Liquidititsmanagement
sind dem Risikobericht auf Seite 94 ff. zu entnehmen.
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Finanzstarke-Ratings

Die fiir die Versicherungswirtschaft wichtigen Ratingagentu-
ren A.M. Best und Standard & Poor’s beurteilen die Finanz-
starke der Hannover Riick auf Basis eines interaktiven Rating-
prozesses und haben ihr sehr gute Bewertungen zuerkannt.
Die Ratingagenturen heben insbesondere die Stiarke der
Wettbewerbsposition, der Kapitalisierung und des Risikoma-
nagements der Hannover Riick-Gruppe hervor.

Finanzstarke-Ratings der L 36
Hannover Riick-Gruppe
Standard & A.M. Best
Poor’s
Bewertung AA-
(Very Strong) A+ (Superior)
Ausblick stabil stabil
Finanzstarke-Ratings L 37
von Tochtergesellschaften
Standard & A.M. Best
Poor’s
E+S Rickversicherung AG AA- A+
Hannover Life Reassurance
Africa Ltd.’ A- -
Hannover Life Reassurance
Bermuda Ltd. AA- A+
Hannover Life Reassurance
Company of America AA- A+
Hannover Life Reassurance
Company of America
(Bermuda) Ltd. AA- A+
Hannover Life Re of
Australasia Ltd. AA- -
Hannover Reinsurance
Africa Ltd.’ A- -
Hannover Re (Ireland)
Designated Activity Company AA- A+
Hannover Re (Bermuda) Ltd. AA- A+
Hannover ReTakaful B.S.C. (c) A+ -
International Insurance
Company of Hannover SE? A+ A+

T Hannover Reinsurance Africa Ltd. und Hannover Life Reassurance
Africa Ltd. profitieren von Garantien ihrer Muttergesellschaft
Hannover Riick SE (,,Garantiegeberin”). Die Garantien erstrecken
sich auf alle Zahlungsverpflichtungen von HR SA und HLR SA aus
den von ihnen gezeichneten Erst- und Riickversicherungsvertragen.
Die Garantien sind an keine Bedingungen gekniipft, fortlaufend und
fur die Garantiegeberin bindend. Die Vertragspartner von HR SA und
HLR SA aus Erst- und Riickversicherungsvertragen sind ausdriicklich
Drittbeglinstigte der Garantien. Die Verpflichtungen der Garantiege-
berin aus den Garantien stehen im Rang allen anderen unbesicherten
Verbindlichkeiten der Garantiegeberin gleich.

2 International Insurance Company of Hannover SE wurde mit Wirkung
zum 1. Januar 2019 in HDI Global Specialty umbenannt.
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Emissions-Ratings der begebenen Anleihen

Im Rahmen des Ratingprozesses der Hannover Riick werden
auch die von der Hannover Riick-Gruppe begebenen Anlei-
hen von den Ratingagenturen bewertet.

Emissions-Ratings der L 38

begebenen Anleihen

Standard
& Poor’s

A.M. Best

Hannover Rick SE
Schuldverschreibung,
750 Mio. EUR;
2018/2028

Hannover Rick SE

Nachrangige Schuldver-

schreibung, 500 Mio. EUR;

2014 /undatiert A a+

Hannover Finance

(Luxembourg) S.A.

Nachrangige Schuldverschrei-

bung, 500 Mio. EUR;

2012/2043 A aa-

Hannover Finance

(Luxembourg) S. A.

Nachrangige Schuldverschrei-

bung, 500 Mio. EUR;

2010/2040 A aa-

Angaben nach § 315a Absatz 1 HGB

Das Grundkapital der Hannover Riuck SE betragt
120.597.134,00 EUR. Es ist eingeteilt in 120.597.134 auf den
Namen lautende, nennwertlose Stiickaktien.

Beschrinkungen, die Stimmrechte oder die Ubertragung von
Aktien betreffen, auch wenn sie sich aus Vereinbarungen zwi-
schen Gesellschaftern ergeben konnen, sind dem Vorstand
der Gesellschaft nicht bekannt.

Folgende Gesellschaften besitzen direkte oder indirekte Be-
teiligungen am Kapital, die 10% der Stimmrechte {iber-
schreiten: Die Talanx AG, Hannover, halt direkt gerundet
50,2 % der Stimmrechte der Gesellschaft. Der HDI-Haft-
pflichtverband der Deutschen Industrie Versicherungsverein
auf Gegenseitigkeit, Hannover, der die Anteile der Talanx AG
zu 79,0 % halt, ist somit mittelbar mit gerundet 39,7 % der
Stimmrechte an der Gesellschaft beteiligt.

Aktien mit Sonderrechten, die Inhabern Kontrollbefugnisse
verleihen, bestehen nicht, ebenso wenig wie eine besonders
gestaltete Stimmrechtskontrolle fiir Arbeitnehmer, die am Ka-
pital beteiligt sind und ihre Kontrollrechte nicht unmittelbar
austiben.

Die Ernennung und Abberufung der Mitglieder des Vorstan-
des bestimmen sich nach §§ 84 ff. Aktiengesetz. Die Ande-



rung der Satzung regelt sich nach §§ 179 ff. Aktiengesetz in
Verbindung mit § 18 Absatz 2 der Satzung der Hannover
Riick SE.

Die Befugnisse des Vorstandes hinsichtlich der Ausgabe und
des Riickkaufes von Aktien sind in der Satzung der Hannover
Riick SE sowie in den 8§ 71 ff. Aktiengesetz geregelt. In die-
sem Zusammenhang hat die Hauptversammlung am 6. Mai
2015 den Vorstand gemaR § 71 Absatz 1 Nummer 8 Aktienge-
setz flir eine Dauer von fiinf Jahren, bis zum 5. Mai 2020, er-
machtigt, unter bestimmten Voraussetzungen eigene Aktien
zu erwerben.

Im Folgenden erldutern wir die wesentlichen Vereinbarungen
der Gesellschaft, die unter der Bedingung eines Kontroll-
wechsels u.a. infolge eines Ubernahmeangebotes stehen,
und die hieraus folgenden Wirkungen. Einige Avalrahmen-
kreditvertrage der Hannover Riick SE enthalten marktiibliche,
sogenannte Kontrollwechselklauseln, die den Kreditgebern
ein Recht auf vorzeitige Beendigung eines Kreditvertrages
fir den Fall einrdumen, dass die Talanx AG ihre Mehrheitsbe-
teiligung verliert bzw. unter die Schwelle einer mehr als
25-prozentigen Beteiligung fillt oder ein Dritter die Mehr-
heitsbeteiligung an der Hannover Riick SE erlangt. Zu Einzel-
heiten der Avalrahmenkreditvertrige verweisen wir auf unse-
re Erlauterungen zu den Letter-of-Credit (LoC)-Fazilititen im
Anhang, Kapitel 8.7 ,,Haftungsverhaltnisse und Eventualver-
bindlichkeiten®, Seite 266 f.

Des Weiteren enthalten Retrozessionsschutzdeckungen in
der Schaden- und Personen-Riickversicherung marktiibliche
Kontrollwechselklauseln, die der jeweils anderen Vertrags-
partei ein Kiindigungsrecht zugestehen, falls eine wesentli-
che Anderung der Eigentums- und Beteiligungsverhiltnisse
der betroffenen Vertragspartei eintritt.

Es existieren keine Entschiddigungsvereinbarungen der Ge-
sellschaft mit den Mitgliedern des Vorstandes oder Arbeit-
nehmern fiir den Fall eines Ubernahmeangebotes.
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Expertise gefragt

Finanzstarke

—

Hervorragendes Rating als
Schlissel zu attraktivem Geschaft

Ratingagenturen bescheinigen uns eine ausge-
zeichnete Bonitat und Finanzkraft. Im Fokus der
Bewertungen stehen dabei die stabile Ertragskraft
und die hervorragende Wettbewerbsposition
unseres Unternehmens.

Wir arbeiten mit einem ausgefeilten risikobasier-
ten Kapitalmodell. Es ermdglicht uns, unser
Kapital optimal in Geschiftsfeldern, Regionen
und Sparten einzusetzen und Diversifizierungs-
potenziale zu heben. Unsere stringente, selektive
Zeichnungspolitik ist die Basis eines stabilen
operativen Erfolgs.

Unsere starke Kapitalausstattung — sowohl im
Hinblick auf Solvenzanforderungen als auch im
Hinblick auf unser Risikoprofil — unterstiitzen wir
flexibel durch eine konservative Reservierungspo-
litik, Hybridkapital und Retrozessionsprogramme.

Ein hervorragendes Rating erlaubt es, jederzeit
Geschaftschancen zu nutzen. Der Sicherung
unserer hohen Ratings — unterstiitzt durch unser
iberragendes und konsequent umgesetztes
Risikomanagement — kommt dabei eine beson-
dere Bedeutung zu.




Erlauterungen zur
Hannover Ruck SE

(Kurzfassung nach HGB)

Die Hannover Riick macht von dem Wahlrecht zur zusam-
mengefassten Lageberichterstattung gemall § 315 Absatz 3
Handelsgesetzbuch (HGB) in Verbindung mit § 298 Absatz 3
HGB Gebrauch. Erganzend zur Berichterstattung iiber den
Hannover Riick-Konzern erlautern wir im Folgenden die Ent-
wicklung der Hannover Riick SE.

Der Jahresabschluss der Hannover Riick SE wird nach deut-
schen Rechnungslegungsvorschriften (HGB) aufgestellt. Der
Konzernabschluss folgt demgegeniiber den International Fi-
nancial Reporting Standards (IFRS). Daraus resultieren ver-
schiedene Abweichungen bei den Bilanzierungs- und Bewer-
tungsmethoden. Diese betreffen vor allem immaterielle
Vermogensgegenstande, Kapitalanlagen, versicherungstech-
nische Aktiva und Passiva, Finanzinstrumente und latente
Steuern.

Der Jahresabschluss der Hannover Riick SE, aus dem hier
insbesondere die Bilanz und die Gewinn- und Verlustrech-
nung verkiirzt wiedergegeben sind, wird beim Betreiber des
elektronischen Bundesanzeigers eingereicht und ist iiber die
Internetseite des Unternehmensregisters zuganglich. Dieser
Jahresabschluss ist zudem auf der Internetseite des Unter-
nehmens (www.hannover-rueck.de) abrufbar und kann bei
der Hannover Riick SE, Karl-Wiechert-Allee 50, 30625 Han-
nover, angefordert werden.
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Das Riickversicherungsgeschift betreibt die Hannover Riick
SE in den Geschéftsfeldern Schaden- und Personen-Riickver-
sicherung. Durch ihren globalen Auftritt und die Tatigkeit in
allen Sparten der Rickversicherung erzielt die Gesellschaft
einen weitgehenden Risikoausgleich.

Die Hannover Riick SE zeichnet seit dem 1. Januar 1997 die
aktive Riickversicherung des Konzerns, mit wenigen Ausnah-
men, nur im Ausland. Fiir das Deutschlandgeschift im Han-
nover Riick-Konzern ist die Tochtergesellschaft E+S Riickver-
sicherung AG zustandig.

Ertragslage

Das Geschiftsjahr 2018 ist fiir die Hannover Riick SE erfreu-
lich verlaufen. Die Bruttoprdmie der Hannover Riick SE fiir
das Gesamtgeschift erhohte sich um 10,1 % auf 14,6 Mrd.
EUR (Vorjahr: 13,3 Mrd. EUR). Der Selbstbehalt ging von
78,4 % auf 71,8 % zuriick. Die verdiente Nettopramie fir ei-
gene Rechnung erhohte sich um 2,0 % auf 10,4 Mrd. EUR
(10,2 Mrd. EUR).



Verkiirzte Gewinn- und Verlustrechnung der Hannover Riick SE L 39
in TEUR 2017
Verdiente Beitrage fur eigene Rechnung 10.412.941 10.208.864
Technischer Zinsertrag fur eigene Rechnung 203.602 185.841
Sonstige versicherungstechnische Ertrage fiir eigene Rechnung 174 -
Aufwendungen fur Versicherungsfalle fir eigene Rechnung 7.787.352 7.636.262
Veranderung der Ubrigen versicherungstechnischen Nettortckstellungen -144.470 -177.799
Aufwendungen fir erfolgsabhangige und erfolgsunabhangige Beitragsriickerstattung

fur eigene Rechnung -50 -139
Aufwendungen fur den Versicherungsbetrieb fiur eigene Rechnung 2.685.118 2.593.164
Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen flir eigene Rechnung 23 277
Zwischensumme -196 -12.658
Veranderung der Schwankungsrickstellung und ahnlicher Riickstellungen 25.270 165.944
Versicherungstechnisches Ergebnis fiir eigene Rechnung 25.074 153.286
Ertrage aus Kapitalanlagen 1.450.018 1.302.933
Aufwendungen fur Kapitalanlagen 218.338 105.401
Technischer Zinsertrag -204.465 -186.558
Sonstige Ertrage 162.730 176.862
Sonstige Aufwendungen 345.311 373.123
Ergebnis der normalen Geschaftstatigkeit 869.708 967.999
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag und sonstige Steuern 204.353 124.599
Jahresiiberschuss 665.355 843.400
Gewinnvortrag aus dem Vorjahr 671.014 431.014
Einstellungen in andere Gewinnrucklagen 369 414
Bilanzgewinn 1.336.000 1.274.000

Das versicherungstechnische Ergebnis (vor Verdnderung der
Schwankungsruckstellung) verbesserte sich im Berichtsjahr
von -12,7 Mio. EUR auf -0,2 Mio. EUR. Nach einer Entnahme
von 165,9 Mio. EUR im Vorjahr waren den Schwankungs-
riickstellungen im Berichtsjahr 25,3 Mio. EUR zu entnehmen.

Nachdem das erste Halbjahr 2018 durch einen sehr modera-
ten GroRschadenverlauf gekennzeichnet war, war im dritten
und vor allem im vierten Quartal ein deutlich hoheres Scha-
denautkommen zu verzeichnen. Damit iiberschritten die
Belastungen fiir GroRschiden das von uns vorgesehene
GroBschadenbudget leicht. Die Netto-Grolschadenbelastung
fur die Hannover Ruck SE betrug insgesamt 536,6 Mio. EUR
(689,8 Mio. EUR).

Die ordentlichen Kapitalanlageertrage einschlieBlich Depot-
zinsen lagen mit 1.234,0 Mio. EUR (1.002,9 Mio. EUR) deut-
lich tiber dem Vorjahresniveau, was hauptsichlich auf hohere
Ausschiittungen aus unseren Beteiligungs-Holdinggesell-
schaften sowie auf hohere ordentliche Ertrige aus festver-
zinslichen Wertpapieren zuriickzufiihren ist. Diese zeigten
sich aufgrund des hohen Anlagevolumens trotz des weiterhin
niedrigen Zinsniveaus mit einem erfreulichen Anstieg auf
458,6 Mio. EUR (419,0 Mio. EUR). Gewinne aus dem Abgang
von Kapitalanlagen konnten in saldierter Hohe von 140,9
Mio. EUR (247,9 Mio. EUR) realisiert werden. Der deutliche
Riickgang ist groStenteils auf die Liquidierung unseres Porte-

feuilles an nichtstrategischen, borsengelisteten Aktien im
Vorjahr zuriickzufiihren. Abschreibungen auf Kapitalanlagen
waren in Hohe von 88,4 Mio. EUR (20,7 Mio. EUR) vorzuneh-
men. Sie entfielen iberwiegend auf Inhaberschuldverschrei-
bungen des Umlaufvermogens. Den Abschreibungen standen
angesichts gestiegener Marktwerte Zuschreibungen auf in
Vorperioden abgeschriebene Kapitalanlagen in Hohe von
1,2 Mio. EUR (13,7 Mio. EUR) gegentiber.

Insgesamt stieg das Nettokapitalanlageergebnis auf 1.231,7
Mio. EUR (1.197,5 Mio. EUR) an. Der Saldo aus sonstigen
Ertrigen und Aufwendungen veranderte sich von -196,3 Mio.
EUR auf -182,6 Mio. EUR.

Das Ergebnis aus der normalen Geschiftstatigkeit reduzierte
sich auf 869,7 Mio. EUR (968,0 Mio. EUR). Das Berichtsjahr
schloss mit einem Jahresiiberschuss von 665,4 Mio. EUR
(843,4 Mio. EUR).

Spartenentwicklung

Im Folgenden stellen wir den Geschiftsverlauf der einzelnen
Sparten dar. Mit Beginn des Geschaftsjahres 2014 wurden
die Zusammenarbeit und der Geschéaftsaustausch zwischen
der Hannover Riick SE und der E+S Riuckversicherung AG
neu geordnet. Im Zuge dessen wird seitdem eine Quoten-
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Retrozession der Hannover Riick SE an die E+S Riickversi-
cherung AG im Schaden-Riickversicherungsgeschift auf-
rechterhalten.

Hannover Riick SE: Bruttopramie nach Sparten L 40
in Mio. EUR
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Feuer

Die gesamten Bruttopramieneinnahmen fiir die Feuersparte
stiegen im Geschaftsjahr 2018 um 12,7 % auf 2.213,3 Mio.
EUR (1.963,4 Mio. EUR). Die Nettoschadenquote war mit
75,2 % (75,7 %) nahezu unverandert. Das versicherungs-
technische Ergebnis verbesserte sich auf -56,5 Mio. EUR
(-122,5 Mio. EUR). Der Schwankungsriickstellung und dhnli-
chen Riickstellungen war ein Betrag von 54,1 Mio. EUR
(337,2 Mio. EUR) zu entnehmen.

Haftpflicht

Die Bruttopramie fiir das Haftpflichtgeschift stieg leicht um
0,4 % auf 1.590,1 Mio. EUR (1.584,0 Mio. EUR). Die Scha-
denquote erhohte sich von 44,3 % auf 91,9 %. Das versiche-
rungstechnische Ergebnis verschlechterte sich dementspre-
chend im Berichtsjahr auf -195,1 Mio. EUR (349,5 Mio. EUR).
Der Schwankungsriickstellung und ahnlichen Riickstellungen
wurden im Berichtsjahr 64,4 Mio. EUR entnommen. Im Vor-
jahr wurden 305,1 Mio. EUR zugefihrt.

Unfall

Die Bruttoprdmieneinnahmen fiir die Unfallsparte erhohten
sich im Berichtsjahr um 16,4 % auf 391,1 Mio. EUR (336,1
Mio. EUR). Die Nettoschadenquote ging auf 48,9 % zuriick
(64,6 %). Das versicherungstechnische Ergebnis schloss mit
34,7 Mio. EUR (18,0 Mio. EUR). Nach einer Entnahme von
24,9 Mio. EUR im Vorjahr wurden der Schwankungsriickstel-
lung und ahnlichen Riickstellungen 13,3 Mio. EUR zugefihrt.
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Kraftfahrt

Die Bruttopramie fiir die Kraftfahrtsparte erhohte sich um
31,8 % auf 2.452,3 Mio. EUR (1.860,8 Mio. EUR). Die Scha-
denquote reduzierte sich von 85,6 % auf 78,4 %. Das versi-
cherungstechnische Ergebnis schloss mit -176,5 Mio. EUR
nach -247,5 Mio. EUR im Vorjahr. Nach einer Entnahme von
60,5 Mio. EUR im Vorjahr wurden der Schwankungsriickstel-
lung und dhnlichen Rickstellungen im Berichtsjahr 27,5 Mio.
EUR zugefihrt.

Luftfahrt

Das Bruttoprdmienvolumen reduzierte sich um 5,3 % von
238,1 Mio. EUR auf 225,4 Mio. EUR. Die Schadenquote ver-
schlechterte sich deutlich und zwar auf 63,1% (-42,7 %).
Der negative Wert im Vorjahr war durch die Beendigung
eines Rechtsstreits beinflusst, die zu Reserveauflosungen
fiihrte. Das versicherungstechnische Ergebnis schloss mit
18,6 Mio. EUR (198,6 Mio. EUR). Der Schwankungsriickstel-
lung und dhnlichen Rickstellungen wurden im Berichtsjahr
3,3 Mio. EUR zugefiihrt. Im Vorjahr wurden 57,1 Mio. EUR
entnommen.

Transport

Die Bruttoprdmieneinnahmen fiir die Transportsparte gingen
im Geschiftsjahr 2018 um 4,1 % auf 329,3 Mio. EUR zuriick
(343,2 Mio. EUR). Die Nettoschadenquote verbesserte sich
deutlich von 96,2 % auf 37,9 %. Das versicherungstechni-
sche Ergebnis schloss mit 75,8 Mio. EUR (-35,8 Mio. EUR).
Der Schwankungsriickstellung und dhnlichen Riickstellungen
wurden im Berichtsjahr 9,8 Mio. EUR zugefihrt, nachdem im
Vorjahr 28,6 Mio. EUR entnommen wurden.

Leben

In der Sparte Leben betrug die Bruttopramie fiir die Be-
richtsperiode 4.236,5 Mio. EUR (4.104,9 Mio. EUR). Das Per-
sonen-Riickversicherungsgeschift hat einen ausgepriagten
internationalen Fokus. Wir zeichnen unser Geschift auf
allen Kontinenten und sind mithilfe unseres guten Netzwerks
vielfach direkt als Ansprechpartner lokal vor Ort. Neben
dem klassischen sterblichkeitsorienierten Lebensriickversi-
cherungsgeschift zeichnen wir weltweit auch Financial-Solu-
tions-Geschaft sowie Kranken- und Langlebigkeitsrisiken.

Das versicherungstechnische Ergebnis der Sparte Leben fir
die Berichtsperiode insgesamt belief sich auf 29,6 Mio. EUR
(29,3 Mio. EUR).

Sonstige Zweige

Unter den Sonstigen Versicherungszweigen werden die Spar-
ten Kranken, Kredit und Kaution, Sonstige Schadenversiche-
rung und Sonstige Sachversicherung ausgewiesen. In dem
Zweig Sonstige Sachversicherung wiederum werden die
Zweige Extended Coverage, Verbundene Hausrat, Verbunde-
ne Wohngebaude, Einbruchdiebstahl und Raub, Leitungs-
wasser, Glas, Technische Versicherungen, Betriebsunterbre-
chung, Hagel, Tier und Sturm zusammengefasst. Die Sonstige

Hannover Riick | Geschaftsbericht 2018



Schadenversicherung beinhaltet die Zweige Rechtsschutz,
Vertrauensschaden und Sonstige Vermdgens- und Sachscha-
den.

Fiir die Sonstigen Zweige stiegen die Bruttopridmieneinnah-
men um 11,9 % auf 3.202,8 Mio. EUR (2.862,4 Mio. EUR).

Finanz- und Vermogenslage

Die Nettoschadenquote reduzierte sich von 80,9% auf
65,6 %. Das versicherungstechnische Ergebnis schloss nach
-202,3 Mio. EUR im Vorjahr mit 269,3 Mio. EUR. Der Schwan-
kungsriickstellung und &dhnlichen Riickstellungen wurden
39,4 Mio. EUR (37,2 Mio. EUR) zugefiihrt.

Bilanzstruktur der Hannover Riick SE L 41
in TEUR 2017
Aktiva

Immaterielle Vermogensgegenstande 65.655 69.384
Kapitalanlagen 36.874.145 34.460.839
Forderungen 3.294.186 2.894.030
Sonstige Vermodgensgegenstande 417.488 292.824
Rechnungsabgrenzungsposten 180.444 165.263
Summe der Aktiva 40.831.918 37.882.340
Passiva

Gezeichnetes Kapital 120.597 120.597
Kapitalriicklage 880.608 880.608
Gewinnrucklagen 630.511 630.511
Bilanzgewinn 1.336.000 1.274.000
Eigenkapital 2.967.716 2.905.716
Nachrangige Verbindlichkeiten 1.500.000 1.500.000
Versicherungstechnische Ruckstellungen 31.543.107 30.226.694
Andere Riickstellungen 402.140 371.949
Depotverbindlichkeiten aus dem in Riickdeckung gegebenen Versicherungsgeschaft 2.246.672 1.907.577
Andere Verbindlichkeiten 2.172.283 970.404
Summe der Passiva 40.831.918 37.882.340

Unser Bestand an selbstverwalteten Kapitalanlagen erhohte
sich im Berichtsjahr auf 28,7 Mrd. EUR (26,5 Mrd. EUR). Das
entspricht einem Anstieg von 8,7 %. Hier spiegelt sich neben
dem positiven operativen Cashflow auch wider, dass die Be-
gebung einer Senior-Anleihe im zweiten Quartal und Wih-
rungseffekte die Bewertungsriickgange bei festverzinslichen
Wertpapieren iiberkompensieren konnten. Die saldierten un-
realisierten Kursgewinne der festverzinslichen Wertpapiere
und Rentenfonds gingen auf 366,6 Mio. EUR (662,9 Mio.
EUR) zuriick. Hier spiegeln sich die bereits erwidhnten
Renditeanstiege bei USD- und GBP-Staatsanleihen ebenso
wider wie die iiber alle Bonitatsklassen teils deutlich gestie-
genen Risikoaufschldge auf Unternehmensanleihen.

Die Depotforderungen aus dem in Riickdeckung iibernomme-
nen Versicherungsgeschift, die unter den Kapitalanlagen
auszuweisen sind, blieben im Berichtsjahr mit 8,1 Mrd. EUR
(8,0 Mrd. EUR) stabil.

Unser Eigenkapital — ohne Einbeziehung des Bilanzgewinns
- belduft sich auf 1.631,7 Mio. EUR (1.631,7 Mio. EUR).
Die Garantiemittel — bestehend aus dem Eigenkapital ohne
Bilanzgewinn, den nachrangigen Verbindlichkeiten, der
Schwankungsruckstellung und dhnlichen Riickstellungen so-
wie den versicherungstechnischen Nettoriickstellungen - er-
hohten sich wahrend des Berichtsjahres auf 34.674,8 Mio.
EUR (33.358,4 Mio. EUR). Die Bilanzsumme der Hannover
Riick SE erhohte sich auf 40,8 Mrd. EUR (37,9 Mrd. EUR).

Im Berichtsjahr wurde fiir das Geschiftsjahr 2017 eine Divi-
dende in Hohe von 3,50 EUR zzgl. 1,50 EUR Sonderdividende
je Aktie, das sind 603,0 Mio. EUR, gezahlt (603,0 Mio. EUR).

Der Hauptversammlung am 8. Mai 2019 wird vorgeschlagen,
flir das Geschaftsjahr 2018 eine Dividende in Hohe von
3,75 EUR zzgl. 1,50 EUR Sonderdividende je Aktie zu zahlen.
Dies entspricht insgesamt 633,1 Mio. EUR. Der Ausschiittungs-
vorschlag ist nicht Bestandteil dieses Konzernabschlusses.
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Risiken und Chancen

Die Geschiftsentwicklung der Hannover Riick SE unterliegt
im Wesentlichen den gleichen Risiken und Chancen wie die
des Hannover Riick-Konzerns. An den Risiken der Beteiligun-
gen und Tochterunternehmen partizipiert die Hannover Riick
SE grundsatzlich entsprechend ihrer jeweiligen Beteiligungs-
quote. Die Risiken werden im Risikobericht dargestellt. Aus
den Beziehungen zu den Beteiligungen der Hannover Riick
SE konnen Belastungen aus gesetzlichen oder vertraglichen
Haftungsverhaltnissen (insbesondere Novationsklauseln und
Garantieerklarungen) resultieren. Wir verweisen auf unsere
Erlduterungen im Anhang dieses Berichtes.

Sonstige Angaben

Fiir alle mit verbundenen Unternehmen getitigten Rechtsge-
schafte haben wir nach den Umstianden, die uns zum Zeit-
punkt der Vornahme der Rechtsgeschafte bekannt waren,
angemessene Gegenleistungen erhalten. Nachteile im Sinne
des § 311 Aktiengesetz (AktG) sind uns nicht entstanden.

Die Hannover Riick SE unterhdlt Niederlassungen in Aus-

tralien, Bahrain, China, Frankreich, GroBbritannien, Hong-
kong, Indien, Kanada, Korea, Malaysia und Schweden.
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Ausblick

Aufgrund der Verflechtungen der Muttergesellschaft mit den
Konzerngesellschaften und ihres hohen Geschiftsanteiles im
Konzern verweisen wir an dieser Stelle auf unsere Aussagen
im Kapitel , Ausblick auf das Jahr 2019“ auf Seite 150 ff., die
auch die Erwartungen fiir die Hannover Riick SE widerspie-
geln.

Die Hannover Riick erwartet fiir das laufende Geschaftsjahr
ein gutes Ergebnis aus der normalen Geschaftstatigkeit, das
jedoch den Wert von 2018 voraussichtlich nicht ganz errei-
chen wird. Als Ausschiittungsquote fiir die Basisdividende
sieht die Hannover Riick 35% bis 45 % ihres IFRS-Kon-
zernergebnisses vor. Die Basisdividende wird bei einer
gleichbleibend komfortablen Kapitalisierung aus Kapital-
managementgesichtspunkten durch Zahlung einer Sonder-
dividende erganzt.



Zusammengefasste nichtfinanzielle

Erklarung

Bei der zusammengefassten nichtfinanziellen Erkla-
rung handelt es sich um einen vom Gesetzgeber von
der Abschlussprufung ausdrucklich ausgenommenen
Berichtsabschnitt (8 317 Absatz 2 Satz 6 bzw. Satz 4
HGB; ungeprifte Informationen). Die hier vorliegende
zusammengefasste nichtfinanzielle Erklarung wurde
jedoch von der Wirtschaftsprifungsgesellschaft Price-
waterhouseCoopers gemall dem Prufungsstandard
ISAE 3000 (Revised) mit begrenzter Sicherheit gepruft
(siehe hierzu den Bestatigungsvermerk auf Seite
270 ff.).

Einleitung

Die vorliegende zusammengefasste nichtfinanzielle Erkla-
rung wurde gemaR §§ 315b und 315c i.V.m. 289b bis 289e
HGB erstellt. Die vorliegende Erklarung fasst die Angaben fiir
den Konzern und die Muttergesellschaft Hannover Riick SE
zusammen. Sofern nicht gesondert dargestellt, gelten die An-
gaben fiir den Konzern und die Muttergesellschaft gleicher-
malien. Sie enthalt die gesetzlich geforderten Informationen
bezuglich wesentlicher Umweltbelange, Arbeitnehmerbelan-
ge, Sozialbelange, zur Achtung der Menschenrechte sowie
zur Bekampfung von Korruption und Bestechung. Innerhalb
dieser einzelnen Aspekte wird auf die zugrunde liegenden
Konzepte sowie Due-Diligence-Prozesse eingegangen und
iiber die vorliegenden Ergebnisse berichtet. Zudem sollen in
der zusammengefassten nichtfinanziellen Erklirung wesent-
liche Risiken gemaf § 289c¢ (3) Nr. 3 und 4 HGB berichtet
werden, sofern diese fiir das Verstandnis des Geschaftsver-
laufes, des Geschéaftsergebnisses, der Lage der Hannover
Riick SE und des Konzerns sowie der Auswirkungen auf die
nichtfinanziellen Belange erforderlich sind. Da wir im Rah-
men unserer Geschaftstatigkeit eine Vielzahl von Risiken be-
wusst eingehen, verfligen wir iiber ein umfassendes und
wirksames Risikomanagement-System. Fiir die Beschreibung
des Risikomanagement-Systems verweisen wir auf das Kapi-
tel ,Risikobericht unter ,,Chancen und Risikobericht“ des
zusammengefassten Lageberichtes.

Im Hannover Riick-Konzern werden Risiken nach Bertick-
sichtigung risikomindernder MaBBnahmen beurteilt. Im Zu-
sammenhang mit nichtfinanziellen Aspekten konnten weder
von der fiir das Nachhaltigkeitsmanagement geschaffenen
Organisation noch innerhalb des Risikomanagements we-
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sentliche Risiken identifiziert werden, die mit der eigenen
Geschaftstatigkeit, mit Geschaftsbeziehungen, Produkten
oder Dienstleistungen des Unternehmens verkniipft sind,
welche sehr wahrscheinlich sind und zudem schwerwiegen-
de negative Auswirkungen auf die nichtfinanziellen Belange
haben bzw. haben werden. Neuartige Risiken, deren Risiko-
gehalt noch nicht verldsslich beurteilt werden kann (soge-
nannte ,Emerging Risks“), werden im Rahmen des konzern-
weiten Risikomanagements beobachtet.

Die Hannover Riick hat ausschlieBlich finanzielle Steuerungs-
groBen bzw. bedeutsamste finanzielle Leistungsindikatoren
festgelegt. Aus diesem Grund sind keine nichtfinanziellen
Leistungsindikatoren gemaf8 § 289¢ (3) Nr. 5 HGB vorhan-
den, die fiir die Steuerung des Geschifts des Hannover Riick-
Konzerns von Bedeutung sind.

GemalR § 315b Absatz 1 Satz 3 HGB wird zu einzelnen Aspek-
ten auch auf an anderer Stelle im zusammengefassten Lage-
bericht enthaltene nichtfinanzielle Angaben verwiesen. So-
fern nicht anders ausgewiesen, beziehen sich alle Angaben
auf den Hannover Riick-Konzern.

Verweise auf Informationen aullerhalb des zusammengefass-
ten Lageberichtes und des Konzern- und Einzelabschlusses
sind nicht Teil der zusammengefassten nichtfinanziellen Er-
kldrung.

Die zusammengefasste nichtfinanzielle Erklirung orientiert
sich bei der Beschreibung der wesentlichen Themen am in-
ternational verbreiteten Rahmenwerk der Global Reporting
Initiative (GRID) und beriicksichtigt sowohl die Wesentlich-
keitsdefinition der GRI als auch die des HGB. Fiir ausfiihrli-
chere Informationen zur Wesentlichkeitsdefinition verweisen
wir auf den Abschnitt ,Wesentlichkeitsanalyse®.

Eine ausfiihrliche Beschreibung der Nachhaltigkeitsleistun-
gen der Hannover Riick, die iiber die gesetzlichen Anforde-
rungen der zusammengefassten nichtfinanziellen Erklarung
hinausgehen, erfolgt im Rahmen eines separaten Nachhaltig-
keitsberichtes, den der Konzern jahrlich freiwillig erstellt.

Beschreibung des Geschaftsmodells
Fiir eine detaillierte Beschreibung des Geschaftsmodells wird

auf den Abschnitt ,Geschiftsmodell” unter ,Grundlagen des
Konzerns“ des zusammengefassten Lageberichtes verwiesen.
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Konzern- und Nachhaltigkeitsstrategie

Unsere Konzernstrategie umfasst zehn strategische Grund-
sitze, die fiir alle Geschéaftsbereiche gelten und dazu beitra-
gen, dass wir unsere Vision fiir den Strategiezyklus 2018 bis
2020 ,Werte schaffen durch Riickversicherung“ verwirk-
lichen konnen. Die Ziele unserer Konzernstrategie setzen
wir entsprechend unserem ganzheitlichen Managementsys-
tem Performance Excellence 2.0 um. Es beruht auf dem
Excellence-Modell der European Foundation for Quality
Management (EFQM) und fordert jede Organisationseinheit
unserer Gruppe auf, ihren Beitrag zur Konzernstrategie zu
hinterfragen und zu definieren. So stellen wir sicher, dass alle
Initiativen und MaRBnahmen in unserer Gruppe stringent mit
der Konzernstrategie verkniipft sind. Kennzahlen zum Stand
der Zielerreichung bilden wir zentral in unserer Target Matrix
ab. Fir Details verweisen wir auf den Abschnitt ,,Wertorien-
tierte Steuerung® des zusammengefassten Lageberichtes.

Konzernstrategie 2018 bis 2020
1. Wir verfolgen anspruchsvolle 6konomische Wachs-

tumsziele

* Gewinn erzielen, der oberhalb der Kapitalkosten liegt

¢ Geschaftsvolumen steigern (groer als der Markt-
durchschnitt)

¢ Eigenkapitalrendite nach IFRS von mindestens 900
Basispunkten iiber dem risikofreien Zins erreichen

* Global Reinsurance Index (GloRe) {iber einen
Dreijahreszeitraum outperformen

¢ Kontinuierlich eine attraktive Dividende zahlen

2. Wir sind ein gefragter Geschaftspartner
¢ Den wirtschaftlichen Erfolg unserer Kunden mit
unseren Risikolosungen und Serviceleistungen
steigern (attraktives Nutzenversprechen)
¢ [Exzellente Bewertungen der fiir unsere Branche
malgeblichen Ratingagenturen aufrechterhalten

3. Wir wollen erfolgreiche Mitarbeiter

e Anzahl und Qualifikation unserer Mitarbeiter auf
die aktuellen und zukiinftigen Anforderungen
unseres globalen Marktauftritts wie auch auf die
Anforderungen durch die zunehmende Digitalisie-
rung abstimmen

e DMotivation, Engagement und Zusammenarbeit
durch ausgezeichnete Fithrungsarbeit fordern

e Groftmogliche Delegation von Aufgaben, Verant-
wortung und Befugnissen ermoglichen

¢ Anteil von Frauen in allen Fithrungsebenen steigern

4. Wir streben ein optimal ausgewogenes Verhaltnis
zwischen Stabilitat und Ertrag aus unseren Kapital-
anlagen an
e Zielrendite - risikofreier Zins zuziiglich der

Kapitalkosten — erreichen (6konomisch)
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5. Wir managen Risiken aktiv
* Schutz des Kapitals durch quantitatives und
qualitatives Risikomanagement sicherstellen

6. Wir sorgen fiir eine angemessene Kapitalausstattung
¢ Einhaltung der Vorgaben zur Eigenkapital-
ausstattung (6konomisches Kapitalmodell,
Solvenzvorschriften etc.) sicherstellen
* Gesamtkapitalkosten optimieren
¢ Kapitalwachstum durch Sonderdividenden an das
Ertragswachstum angleichen

7. Wir betreiben unser Geschéft durch unsere hohe
Effizienz mit geringeren Kosten als unsere Wett-
bewerber
* Geringere Kostenquote im Vergleich zur Konkur-

renz durch effektive und effiziente Organisation
sicherstellen

8. Wir unterstiitzen unsere Geschaftstatigkeit durch
effiziente IT-Anwendungen und nutzen die Chancen
der Digitalisierung und Automatisierung
* Neue Geschiftschancen auf Basis von Digitalisie-

rung und Automatisierung entwickeln
* Interne Prozesse optimieren sowie die Interaktion
mit unseren Kunden maglichst effizient gestalten

9. Wir setzen auf Nachhaltigkeit, Integritat und

Compliance

¢ Einklang mit allen gesetzlichen Vorschriften,
unseren unternechmenseigenen Richtlinien und
hohen ethischen Standards herstellen

¢ Gesellschaftliche Anliegen, insbesondere im
Bereich der qualifizierten Ausbildung, auch
aullerhalb des Unternehmens unterstiitzen

¢ Nachhaltigkeit unseres wirtschaftlichen Handelns,
insbesondere in Bezug auf die Vermeidung
negativer Umweltfolgen, fordern

10. Wir streben nach Performance Excellence und kontinu-
ierlicher Verbesserung
¢ Stringente Ableitung von strategischen Zielen tber
alle Unternehmensbereiche sicherstellen

Um dem fortschreitenden digitalen Wandel in der Geschafts-
welt in den kommenden Jahren Rechnung zu tragen, haben
wir fiir den Strategiezyklus 2018-2020 eine zusétzliche Digi-
talisierungsstrategie entwickelt. Diese betrachtet detailliert
Chancen und Risiken der Digitalisierung — sowohl im Hin-
blick auf unsere Geschiftsprozesse als auch im Hinblick auf
unsere Tatigkeit als Riickversicherer.

Dartiber hinaus bildet Nachhaltigkeit einen integralen Be-
standteil unseres Handelns. Unser Ziel ist es, unsere Ge-
schaftstatigkeit mit okologischen und gesellschaftlichen An-
forderungen in Einklang zu bringen. Um dies zu erreichen,



haben wir in Ergdnzung zu dem Leitbild der Konzernstrategie
unsere Nachhaltigkeitsstrategie weiterentwickelt. Diese defi-
niert vier Handlungsfelder (Governance und Dialog, Produkt-
verantwortung, Mitarbeiter, Umwelt und Soziales), konkrete
Ziele und MaRBnahmen und beriicksichtigt dabei auch we-
sentliche Anforderungen und Interessen unserer Stakehol-
der. Von besonderer Bedeutung sind dabei unsere Kunden,
unsere Investoren und unsere Mitarbeiter.

Die Nachhaltigkeitsstrategie, -ziele und -manahmen werden
vom Vorstand geprift und beschlossen. Die Umsetzung der
Nachhaltigkeitsma8nahmen erfolgt dezentral in den ver-
schiedenen Fach- und Servicebereichen. Die Abstimmung
von strategischen Zielen und Ma8nahmen und die Erhebung
der Daten fiir die Berichterstattung erfolgen in einem inter-
disziplindren Team, in dem Vertreter aller relevanten Ge-
schaftsbereiche vertreten sind.

Wesentlichkeitsanalyse

Zur Identifikation wesentlicher nichtfinanzieller Themen ha-
ben wir 2018 erneut eine Stakeholderbefragung mit einem
externen Partner durchgefiihrt. Mittels onlinebasiertem Fra-
gebogen und Telefoninterviews wurden Reprasentanten aus
den Stakeholdergruppen Kunden, Makler, Kapitalmarkt, Mit-
arbeiter, Nichtregierungsorganisationen (NROs) und offentli-

Wesentlichkeitsmatrix

75 wesentlich nach GRI
7
6,5
ESG im Asset Management
6 \
Nachhaltige Versicherungslosungen
55

\ Stakeholderdialog ~

Lieferantenmanagement

cher Sektor befragt. Auf Basis dessen wurde unsere bis dahin
bestehende Materialitatsanalyse iiberpriift und angepasst.
Dabei wurde den unterschiedlichen Wesentlichkeitsansidtzen
der GRI, welche die Basis fiir unseren jihrlichen, ausfiihrli-
chen Nachhaltigkeitsbericht bildet, und dem HGB, welches
die Grundlage dieser zusammengefassten nichtfinanziellen
Erklarung ist, Rechnung getragen. In einem ersten Schritt
wurden dazu potenzielle Themen mittels interner Quellen
und bereits erhaltenem Stakeholder-Feedback sowie Infor-
mationen aus einer Medienanalyse, einem Wettbewerbsver-
gleich und globalen Standards identifiziert. Anschliefend
fand eine Kategorisierung der Themen entsprechend unserer
vier Handlungsfelder im Rahmen der Nachhaltigkeitsstrate-
gie statt. Wahrend sich die darauf aufbauende externe Befra-
gung auf die Relevanz der Themen fokussierte, erfasste die
interne Befragung unter Mitarbeitern zusatzlich die Dimen-
sionen ,,Geschiftsrelevanz“ sowie ,Auswirkungen der Ge-
schéftstiatigkeit®. Alle drei Dimensionen wurden auf einer
Skala von 1 bis 7 bewertet, wobei der niedrigste Wert fiir eine
sehr geringe Relevanz und der hochste Wert fiir eine sehr
hohe Relevanz stand. Themen mit einem Wert von 5,0 und
hoher haben wir fiir uns als wesentlich im Sinne dieses Ge-
setzes betrachtet. In einem internen Workshop mit Vertretern
verschiedener Fachbereiche sowie dem Management wurden
die Ergebnisse der Befragung diskutiert und verabschiedet.
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Insgesamt haben wir so 13 wesentliche Nachhaltigkeitsthe-
men nach HGB und GRI identifiziert, iiber die wir nachfol-
gend in unserer zusammengefassten nichtfinanziellen Erkla-
rung sowie in Zukunft freiwillig in unserem jidhrlichen
Nachhaltigkeitsbericht gemaR GRI informieren.

Die nachfolgende Tabelle stellt die berichtspflichtigen Aspek-
te im Sinne des HGB den von uns identifizierten wesentlichen
Themen gegeniiber und zeigt thematische Uberschneidun-
gen zu den Aspekten auf. Anschlielend werden die einzelnen
wesentlichen Themen erldutert.

Zuordnung der wesentlichen Themen zu den berichtspflichtigen nichtfinanziellen Aspekten gemaB HGB L 43
Nichtfinanzieller Aspekt
Umwelt- Arbeit- Sozial-  Achtung der  Bekampfung
belange nehmer- belange Menschen-  von Korrup-

Strategisches Wesentliches belange rechte tion und
Handlungsfeld Thema Bestechung
Governance und Dialog Verantwortungsvolle

Unternehmensfiihrung X X X

Compliance X X X X X

Risikomanagement X X X

Stakeholderdialog X X X X
Produktverantwortung Risikoexpertise und

Risikobewertung X X

Nachhaltige

Versicherungslosungen' X X

ESG im Asset Management X X X X X

Kundenorientierung und

-zufriedenheit’
Mitarbeiter Mitarbeiterentwicklung und

-forderung X X

Mitarbeiterbindung X X

Diversitat X X X
Umwelt und Soziales Betrieblicher Umweltschutz’ X

Lieferantenmanagement’ X X X X X

1 Sachverhalt, der gemaR den Dimensionen des HGB als nicht wesentlich identifiziert wurde, jedoch eine hohe Stakeholderrelevanz/Auswirkung der
Geschaftstitigkeit besitzt und demnach in Ubereinstimmung mit dem Wesentlichkeitsansatz der GRI zusitzlich berichtet wird.

Verantwortungsvolle
Unternehmensfuhrung

Die Hannover Riick tragt als international titiges Unterneh-
men in vielfaltiger Hinsicht Verantwortung. Dies gilt fiir die
Einhaltung jeweiliger Gesetze und Regelungen ebenso wie
fiir das Verhiltnis zu den Mitarbeitern, den Aktiondren, der
Offentlichkeit und den Kulturkreisen, in denen das Unterneh-
men agiert.

Als europaische Aktiengesellschaft (Societas Europaea — SE)
mit Sitz in Deutschland ist das nationale Recht kennzeich-
nend fiir den formalen Gestaltungsrahmen der Corporate
Governance bei der Hannover Riick. Grundlegende Merk-
male der Corporate Governance sind das duale Leitungssys-
tem mit seiner transparenten und effektiven Aufteilung von
Unternehmensleitung (Vorstand) und deren Uberwachung
(Aufsichtsrat), die Besetzung des Aufsichtsrates mit Vertre-
tern der Aktiondre und der Arbeitnehmer sowie die Mitver-
waltungs- und Kontrollrechte der Aktionare in der Hauptver-
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sammlung. Das Zusammenwirken dieser Organe ist im
deutschen Aktienrecht sowie in der Satzung der Gesellschaft
geregelt. Dariiber hinaus bilden unsere Unternehmensstrate-
gie, die Corporate-Governance-Grundsatze sowie unsere Ge-
schaftsgrundsatze die Basis fiir unsere Unternehmensfiih-
rung.

Neben der stetigen Beschaftigung mit den sich wandelnden
rechtlichen Rahmenbedingungen geben wir seit 2003 jahr-
lich eine Entsprechenserklirung zum Deutschen Corporate
Governance Kodex (DCGK) in der jeweils aktuellen Fassung
ab, die auf der Internetseite des Unternehmens veroffentlicht
sowie im vorliegenden zusammengefassten Lagebericht
nachzulesen ist. Zudem werden die Corporate-Governan-
ce-Grundsatze der Hannover Riick SE regelmaRig iiberarbei-
tet und entsprechen jeweils den Empfehlungen des Deut-
schen Corporate Governance Kodexes in seiner giltigen
Fassung.

Hannover Riick | Geschaftsbericht 2018
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Durch die Ausrichtung der Vergiitungsstruktur an regulato-
rischen Anforderungen und die Priifung des Vergiitungs-
systems durch unabhidngige Gutachter gewihrleisten wir
eine geschifts- und strategiekonforme sowie risikoadjustier-
te Verglitungspolitik. Eine detaillierte Beschreibung des Ver-
gutungssystems fiir den Vorstand als auch den Aufsichtsrat
finden Sie im Abschnitt , Vergiitungsbericht* auf Seite 127 ff.
des zusammengefassten Lageberichtes. Das Vertrauen un-
serer Anspruchsgruppen sowie eine tadellose Reputation
unterstiitzen den Erfolg unseres Unternehmens. Daher be-
mithen wir uns kontinuierlich um einen aktiven Austausch
mit unseren Anspruchsgruppen. Fiir weitere Informationen
zum Stakeholderdialog verweisen wir auf den Abschnitt
»Stakeholderdialog®.

Ziel bis 2020:
Verantwortungsvolle Unternehmensfiihrung

MaRnahmen

In unserem jahrlich erscheinenden Nachhaltigkeitsbericht in-
formieren wir fortlaufend iiber unsere Leistungen als verant-
wortungsvolles Unternehmen. Dabei orientieren wir uns an
den derzeit gultigen und international anerkannten Leitlinien
der GRI. Dass wir in unserer Nachhaltigkeitskommunikation
auch die Transparenzanforderungen von Umwelt-, Sozial-
und Governance-Ratingagenturen (ESG-Ratingagenturen) er-
fillen, spiegelt sich in einer positiven Bewertung wider. Die
Hannover Riick wird von folgenden auf Nachhaltigkeit spezi-
alisierten Ratingagenturen bewertet: FTSE4Good, Robeco
SAM, Oekom Research, Sustainalytics, VigeoEiris, CDP und
MSCI. Zudem sind wir in dem FTSE4Good-Index, dem Glo-
bal-Challenges-Index der Bérse Hannover sowie in wesentli-
chen STOXX-Indizes enthalten.
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Ergebnisse

Optimierung des Nachhaltigkeitsmanagements

Sensibilisierung der Mitarbeiter zum Thema Nachhaltigkeit durch
den Ausbau der internen Kommunikation und die Erarbeitung
eines Schulungskonzeptes

Erhohung der Attraktivitat fir wert- und nachhaltigkeitsorientierte
Anleger durch Teilnahme an wesentlichen Nachhaltigkeitsratings

Weiterentwicklung und Optimierung der Berichterstattung zu
Nachhaltigkeitsthemen gemaR GRI-Standards

Compliance

Der Begriff ,Compliance® ldsst sich als die Gesamtheit aller
inhaltlichen und organisatorischen Vorkehrungen definieren,
um das rechtmidfige Verhalten der Hannover Riick-Gesell-
schaften, ihrer Organmitglieder und Mitarbeiter im Hinblick
auf alle rechtlichen und ethischen Vorgaben sowie auf die
unternehmensinternen Richtlinien in den wesentlichen Un-
ternehmensbereichen und Betriebsabldufen zu gewdhrleis-
ten.

Ein funktionierendes Compliance-Management ist fiir uns
wesentlich, da rechtlich korrektes, verantwortungsbewusstes
und ethisches Handeln Grundvoraussetzung fir das Vertrau-
en in unser Unternehmen und seine Wettbewerbsfihigkeit
sowie den Erhalt und die Nichtaberkennung von Lizenzen zur

Unser Nachhaltigkeitsmanagement wird regelmaRig Gberprift und
kontinuierlich verbessert. Fur die zentrale Erfassung von Nachhal-

tigkeitsinformationen ist der Aufbau einer webbasierten Datenbank
geplant.

Neben dem Intranet und der Unternehmens-Website werden seit
2018 ebenfalls Nachhaltigkeitsinformationen tUber weitere interne
Kommunikationsplattformen vermittelt. Ein Schulungskonzept ist
in Arbeit.

Im Rahmen der jahrlichen Ratingprozesse stehen wir im kontinu-
ierlichen Dialog zu ratingspezifischen Nachhaltigkeitsthemen und
nehmen an verschiedenen Ratings teil. 2018 wurden wir erneut im
FTSE4Good-Index gelistet und haben das Prime Rating von oekom
research bestatigt. Im Marz 2017 wurden wir erstmalig in den
Global-Challenges-Index (GCX) der Hannover Borse und oekom
aufgenommen. Auf Basis unserer positiven Bewertung des CDP
sind wir in den wesentlichen Indizes der STOXX-Familie vertreten.

Der Nachhaltigkeitsbericht 2017 ist in Ubereinstimmung mit den
seit Juli 2018 verpflichtenden GRI-Standards (2016) erstellt und
tragt verstarkt den Informationsanforderungen von Ratingagentu-
ren Rechnung. Fir eine nahere Ausfiihrung verweisen wir auf den
Nachhaltigkeitsbericht 2017.

Ausubung unserer Geschaftstatigkeit ist. Wir erachten die
Einhaltung geltenden Rechts als selbstverstdndliche Voraus-
setzung fur eine dauerhaft erfolgreiche Geschaftstatigkeit.
Dies beinhaltet Gesetze und Vorschriften mit Bezug zur Um-
welt gleichermaRen wie solche u. a. zu Anti-Korruption, Geld-
wischepréavention, Datenschutz und Steuer-Compliance. Da-
riiber hinaus stellt die Compliance-Funktion eine der vier
Schliisselfunktionen des Governance-Systems gemill der
Solvency II-Richtlinie dar und ist ein wichtiger Teil des inter-
nen Kontrollsystems unter diesen fiir europdische Versiche-
rungen und Riickversicherungen geltenden Regularien.

Das Corporate-Compliance-Organisationshandbuch enthalt
eine Zusammenstellung der wesentlichen Aktivitaten und de-
finiert die Zustandigkeiten innerhalb unseres Unternehmens,
die Schnittstellen sowie die Bestandteile der Compliance-
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Organisation. Unsere Compliance-Struktur wurde im Jahr 2015
zuletzt vor dem Hintergrund der Compliance-Anforderungen
unter Solvency Il angepasst. Der Fachbereich Compliance so-
wie der Chief Compliance Officer informieren Mitarbeiter
iiber Gesetzesdnderungen, sofern ihre Tatigkeit hiervon be-
troffen ist. Ein weltweites Netzwerk von Compliance-Verant-
wortlichen unterstiitzt den Chief Compliance Officer bei sei-
nen Aufgaben und berichtet an ihn. Zur Vertiefung der
Zusammenarbeit innerhalb des Compliance-Netzwerks auf
europdischer Ebene organisieren wir jahrlich ein European-
Compliance-Officer-Treffen. Erganzend dazu werden regel-
maRig Telefonkonferenzen durchgefiihrt. Der Chief Compli-
ance Officer wirkt durch die Zusammenarbeit mit anderen
Abteilungen, unter anderem dem Group Auditing (Interne
Revision), auf die Einhaltung von unternehmensinternen
Richtlinien hin und informiert in einem jahrlichen Compliance-
Bericht den Vorstand uber wesentliche Compliance-Themen
und -Entwicklungen. Dartber hinaus besteht ein internet-
basiertes Hinweisgebersystem (Whistleblower-System) fiir
die Gesellschaften im Konzern. Mitarbeiter, Kunden und Drit-
te haben dariiber die Moglichkeit, in der jeweiligen Landes-
oder in englischer Sprache anonym auf Compliance-Verstole
hinzuweisen. Relevante Hinweise und die daraufthin eingelei-
teten MaBnahmen fliefen in den jihrlichen Compliance-
Bericht ein. Uber das konzernweit installierte Hinweis-
gebersystem ging im Berichtsjahr keine Meldung tuber
mogliche Fehlverhalten ein. Dartiber hinaus sind im Be-
richtszeitraum keine Klagen aufgrund wettbewerbswidrigen
Verhaltens, Kartell- oder Monopolbildungen gegen unser Un-
ternehmen erhoben worden. Auch mussten wir im Berichts-
zeitraum keine wesentlichen Bulgelder aufgrund von Versto-
RBen gegen Rechtsvorschriften zahlen. Es sind auch keine
nichtmonetiren Strafen gegen unser Unternehmen verhangt
worden.

Unsere Geschiftsgrundsédtze werden von unseren Mitarbei-
tern als Bestandteil des Arbeitsvertrages akzeptiert und sind
dementsprechend bindend. Sie umfassen u.a. spezifische
Verhaltensregeln in Form von Anweisungen zur Vermeidung
und Offenlegung von Interessenkonflikten, zur Gewahrung
und Annahme von Vorteilen, Geschenken und Einladungen,
zur Ausgestaltung von Spenden und Sponsoring sowie zu Ne-
bentitigkeiten und Beteiligungen an anderen Gesellschaften
und Geschiften. Bei allen Verdachtsfillen ist der Compliance
Officer zu informieren. Alle Mitarbeiter durchlaufen generell
eine Compliance-Schulung bei Eintritt in den Konzern. Im
Berichtsjahr wurden vier Schulungen fiir insgesamt 107 Mit-
arbeiter durchgefithrt. Um uns auf dem neuesten Stand in
Compliance-Themen wie Anti-Korruption zu halten, nutzen
wir klassische Kommunikationskandle wie Intranetportale
und Online-Newsletter. Wichtige unternehmensweit relevan-
te Informationen werden fiir Mitarbeiter im Intranet zur Ver-
fligung gestellt.

Als borsennotiertes Unternehmen weisen wir unsere Mitar-
beiter zudem auf die Beachtung der Insiderregeln hin und

80

zeigen Nichthandelszeitraume, sogenannte Blocking Periods,
auf.

Im Rahmen unserer Geschiftstitigkeit ist die Gefahr von
Menschenrechtsverletzungen generell gering. Einen beson-
deren Fokus haben wir dennoch auf die Wahrung von Men-
schenrechten innerhalb der Lieferkette gelegt. Fiir weitere
Informationen dazu wird auf den Abschnitt , Lieferanten-
management“ verwiesen.

Mithilfe unserer konzernweit giiltigen Steuerrichtlinie, eines
in der Entwicklung befindlichen , Tax-Compliance-Systems*
und der damit einhergehenden Uberpriifung aller relevanten
Aufgabenbereiche, Prozesse und Verantwortlichkeiten wol-
len wir zukiinftig sicherstellen, dass wir trotz steigender
Komplexitat auch kiinftig Steueranspriiche aus unserer inter-
nationalen Geschiftstitigkeit entsprechend den jeweiligen
nationalen gesetzlichen Regelungen erfiillen werden.

Datenschutz und -sicherheit

Im Rahmen unserer Geschaftstatigkeit verarbeiten und spei-
chern wir personenbezogene Daten. Die Daten werden pri-
mar im Rahmen des Underwritings, im Kunden- und Ver-
tragsservice sowie im Schaden- und Leistungsmanagement
benotigt. Des Weiteren werden personenbezogene Daten
u.a. im Zusammenhang mit dem Personalmanagement und
der Administration der Aktiondre erhoben, verarbeitet und
gespeichert. Personenbezogene Daten verarbeiten wir auch,
um berechtigte Interessen von uns oder Dritten zu wahren.
Dies kann insbesondere erforderlich sein, um die IT-Sicher-
heit und den IT-Betrieb zu gewahrleisten und um be-
hordlichen Anforderungen zu entsprechen. Der Hannover
Riick-Konzern muss die gesetzlichen Datenschutzrechte der
Betroffenen wahren und hat hierfiir entsprechende Verfahren
und Methoden implementiert. Es gilt der Grundsatz, dass
personenbezogene Daten nur von Konzernmitarbeitern erho-
ben, verarbeitet und gespeichert werden diirfen, soweit dies
fiir einen genau definierten Zweck zur rechtlichen Aufgaben-
erflillung erforderlich ist bzw. eine entsprechende Rechts-
grundlage vorliegt. Wir bedienen uns zur Erfiillung unserer
vertraglichen und gesetzlichen Pflichten zum Teil externer
Dienstleister. Diese externen Empfanger sind als Teil der Ver-
arbeitungsprozesse zu sehen, wie es bei Maklern, Gutach-
tern, Geschéaftspartnern usw. der Fall ist. Alle externen Emp-
finger sind vertraglich zur Einhaltung der gesetzlichen
Datenschutzanforderungen verpflichtet und werden dahinge-
hend gepriift. Die EU-Datenschutz-Grundverordnung betrifft
nicht unmittelbar alle Gesellschaften der Hannover Riick,
wenn deren Sitz auBerhalb der EU bzw. des EWR liegt. Bei
diesen Gesellschaften sind im Wesentlichen die jeweiligen
nationalen Rechtsgrundlagen maBgeblich. Zur Umsetzung
der datenschutzrechtlichen Mindeststandards werden die
vorhandenen Strukturen der etablierten Compliance-Organi-
sation genutzt. Unabhangig vom raumlichen Anwendungs-
bereich der EU-Datenschutz-Grundverordnung sind die
benannten Compliance Officer bzw. Ansprechpartner ver-



antwortlich fiir die jeweiligen Anforderungen des Daten-
schutzes. Sie entwickeln im Bedarfsfall weitere lokale Richtli-
nien zum Datenschutz und tibernehmen die Schnittstelle zum
Datenschutzbeauftragten der Hannover Riick in Deutschland.
Der Datenschutzbeauftragte koordiniert iibergreifendende
Aspekte des eingerichteten Datenschutzmanagementsystems
innerhalb der Hannover Riuck-Gruppe. Er berat bei der Lo-
sung von konkreten datenschutzrechtlichen Fragestellungen
und iiberwacht die Einhaltung der EU-Datenschutz-Grund-
verordnung und anderer Datenschutzvorschriften. Die Uber-
wachung der datenschutzrechtlichen Vorgaben erfolgt dabei
in enger Abstimmung mit Group Auditing. Die Ergebnisse
der gesonderten Datenschutz-Berichterstattung flieBen in
den Compliance-Bericht ein. Im Berichtszeitraum gab es kei-
ne Beschwerden iiber die Verletzung des Schutzes von perso-
nenbezogenen Daten oder deren Verlust. Eine Notwendig-
keit, der Datenschutz-Informationspflicht bei Datenpannen
nach Artikel 33 und 34 der DSGVO nachzukommen, bestand
somit nicht.

Zur operativen Sicherstellung der datenschutzrechtlichen
Schutzanforderungen sowie zur Wahrung der Sicherheit aller
sonstigen sensitiven Informationen im Unternehmen ist
ein Informationssicherheitsmanagementsystem gruppenweit
etabliert, welches sich an der ISO 27001 orientiert. Organisa-
torisch wird das Informationssicherheitsmanagement zentral
durch die Group Information Security Function koordiniert
und bindet weitere relevante Funktionen mit ein, zum Bei-
spiel die Gruppen-IT fiir Themen der IT-Sicherheit oder das
Facility Management hinsichtlich der Gebaudesicherheit. Da-
ritber hinaus werden unsere Mitarbeiter fiir solche Sicher-
heitsrisiken durch praxisorientierte Hilfestellungen, durch
Schulungsangebote und Mitarbeiterinformationen sensibili-
siert.

Risiken aus den Themenbereichen Datenschutz sowie Infor-
mationssicherheit sind als operationale Risiken im Risikoma-
nagement integriert und werden hier tiberwacht.

Neben einer jahrlichen Selbsteinschatzung beteiligen wir uns
an verschiedenen Industriekooperationen und stehen im re-
gelmaRigen Austausch zum Beispiel mit dem Bundesverband
der IT-Anwender e.V. im Rahmen des Cyber Security Compe-
tence Center.

Einhaltung von Sanktionsbestimmungen

Aufgrund unserer internationalen Ausrichtung spielt die Ein-
haltung der geltenden Sanktionsbestimmungen fiir uns eine
zentrale Rolle. In unseren Geschiftsgrundsitzen und Under-
writing Guidelines haben wir die Einhaltung der auf uns an-
wendbaren Sanktionsbestimmungen festgeschrieben. Wei-
terhin existiert eine Sanctions Screening Guideline, in der
festgelegt ist, wann die Mitarbeiter bei Vertragsanbahnung
und/oder Schadenzahlungen eine Sanktionspriifung durch-
zufiihren haben. Mithilfe einer softwaregestiitzten Priifung
wird laufend ermittelt, ob sich in unseren Datenbestinden

Namen von Personen befinden, gegen die Sanktionen ver-
hangt sind und mit denen wir somit keine Geschifte tatigen
diirfen. Die Rechtsabteilung priift dazu arbeitstaglich das
Amtsblatt der EU auf Anderungen in der Sanktionsgesetzge-
bung der EU und teilt relevante Anderungen unverziiglich
konzernweit mit. Die Compliance-Schulung fiir neue Mitar-
beiter umfasst auch eine Grundschulung im Sanktionsrecht.
Neue Underwriter und Schadensachbearbeiter erhalten dari-
ber hinaus eine zusatzliche Schulung zum Einsatz der Priif-
software und zu den Sachverhalten, in deren Kontext eine
Sanktionspriifung vorzunehmen ist. Dariiber hinaus wurden
im Berichtsjahr samtliche Underwriting und Accounting De-
partments zum Thema Handelsembargos geschult.
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Ziel bis 2020:
Compliance

MaRnahmen

L 45

Ergebnisse

Optimierung des Compliance-Managements

Risikomanagement

Unser gruppenweites Risikomanagement verringert das Ge-
schaftsrisiko auf allen Ebenen und tragt maBgeblich zum
langfristigen Erfolg unseres Unternehmens bei. Daher bildet
es ein wesentliches Thema, das wir auch im Rahmen unserer
Nachhaltigkeitsaktivititen bertcksichtigen. Eine detaillierte
Beschreibung unseres Risikomanagements finden Sie im Ab-
schnitt , Risikobericht“ auf Seite 94 ff. des zusammengefass-
ten Lageberichtes.

Stakeholderdialog

Wir unterhalten einen offenen und kontinuierlichen Dialog
mit unseren Stakeholdern. Durch den Austausch von Infor-
mationen und Meinungen mit den Anspruchsgruppen des
Unternehmens integrieren wir die Erwartungen und Anspri-
che der verschiedenen Gruppen, soweit moglich, in unsere
Geschaftstatigkeit. Zudem ermdglicht uns der Dialog, Risiken
und Chancen frithzeitig zu erkennen und Vertrauen zu schaf-
fen. Wesentliche Stakeholder ergeben sich aus unserer Ge-
schiftstiatigkeit sowie unserer geografischen Prisenz. Fol-
gende Stakeholder-Gruppen sind fiir uns insbesondere
wichtig: Kunden, Mitarbeiter, der Kapitalmarkt, der offentli-
che Sektor und NROs.

Durch Konferenzen, Roadshows und Einzelgesprache stehen
wir beispielsweise mit Vertretern des Kapitalmarktes, Rating-
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Geeignete MaBnahmen zur Verbesserung der Compliance-Vor-
gaben werden regelmaBig im Rahmen der European-Compliance-
Officer-Treffen und der regelmaRigen Telefonkonferenzen
abgestimmt.

Im Berichtsjahr wurden in Zusammenarbeit mit den europaischen
AulBenstellen mit der Erstellung eines gruppenweiten Compliance-
Plans begonnen und eine konzernweit einheitliche Risikoein-
stufungs-Matrix (Compliance Risk Matrix) ausgearbeitet. Die
Auswertung und Analyse der Compliance-Berichte der Aul3en-
stellen erfolgen fortlaufend.

Daruber hinaus wurden gesetzliche Neuerungen wie bspw. die
gesetzlichen Vorgaben der Europaischen Versicherungsvertriebs-
richtlinie gepruft und entsprechende Prozesse am Standort
Hannover implementiert. Die Prozesse zur Umsetzung dieser
europaweit geltenden Richtlinie werden nach den lokalen
rechtlichen und zeitlichen Anforderungen in unseren europaischen
AuBenstellen sukzessive etabliert.

Resultierend aus der Einfiihrung der neuen Datenschutz-Grundver-
ordnung (DSGVO), haben wir unser bestehendes Regelwerk weiter
detailliert und gleichfalls neue Prozesse geschaffen, z.B. die
Einfihrung einer Datenschutzfolgenabschatzung, wenn durch die
jeweilige Datenverarbeitung voraussichtlich hohe Risiken fur die
Rechte und Freiheiten naturlicher Personen drohen.

agenturen sowie Privatinvestoren in Kontakt. Analysten und
institutionelle Investoren nutzen aulerdem unseren jahrlichen
Investorentag sowie die Analystenkonferenz fiir einen inten-
siven Austausch mit dem Management. Den Dialog mit ESG-
Ratingagenturen bauen wir weiterhin aus. Mit unseren welt-
weiten Kunden stehen unsere Mitarbeiter im direkten, person-
lichen Gesprach. Fiir weitere Informationen verweisen wir auf
den Abschnitt ,,Kundenorientierung und -zufriedenheit®.

Auch mit politischen Entscheidungstragern, Aufsichtsbehor-
den und Verbanden der Versicherungsbranche stehen wir in
regelmdBigem Dialog. Hintergrund dafiir sind meist aktuelle
Themen der Versicherungsaufsicht und der Finanzmarktre-
gulierung in Deutschland, der EU und auf internationaler
Ebene. In diesem Rahmen bringen wir fachliche Kompetenz
aus der Unternehmenspraxis in die offentliche Diskussion
ein. Im Gegenzug integrieren wir hilfreiche Erkenntnisse aus
unseren Dialogen in unsere Geschéftstatigkeit und Berichter-
stattung.

Dariiber hinaus nehmen wir an verschiedenen Initiativen teil,
die die finanziellen Lasten von Naturkatastrophen in Entwick-
lungs- und Schwellenldandern aufgrund von Unterversiche-
rung adressieren. Hierzu stehen wir auch im Austausch mit
staatlichen Akteuren wie dem Bundesentwicklungsministeri-
um und arbeiten mit der Deutschen Gesellschaft fiir interna-
tionale Zusammenarbeit (GIZ) zusammen. Zudem arbeiten
wir im Kontext des InsurResilience Solutions Funds mit ei-
nem fiihrenden Makler und einer NRO im Rahmen einer Part-



nerschaft an einem Pilotprojekt mit dem Ziel, ein innovatives
Deckungskonzept zur Absicherung von Naturkatastrophen
fiir Kommunen in Kolumbien zu entwickeln. Ferner beteiligen
wir uns an der Munich Climate Insurance Initiative (MCII).

Ziel bis 2020:
Stakeholderdialog

MaRnahmen

Wir sind auch Mitglied im Insurance Development Forum,
dem CRO-Forum sowie der Arbeitsgruppe ,Extreme Events
and Climate Risks“ der Geneva Association.
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Ergebnisse

Intensivierung des Stakeholderdialogs

Risikoexpertise und Risikobewertung

Wir gehen im Rahmen unserer Geschaftstatigkeit bewusst
eine Vielzahl von Risiken ein. Als ein fiihrendes Unternehmen
der Riickversicherungsbranche hingt unser wirtschaftlicher
Erfolg im Wesentlichen von der richtigen Bewertung aktuel-
ler und zukiinftiger Risiken ab. Der Prozess der Risikobewer-
tung wird durch die stetige Beobachtung und Analyse neuer
und zukiinftiger Risiken, Trends und Zukunftsfaktoren zuneh-
mend komplexer und auch Nachhaltigkeitsaspekte spielen
dabei vermehrt eine Rolle. Diese haben teils unmittelbare
strategische und operative Relevanz fiir unsere Riickversiche-
rungsprodukte und die Verwaltung unserer Kapitalanlagen.
Wir kénnen aus den Risiken und Chancen Erkenntnisse fiir
das eigene Risikomanagement gewinnen sowie dartiber hin-
aus Produkt- oder Service-Innovationen ableiten. Dadurch
passen wir uns fortlaufend an gesellschaftliche Veranderun-
gen sowie Kundenbediirfnisse an. Dies stiarkt nicht nur unse-
re Wettbewerbsfihigkeit, sondern auch das Vertrauen unse-
rer Kunden und Geschaftspartner in unser Unternehmen.

Eine detaillierte Beschreibung unserer Risikoexpertise und
-bewertung finden Sie im Abschnitt ,,Chancen- und Risiko-
bericht“ ab Seite 94 ff. des zusammengefassten Lageberich-
tes.

Nachhaltige Versicherungslosungen

Die Beriicksichtigung von Nachhaltigkeit in der Geschaftsta-
tigkeit betrifft im Wesentlichen unsere Riickversicherungs-
produkte und -dienstleistungen sowie die Verwaltung unse-
rer Kapitalanlagen und gewinnt aufgrund des wachsenden
Bewusstseins der Allgemeinheit fiir das Thema Nachhaltig-
keit verstdrkt an Bedeutung.

Den kontinuierlichen Austausch mit unseren Anspruchsgruppen

pflegen wir auf vielfaltige Weise. Durch Konferenzen, Roadshows
und Einzelgesprache stehen wir etwa mit Vertretern des Kapital-
marktes, Ratingagenturen sowie Privatinvestoren in Kontakt.

Weiterhin sind wir Mitglied im Insurance Development Forum,
dem Chief Risk Officer (CRO-) Forum sowie der Arbeitsgruppe
,Extreme Events and Climate Risks” der Geneva Association.
Bereits im zehnten Jahr sponsern wir die Global Earthquake Model
Foundation.

Aus unserer Geschaftstatigkeit resultieren keine direkten ne-
gativen Gesellschafts- oder Umweltauswirkungen. Vielmehr
tragt unser Angebot an Riickversicherung dazu bei, dass So-
zial- und Umweltrisiken adaquat versichert und die Auswir-
kungen im Schadenfall behoben oder begrenzt werden kon-
nen. Es ist der Kern des Versicherungsgeschifts, durch den
Transfer und die Streuung von Risiken Verluste aus dem Ein-
tritt von Schadenereignissen aufzufangen und Unternehmen
wie Privatpersonen finanziell abzusichern. Dadurch konnen
wir verhindern, dass sich Risiken negativ auf die Gesellschaft
und unser Unternehmen auswirken. Mittels international
agierender Riickversicherer, wie der Hannover Riick, sind
Erstversicherer hiufig erst in der Lage, groRe Einzelrisiken
und Risiken aus Naturgefahren zu versichern. Dadurch tragen
wir zu einer Erhohung der Versicherungsdichte insbesondere
in Schwellen- und Entwicklungslindern sowie zur sozialen
und finanziellen Inklusion bei. Dariiber hinaus koénnen wir
durch das Angebot von nachhaltigen Riickversicherungslo-
sungen bzw. durch die Unterstiitzung nachhaltiger Erstversi-
cherungslosungen Chancen und Risiken aus diesen Themen
wahrnehmen und Innovationen ableiten. Wir unterstiitzen da-
her nachhaltige Versicherungslosungen, die die Minimierung
negativer okologischer und sozialer Auswirkungen auf die Ge-
sellschaft zum Ziel haben. Zudem sind die moglichen indirek-
ten okologischen und gesellschaftlichen Auswirkungen des
Riickversicherungsgeschifts auf eine nachhaltige Entwick-
lung zu beachten. Umfangreiche Vertragsausschliisse konnen
beispielsweise auch zu einer VergroBerung der Versiche-
rungsliicke fiihren, indem Risiken zukiinftig nicht mehr ad-
aquat abgesichert werden. Es ist daher notwendig, mogliche
Auswirkungen umfassend zu betrachten.

In der Sach-Riickversicherung fordern wir den Ausbau er-
neuerbarer Energien, die sich von Windenergie im Bereich
On- und Offshore iiber Photovoltaik bis zur Geothermie er-
strecken. Der Versicherungsschutz beginnt bei der Errichtung
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und begleitet den Kunden noch viele Jahre im Betrieb. Da-
ritber hinaus fordern wir die Ausweitung von klimawandel-
relevanten Produkten, wie z.B. Wetter- und Energieein-
sparversicherungen und leisten durch das Angebot von
Versicherungslosungen wie Mikro- und Agrarversicherungen
zudem einen Beitrag zur gesellschaftlichen Entwicklung in
strukturschwachen Regionen. So konnen sich Menschen mit
geringen finanziellen Moglichkeiten gegen elementare Risi-
ken wie Krankheiten, Berufsunfahigkeit, Folgen von Naturka-
tastrophen oder Ernteausfille absichern. Dariiber hinaus be-
teiligen wir uns aktiv an der Entwicklung von indexbasierten

Ziel bis 2020:
Nachhaltige Versicherungslésungen

MaRnahmen

Disaster-Finance-Konzepten, die Staaten Siidamerikas und
Asiens bei Naturkatastrophen schnelle finanzielle Hilfe ga-
rantieren.

In der Personen-Riickversicherung flihrt der demografische
Wandel weltweit zu einer steigenden Nachfrage nach Riick-
versicherung von Langlebigkeitsrisiken. Zudem steigt das
Bedirfnis nach sogenannten Lifestyle-Produkten, bei denen
es sich vornehmlich um Versicherungsprodukte handelt, de-
ren Pramie an das Gesundheitsverhalten der Versicherten
gekniipft ist (z. B. Fitness- und Ernahrungsgewohnheiten).

L 47

Ergebnisse

Unterstltzung, Entwicklung und Ausbau nachhaltiger
Versicherungslosungen

ESG-Kriterien im Asset Management

Neben unseren direkten Auswirkungen auf die Umwelt und
die Gesellschaft konnen wir durch unsere Kapitalanlagen
einen positiven Beitrag zu einer nachhaltigen Entwicklung
leisten, indem wir Finanzierungen gesellschaftskritischer
Investitionen meiden. Daher ist Nachhaltigkeit im Asset
Management fiir uns ein wesentliches Thema.

Investoren, Analysten und Kunden interessieren sich zuneh-
mend dafir, wie wir gesellschaftliche und ckologische Aspek-
te bei der Verwaltung unserer Kapitalanlagen beriicksichti-
gen. Generell verfolgen wir bei der Verwaltung unserer
Kapitalanlagen im Interesse unserer Kunden und Aktionare
das Ziel, eine stabile und marktgerechte Rendite zu erwirt-
schaften. Dariiber hinaus beriicksichtigen wir Umwelt-, Sozial-
und Governance-Kriterien, sogenannte ESG-Kriterien. Unse-
ren Nachhaltigkeitsansatz im Bereich der Kapitalanlagen
haben wir in der 2011 entwickelten und seither bereits zwei-
mal aktualisierten ,,Responsible Investment Policy® schrift-
lich fixiert. Hierbei orientieren wir uns konkret an den zehn
Prinzipien des Global Compact der Vereinten Nationen und
berticksichtigen damit auch die Aspekte Menschenrechte,
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Wir unterstutzen weiterhin wetterbezogene Produkte sowie
Versicherungslosungen fur erneuerbare Energien wie Solar-
energie, Hydro-Energie und Windenergie.

Daruber hinaus unterstitzen wir Energieeinsparprodukte in
Kalifornien.

Im Jahr 2018 haben wir im Bereich der Agrarversicherungen
eine Pramie im mittleren dreistelligen Millionenbereich (EUR)
geschrieben, etwa drei Viertel davon in Entwicklungs- und
Schwellenlandern wie Stiidamerika, Asien und Afrika.

Neben der Entwicklung von Agrarversicherungen beteiligen wir
uns an verschiedenen Initiativen und Projekten. Beispielsweise
Ubernehmen wir Risiken im Rahmen der African Risk Capacity,
die Versicherungsdeckungen gegen Extremwetterrisiken fur
afrikanische Lander anbietet.

Arbeitsbedingungen, Umwelt und Anti-Korruption. Wertpa-
piere von Unternehmen, die Menschenrechte missachten
oder sich an Menschenrechtsverletzungen mitschuldig ma-
chen, schlieBen wir aus unserem Anlageuniversum ebenso
aus wie Emittenten, die grundlegende Arbeitsnormen und
Umweltschutzaspekte missachten. Dariiber hinaus vermei-
den wir Engagements bei Unternehmen, die durch den
Einsatz von Zwangs-/Kinderarbeit, Diskriminierung oder
Korruption aufgefallen sind. Im Mittelpunkt der Prifung
staatlicher Emittenten steht die Frage, ob ihnen aktuell Sank-
tionen auferlegt sind und um welche Sanktionen es sich han-
delt. Aulerdem vermeiden wir Engagements bei Emittenten,
die an der Entwicklung und Verbreitung von kontroversen
Waffen beteiligt sind. Im Bereich fossiler Energietrager er-
werben wir seit 2018 keine Wertpapiere mehr von Emitten-
ten, die 25 % oder mehr ihres Umsatzes aus der Kohleforde-
rung und Kohleenergieerzeugung erzielen.

Unsere Kapitalanlagen werden alle sechs Monate durch ei-
nen externen Dienstleister auf die Einhaltung dieser
ESG-MaRstdbe gepriift (,Negativ-Screening®). Wertpapiere
von als ,,nicht addquat® identifizierten Emittenten werden ak-
tiv und marktschonend abgebaut. Dariiber hinaus wird im



Vorfeld moglicher Neuinvestitionen gepriift, ob die Emitten-
ten gegen die definierten ESG-Kriterien verstoen. Sollte dies
der Fall sein, vermeiden wir ein Engagement. Das Portefeuil-
le, welches diesem Screening unterzogen wird, umfasst we-
sentliche Anlagenklassen wie festverzinsliche Wertpapiere
(Staats- und halbstaatliche Anleihen, Unternehmensanleihen
und besicherte Anleihen) und borsennotierte Aktien. Insge-
samt werden abhangig von strategiebedingten Allokationsan-
derungen folglich nahezu 90 % unserer selbstverwalteten
Kapitalanlagen (42.197,3 Mio. EUR) anhand von ESG-Krite-
rien tberpriift.

Im Berichtsjahr haben wir dariiber hinaus einen Best-in-
Class-Investmentansatz als ein weiteres Instrument innerhalb
unserer verantwortungsbewussten Kapitalanlagepolitik im-
plementiert. Die Entwicklung und Anwendung unserer nach-

Ziel bis 2020:
ESG im Asset Management

MaRnahmen

haltigen Investment-Richtlinie stellt ein ESG-Beauftragter im
Investment-Team sicher. Wesentliche Investitionsentschei-
dungen werden zudem im Investment-Komitee diskutiert und
verabschiedet. Dem Investment-Komitee gehoren zwei Vor-
standsmitglieder an.

Da der Anteil borsennotierter Aktien in unserem Anlage-
portefeuille weniger als 1% der selbstverwalteten Kapital-
anlagen betriagt, haben wir bislang keine Abstimmungsricht-
linien zu okologischen und sozialen Fragen im Rahmen der
nachhaltigen Ausrichtung unserer Kapitalanlagen verab-
schiedet oder entsprechende Prozesse und Manahmen defi-
niert. Sollte sich der Anteil borsennotierter Aktien an unse-
rem Portefeuille signifikant erh6hen, werden wir das Thema
der aktiven Stimmrechtsausiibung erneut tberprifen.

L 48

Ergebnisse

Weiterentwicklung des Nachhaltigkeitsansatzes im
Asset Management

Kundenorientierung und -zufriedenheit

Fir den Erfolg unseres Unternehmens ist es entscheidend,
dass unsere Kunden uns als gefragten Geschaftspartner
wahrnehmen. Um das zu erreichen, miissen wir risikogerech-
te Preise, angemessene Kapazititen und ein verldssliches
Leistungsversprechen bieten. Dartiber hinaus fordern wir ei-
nen aktiven Austausch mit unseren Kunden. Im Rahmen von
Kundenveranstaltungen stolen wir einen Wissensaustausch
zu aktuellen Versicherungsthemen und Entwicklungen an
und bieten unseren Kunden die Moglichkeit, im personlichen
Gesprach Feedback zu unseren Produkten und Services zu
geben.

Kundenbeziehungen werden bei uns in der Regel bereichsin-
dividuell gepflegt. Im Bereich der Schaden-Riickversicherung
pflegen wir unsere Kundenbeziehungen sowohl tiber Riick-
versicherungsmakler als auch direkt im Rahmen regelméaRi-
ger Geschiftsreisen oder Videokonferenzen. Des Weiteren
sind wir mit unseren Mitarbeitern weltweit auf Messen und
Fachtagungen préasent. In der Personen-Riickversicherung
sind wir durch unsere dezentrale Ausrichtung in den meisten
Markten direkt vor Ort vertreten und somit in der Lage, uns
kurzfristig und undogmatisch mit unseren Kunden auszutau-
schen. Neben Geschiftsbesuchen bei einzelnen Kunden ver-
anstalten wir in den Markten, in denen wir tétig sind, in der

Die bestehende ESG-Investment-Richtlinie wurde 2018 um
Nachhaltigkeitskriterien im Bereich fossiler Energietrager
erweitert. So schlieRen wir Investments in Emittenten aus, die
25 % und mehr ihrer Umsatze aus der Kohleforderung und
Kohleenergieerzeugung erzielen. Darlber hinaus wurde ein
Best-in-Class-Investmentansatz als zusatzliches Instrument
entwickelt und technisch implementiert.

Regel themenspezifische Seminare und sogenannte Ausbil-
dungs-Workshops, um unsere Kunden iiber aktuelle Themen
und Entwicklungen im Bereich der Personen-Riickversiche-
rung und des Underwriting informiert zu halten.

Die Zufriedenheit unserer Kunden messen wir regelmiRig
mittels Kundenbefragungen, sowohl eigenstindig als auch im
Hinblick auf bestimmte Markte unter Rickgriff auf externe
Marktforschungsinstitute. Da es uns wichtig ist, auf die indi-
viduellen Besonderheiten der einzelnen Markte einzugehen,
fihren wir bewusst keine allgemeine, weltweite, Uber alle
Geschaftsbereiche uniforme Kundenzufriedenheitsabfrage
durch. Die Ergebnisse unserer Kundenbefragungen und Stu-
dien arbeiten wir intern auf, um mogliche Handlungsfelder zu
identifizieren. Die eingeleiteten Maknahmen haben nicht nur
zu einer Verbesserung unserer Markenwahrnehmung ge-
fiihrt, sondern auch unsere Dienstleistungen und Produkte
gestarkt. So haben wir in den letzten Jahren unsere automati-
sierten Risikoprufungssysteme weiterentwickelt, den Kun-
denwiinschen entsprechend angepasst und den Markten
neue Produktideen zur Verfigung gestellt.
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Ziel bis 2020:
Kundenorientierung und -zufriedenheit

MaRnahmen

L 49

Ergebnisse

Forderung des Kundendialogs auch in Bezug auf
ESG-relevante Themenfelder

Im Berichtsjahr haben wir den Wissensaustausch mit unseren
Kunden im Rahmen von produkt- und/oder marktspezifischen
Seminaren und Workshops weiter aktiv gefordert.

Im April und Mai 2018 haben wir bspw. Kundenseminare in
Istanbul und China zum Thema Digitalisierung veranstaltet.

Im Geschaftsfeld Personen-Rickversicherung haben wir 2018 ein
Konzept fir eine Online-Plattform entwickelt, die zuklnftig Kunden
und externen Partnern die Moglichkeit bieten soll, (Ruck-)
Versicherungsprodukte und -dienstleistungen unabhangig
austauschen zu konnen.

Mitarbeiterentwicklung und -forderung

Der Erfolg unseres Unternehmens hangt unmittelbar von der
erfolgreichen Arbeit unserer Mitarbeiter ab. Wir achten da-
her in besonderer Weise auf Qualifikation, Erfahrung und
Leistungsbereitschaft unserer Mitarbeiter und fordern diese
durch ausgezeichnete Personalentwicklungs- und Fiithrungs-
arbeit. Dabei stimmen wir anhand unserer strategischen Per-
sonalplanung die Anzahl und Qualifikation unserer Mitarbei-
ter auf die aktuellen und zukiinftigen Anforderungen unseres
globalen Marktauftrittes wie auch auf die Anforderungen
durch die zunehmende Digitalisierung ab.

Konzernweit beschaftigten wir zum Ende des aktuellen Be-
richtsjahres 3.317 Mitarbeiter (Vorjahr: 3.251). Das kontinu-
ierliche Wachstum unseres Unternehmens hat auch im aktu-
ellen Berichtsjahr zu einer Erhohung der Mitarbeiterzahlen
gefiihrt.
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Mitarbeiter nach Landern L 50
Lander 2017
Deutschland 1.426 1.385
Sudafrika 479 488
GroBbritannien 371 386
USA 293 290
Schweden 227 199
Australien 113 105
China 86 75
Malaysia 74 68
Frankreich 56 58
Bahrain 46 48
Irland 46 48
Bermuda 44 45
Kanada 27 25
Indien 18 20
Korea 9 9
Luxemburg 2 2
Gesamt 3.317 3.251

Hannover Riick | Geschaftsbericht 2018



Mitarbeiterzusammensetzung nach Landern und Geschlecht L 51
Lander Manner Frauen Manner Frauen
Deutschland 47,1 % 52,9 % 47,4 % 52,6 %
Sudafrika 29,0% 71,0% 29,3% 70,7 %
GroBbritannien 59,6 % 40,4 % 59,3% 40,7 %
USA 51,5% 48,5 % 51,7 % 48,3%
Schweden 51,1% 48,9 % 51,8 % 48,2 %
Australien 48,7 % 51,3% 46,7 % 53,3%
China 50,0 % 50,0 % 54,7 % 45,3%
Malaysia 39.2% 60,8 % 36,8 % 63,2%
Frankreich 48,2 % 51,8 % 46,6 % 53,4%
Bahrain 54,3 % 45,7 % 60,4 % 39,6 %
Irland 43,5% 56,5 % 43,8 % 56,2 %
Bermuda 59,1% 40,9 % 57,8% 42,2%
Kanada 51,9 % 48,1 % 44,0 % 56,0 %
Indien 66,7 % 33,3% 80,0 % 20,0 %
Korea 77,8% 22,2% 77,8 % 22,2%
Luxemburg 50,0 % 50,0 % 50,0 % 50,0 %
Gesamt 47,0 % 53,0 % 47,2% 52,8%

Als globales Unternehmen konnen wir unseren Mitarbeitern
einen attraktiven Arbeitsplatz bieten, der Motivation, En-
gagement und Zusammenarbeit im Team fordert. Unsere
Attraktivitait als Arbeitgeber wird zusitzlich untermauert
durch planméaRige Laufbahnentwicklungsprogramme. Wir
verpflichten uns dazu, unsere Wertschitzung fiir unsere
Mitarbeiter explizit auszudriicken und lassen sie am nach-
haltigen Geschaftserfolg teilhaben.

Basis unserer gemeinsamen Unternehmenskultur ist die
groktmogliche Delegation von Aufgaben, Verantwortung und
Befugnissen. Dadurch schaffen wir die Voraussetzung dafiir,
dass unsere Mitarbeiter schnell und flexibel agieren konnen.
Wir unterstiitzen dies, indem wir {iber Zielvereinbarungen
fiihren und erwarten von unseren Fiihrungskraften, dass sie
die Eigenverantwortung ihrer Mitarbeiter fordern. Dement-
sprechend kommt unseren Fiihrungskriften eine besondere
Bedeutung zu. Sie fithren ihre Mitarbeiter im Sinne unserer
Fihrungsgrundsitze. Wir unterstiitzen sie bei der Entwick-
lung ihrer Fihrungsqualititen unter anderem mithilfe des
sogenannten Fiihrungsfeedbacks, das den Mitarbeitern die
Moglichkeit gibt, ihrem Vorgesetzten regelmafig ein Feed-
back iiber das erlebte Fiihrungsverhalten zu geben. Fiir wei-
tere Informationen verweisen wir auf den Abschnitt , Mitar-
beiterbindung*.

Freie Fiihrungspositionen besetzen wir bei gleicher Qualifi-
kation nach Moglichkeit aus den eigenen Reihen und bertick-
sichtigen daher Fiuhrungspotenzial bereits bei der Einstel-
lung. In einem standardisierten Prozess, den wir alle zwei
Jahre am Standort Hannover durchfiihren, werden alle Positi-
onen vom Management Level (General Manager/Director)
aufwarts am Hauptsitz sowie in ausgewahlten Auslandsein-

Hannover Riick | Geschaftsbericht 2018

heiten gepriift. Um eine bessere Geschlechterbalance zu er-
reichen, streben wir einen steigenden Anteil von Frauen in
allen Fliihrungsebenen an.

Beim Ausbau und der Etablierung unserer Personalentwick-
lungsmaBnahmen ist uns ein bedarfs- und zielgruppenspezi-
fisches Angebot besonders wichtig. Unser fiir alle Mitarbeiter
offenes Weiterbildungsprogramm umfasst insbesondere An-
gebote zur Riickversicherung, Informationstechnologie, Sozi-
al- und Methodenkompetenz sowie Sprachkurse. Unser An-
gebot wird stindig iiberpriift und erweitert.

Im abgelaufenen Geschéftsjahr haben wir uns im Hinblick auf
unser Trainings- und Entwicklungsangebot insbesondere mit
der Unterstiitzung unserer Mitarbeiter und Fuhrungskrafte in
Bezug auf den Umgang mit den Auswirkungen der sich spiir-
bar verdndernden Arbeitswelten beschaftigt. Hierbei spielen
insbesondere die Effekte aus agilen Arbeitsformen oder auto-
matisierten bzw. digitalisierten Arbeitsablaufen eine Rolle.
So haben wir z.B. einen neuen Workshop ,Fit fiir Verdnde-
rungen” eingefiihrt. Ziel dieser Veranstaltung ist das vorbe-
reitende Durchspielen von Verdnderungsprozessen sowohl
fiir Mitarbeiter als auch Fithrungskrifte, um den sich daraus
ergebenden Belastungssituationen vorzubeugen. Dieser
Workshop stellt somit einen bewussten Bruckenschlag zwi-
schen den Themen Veranderung und Gesundheit dar.

Unsere Fiihrungskrifte unterstiitzten wir zudem durch das
Angebot sogenannter Praxistage, in denen im geschiitzten
Rahmen in kleineren Gruppen Herausforderungen des Fiih-
rungsalltags unter Mitwirkung einer Trainerin erortert und
mittels Coaching- bzw. Konfliktlésetechniken bearbeitet wer-
den konnen. Fortgesetzt wurden die Angebote zum Thema
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,Gesundheit — Fiihrungsaufgabe und Selbstverantwortung*
wie auch zur ,,Geschlechterspezifischen Kommunikation®, das
unser Mentoring-Programm fiir Frauen auf Fithrungsebene
flankiert. Aber auch spezielle Fachseminare werden unseren
Fihrungskriaften angeboten, z.B. aktualisierte und vom Auf-
bau angepasste Workshops zu arbeitsrechtlichen Themen.

Das in den letzten Jahren ausgebaute Angebot zum Gesund-
heitsmanagement haben wir im Berichtsjahr unverdndert
fortgefithrt. Weiterhin sind Seminare und Workshops zur
Starkung der Resilienz sowie der Erholungskompetenz unse-
rer Mitarbeiter und Fiihrungskrifte feste Bestandteile unse-
rer praventiven Unterstiitzung.

Dartiber hinaus bieten wir das Angebot eines Employee As-
sistant Programme. Hierbei handelt es sich um eine externe
und anonyme Sofortberatung bei beruflichen, privaten und
gesundheitlichen Anliegen unserer Mitarbeiter und Fih-

Ziel bis 2020:
Mitarbeiterentwicklung und -forderung

MaRnahmen

rungskrafte sowie deren Angehorigen inklusive der Moglich-
keit, einen Familienservice in Anspruch zu nehmen. Auch im
abgelaufenen Geschiftsjahr hat sich dieses Angebot als hilf-
reiches und nachgefragtes Instrument bestitigt.

Nicht zuletzt haben wir den in Deutschland gesetzlich gefor-
derten Prozess zum betrieblichen Eingliederungsmanage-
ment weiter verbessert. Im Jahr 2018 wurde zu diesem The-
ma eine Betriebsvereinbarung geschlossen, die einen
abgestimmten innerbetrieblichen Ablauf unter Beteiligung
aller relevanten Stellen sicherstellt.

Dartiber hinaus bieten wir unseren Mitarbeitern an unserem
Hauptsitz in Hannover umfangreiche Sportangebote wie Be-
triebssportgruppen diverser Sportarten und Kooperationen
mit Fitness-Studios an. Mit Blick auf den einzelnen Arbeits-
platz sorgen wir fiir eine moglichst gute Raumaufteilung und
ergonomische Ausstattung.

L 52

Ergebnisse

Optimierung der WeiterbildungsmaRnahmen fur Fach- und
Fuhrungskrafte (Weiterbildungstage pro Mitarbeiter und Jahr
> 4 Tage (konzernweit))

Physische und psychische Gesundheit der Mitarbeiter starken,
erhalten bzw. wiederherstellen, auch durch unser Employee
Assistance Programme (EAP)

Mitarbeiterbindung

Wir legen Wert darauf, dass unsere Mitarbeiter Beruf und Pri-
vatleben in einem ausgewogenen Verhaltnis miteinander ver-
einbaren konnen. Daher bieten wir Teilzeit- und Telearbeits-
modelle an, die individuell gestaltbar sind, sowie eine
Gleitzeitordnung ohne Kernzeiten. Durch diese Flexibilitit
wollen wir unsere Mitarbeiter dabei unterstiitzen, ihren All-
tag in Lebensphasen wie der Familiengrindung oder im Zuge
der Vorbereitung auf den Berufsausstieg, zum Beispiel durch
Altersteilzeit, zu gestalten. Diese Leistungen spiegeln sich in
einer geringen Fluktuationsrate und einer langen Konzernzu-
gehorigkeit unserer Mitarbeiter wider.

Dariiber hinaus betreiben wir am Standort Hannover eine be-
triebseigene Kinderkrippe fiir die ganztigige Kleinkinder-
betreuung (Kinder bis zu einem Alter von drei Jahren).

Um fiir unsere Mitarbeiter ein nachhaltig attraktiver Arbeit-
geber zu bleiben, ist uns die Zufriedenheit unserer Mitarbei-
ter sehr wichtig. Das regelmaRige Feedback unserer Mitar-
beiter nehmen wir sehr ernst und bieten ihnen deshalb
unterschiedliche Wege der Riickmeldung. Im Jahr 2018 ha-
ben wir diesbeziiglich eine neue Durchfiihrungsrunde unse-
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Im Jahr 2017 beliefen sich die durchschnittlichen Weiterbildungs-
tage pro Mitarbeiter auf 4,0 am Standort Hannover. Die konzern-
weite Anzahl der Weiterbildungstage betrug 2,7. Zum Berichts-
stichtag lag noch keine vollstandige Erfassung der Weiterbildungs-
tage pro Mitarbeiter fur das Geschaftsjahr 2018 vor.

Auch im abgelaufenen Geschaftsjahr hat sich das Angebot eines
EAP als hilfreiches und nachgefragtes Instrument bestatigt.

res Fithrungsfeedbacks gestartet. Hierbei wird den Mitarbei-
tern einer definierten Gruppe von Fithrungskriften die
Moglichkeit gegeben, ihren direkten Fiihrungskraften eine
Riickmeldung iiber das erlebte Fiithrungsverhalten zu geben.
Diese grundsitzliche Riickmeldung wird anschlieBend zu
einem aggregierten Ergebnisreport zusammengefasst, der
zwischen Fihrungskraft und Mitarbeitern besprochen wird,
sodass hieraus Malknahmen zur Verbesserung der Fithrungs-
wirkung und der Zusammenarbeit abgeleitet werden konnen.

Die Vergiitung unserer Mitarbeiter erfolgt entsprechend ihrer
spezifischen Aufgaben, ihrer Qualifikation sowie der von ih-
nen erbrachten Leistung. Gleichzeitig profitieren die Mitar-
beiter in Deutschland von der Sicherheit und den Vorteilen
des Tarifvertrages fiir die private Versicherungswirtschaft.
93 % unserer Mitarbeiter am Standort Hannover fallen unter
die Kollektivvereinbarung. Die restlichen 7% ergeben sich
aus den teilweise aulertariflich gestalteten Vereinbarungen
mit Fihrungskraften.

Dartiber hinaus bieten wir unseren Mitarbeitern eine Reihe
weiterer freiwilliger Leistungen an. Allen Mitarbeitern unse-
res Unternehmens werden dabei prozentual auf ihre Arbeits-
zeit dieselben Leistungen gewihrt.



Ziel bis 2020:
Mitarbeiterbindung

MaRnahmen

L53

Ergebnisse

Beibehaltung der hohen Mitarbeiterbindung
(niedrige Fluktuationsrate von 3-5 % am Standort Hannover)

Wiederkehrende Durchfiihrung von konzernweiten Mitarbeiter-
befragungen (Teilnahmequote von mind. 60 %)

Diversitat

Zu den Grundpfeilern unserer erfolgreichen Geschaftstitig-
keit zdhlt neben der Qualifikation und der Leistungsbereit-
schaft unserer Mitarbeiter ein hohes Mall an Vielfalt. Am
Standort Hannover beispielsweise arbeiten Personen aus ins-
gesamt 43 Nationen und spiegeln unsere internationale Ge-
schaftstitigkeit wider. Unsere weltweit gliltigen Geschafts-
grundsatze legen fest, dass niemand aufgrund seines
Geschlechts, seiner Herkunft, seiner Religion oder Weltan-
schauung, seiner Behinderung, seines Alters oder seiner Se-
xualitat benachteiligt werden darf. Gehaltserh6hungen und
Beforderungen folgen einem klar definierten Prozess. Die
Vergiitung unserer Mitarbeiter erfolgt entsprechend ihrer
spezifischen Aufgaben, ihrer Qualifikation sowie der von ih-
nen erbrachten Leistung.

Die Themen Diversitdt und Frauenforderung sind in den letz-
ten Jahren zunehmend in den offentlichen Fokus geriickt.
Auch im Hannover Riick-Konzern zeigt sich, dass die Prisenz
von Frauen in den hoheren Hierarchieebenen unterproportio-
nal ist. Um dies zu andern, hat der Vorstand beschlossen,
MafRnahmen ins Leben zu rufen, die insbesondere die Frau-
enférderung unterstiitzen. Im Jahr 2017 haben wir deshalb
am Standort Hannover eine weitere Durchfithrungsrunde un-
seres internen Mentoring-Programmes fiir Frauen gestartet,
die im Marz 2018 endete. Fiir 2019/2020 ist bereits eine er-
neute Durchfiihrungsrunde geplant.

Ziel bis 2020:
Diversitat

MaRnahmen

Die Fluktuationsrate zum 31. Dezember 2018 betrug 4,1 %.

Im Berichtsjahr wurde keine konzernweite Mitarbeiterbefragung
durchgefuhrt. Stattdessen wurde eine erneute Durchfiihrungsrun-
de des Fiihrungsfeedbacks gestartet, um Mitarbeitern einer
definierten Gruppe von Fuhrungskraften die Moglichkeit zu bieten,
ihren direkten Fuhrungskraften eine Ruickmeldung Uber das
erlebte Flihrungsverhalten zu geben.

Die spezielle Ausrichtung des internen Mentoring-Program-
mes auf eine rein weibliche Teilnehmergruppe ist Teil unse-
rer Initiative zur gezielten Unterstitzung weiblicher Nach-
wuchskrafte durch ihre Heraushebung im Unternehmen
sowie durch eine individuelle Forderung. Die Teilnehmerzahl
wurde dabei auf sieben Mentoring-Tandems ausgeweitet. Wir
fihren hierbei Mitarbeiterinnen (Mentees) und Fiihrungs-
krafte (Mentoren/Mentorinnen) fiir einen Zeitraum von zwolf
Monaten zu einem zielgerichteten, regelmédBigen Austausch
zusammen. Die Mentees bekommen wéihrend des Mento-
ring-Programmes Gelegenheit, tiber ihre bisherige berufliche
Entwicklung zu reflektieren und ihren weiteren Werdegang
aktiv zu gestalten. AuBerdem erhalten sie Einblicke in neue
berufliche Bereiche und konnen aus den Erfahrungen ihrer
Mentoren/Mentorinnen lernen. Besonders freuen wir uns,
dass in der Durchfithrungsrunde 2017/2018 gleich drei Vor-
stainde unseres Unternehmens als Mentoren mitwirkten.

In einer nach Abschluss durchgefiihrten Befragung duerten
sowohl die Mentees als auch die Mentoren hohe Zufrieden-
heit mit dem Ablauf und den individuell erzielten Lernerfol-
gen. Diese positive Riickmeldung hat uns gestarkt, das Pro-
gramm fortzufithren. So veranstalteten wir im Jahr 2018
bereits zwei Informationsveranstaltungen, bei denen sich inte-
ressierte Mitarbeiterinnen iiber Inhalte und Zielsetzungen in-
formieren und sich anschlieBend fiir die Teilnahme an der
nachsten Durchfithrungsrunde 2019/2020 bewerben konnten.

L 54

Ergebnisse

Forderung der Vielfalt und der Chancengleichheit (Frauenanteil in
der zweiten und dritten Fihrungsebene von 18 % am Standort
Hannover)

Verbesserung der Voraussetzung fur eine ausgewogene
Work-Life-Balance unserer Mitarbeiter

Der Frauenanteil in der zweiten und dritten Managementebene
betrug am Standort Hannover zum Stichtag 31. Dezember 2018
15,6 %.

Im Berichtsjahr haben wir unsere MaRnahmen in Bezug auf die
Bedingungen flr eine ausgewogene Work-Life-Balance fortgefiihrt.
Dazu zahlen neben unseren Teilzeit- und Telearbeitsmodellen
unsere Gleitzeitordnung sowie eine betriebseigene Kinderkrippe.
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Betrieblicher Umweltschutz

Die umweltbezogenen Auswirkungen unserer Geschaftstitig-
keit sind vergleichsweise gering und ergeben sich groBten-
teils aus der Reisetatigkeit unserer Mitarbeiter bzw. der An-
reise zum Arbeitsplatz sowie aus dem Betrieb unserer
Birogebaude. Gleichwohl nehmen wir unsere Verantwortung
fur die Umwelt sehr ernst. Wir definieren in unserer Nachhal-
tigkeitsstrategie regelmallig konkrete Ziele und Mallnahmen
zum Schutz der Umwelt und zur Schonung von Ressourcen.

Bereits im Jahr 2012 haben wir am Standort Hannover Stan-
dardprozesse fiir den Umweltschutz etabliert und in unserem
Umweltprogramm konkrete MaBnahmen definiert. Seitdem
wird unser Umweltmanagementsystem jahrlich zertifiziert,
seit 2016 gemidR der revidierten Norm DIN EN ISO
14001:2015. Dariiber hinaus veroffentlichen wir seit 2016
jahrlich eine validierte EMAS-III-Umwelterklarung, mit der
wir der europaweiten gesetzlichen Verpflichtung zur Durch-
fuhrung von Energieaudits nachkommen. Das Umweltma-
nagementsystem erfasst die Verbrauchs- und Emissionskenn-
zahlen der Hannover Riick SE, der E+S Riickversicherung AG
und bis Ende des Jahres 2018 der International Insurance
Company of Hannover SE (Inter Hannover SE) mit ihren Lie-

Ziel bis 2020:
Betrieblicher Umweltschutz

MaBnahmen

genschaften am Standort Hannover sowie die dortige Kinder-
tagesstitte und deckt damit rund 43 % der weltweiten Mitar-
beiter ab.

Den Schwerpunkt unserer Anstrengungen fiir den Umwelt-
schutz bildet die Reduzierung von CO,-Emissionen, die durch
die Strom- und Warmeversorgung unserer Gebdude sowie
durch unsere Reisetatigkeit entstehen. Seit 2016 agieren wir
am Standort Hannover CO,-neutral. Im Wesentlichen trugen
die Umstellung auf Strom aus erneuerbaren Energien sowie
die Kompensation unserer durch Flige verursachten Treib-
hausgasemissionen tiber die Klimaschutzorganisation atmos-
fair zu diesem Ergebnis bei.

Nachdem wir am Standort Hannover unsere Stromversor-
gung bereits auf erneuerbare Energien umgestellt haben,
wollen wir dies nun schrittweise auch an unseren internatio-
nalen Standorten umsetzen.

Die Arbeit lokaler und internationaler Initiativen zum Um-
weltschutz unterstiitzen wir aktiv. So engagieren wir uns in

verschiedenen Umweltschutzprojekten, wie z.B. in der loka-
len Initiative , Klima-Allianz Hannover 2020°.

L 55

Ergebnisse

Kontinuierliche Weiterentwicklung des Umweltmanagements
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Seit 2016 ist unser Standort Hannover klimaneutral. 2018 haben
wir in der Asien-Pazifik-Region damit begonnen, die Geschaftsrei-
sen via Flugzeug unserer Blros aufzuzeichnen. Ziel ist es, ab 2020
unsere dort verursachten flugreisebedingten CO,-Emissionen
vollstandig zu kompensieren.

In Bezug auf unsere direkten Umweltaspekte haben wir verschie-
dene operative Ziele bis 2020 festgesetzt, die in unserer EMAS-
Erklarung veroffentlicht werden. Dazu zahlen unter anderem die
Reduktion unseres Stromverbrauchs um 10 % pro Mitarbeiter, die
Senkung des Bedarfs an klimaneutraler Heizenergie um 5 %, die
Reduzierung des Papierverbrauchs um 15 % sowie die Beibehal-
tung unseres Wasserverbrauchs und unseres CO,-AusstoRes.



Lieferantenmanagement

Als Riickversicherer hat unsere Geschiftstitigkeit geringere
Auswirkungen auf die Umwelt als andere Branchen. Durch
die Auswahl der Lieferanten bzw. die Vorgaben fiir den
Produktionsprozess unserer Lieferanten nehmen wir aber
dennoch indirekt Einfluss auf die Arbeitspraktiken.

Seit Mitte 2012 findet unser Verhaltenskodex fiir Lieferanten
fur weite Teile des Unternehmens am Standort Hannover
Anwendung. Dieser wird regelmalig iiberpriift und bei Be-
darf angepasst. Er verpflichtet alle Hauptlieferanten und Sub-
unternehmer zur Einhaltung von Nachhaltigkeitskriterien,
u.a. die Achtung der Menschenrechte und die Einhaltung der
Kernarbeitsnormen der Internationalen Arbeitsorganisation
(ILO).

Ziel bis 2020:
Lieferantenmanagement

MaRnahmen

Auf der Basis von Selbstauskiinften und mit Hilfe eines an-
wendungsgestiitzten Verfahrens bewerten wir neue Lieferan-
ten und ordnen sie im Falle einer kritischen Bewertung einer
Umwelt-, Sozial- und Governance-Risikokategorie (ESG-Risi-
kokategorie) einer Negativliste zu, was zur Folge hat, dass
keine weitere Beauftragung mehr erfolgt. Das Verfahren wird
anlassbezogen vom Bereich Verwaltung und IT am Standort
Hannover genutzt.

Insgesamt beziehen wir unsere Waren fiir die IT sowie fiir
den Gebdude- und Geschaftsbetrieb von rund 360 Lieferan-
ten. Circa zwei Drittel dieser Lieferanten sind in Deutschland
bzw. der Region Hannover ansassig. Dariiber hinaus bezie-
hen wir unsere IT-Waren vor allem aus der EU und den USA.

L 56

Ergebnisse

Kontinuierliche Bewertung von ~ 90 % der Lieferanten (gemessen
am Einkaufsvolumen) nach Umwelt- und Sozialstandards

Derzeit werden im Bereich Facility Management 80 % und
im IT-Bereich tiber 90 % des Einkaufsvolumens nach diesen
ESG-Kriterien bewertet.
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Risiko-
modelle

—

Extreme Wetterereignisse treffen
auf steigende versicherte Werte

In den USA sind Sturmflut-Schiden in der Regel
durch private und industrielle Sturmversicherung
gedeckt. Flutschaden aus schweren Regenfallen
miissen dagegen oft gesondert abgesichert
werden. Starkregen infolge von Wirbelsturm
Harvey richtete 2017 in Stidtexas erhebliche
Schaden an, Regenfille aus Wirbelsturm Katrina
iberfluteten 2005 Teile von New Orleans.

Im Privatbereich trifft unzureichende Absiche-
rung insbesondere Haus- und Autobesitzer:

Rund eine halbe Million Autos gingen in der von
Harvey uberfluteten Region verloren. Im Industrie-
sektor sind Flutschaden an Gebduden ebenfalls
oft nicht oder mit zu geringen Deckungssummen
abgesichert. Je nach Zeitpunkt und Dauer des
Unwetters konnen Schiaden auch aus Betriebs-
unterbrechungen, Ernteausfillen sowie im
Bereich der Schiff- und Luftfahrt erwachsen.

Schadenszenarien fiir Stirme konnen mit exis-
tierenden Modellen gut simuliert werden. Um
auch fiir Flutschaden-Deckungen risikoadaquate,
bezahlbare Preise ermitteln zu konnen, entwi-
ckeln und verfeinern wir laufend unsere Risiko-
modelle.

e




Chancen- und Risikobericht

Risikobericht

« Die Hannover Ruick verfugt Uber eine sehr gute Kapitalausstattung, die fortwahrend vor dem
Hintergrund von méglichen Anderungen im Risikoprofil tiberpriift wird.

« Unser Risikomanagementsystem iiberwacht fortlaufend die Aufnahme und Anderung von Risiken
und ist in der Lage, flexibel auf sich andernde interne und externe Faktoren zu reagieren.

Strategieumsetzung

Unsere aktuelle Unternehmensstrategie umfasst zehn lei-
tende Grundsitze, die geschéaftsbereichsiibergreifend die
Realisierung unserer Vision ,Werte schaffen durch Riickver-
sicherung” sicherstellen. Fiir weitere Informationen zur Un-
ternehmensstrategie und den strategischen Grundsatzen ver-
weisen wir auf unsere Website (www.hannover-rueck.de/
58693/konzernstrategie-im-uberblick).

Aus der Unternehmensstrategie leiten wir unsere Risikostra-
tegie ab. Die wesentlichen strategischen Ankniipfungspunkte
fiir unser konzernweites Risikomanagement sind folgende
Grundsitze der Unternehmensstrategie:

¢ Wir managen Risiken aktiv.

e Wir sorgen fiir eine angemessene Kapitalausstattung.

¢ Wir setzen auf Nachhaltigkeit, Integritdt und
Compliance.

Risikomanagement durch mehrfache Begrenzungsebenen

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-
verstindnis dokumentiert. Wir haben in der Risikostrategie
acht iibergeordnete Prinzipien festgelegt:

1. Wir iiberwachen die Einhaltung des vom Vorstand
festgelegten Risikoappetits.

2. Wir integrieren das Risikomanagement in die wert-
orientierte Steuerung.

3. Wir fordern eine offene Risikokultur und die Trans-
parenz des Risikomanagementsystems.

4. Wir erfiillen die aufsichtsrechtlichen Vorgaben.

5. Wir erfiillen die Anforderungen der Ratingagenturen.

6. Wir agieren unter Beriicksichtigung von Wesentlichkeit
und Proportionalitét.

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

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

L 57

Unter-
nehmens-
strategie

Strategische Risikobegrenzungen

Risikostrategie

Rahmenrichtlinie

A

Begrenzung pro Risikokategorie

Risikomanagement

Exposure-Management-Richtlinie

Investment- und Zeichnungsrichtlinien

Begrenzungen der Katastrophenrisiken

Begrenzungen pro Transaktion
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Die Risikostrategie, das Risikoregister sowie das zentrale Li-
mit- und Schwellenwertsystem als Bestandteile unserer Rah-
menrichtlinie des Risiko- und Kapitalmanagements iiberprii-
fen wir mindestens einmal im Jahr. Dadurch gewéhrleisten
wir die Aktualitdt unseres Risikomanagementsystems.

Unser Gesamtunternehmensrisiko steuern wir so, dass wir
mit einer Wahrscheinlichkeit von 90% p. a. ein positives
Konzernergebnis nach IFRS erwarten konnen und die Wahr-
scheinlichkeit fur den kompletten Ausfall unseres okono-
mischen Kapitals wie auch des Eigenkapitals nach IFRS nicht
mehr als 0,03% p.a. betrdgt. Unsere Solvenzquote muss
mindestens 180 % betragen, jedoch gelten 200 % bereits als
Schwellenwert, was bei einem Unterschreiten Gegenmal-
nahmen nach sich zoge. Diese Kennzahlen werden mit unse-
rem internen Kapitalmodell iiberwacht, und iiber die Einhal-
tung dieser Kenngrofen wird der Vorstand quartalsweise im
Rahmen der reguldren Risikoberichterstattung informiert.
Die notwendige Eigenkapitalausstattung bestimmt sich nach
den Anforderungen unseres ckonomischen Kapitalmodells,
den aufsichtsrechtlichen Vorgaben, den Erwartungen der
Ratingagenturen fiir unser Zielrating und den Erwartungen
unserer Kunden. Dariiber hinaus halten wir Eigenmittelpuffer
vor, um neue Geschaftschancen jederzeit wahrnehmen zu
konnen.

in Mio. EUR

Strategische Ziele zur Risikoposition L 58
Limit Kennzahl zum
31.12.2018
Wahrscheinlichkeit eines
positiven Konzernergebnisses

nach IFRS >90 % 96,2%

Ausfallwahrscheinlichkeit

Eigenkapital nach IFRS <0,03% 0,02 %
Ausfallwahrscheinlichkeit
o6konomisches Eigenkapital <0,03% 0,01 %

Wesentliche externe Einflussfaktoren auf
das Risikomanagement im vergangenen
Geschaftsjahr

Regulatorische Entwicklungen: Im Berichtsjahr erfolgte
eine Uberpriifung ausgewihlter Aspekte von Solvency II, ini-
tiiert durch die EU-Kommission. Die Europdische Aufsichts-
behorde fiir das Versicherungswesen und die betriebliche
Altersversorgung (EIOPA) hat der EU-Kommission hierzu
technische Empfehlungen vorgelegt. Eine Umsetzung der
neuen Regelungen steht noch aus, hat allerdings aller Vor-
aussicht nach keine wesentlichen Auswirkungen auf die Han-
nover Riick-Gruppe.

Im Berichtsjahr erhielten die zur Hannover Riick-Gruppe
gehorenden Rickversicherungsunternehmen in der Europai-
schen Union eine Genehmigung der Bundesanstalt fir

Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin), ihre operationellen
Risiken riickwirkend zur Jahresendberichterstattung 2017
mit dem internen Modell zu berechnen. Die Hannover
Riick-Gruppe verfiigte bereits seit 2017 {iber eine solche Ge-
nehmigung. Damit berechnen nun sowohl die Hannover
Riick-Gruppe als auch die genannten Einzelunternehmen die
Kapitalanforderungen nach Solvency II auf Basis eines voll-
stindigen internen Modells. Dariiber hinaus erhielt die Han-
nover Riick bei der BaFin 2018 die Genehmigung zur Ver-
wendung von Volatilititsanpassungen nach § 82 VAG. Dies
soll dazu dienen, die Auswirkung von Wertschwankungen am
Anleihenmarkt zu mindern.

Neben den regulatorischen Entwicklungen in Europa beob-
achten wir weltweite Anpassungen der Regulierung von
(Riick-)Versicherungsunternehmen.

Kapitalmarktumfeld: Ein wichtiger externer Einflussfaktor
ist das anhaltend niedrige Zinsniveau, gerade im Hinblick auf
die erzielbare Rendite aus unseren Kapitalanlagen. Im USD-
und GBP-Bereich sind mittlerweile zwar deutliche Zinsanstie-
ge zu verzeichnen. Im EUR-Bereich sind allerdings weiterhin
bis weit in den mittleren Laufzeitenbereich negative Renditen
zu verzeichnen. Das zum Jahresende auslaufende Programm
der EZB zum Ankauf von Unternehmensanleihen, der nach
wie vor unklare Prozess hinsichtlich GroBbritanniens Aus-
scheiden aus der Europdischen Union und zahlreiche geopo-
litische Krisenherde sowie schwelende Handels- und Zollkon-
flikte haben das Kapitalmarktumfeld im Berichtszeitraum
beeinflusst. Infolgedessen zeigte sich der Kapitalmarkt in
vielen Bereichen recht unruhig. So waren auch bei Risikoauf-
schligen auf Unternehmensanleihen im Jahresverlauf teils
deutliche Anstiege zu verzeichnen und an den Aktienmérkten
kam es zum Jahresende hin zu teils merklichen Kursverlus-
ten. Aufgrund der Liquidation unseres Aktienportefeuilles im
Vorjahr blieben wir davon allerdings unberthrt. Fir die nahe-
re Zukunft gehen wir fiir die Kapitalanlagen von erhohten Vo-
latilititen am globalen Aktien- und Kreditmarkt aus, sehen
diese allerdings auch als Chance und sind der Meinung, dass
wir mit unserer derzeit eher defensiven Kapitalanlageaus-
richtung angemessen vorbereitet sind. Fiir ndhere Informati-
onen dazu verweisen wir auf das Kapitel ,, Kapitalanlagen® im
Lagebericht auf Seite 58 f.

Brexit: Die Modalitaten des Austritts Grobritanniens aus der
EU stehen weiterhin nicht fest. Ein Austritt aus der EU ohne
Abkommen bleibt moglich. Die Hannover Riick-Gruppe hat
sich auch auf ein solches Szenario vorbereitet. Hierzu wurde
eine konzernweite Arbeitsgruppe fiir vorbereitende Malnah-
men gebildet.

Wesentlich betroffen ist die Hannover Re Life UK Branch. Um
nach einem harten Brexit die Geschiftstatigkeit weiter fort-
fiihren zu konnen, wurde die Anwendung von Ubergangs-
maRnahmen (,Temporary Permission Regime®“) beantragt
und bereits durch die Aufsicht bestétigt. Mittelfristig sind
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erhohte administrative Kosten und Kapitalkosten nicht aus-
geschlossen. Die von der Hannover Riick gefiihrte Argenta
Holdings Limited ist als eigenstindige Tochtergesellschaft in
GroBbritannien und Lloyd’s-Mitglied bereits autorisiert. Dar-
ilber hinaus zeichnen wir Riickversicherungsgeschift in
GroRbritannien tber Konzerngesellschaften in Hannover,
Irland und Bermuda. Hier erwarten wir als Folge des Brexits
keine signifikanten Anderungen.

Insgesamt sind nach unseren aktuellen Analysen die Auswir-
kungen aus dem Brexit auf die Hannover Riick-Gruppe be-
herrschbar.

US-Steuerreform: Die zum Ende des Jahres 2017 von der
US-Regierung erlassenen Steuergesetzinderungen traten
zum 1. Januar 2018 in Kraft. Diese sehen steuerliche Neure-
gelungen vor, die erhebliche finanzielle Auswirkungen auf
die in den USA tatigen Tochtergesellschaften haben. Einer-
seits bewirkt die Reform eine Senkung der Unternehmens-
steuer von 35 % auf 21 %. Andererseits enthalt das Gesetzes-
paket die Einfiihrung der sogenannten Base Erosion and
Anti-Abuse Tax (BEAT). Dabei flieBen in die steuerliche Be-
messungsgrundlage auch Priamien fiir zedierte Versiche-
rungsrisiken innerhalb des Konzernverbundes ein, die kiinf-
tig mit 5% bis 12,5% (iiber die ndchsten neun Jahre
ansteigend) besteuert werden. Um dieses erhchte Steuerauf-
kommen zu verhindern, haben wir Umstrukturierungen in-
nerhalb des Konzerns vorgenommen. Insbesondere wurde
US-Lebensriickversicherungsgeschaft, das bisher tber die
Hannover Re Ireland gezeichnet wurde, in eine Tochterge-
sellschaft mit Sitz in Bermuda verlagert. Letzteres wird in den
USA besteuert. Ein substanzieller Steuerverlust konnte damit
vermieden werden, allerdings sank die Solvenzquote durch
eine erhohte Risikomarge der Hannover Riick-Gruppe.

Risiken aus der elektronischen Datenhaltung: In den ver-
gangenen Jahren haben sich vermehrt Risiken mit Bezug auf
elektronische Systeme und deren Daten materialisiert. Auch
die Hannover Riick ist Angriffen auf ihre IT-Systeme ausge-
setzt und hat dazu umfangreiche Schutzmafnahmen ergrif-
fen. Dartiber hinaus bietet die Hannover Riick Ruckversiche-
rungsschutz fiir Risiken mit Bezug auf elektronische Systeme
und deren Daten an. Die dynamische Entwicklung im Rah-
men der Digitalisierung stellt eine besondere Herausforde-
rung fiir die Bewertung dieser Risiken dar.

Naturkatastrophenrisiken und Klimawandel: Das Jahr 2017
zeichnete sich durch eine iiberdurchschnittliche Anzahl von
Naturkatastrophen aus. Auch das Jahr 2018 war von GroR-
schiaden durch Taifune und Hurrikans gepragt. Das AusmafR
der Naturkatastrophen des Geschaftsjahres war in den Mo-
dellannahmen der verwendeten Naturgefahrenmodelle, die
fiir die Preisfindung und die Steuerung der Naturgefahren-
risiken verwendet werden, reflektiert. Es ist nicht auszu-
schliefen, dass die erhohte Sturmaktivitit der letzten Jahre
teilweise auf die fortschreitende Erderwdrmung zuriickzufiih-
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ren ist. Die Hannover Riick beobachtet gemeinsam mit Part-
nern die Auswirkungen der Erderwdarmung auf extreme Wet-
terereignisse sehr genau, um die gewonnenen Erkenntnisse
in den Modellen und der Steuerung der Risiken beriicksichti-
gen zu konnen.

Risiken aus dem US-amerikanischen Mortalititsgeschaft:
Die tatsdchliche Sterblichkeitserfahrung des Portefeuilles,
welches die Hannover Riick Anfang des Jahres 2009 erwor-
ben hat, zeigte sich im Jahr 2018 besser als erwartet. Im Rah-
men unseres Bestandsmanagements haben wir Ratenanpas-
sungen fir das fragliche Portefeuille eingeleitet. In wenigen
verbleibenden Einzelfdllen kann es zu einmaligen Belastun-
gen des IFRS-Ergebnisses kommen, sofern die von Ratenan-
passungen betroffenen Zedenten von ihrem Riickzugsrecht
Gebrauch machen. Die weitere Entwicklung der unterliegen-
den Sterblichkeit beobachten wir fortlaufend.

Joint Venture mit HDI Global Specialty: Bereits im Berichts-
jahr begannen die Vorbereitungen der Hannover Riuck SE
zusammen mit der HDI Global SE, unter dem Dach der
Talanx AG eine gemeinsame Initiative im weltweiten Special-
ty-Geschaft zu starten. Dazu bringen beide Unternehmen ihre
Specialty-Aktivititen in ein neues Joint Venture ein. Die neue
Gesellschaft HDI Global Specialty SE wird Agentur- und
Spezialerstversicherungsgeschift unter anderem in den
Sparten  Vermogensschadenhaftpflicht, Organhaftpflicht,
Rechtsschutz, Sports and Entertainment, Luftfahrt, Offshore
Energy und Tierversicherung zeichnen. Mit der aufsichts-
rechtlichen Genehmigung nimmt das Joint Venture die ge-
meinschaftliche operative Tatigkeit zum 1. Januar 2019 auf.

Risikokapital

Im Interesse unserer Aktiondre und Kunden ist es unser Ziel,
ein angemessenes Verhiltnis zwischen Risiken und Eigen-
mitteln sicherzustellen. Unser quantitatives Risikomanage-
ment bildet ein einheitliches Rahmenwerk zur Bewertung
und Steuerung aller das Unternehmen betreffenden Risiken
und unserer Kapitalposition. Das interne Kapitalmodell — ein
stochastisches Unternehmensmodell - ist dabei ein zentrales
Instrument. Es deckt alle Tochterunternehmen und Ge-
schaftsfelder der Hannover Riick-Gruppe ab. Zentrale GroRRe
bei der Risiko- und Unternehmenssteuerung sind die 6kono-
mischen Eigenmittel, die gemall marktkonsistenten Bewer-
tungsprinzipien ermittelt werden und auch die Basis fiir die
Berechnung der Eigenmittel unter Solvency II sind. Das inter-
ne Kapitalmodell der Hannover Riick beriicksichtigt die Risi-
ken, die die Entwicklung des 6konomischen Eigenkapitals
beeinflussen. Diese werden unterteilt in versicherungstechni-
sche Risiken, Marktrisiken, Forderungsausfallrisiken und
operationelle Risiken. Fir diese Risikoklassen haben wir je-
weils eine Anzahl von Risikofaktoren identifiziert, fiir die wir
Wahrscheinlichkeitsverteilungen festlegen. Risikofaktoren
sind zum Beispiel okonomische Indikatoren wie Zinsen,



Wechselkurse und Inflationsindizes, aber auch versiche-
rungsspezifische Indikatoren wie die Sterblichkeit einer be-
stimmten Altersgruppe innerhalb unseres Versichertenporte-
feuilles in einem bestimmten Land oder die Anzahl von
Naturkatastrophen in einer bestimmten Region und die versi-
cherte Schadenhohe pro Katastrophe. Bei der Festlegung der
Wahrscheinlichkeitsverteilungen fir die Risikofaktoren grei-
fen wir zurtick auf historische und offentlich verfiigbare Da-
ten, auf exklusive Branchendaten sowie auf den internen Da-
tenbestand der Hannover Riick-Gruppe. Ferner erganzt das
Wissen interner und externer Experten diesen Prozess. Die
Eignung der Wahrscheinlichkeitsverteilungen wird regelma-
Rig von unseren Fachabteilungen gepriift, aber vor allem im
Rahmen der regelmifigen unternehmensweiten Verwen-
dung des Kapitalmodells bei der Risikoeinschatzung und Ka-
pitalkostenverteilung verifiziert. Die Hannover Riick ermittelt
das benotigte Risikokapital als Value at Risk (VaR) der ckono-
mischen Wertveranderung tber einen Zeitraum von einem
Jahr zum Sicherheitsniveau von 99,97 %. Dies entspricht
dem Ziel, die einjahrige Ruinwahrscheinlichkeit von 0,03 %
nicht zu iiberschreiten. Damit liegt die interne Zielkapitalisie-
rung der Hannover Riick-Gruppe deutlich iiber dem Sicher-

heitsniveau von 99,5 %, das Solvency II fordert. Fiir die Kapi-
talisierung unter Solvency II hat die Hannover Riick ein Limit
von 180 % Bedeckungsquote und einen Schwellenwert von
200 % Bedeckungsquote festgelegt.

Die aufsichtsrechtlich bindende Kapitalisierung weicht von
der gezeigten Kapitalisierung nach internem Kapitalmodell
der Hannover Riick-Gruppe ab. Seit der Genehmigung zur
Verwendung des Modells fiir operationelle Risiken liegt der
Unterschied lediglich noch in den Solvency II-Vorgaben, die
Anteile nicht beherrschender Gesellschafter teilweise als
nicht anrechnungsfihig zu behandeln. Die Solvenzquote ge-
mal Solvency II liegt zum 31. Dezember 2018 bei 245,7 %.
Die dargestellten Risikokennzahlen und die Eigenmittel der
Hannover Riick-Gruppe und Hannover Riick SE zum 31. De-
zember 2018 beriicksichtigen die statische Volatilititsanpas-
sung der Zinskurven.

Die Hannover Riick ist somit gut kapitalisiert und unser ver-
flighares Kapital iibersteigt deutlich den Kapitalbedarf, so-
wohl in der 6konomischen als auch in der regulatorischen
Sicht:

Verfiligbares Kapital und bendétigtes Risikokapital’ L 59
31.12.2018 31.12.2018 31.12.2017 31.12.2017

in Mio. EUR (intern) (Solvency II)2 (intern) (Solvency 11)3

Verfuigbares 6konomisches Kapital/

Anrechenbare Eigenmittel 13.323,1 12.616,2 13.041,0 12.295,8

Sicherheitsniveau 99,97 % 99,5 % 99,5% 99,97 % 99,5% 99,5%

Benotigtes Risikokapital/

Solvenzkapitalanforderung 10.990,5 5.135,4 5.135,4 9.877,3 4.729,0 4.729,0

Kapitalliberdeckung 2.332,5 8.187,7 7.480,8 3.163,7 8.312,0 7.566,8

Kapitalbedeckungsquote 121,2% 259,4% 245,7 % 132,0% 275,8% 260,0 %

Diese Tabelle enthalt vom Abschlussprifer ungeprifte Informationen.

2 Die Angaben wurden auf der Basis der Solvency Il-Berichterstattung zum 31. Dezember 2018 ermittelt.

Geringe Unterschiede fiir 31. Dezember 2017 im Vergleich zum Geschaftsbericht 2017. Die Werte basieren auf der finalen Solvency Il-Jahresend-

berichterstattung wie im Bericht Gber Solvabilitat und Finanzlage dargestellt.

Die oben dargestellten Kennzahlen beziehen sich auf die
Hannover Riick-Gruppe. Zusitzlich unterliegt auch die Han-
nover Riick SE aufsichtsrechtlichen Kapitalanforderungen,
die gemalk der Solvency II-Berichterstattung zum 31. Dezem-
ber 2018 mit einer Solvenzquote von 250,5 % deutlich erfiillt
werden. Die Solvenzquote der Hannover Riick SE ist in der
Regel hoher als die Solvenzquote der Hannover Riick-
Gruppe, da keine Einschrankungen hinsichtlich der Verwen-
dung von Eigenmitteln nicht beherrschender Gesellschafter
bestehen. Die hier gemachten Angaben zur Solvenzquote der
Einzelgesellschaft Hannover Riick SE sind vom Abschluss-
priifer ungepriifte Informationen.

Wir streben bei den fur unsere Branche ausschlaggebenden
Ratingagenturen eine Bewertung an, die uns weltweit den
Zugang zu jedem Ruckversicherungsgeschaft ermoglicht und
sichert. Die Hannover Riick wird von den Ratingagenturen

Hannover Riick | Geschaftsbericht 2018

Standard & Poor’s (S&P) und A.M. Best im Rahmen eines
interaktiven Ratingprozesses analysiert. Die aktuelle Finanz-
kraftbewertung wird durch Standard & Poor’s mit ,AA-“ (Very
Strong, stabiler Ausblick) und durch A.M. Best mit ,A+* (Su-
perior, stabiler Ausblick) bewertet. Das Risikomanagement
der Hannover Riick wird von Standard & Poor’s mit ,Very
Strong“, der besten moglichen Bewertung, beurteilt.

Bei der Vergabe der Ratings wurde durch die Agenturen das
sehr gute Risikomanagement, die konsistente und konse-
quente Umsetzung der Unternehmensstrategie durch die Ge-
schaftsfiihrung sowie die ausgezeichnete Kapitalausstattung
hervorgehoben. Zudem wurde das interne Kapitalmodell der
Hannover Riick begutachtet. Als Folge dieser Begutachtung
beriicksichtigt Standard & Poor’s die Ergebnisse des internen
Kapitalmodells der Hannover Riick-Gruppe bei der Bestim-
mung des Rating-Zielkapitals.
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Organisation und Prozesse des
Risikomanagements

Um ein effizientes Risikomanagementsystem sicherzustellen,
hat die Hannover Riick Risikomanagementfunktionen und
Gremien konzernweit eingerichtet. Die Organisation und das
Zusammenwirken der einzelnen Funktionen im Risikoma-
nagement sind entscheidend fiir unser internes Risikosteue-
rungs- und Kontrollsystem. In unserem System sind die zent-
ralen Funktionen des Risikomanagements eng miteinander
verzahnt und die Rollen, Aufgaben und Berichtswege sind im
Sinne der sogenannten drei Verteidigungslinien klar definiert
und dokumentiert. Die erste Verteidigungslinie besteht aus
der Risikosteuerung und der origindren Risikoverantwortung
auf Bereichs- bzw. Gesellschaftsebene. Die zweite Verteidi-
gungslinie besteht aus den Schliisselfunktionen Risikoma-
nagement, versicherungsmathematische Funktion sowie der
Compliance-Funktion. Diese Einheiten sind fiir die Uberwa-
chung und Kontrolle zustandig. Die dritte Verteidigungslinie
besteht aus der prozessunabhingigen Uberwachung durch
die interne Revision. Einen Uberblick iiber die zentralen
Funktionen und Gremien im Gesamtsystem sowie iiber deren
wesentliche Aufgaben und Kompetenzen vermittelt die fol-
gende Darstellung:
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Zentrale Funktionen der Risikoliberwachung und -steuerung

L 60

Aufsichtsrat

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

Vorstand

Gesamtverantwortung fur das konzernweite Risikomanagement sowie Festlegung der Risikostrategie

Risikoausschuss

Operatives Risikomanage-
ment, Uberwachungs- und
Koordinationsgremium
sowie Implementierung
und Sicherstellung einer
konzernweit einheitlichen
Risikomanagementkultur

Risiko-
management-
funktion
Konzern- und geschafts-
feldubergreifende
Risikolberwachung aller
aus Unternehmenssicht
wesentlichen Risiken

unterstiitzt durch lokale
Risikomanagementfunktionen

2. Verteidigungslinie

Aktuarischer
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 Rickstellungen

unterstitzt durch lokale
aktuarielle Funktionen

2. Verteidigungslinie

Compliance-
Funktion

Uberwachung der
Gebiete, bei denen ein
Fehlverhalten zu
zivilrechtlichen Klagen
oder strafrechtlichen
el h2w. ordnungsrechtlichen
Verfahren fiihren kann

unterstitzt durch lokale
Compliance-Funktionen

¢ 1. Verteidigungslinie ¢

Markt- und Servicebereiche innerhalb der Geschaftsfelder der Schaden-,
Personen-Riickversicherung und Kapitalanlagen

Risikosteuerung und origindre Risikoverantwortung fiir die Risikoidentifikation
und -bewertung auf Bereichs- bzw. Gesellschaftsebene

— 3. Verteidigungslinie

Interne Revision

Prozessunabhangige
und konzernweite
Uberwachung

Hannover Rick | Geschaftsbericht 2018
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Die konzernweite Risikokommunikation und eine offene Risi-
kokultur sind wichtige Anliegen unseres Risikomanagements.
Ein bedeutender Ankerpunkt von strategischen Uberlegun-
gen zu Risikokommunikation und Risikokultur sind regelma-
Rige globale Treffen der versicherungsmathematischen Be-
reiche und des Risikomanagements. Dartiiber hinaus werden
Anforderungen des Risikomanagements in Richtlinien formu-
liert, die unternehmensweit kommuniziert werden.

Wesentliche Elemente unseres
Risikomanagementsystems

Unsere Risikostrategie und unsere Rahmenrichtlinie zum Ri-
siko- und Kapitalmanagement einschlieflich des Limit- und
Schwellenwertsystems fiir die wesentlichen Risiken der Han-
nover Riick-Gruppe beschreiben die zentralen Elemente un-
seres Risikomanagementsystems. Dieses unterliegt einem
permanenten Zyklus der Planung, Tatigkeit, Kontrolle und
Verbesserung. Insbesondere die systematische Risikoidentifi-
kation, -analyse, -bewertung, -steuerung und -tiberwachung
sowie die Risikoberichterstattung sind von zentraler Bedeu-
tung 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 Verfligung stehenden Risikode-
ckungspotenzials und die Berechnung der zur Abdeckung
aller Risiken benotigten Mittel. Dies lauft im Einklang mit den
Vorgaben der Risikostrategie und der Festlegung des Risiko-
appetits durch den Vorstand ab. Mit unserem Risikomodell
erfolgt eine Bewertung der quantitativ bewertbaren Einzelri-
siken sowie der gesamten Risikoposition. Zur Uberwachung
der wesentlichen Risiken existiert ein zentrales Limit- und
Schwellenwertsystem. In dieses System fliefen — neben wei-
teren risikorelevanten Kennzahlen — insbesondere die aus der
Risikotragfahigkeit abgeleiteten und ermittelten KenngroBRen
ein. Die Einhaltung des Gesamtrisikoappetits wird laufend
iiberpriift.

Risikoidentifikation

Eine wesentliche Informationsbasis fiir die Uberwachung der
Risiken ist die turnusmifRige Risikoidentifikation. Die Doku-
mentation aller identifizierten Risiken findet im zentralen Re-
gister statt, das alle wesentlichen Risiken enthalt. Die Risiko-
identifikation erfolgt unter anderem in Form von strukturierten
Assessments, Interviews oder Szenarioanalysen. Externe Er-
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kenntnisse wie anerkanntes Branchen-Know-how aus rele-
vanten Gremien oder Arbeitsgruppen fliefen in den Prozess
ein. Die Risikoidentifikation ist bedeutend fiir die dauerhafte
Aktualitdt unseres Risikomanagements.

Risikoanalyse und -bewertung

Grundsétzlich wird jedes identifizierte und als wesentlich er-
achtete Risiko quantitativ bewertet. Lediglich Risikoarten, fur
die eine quantitative Risikomessung derzeit nicht oder schwer
moglich ist, werden qualitativ bewertet, so z.B. strategische
Risiken, Reputationsrisiken oder Zukunftsrisiken. Eine quali-
tative Bewertung findet etwa durch Expertenschatzungen
statt. Die quantitative Bewertung der wesentlichen Risiken
und der Gesamtrisikoposition erfolgt durch das interne Kapi-
talmodell der Hannover Riick. Im Modell werden Risikokon-
zentration und Risikodiversifikation berticksichtigt.

Risikosteuerung

Die Steuerung aller wesentlichen Risiken ist Aufgabe der
operativen Geschaftsbereiche auf Bereichs- bzw. Gesell-
schaftsebene. Dabei werden die identifizierten und analysier-
ten Risiken entweder bewusst akzeptiert, vermieden oder re-
duziert. Bei der Entscheidung durch den Geschaftsbereich
wird das Chance- und Risikoverhaltnis beriicksichtigt. Unter-
stiitzt wird die Risikosteuerung durch die Vorgaben der zent-
ralen und dezentralen Zeichnungsrichtlinien und durch defi-
nierte Limit- und Schwellenwerte.

Risikoliberwachung

Zentrale Aufgabe des Risikomanagements ist die Uberwa-
chung aller identifizierten wesentlichen Risiken. Dies bein-
haltet unter anderem die Uberwachung der Umsetzung der
Risikostrategie, die Einhaltung der definierten Limit- und
Schwellenwerte und die Einhaltung von risikorelevanten Me-
thoden und Prozessen. Wichtige Aufgabe der Risikoiiberwa-
chung ist es zudem, festzustellen, ob die Maknahmen zur
Risikosteuerung durchgefiithrt wurden und ob die geplante
Wirkung der Manahmen ausreichend ist.

Risikokommunikation und Risikokultur

Das Risikomanagement ist fest in unsere betrieblichen Abliu-
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, In-
formationen zu aktuellen Risikokomplexen im Intranet und
Schulungsangebote fiir Mitarbeiter. Auch der regelmalige
Informationsaustausch zwischen risikosteuernden und risiko-
iiberwachenden Einheiten ist elementar fiir die Funktionsfa-
higkeit des Risikomanagements.

Risikoberichterstattung

Unsere Risikoberichterstattung informiert systematisch und
zeitnah tiber alle wesentlichen Risiken und deren potenzielle
Auswirkungen. Das zentrale Risikoberichtswesen besteht pri-
mar aus regelmaligen Risikoberichten z. B. iber die Gesamt-



risikosituation, die Einhaltung der in der Risikostrategie defi-
nierten Kenngrofen oder die Kapazititsauslastung der
Naturkatastrophenszenarien. Ergidnzend zur Regelbericht-
erstattung erfolgt im Bedarfsfall eine interne Sofortbericht-
erstattung iiber wesentliche und kurzfristig auftretende
Risiken.

Prozessintegrierte und -unabhangige
Uberwachung und Qualititssicherung

Der Vorstand ist — unabhingig von der internen Zustandig-
keitsregelung — fiir die ordnungsgemaRe Geschéftsorganisa-
tion des Unternehmens verantwortlich. Dies umfasst auch die
Uberwachung des internen Risikosteuerungs- und Kontroll-
systems. Eine prozessunabhingige Uberwachung und Quali-
titssicherung des Risikomanagements erfolgt durch die in-
terne Revision und externe Instanzen (Aufsichtsbehorden,
Wirtschaftspriifer und Ratingagenturen). Insbesondere der
Wirtschaftsprufer prift das Risikofriherkennungssystem und
das interne Uberwachungssystem. Durch prozessintegrierte
Verfahren und Regelungen, beispielsweise durch das interne
Kontrollsystem, wird das Risikomanagementsystem vervoll-
stindigt.

Internes Kontrollsystem

Wir gestalten unsere Geschaftstatigkeit so, dass sie stets im
Einklang mit allen gesetzlichen Vorschriften steht. Das inter-
ne Kontrollsystem (IKS) ist ein wichtiges Teilsystem, das un-
ter anderem dazu dient, vorhandenes Vermogen zu sichern
und zu schiitzen, Fehler und UnregelmaRBigkeiten zu verhin-
dern bzw. aufzudecken sowie Gesetze und Vorschriften ein-
zuhalten. Die Kernelemente des IKS der Hannover Riick sind
in einer Richtlinie dokumentiert, die ein gemeinsames Ver-
standnis fiir eine differenzierte Umsetzung der notwendigen
Kontrollen schafft. Sie hat letztlich zum Ziel, die Umsetzung
unserer Unternehmensstrategie konsequent zu steuern und
zu liberwachen. Diese Richtlinie definiert Begrifflichkeiten,
regelt die Verantwortlichkeiten und liefert einen Leitfaden
fiir die Beschreibung von Kontrollen. Dariiber hinaus ist
sie die Basis zur Umsetzung der internen Ziele und zur Erfil-
lung externer Anforderungen, die an die Hannover Riick
gestellt werden. Das IKS besteht aus systematisch gestalteten
organisatorischen und technischen Malnahmen und Kon-
trollen im Unternehmen. Dazu zdhlen beispielsweise das
Vieraugenprinzip, die Funktionstrennung, die Dokumenta-
tion der Kontrollen innerhalb der Prozesse sowie technische
Plausibilititskontrollen und Zugriffsberechtigungen in den
IT-Systemen.

Die Funktionsfahigkeit des IKS bedingt die Mitwirkung von
Geschaftsleitung, Fiihrungskraften und Mitarbeitern auf allen
Ebenen.

Die Finanzberichterstattung der Muttergesellschaft und des
Konzerns muss sowohl den internationalen und nationalen

Rechnungslegungsvorschriften als auch aufsichtsrechtlichen
Anforderungen entsprechen. Um dies zu gewahrleisten, stel-
len im Bereich des Rechnungswesens und der Finanzbericht-
erstattung Prozesse mit integrierten Kontrollen sicher, dass
der Jahres- und Konzernabschluss vollstindig und richtig
aufgestellt wird. Mithilfe einer Struktur differenzierter Krite-
rien, Kontrollpunkten und Wesentlichkeitsgrenzen wird
sichergestellt, dass wir das Risiko wesentlicher Fehler im
Jahres- und Konzernabschluss friihzeitig erkennen und ver-
ringern konnen.

Zur Erstellung des Konzernabschlusses nutzen wir eine zent-
rale IT-Losung mit standardisierten Rechnungslegungs- und
Konsolidierungsprozessen, Buchungsregeln und Schnittstel-
len fiir die Datenzulieferung. Zugriffsrechte fiir die Berichts-
systeme vergeben wir anhand eines Genehmigungsverfah-
rens. Alle Komponenten des rechnungslegungsbezogenen
internen Kontrollsystems, die Prozesse zur Organisation und
Durchfithrung der Konsolidierungsarbeiten und zur Erstel-
lung des Konzernabschlusses sowie die zugehorigen Kontrol-
len werden durchgingig dokumentiert. Um die Angemessen-
heit des Kontrollsystems sicherzustellen und kontinuierlich
zu verbessern, wird es regelmafig uberprift und bewertet.
Dabei sorgt die interne Revision dafur, dass die Qualitdt des
Kontrollsystems fortlaufend tiberwacht wird. Alle relevanten
Bilanzierungs- und Bewertungsrichtlinien sind in einem Kon-
zern-Bilanzierungshandbuch (Group Accounting Manual) er-
fasst, das konzerneinheitliche Regeln fiir Ansatz, Bewertung
und Ausweis der Konzernabschlussposten vorgibt. Der Pro-
zess der Aktualisierung und ggf. der Anpassung dieses Regel-
werks ist im Hinblick auf Informationswege, Verantwortlich-
keiten und zeitliche Giiltigkeit klar geregelt. Dariiber hinaus
informieren wir gruppenweit frithzeitig tiber wesentliche Ent-
wicklungen und gednderte Anforderungen der Konzernfi-
nanzberichterstattung.

Die Konzerngesellschaften sind im Rahmen unseres Kontroll-
systems fiir die konzernweite Einhaltung der Bilanzierungs-
und Bewertungsrichtlinien sowie der internen Kontrollrichtli-
nien verantwortlich. Die Geschaftsfiihrer und Finanzvorstinde
der in unserem Kontrollsystem als wesentlich definierten
Konzerngesellschaften bestitigen dem Vorstand der Hanno-
ver Riick SE zu jedem Abschlussstichtag die Vollstandigkeit,
Richtigkeit und Zuverldssigkeit ihrer an das Konzernrech-
nungswesen Ubermittelten Finanzdaten. Die Zulieferungen
der Daten fur den Konzernabschluss erfolgen tiber eine ver-
netzte IT-Anwendung. In einer Datenbank werden die fiir die
Konzernfinanzberichterstattung relevanten Daten gesammelt
und iiber maschinelle Schnittstellen in einem Konsolidie-
rungssystem verarbeitet. Im Finanzberichterstattungsprozess
fiihren wir vorbeugende und aufdeckende Kontrollen der be-
richteten Werte durch, um die Wahrscheinlichkeit und die
Auswirkungen eines potenziell falschen Ausweises zu redu-
zieren. Entsprechend den Ergebnissen unserer Kontrollen
werden diese Werte, falls erforderlich, korrigiert. Da unsere
Konzernfinanzberichterstattung in hohem MaR von IT-Syste-
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men abhingt, ist auch die Kontrolle dieser Systeme notwen-
dig; Berechtigungskonzepte regeln den Systemzugriff und
fiir jeden Schritt sind inhaltliche und systemseitige Priifun-
gen implementiert, durch die Fehler analysiert und umge-
hend beseitigt werden.

Risikolandschaft der Hannover Riick

Die Hannover Riick-Gruppe geht im Rahmen ihrer Geschafts-
tatigkeit eine Vielzahl von Risiken ein. Diese Risiken werden
bewusst eingegangen, gesteuert und iiberwacht, um die da-
mit verbundenen Chancen wahrzunehmen. Elementar fiir die
Ubernahme von Risiken sind die Vorgaben und Entscheidun-
gen des Vorstandes zum Risikoappetit des Hannover
Riick-Konzerns. Diese basieren auf den Berechnungen der
Risikotragfahigkeit. Durch unsere Geschaftstitigkeit auf allen
Kontinenten und die Diversifikation zwischen unseren Ge-
schiftsfeldern Schaden- und Personen-Riickversicherung
erzielen wir einen effektiven Einsatz unseres Kapitals un-
ter Chancen- und Risikogesichtspunkten sowie eine tber-
durchschnittlich hohe Eigenkapitalrendite. Neben unserer
primaren Geschiftstitigkeit als Riickversicherer in der Scha-
den- und Personen-Riickversicherung betreiben wir zudem in
ausgewahlten Marktnischen Erstversicherungsgeschift als
Ergdnzung zu unserem Kerngeschift der Riickversicherung.
Mittels dieser Ansdtze sind wir gut positioniert fiir weiteres
profitables Wachstum. Unserem Risikomanagement kommt
dabei eine entscheidende Bedeutung zu: unter anderem, da-
mit die Risiken fiir das Riickversicherungsportefeuille kalku-
lierbar bleiben und auch auBergewohnliche GroBschaden das
Ergebnis nicht iber Gebiihr beeintrachtigen.

Die Risikolandschaft der Hannover Riick umfasst:

¢ versicherungstechnische Risiken der Schaden- und
Personen-Riickversicherung, die originar auf unsere
Geschaftstatigkeit zuriickzufithren sind und sich unter
anderem in Schwankungen der Schadenschitzungen
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,

¢ Forderungsausfallrisiken, die aus den vielfaltigen Ge-
schaftsverbindungen und Zahlungsverpflichtungen un-
ter anderem mit Kunden, Retrozessioniaren und Banken
resultieren,

e operationelle Risiken, die sich zum Beispiel aus fehler-
haften Prozessen oder Systemen ergeben kénnen, sowie

* Reputationsrisiken, Liquidititsrisiken, strategische Risi-
ken und Zukunftsrisiken.
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Aktuell sind unsere groRten Einzelrisiken die Kredit- und
Spreadrisiken innerhalb der Marktrisiken, die Reserve- und
die Katastrophenrisiken innerhalb der versicherungstechni-
schen Risiken der Schaden-Riickversicherung sowie die
Sterblichkeitsrisiken innerhalb der versicherungstechnischen
Risiken der Personen-Riickversicherung. In Bezug auf Sterb-
lichkeitsrisiken sind Rentenportefeuilles grundsitzlich von
Sterblichkeitsverbesserungen und Todesfallportefeuilles von
Sterblichkeitsverschlechterungen betroffen.

Die spezifischen Risikoauspragungen und die wesentlichen
Uberwachungs- und Steuerungsmechanismen sind in den
folgenden Kapiteln dargestellt.



Risikolandschaft der Hannover Riick
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Reserverisiko

Preis-/Pramienrisiko
Katastrophenrisiko Schaden-Riickversicherung Personen-Riickversicherung

Langlebigkeits- und
Sterblichkeitsrisiko
Invaliditats- und

Berufsunfahigkeits-

risiko
Versicherungstechnische Risiken Stornorisiko

Katastrophenrisiko
Kostenrisiko

Immobilienrisiko
Wahrungsrisiko

Risikolandschaft Aktienkursrisiko
Forderungsausfallrisiken [ 'S .. — Zinsrisiko
der Hannover Riick

Liquiditatsrisiko
Zukunftige Risiken

Reputationsrisiko /
Strategisches Risiko ﬁ» Sonstige Risiken

Kredit- und
Spreadrisiko

Prozesse
Externe Ereignisse

\ Menschen
Operationelle Risiken ﬁ Systeme

Interne Risikobewertung

In diesem Abschnitt stellen wir das verfiighare 6konomische
Kapital dem benotigten Risikokapital detaillierter gegeniiber.
Die Hannover Riick ermittelt das okonomische Eigenkapital
als Differenz aus den marktkonsistenten Werten der Aktiva
und Passiva. Wahrend fur die meisten Kapitalanlagen Markt-
werte vorliegen, erfordert die marktkonsistente Bewertung
von Riickversicherungsvertragen ein spezifisches Bewer-
tungsmodell. Wir ermitteln den marktkonsistenten Wert ver-
sicherungstechnischer Positionen als Barwert der mithilfe
von versicherungsmathematischen Methoden projizierten
Zahlungen. Dieser wird um einen Risikoaufschlag adjustiert
und beriicksichtigt so die mogliche Schwankung der zukiinf-
tigen Zahlungen. Diese Schwankungen resultieren aus Risi-
ken, die nicht durch Kapitalmarktprodukte abgesichert wer-
den konnen, wie etwa versicherungstechnische Risiken. Zur
Diskontierung der Zahlungsstrome verwenden wir die nach
Solvency II-Vorgaben ermittelten risikolosen Basiszinskurven
und zum 31. Dezember 2018 erstmalig auch die von der Auf-
sichtsbehorde genehmigte statische Volatilitaitsanpassung.
Die Marktpreise fiir Optionen und Garantien, die in Versiche-
rungsvertrigen eingebettet sind, werden mit finanzmathema-
tischen Optionsbewertungsmodellen ermittelt bzw. approxi-
miert. Der Umfang dieser Optionen und Garantien in unserem
Portefeuille ist allerdings vergleichsweise gering. Die Anpas-
sungen der selbstverwalteten Kapitalanlagen in der folgen-
den Tabelle geben die Markt-Buchwert-Differenz derjenigen
Kapitalanlagen an, die unter IFRS zu Buchwerten ausgewie-
sen werden. Sonstige Anpassungen umfassen vor allem die
latenten Steuern. Das verfiighbare ckonomische Kapital, das
als Haftungskapital fiir Versicherungsnehmer zur Verfiigung
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steht, setzt sich zusammen aus dem 6konomischen Eigenka-
pital, dem Hybridkapital und gemaR Solvency II-Vorgaben
dem Abzug vorhersehbarer Dividenden. Das Hybridkapital
wird gemal} Solvency II-Vorgaben mit einem marktkonsisten-
ten Wert angesetzt, wobei Veranderungen des eigenen Kre-
ditrisikos nicht in die Bewertung einflieBen.

Das verfiigbare ckonomische Kapital zum 31. Dezember 2018
ist im Vergleich zum 31. Dezember 2017 von 13.041,0 Mio.
EUR (gemiR der finalen Solvency II-Jahresendberichterstat-
tung fiir den 31. Dezember 2017) auf 13.323,1 Mio. EUR vor
allem aufgrund des positiven Geschiftsergebnisses sowie der
Einfihrung der Volatilititsanpassung, gestiegen. Belastet
wird die Entwicklung des Eigenkapitals unter anderem durch
den Anstieg der Kreditaufschlige und damit verbundenen
Bewertungsriickgdngen bei den festverzinslichen Wertpapie-
ren, die GroBschadenlast in der Schaden-Riickversicherung
und Einmalbelastungen im US-Mortalitatsgeschift.
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Ubergangsrechnung L 62
(6konomisches Kapital/Eigenkapital)’

in Mio. EUR N POREES  31.12.20173
Eigenkapital inklusive

Minderheitenanteile 9.542,0 9.286,6
Anpassungen der selbst-

verwalteten Kapitalanlagen 513,6 502,7
Anpassungen technische

Rickstellungen* 4.055,3 3.980,3
Anpassungen fur Steuern und

Sonstige -1.719,0 -1.698,4
Okonomisches Eigenkapital 12.391,9 12.071,2
Hybridkapital 1.617,1 1.626,2
Vorhersehbare Dividenden -685,9 -656,4
Verflighares okonomisches

Kapital 13.323,1 13.041,0

" Diese Tabelle enthalt vom Abschlusspriifer ungepriifte Informationen.
Die Angaben wurden auf der Basis der Solvency Il-Berichterstattung
zum 31. Dezember 2018 ermittelt.

3 Geringe Unterschiede fiir 31. Dezember 2017 im Vergleich zum
Geschaftsbericht 2017. Die Werte basieren auf der finalen Solvency I1-
Jahresendberichterstattung wie im Bericht Uber Solvabilitat und
Finanzlage dargestellt.

Anpassungen flr technische Riickstellungen Personen- und
Schaden-Rickversicherung inklusive Risikomarge.

Das benotigte Risikokapital der Hannover Riick-Gruppe zum
Zielsicherheitsniveau 99,5 % ist zum 31. Dezember 2018 im
Vergleich zum 31. Dezember 2017 von 4.729,0 Mio. EUR auf
5.135,4 Mio. EUR gestiegen. Dies ist vor allem eine Folge der
hoheren Geschaftsvolumina, die zu einem Anstieg der Markt-
risiken und der versicherungstechnischen Risiken in der
Schaden-Riickversicherung gefithrt haben. Dariiber hinaus
trigt der gegeniiber dem US-Dollar schwachere Euro zu
einem Anstieg der Volumina in Fremdwahrung und einem
Anstieg der Risiken in Euro bei.

Neben den gestiegenen Volumen sind hohere Kredit- und
Spreadrisiken, wie sie sich auch in dem allgemein hoheren
Spreadniveau zeigen, ein wesentlicher Grund fiir den Anstieg
der Marktrisiken. Die versicherungstechnischen Risiken der
Schaden-Riuckversicherung sind hauptsachlich infolge der
hoheren Zeichnungskapazitdten fir Naturgefahren und durch
Modellanderungen bei ausgewdhlten GroBschadenmodellen
gestiegen. Die versicherungstechnischen Risiken in der
Personen-Riickversicherung sind infolge einer geringeren
Exponierung gegeniiber Langlebigkeits- und Sterblichkeits-
risiken gesunken. Demgegeniiber steht ein Anstieg in der
Exponierung gegeniiber Morbidititsrisiken aufgrund des
Geschiftsausbaus. Bei den Forderungsausfallrisiken resul-
tiert der Anstieg vor allem aus einem hoheren Forderungs-
volumen gegeniiber Zedenten und Retrozessiondren sowie
hoheren, modellierten Ausfallraten aufgrund insgesamt ge-
stiegener Kreditspannen.
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Der Riickgang der operationellen Risiken ist vor allem auf ak-
tualisierte Expertenbewertung in Bezug auf die Auswirkung
einzelner Szenarien zuruckzufiihren.

Der verlustmindernde Effekt aus Steuern bleibt stabil. Der
leichte Riickgang im Diversifikationseffekt ist eine Folge des
Anstiegs der Hauptrisiken Marktrisiko und versicherungs-
technisches Risiko der Schaden-Riickversicherung.

Das interne Kapitalmodell basiert auf aktuellen Verfahren aus
der Versicherungs- und Finanzmathematik. Fiir versiche-
rungstechnische Risiken konnen wir auf eine reichhaltige in-
terne Datenhistorie zur Schatzung der Wahrscheinlichkeits-
verteilungen z. B. fiir das Reserverisiko zugreifen. Fur Risiken
aus Naturgefahren verwenden wir externe Modelle, die im
Rahmen einer ausfiihrlichen internen Begutachtung so ange-
passt werden, dass sie unser Risikoprofil moglichst gut abbil-
den. Im Bereich der Personen-Riickversicherung werden
langfristige Zahlungsstrome unter verschiedenen biometri-
schen und Storno-Szenarien ermittelt. Bei allen genannten
Risiken greifen wir auf interne Daten zur Festlegung der Sze-
narien und Wahrscheinlichkeitsverteilungen zuriick. Angerei-
chert werden die internen Daten durch Parameter, die unsere
internen Experten festlegen. Diese Parameter sind vor allem
im Bereich extremer, bisher nicht beobachteter Ereignisse
von Bedeutung.

Bei der Aggregation der einzelnen Risiken beriicksichtigen
wir Abhangigkeiten zwischen den Risikofaktoren. Abhédngig-
keiten entstehen zum Beispiel durch Marktschocks wie die
Finanzkrise, die gleichzeitig viele Marktsegmente betreffen.
Zudem konnen Marktphdanomene wie Preiszyklen dafiir sor-
gen, dass mehrere Betrachtungsperioden miteinander zu-
sammenhdngen. Wir gehen generell davon aus, dass nicht
alle Extremereignisse gleichzeitig eintreten. Die Abwesenheit
vollstandiger Abhingigkeit wird als Diversifikation bezeich-
net. Das Geschiaftsmodell der Hannover Riick basiert unter
anderem darauf, ein maglichst ausgewogenes Portefeuille
aufzubauen, sodass moglichst hohe Diversifikationseffekte
erzielt werden und das Kapital effizient eingesetzt werden
kann. Diversifikation besteht zwischen einzelnen Riickversi-
cherungsvertrigen, Sparten, Geschiftssegmenten und Risi-
ken. Entsprechend dem Kapitalbedarf unserer Geschiftsseg-
mente sowie Sparten und auf Basis ihres Beitrages zur
Diversifizierung legen wir die zu erwirtschaftenden Kapital-
kosten pro Geschaftseinheit fest.



Bendotigtes Risikokapital L 63
in Mio. EUR Sicherheitsniveau 99,5 % Sicherheitsniveau 99,5 %
Versicherungstechnisches Risiko Schaden-Ruckversicherung 3.819,3 3.485,4
Versicherungstechnisches Risiko Personen-Riickversicherung 2.212,5 2.354,7
Marktrisiko 3.833,5 3.462,2
Forderungsausfallrisiko 312,6 282,0
Operationelles Risiko 575,3 637,0
Diversifikation -3.648,2 -3.710,2
Steuereffekte -1.969,6 -1.782,1
Benotigtes Risikokapital Hannover Riick-Gruppe 5.135,4 4.729,0
Das Risikokapital zum Sicherheitsniveau 99,5 % stellt jeweils Benoétigtes Risikokapital ' fiir L 64

denjenigen Verlust aus dem jeweiligen Risiko dar, der mit ei-
ner Wahrscheinlichkeit von 0,5 % nicht iberschritten wird.
Das Risikokapital fiir einzelne Risiken wird jeweils vor Steu-
ern ausgewiesen.

Versicherungstechnische Risiken der
Schaden-Ruckversicherung

Das Risikomanagement der Schaden-Riickversicherung hat
verschiedene iibergreifende Leitlinien zur effizienten Risiko-
steuerung definiert. Dazu zdhlt unter anderem die Nutzung
von Retrozessionen zur Reduzierung der Volatilitit und zum
Schutz des Kapitals. Wesentlich ist ferner, dass die Ausschop-
fung der vorhandenen Risikokapazitdten stets auf Basis der
Vorgaben des Risikomanagements der Hannover Riick-Grup-
pe erfolgt, und die Risikoiibernahme systematisch iiber die
vorhandenen zentralen und dezentralen Zeichnungsrichtlini-
en gesteuert wird. Unser konservatives Reservierungsniveau
ist eine fiir das Risikomanagement wichtige KenngroRe. Wir
unterscheiden grundsatzlich zwischen Risiken, die aus dem
Geschaftsbetrieb der Vorjahre resultieren (Reserverisiko),
und solchen, die sich aus dem Geschéftsbetrieb des aktuellen
Jahres bzw. zukiinftiger Jahre ergeben (Preis-/Priamienrisi-
ko). Hierbei spielt das Katastrophenrisiko eine entscheidende
Rolle.

Die Diversifikation innerhalb des Geschiftsfeldes Scha-
den-Riickversicherung wird durch die Umlage der Kapital-
kosten in Abhingigkeit vom Diversifikationsbeitrag aktiv ge-
steuert. Ein hoher Diversifikationseffekt entsteht durch
Zeichnung von Geschift in unterschiedlichen Sparten und
unterschiedlichen Regionen mit unterschiedlichen Geschifts-
partnern. Zusatzlich verstirkt die aktive Begrenzung von Ein-
zelrisiken wie Naturkatastrophen den Diversifikationseffekt.
Das Risikokapital zum Sicherheitsniveau 99,5 % fiir die ver-
sicherungstechnischen Risiken der Schaden-Riickversiche-
rung stellt sich wie folgt dar:
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versicherungstechnische Risiken
Schaden-Riickversicherung

in Mio. EUR

31.12.2018 31.12.2017

Pramienrisiko

(inklusive Katastrophenrisiko) 2.862,3 2.472,0
Reserverisiko 2.275,7 2.253,8
Diversifikation -1.318,7 -1.240,4
Versicherungstechnisches Risiko

Schaden-Riickversicherung 3.819,3 3.485,4

' Benotigtes Risikokapital zum Sicherheitsniveau 99,5 %

Der grofte Anteil am benotigten Risikokapital fiir das Pra-
mienrisiko (inklusive Katastrophenrisiko) entfdllt auf Risiken
aus Naturkatastrophen. Diese stellen das wesentliche Kon-
zentrationsrisiko im Bereich der Schaden-Riickversicherung
dar. Die folgende Tabelle zeigt das benotigte Risikokapital fir
vier unserer grofSten Naturgefahrenszenarien:

Benotigtes Risikokapital* von vier L 65
Naturgefahrenszenarien

in Mio. EUR 2017
USA/Karibik Hurrikan 1.774,51 1.605,57
USA WestkUste Erdbeben 1.437,56 1.071,20
Japan Erdbeben 707,44 613,91
Europa Wintersturm 609,77 665,15

' Benotigtes Risikokapital zum Sicherheitsniveau 99,5 % auf
Jahres-Gesamtschadenbasis

Das Reserverisiko, d. h. die Gefahr der Unterreservierung von
Schaden und die sich daraus ergebende Belastung des versi-
cherungstechnischen Ergebnisses, hat hohe Prioritit in unse-
rem Risikomanagement. Ein konservatives Reservierungsni-
veau ist fiir uns wichtig. Um dem Risiko der Unterreservierung
entgegenzuwirken, ermitteln wir unsere Schadenreserven auf
Basis eigener versicherungsmathematischer Einschatzungen
und bilden ggf. Zusatzreserven zu den von unseren Zedenten
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aufgegebenen Reserven sowie die Segmentreserve fiir Scha-
den, die bereits eingetreten, uns aber noch nicht bekannt ge-
worden sind. Wesentlichen Einfluss auf die Segmentreserve
haben die Haftpflichtschiden. Die Segmentreserve wird dif-
ferenziert nach Risikoklassen und Regionen errechnet. Die
Segmentreserve der Hannover Riick-Gruppe betrug im Be-
richtsjahr 7.134,6 Mio. EUR.

Ein weiteres Instrument der Uberwachung sind die von uns
genutzten statistischen Abwicklungsdreiecke. Sie zeigen, wie
sich die Rickstellung im Zeitablauf durch die geleisteten
Zahlungen und die Neuberechnung der zu bildenden Riick-
stellung zum jeweiligen Bilanzstichtag verdndert hat. Deren
Angemessenheit wird durch die versicherungsmathema-
tischen Bereiche tiberwacht.

Eine Qualitatssicherung unserer eigenen versicherungsma-
thematischen Berechnungen zur Angemessenheit der Reser-
vehohe erfolgt jahrlich zuséatzlich durch externe Aktuar- und
Wirtschaftspriifungsgesellschaften. Fiir weitere Aussagen im
Hinblick auf das Reserverisiko verweisen wir auf unsere Dar-
stellungen im Kapitel 6.7 ,Versicherungstechnische Riick-
stellungen® auf Seite 229 ff.

Im Bereich der Asbest- und Umweltschiden sind verldssliche
Einschatzungen zukiinftiger Schadenzahlungen schwer zu
bestimmen. Die Angemessenheit dieser Reserven kann mit-
hilfe der sogenannten Survival Ratio abgeschitzt werden.
Diese Kennzahl driickt aus, wie viele Jahre die Reserven aus-
reichen wiirden, wenn die durchschnittliche Hohe der Scha-
denzahlungen der letzten drei Jahre fortdauern wiirde.

Survival Ratio in Jahren und Riickstellungen fiir Asbest- und Umweltschaden L 66
2018 2017
Einzelschaden- Spatschaden- Survival Ratio  Einzelschaden- Spatschaden- Survival Ratio
in Mio. EUR rickstellungen  riickstellungen in Jahren  rickstellungen  riickstellungen in Jahren
Asbest- und Umweltschaden 19,5 157,9 30,0 20,1 155,3 27,2
Zur partiellen Absicherung von Inflationsrisiken hat die Stresstests fiir Naturkatastrophen L 67
Hannover Riick Wertpapiere im Bestand, deren Coupon- und nach Retrozessionen
Riickzahlungen inflationsabhidngig sind. Ein Inflationsrisiko Jahres-Gesamtschaden 2017

besteht insbesondere darin, dass sich die Verpflichtungen
(z.B. Schadenreserven) inflationsbedingt anders entwickeln
konnten als bei der Reservebildung unterstellt. Die genann-
ten Anleihen schiitzen diese Teile der Schadenreserven ge-
gen Inflationsrisiken.

Zur Einschidtzung der fiir uns wesentlichen Katastrophenrisi-
ken aus Naturgefahren (insbesondere Erdbeben, Stiirme und
Fluten) werden lizenzierte wissenschaftliche Simulationsmo-
delle eingesetzt, die wir auf Basis der Erfahrung unserer
Fachbereiche ergidnzen und die Wahrscheinlichkeitsvertei-
lungen fiir Schiiden aus Naturkatastrophen liefern. Die Uber-
wachung der Risiken, die aus Naturgefahren resultieren, wird
durch Szenarioanalysen vervollstindigt. Wesentliche Szena-
rien bzw. Stresstests sind im Folgenden dargestellt.
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in Mio. EUR

2018

Auswirkung auf den
prognostizierten Gewinn

Europa Wintersturm

100-Jahres-Schaden -312,0 -378,2
250-Jahres-Schaden -526,0 -542,5
USA/Karibik Hurrikan

100-Jahres-Schaden -1.033,2 -921,0
250-Jahres-Schaden -1.471,6 -1.274,8
Japan Taifun

100-Jahres-Schaden -216,4 -183,1
250-Jahres-Schaden -294,0 -256,6
Japan Erdbeben

100-Jahres-Schaden -344,3 -282,2
250-Jahres-Schaden -664,3 -522,0
USA Westkiiste Erdbeben

100-Jahres-Schaden -634,8 -420,2
250-Jahres-Schaden -1.194,7 -921,7
Australien Erdbeben

100-Jahres-Schaden -191,9 -154,4
250-Jahres-Schaden -499,8 -445,3

Im Rahmen dieses Prozesses bestimmt der Vorstand auf Ba-
sis der Risikostrategie einmal im Jahr die Risikobereitschaft
fur Naturgefahren. Dazu legt er den Teil des 6konomischen
Kapitals fest, der zur Abdeckung der Risiken aus Naturgefah-
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ren bereitsteht. Dies ist eine wesentliche Grundlage fiir unser
Zeichnungsverhalten in diesem Segment. Wir berticksichti-
gen im Rahmen unseres ganzheitlichen und geschaftsfeld-
ilbergreifenden Risikomanagements eine Vielzahl von Szena-
rien und Extremszenarien, ermitteln deren Auswirkung auf
die Bestands- und Erfolgsgroen, beurteilen sie im Vergleich
zu den geplanten Werten und zeigen Handlungsalternativen
auf.

Zur Risikolimitierung bestimmen wir zusatzlich Maximal-
betrage fiir verschiedene Extremschadenszenarien und Wie-
derkehrperioden, wobei wir Profitabilitatskriterien bertick-
sichtigen. Das Risikomanagement stellt sicher, dass diese
Maximalbetrige eingehalten werden. Der Vorstand, der Risi-
koausschuss und das fiir die Steuerung verantwortliche Gre-
mium der Schaden-Riickversicherung werden regelmilig
iber den Auslastungsgrad informiert. Das Limit und der
Schwellenwert fiir den 200-Jahres-Gesamtschaden sowie
dessen Auslastung stellen sich wie folgt dar:

GroBschaden' 2018

Limit und Schwellenwert fiir den 200-Jahres- L 68
Gesamtschaden sowie dessen Auslastung

Limit J Schwellen- Ist-Wert
in Mio. EUR 2018 § wert 2018 (Juli 2018)
Alle Natur-

katastrophenrisiken'’

200-Jahres-
Gesamtschaden 1.873 1.686 1.446

T Verlust bezogen auf das versicherungstechnische Ergebnis

Die Netto-GroBschadenbelastung betrug im Geschiftsjahr
849,8 Mio. EUR (1.127,3 Mio. EUR). Im Geschiftsjahr hatten
wir folgende Groschiden zu verzeichnen:

L 69

i Mio. EUR Datum
,Camp”-Waldbrand, USA 8. November—3. Dezember 2018 352,6 129,5
Taifun ,Jebi”, Japan 4. September 2018 352,2 134,7
Hurrikan ,,Michael”, USA 10.—16. Oktober 2018 144,0 46,3
,Woolsey“-Waldbrand, USA 8.—22. November 2018 122,7 63,8
6 Sachschaden 111,3 90,5
Taifun ,Trami”, Japan 28. September—1. Oktober 2018 107,2 26,9
5 Kreditschaden 102,5 102,5
Hurrikan , Florence”, USA 14.-20. September 2018 81,7 37,4
Starkregen, Kolumbien 28. April=11. Juni 2018 771 48,4
1 Transportschaden 54,4 31,2
Sturm ,Friederike”, Europa 17.-18. Januar 2018 49,5 24,3
Taifun ,,Prapiroon”, Japan 29. Juni—6. Juli 2018 25,2 11,0
Tornados, USA 19.-20. Juli 2018 24,7 22,3
Taifun ,,Mangkhut”, Guam, Philippinen, China 10.-19. September 2018 24,4 12,3
Erdbeben, Papua-Neuguinea 25.-26. Februar 2018 22,1 12,9
1 Haftpflichtschaden 16,4 16,4
,Carr”-Waldbrand, USA 23.Juli-=30. August 2018 13,4 8,0
Sturm, Europa 27.-30. Oktober 2018 14,2 11,4
Zyklon ,,Mekunu”, Oman 24.-26. Mai 2018 14,0 7,7
Hagelsturm, Australien 20. Dezember 2018 12,3 12,3
Gesamt 1.722,1 849,8

T Naturkatastrophen sowie sonstige GroBschaden tiber 10 Mio. EUR brutto

Das Preis-/Pramienrisiko besteht in der Moglichkeit einer zu-
filligen Schadenrealisation, die von dem Schadenerwar-
tungswert abweicht, der der Pramienkalkulation zugrunde
gelegt wurde. RegelmiRige und unabhingige Uberpriifun-
gen der bei der Vertragsquotierung genutzten Modelle sowie
zentrale und dezentrale Zeichnungsrichtlinien sind wichtige
Steuerungselemente. Um die Qualitat unserer Portefeuilles
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sicherzustellen, haben wir einen mehrstufigen Quotierungs-
prozess etabliert:
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Sicherstellung unserer Portefeuillequalitat L 70

Berechnung der Schadenerwartung

« Historische Schaden und Exponierungsanalyse

« Anderungen der Qualitdt zugrunde liegender
Risiken

« Anderungen der Quantitit zugrunde liegender
Risiken

« Abzinsung zukunftiger Zahlungsfliisse

Einschatzung der Kosten
* Provisionen

* Maklergebuhren

« Interne Verwaltung

Kalkulation der Kapitalkosten

* Hohe der Kapitalallokation bestimmt durch
Volatilitat des gedeckten Geschaftes und des
Beitrages zur Diversifikation

» Erwartete Eigenkapitalrendite

« Kapitalstruktur

Ferner erstellen die Marktbereiche der Hannover Riick regel-
makig Berichte tiber den Verlauf der jeweiligen Vertrags-
erneuerungen. Dabei berichten sie unter anderem iiber
wesentliche Konditionsveranderungen, Risiken (z.B. unaus-
kommliche Pramien) und auch tber sich ergebende Markt-
chancen sowie die zur Zielerfilllung verfolgte Strategie. Die
kombinierte Schaden-/Kostenquote in der Schaden-Riickver-
sicherung stellt sich im Jahr 2018 und den Vorjahren wie
folgt dar:

Entwicklung der kombinierten Schaden-/Kosten- und GroBschadenquote

in % 2018 2017 2016 2015

2014 2013 2012

L71

2011 2010 2009

Schaden-/Kostenquote der
Schaden-Riickversicherung 96,5 99,8 93,7 94,4

94,7 94,9 95,8

104,3 98,2 96,6

Davon GroBschaden' 7,9 12,3 7,8 7.1

6,1 8,4 7,0

16,5 12,3 4,6

T Nettoanteil des Hannover Riick-Konzerns fiir Naturkatastrophen sowie sonstige GroBschaden tiber 10 Mio. EUR brutto in Prozent der verdienten

Nettopramie (bis 31. Dezember 2011: Giber 5 Mio. EUR brutto)

Fiir weitere Aussagen im Hinblick auf die Abwicklung der
Schadenriickstellungen verweisen wir auf unsere Darstellun-
gen im Kapitel ,,Abwicklung der Nettoschadenriickstellung
des Segments Schaden-Riickversicherung® auf Seite 230 f.
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Versicherungstechnische Risiken der
Personen-Ruckversicherung

Alle Risiken, die direkt mit dem Leben einer zu versichernden
Person verbunden sind, werden als biometrische Risiken be-
zeichnet. Diese sind insbesondere die Fehlkalkulation der
Sterblichkeit, der Lebenserwartung, der Invaliditdit und der
Berufsunfahigkeit. Die biometrischen Risiken sind die fir uns
wesentlichen Risiken im Bereich der Personen-Ruickversiche-
rung. Unser Ziel ist es, biometrische Risiken auszubalancie-
ren. Dartiber hinaus sind wir Stornorisiken ausgesetzt, da die
aus unseren Riickversicherungsvertrigen resultierenden
Zahlungsstrome auch vom Stornoverhalten der Versiche-
rungsnehmer abhingen. Da wir Abschlusskosten unserer
Zedenten teils vorfinanzieren, sind fiir uns zudem Forde-
rungsausfallrisiken wesentlich. Dartiber hinaus sind wir
Katastrophenrisiken ausgesetzt, insbesondere Ereignissen
mit einer hohen Anzahl von Sterbefallen in unserem Ver-
sicherungsportefeuille.

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 tiberpriift und wo notig angepasst. Dies erfolgt
unter Verwendung unternehmenseigener Erfahrungsdaten
sowie marktspezifischer Erkenntnisse. Unser aktuelles Risi-
koprofil der Personen-Riickversicherung wird von Sterblich-
keits- und Langlebigkeitsrisiken dominiert. Dies liegt daran,
dass wir in einem Teil unserer Vertriage Todesfallleistungen
und in einem anderen Teil Erlebensfallleistungen auszahlen.
Das Volumen unserer Rentenportefeuilles tragt zur Diversifi-
kation innerhalb der Personen-Riickversicherung bei. Wir
kalkulieren den Diversifikationseffekt zwischen Sterblich-
keits- und Langlebigkeitsrisiken vorsichtig, da die Vertrage in
der Regel fiir verschiedene Regionen, Altersgruppen und
Personen abgeschlossen sind. Das Risikokapital zum Sicher-
heitsniveau 99,5 % fiir die versicherungstechnischen Risiken
der Personen-Riickversicherung stellt sich wie folgt dar:

Benotigtes Risikokapital firr versicherungs- L 72
technische Risiken Personen-Riickversicherung

in Mio. EUR 31.12.2017
Sterblichkeitsrisiko? 1.668,3 1.922,0
Langlebigkeitsrisiko 1.176,6 1.531,4
Invaliditats- und

Berufsunfahigkeitsrisiko 881,1 632,4
Stornorisiko 426,6 422,7
Kostenrisiko 206,5 2171
Diversifikation -2.146,6 -2.370,9
Versicherungstechnisches Risiko
Personen-Riickversicherung 2.212,5 2.354,7

' Bendtigtes Risikokapital zum Sicherheitsniveau 99,5 %
2 Sterblichkeitsrisiko inkl. Katastrophenrisiko

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
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 uberprift und bei Bedarf angepasst. Neugeschaft
zeichnen wir in sdmtlichen Regionen nach den weltweit gil-
tigen Zeichnungsrichtlinien, die detaillierte Regeln tiber Art,
Qualitat, Hohe und Herkunft der Risiken sowie deren Be-
riicksichtigung fir die Preisfindung formulieren. Sie werden
jahrlich tberarbeitet und vom Vorstand verabschiedet. Die
Besonderheiten einzelner Mairkte werden in speziellen
Zeichnungsrichtlinien abgebildet. Indem wir die Einhaltung
dieser Zeichnungsrichtlinien iiberwachen, reduzieren wir das
Risiko der Zahlungsunfihigkeit oder der Verschlechterung
der Bonitdt von Zedenten. Bei Neugeschaftsaktivititen und
bei der Ubernahme internationaler Bestinde werden regel-
miRige Uberpriifungen und ganzheitliche Betrachtungen,
z.B. von Stornorisiken, vorgenommen. Bei groSen Transakti-
onen findet zudem eine Priifung durch unsere Risikomanage-
mentabteilung statt. Durch die individuellen versicherungs-
mathematischen Berichte und Dokumentationen erfolgt
zusitzlich eine regelmiRige Uberpriifung auf der Ebene der
Tochtergesellschaften. Dank der Ausgestaltung unserer
Riickversicherungsvertrage ist das in der Lebenserstversi-
cherung bedeutsame Zinsrisiko aufgrund gewahrter Garan-
tien fir uns nur von geringer Bedeutung. Wir vertrauen auf
die unternehmerischen Fahigkeiten unserer Underwriter und
raumen ihnen hochstmogliche Kompetenzen ein. In unserer
dezentralen Organisation steuern wir Risiken dort, wo sie
entstehen, mit einem gruppenweit einheitlichen Ansatz, so-
dass wir eine Gesamtsicht auf die Risiken der Personen-Riick-
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versicherung erhalten. Unsere globalen Zeichnungsricht-
linien bieten den Underwritern dafiir einen geeigneten
Rahmen.

In den vergangenen Jahren haben wir regelmilig tiber die
Ergebnisse unseres US-amerikanischen Mortalititsgeschaf-
tes berichtet, die unter den Erwartungen lagen. Der Grund
fur diese Entwicklung war die negative Ergebnisentwicklung
eines groRen Portefeuilles, das wir, wie seinerzeit berichtet,
Anfang 2009 iibernommen haben.

Im Rahmen unseres Bestandsmanagements haben wir Ra-
tenanpassungen fiir das fragliche Portefeuille eingeleitet. Es
ist zu erwarten, dass einzelne Zedenten hinsichtlich der ein-
geleiteten Ratenerhohungen ein Schiedsgerichtsverfahren
anstreben. Auf Basis vorliegender Erkenntnisse betrachten
wir unsere rechtliche Position als giinstig.

Die tatsachliche Sterblichkeitserfahrung fiir das fragliche
Portefeuille zeigte sich 2018 besser als erwartet. Die weitere
Entwicklung der unterliegenden Sterblichkeit beobachten wir
fortlaufend.

Aufgrund der derzeit vorliegenden Erkenntnisse gehen wir
weiterhin davon aus, dass unser US-Mortalititsgeschift ins-
gesamt einen positiven Ertragswert aufweist. Sollten weitere
Informationen zu der Feststellung fiihren, dass dies nicht
mehr der Fall ist, wiirde es zu einer einmaligen Belastung des
IFRS-Ergebnisses kommen. Ebenso kann es in wenigen ver-
bleibenden Einzelfallen zu einmaligen Belastungen des IFRS
Ergebnisses kommen, sofern die von Ratenanpassungen
betroffenen Zedenten von ihrem Riickzugsrecht Gebrauch
machen.

Die sich aus der Personen-Riickversicherung ergebenden
Risiken sind im internen Kapitalmodell abgebildet.

Marktrisiken

Angesichts eines herausfordernden Kapitalmarktumfeldes
kommt dem Werterhalt der selbstverwalteten Kapitalanlagen
und der Stabilitat der Rendite eine hohe Bedeutung zu. Des-
halb richtet die Hannover Ruck ihr Portefeuille an den Grund-
satzen eines ausgewogenen Risiko-/Ertragsverhaltnisses und
einer breiten Diversifikation aus. Fuend auf einem risiko-
armen Kapitalanlagenmix reflektieren die Kapitalanlagen so-
wohl Wihrungen als auch Laufzeiten unserer Verbindlichkei-
ten. Zu den Marktrisiken zahlen Aktien-, Zins-, Wahrungs-,
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 Wahrungsrisiken minimieren
wir durch eine moglichst hohe Kongruenz der Zahlungen aus
festverzinslichen Wertpapieren mit den prognostizierten, zu-
kiinftigen Zahlungsverpflichtungen aus unseren Versiche-
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rungsvertrigen. Marktrisiken ergeben sich aus Kapitalanla-
gen, die die Hannover Riick selbst verwaltet, und aus
Kapitalanlagerisiken der Zedenten, die wir im Rahmen von
Versicherungsvertragen tbernehmen. Die folgende Tabelle
zeigt das Risikokapital zum Sicherheitsniveau 99,5 % fur die
Marktrisiken aus selbst- und fremdgehaltenen Kapitalanla-
gen.

Bendtigtes Risikokapital® fur Marktrisiken L73
in Mio. EUR 31.12.2017
Kredit- und Spreadrisiko 2.689,3 2.403,2
Zinsrisiko 711,6 1.038,4
Wahrungsrisiko 1.177,9 901,1
Aktienrisiko? 932,3 820,6
Immobilienrisiko 608,9 549,5
Diversifikation -2.286,5 -2.250,6
Marktrisiko 3.833,5 3.462,2

' Bendtigtes Risikokapital zum Sicherheitsniveau 99,5 %
2 Inklusive nicht-bérsennotierter Aktien (Private Equity)

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

Die Zins- und Spreadmarkte zeigten sich im Laufe des Be-
richtszeitraumes relativ volatil. Auch unser konservativ aus-
gerichtetes Kapitalanlageportefeuille blieb davon naturge-
maR nicht unberiihrt. Zwar zeigte sich der EUR-Zinsbereich
auf niedrigem Niveau recht stabil, USD- und GBP-Zinsen
zeigten jedoch deutliche Anstiege und auch die Risikoauf-
schldge auf Unternehmensanleihen verzeichneten im Jahres-
verlauf deutliche Schwankungen, um sich zum Jahresende
iberwiegend auf einem deutlich hoheren Niveau einzupen-
deln als zu Beginn des Berichtszeitraumes. Infolgedessen
war auf Jahressicht ein zwar merklicher, aber dennoch im
Rahmen unserer Planungen liegender Riickgang der stillen
Reserven auf festverzinsliche Wertpapiere zu verzeichnen.

Die bei Auslosen der Eskalationsstufen des Friithwarnsystems
vordefinierten Diskussions- und Analysemechanismen kamen
jeweils zu der Einschitzung, dass die allgemeinen Marktbe-
wegungen keine nicht tolerierbaren oder Strategie andern-
den Auswirkungen auf unser Portefeuille oder unsere dkono-
mische Kapitalisierung haben wiirden. Daher haben wir im
Berichtszeitraum keine durch unser Frihwarnsystem beding-
ten Anderungen der Kapitalanlagenallokation vollzogen.


https://www.hannover-rueck.de/189536/entsprechenserklarung
https://www.hannover-rueck.de/189536/entsprechenserklarung
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Ein weiteres wichtiges Instrument zur operativen Uber-
wachung und Steuerung der Marktpreisrisiken unserer Wert-
papierpositionen ist die kurzfristige Verlustwahrscheinlich-
keit gemessen als Value at Risk (VaR). Die Berechnung des
VaR erfolgt auf Basis historischer Daten, z.B. der Volatilitat
der selbstverwalteten Wertpapierpositionen und der Korrela-
tion dieser Risiken. Im Rahmen dieser Berechnungen wird
der Riickgang des Marktwertes unseres Wertpapierporte-
feuilles mit einer bestimmten Wahrscheinlichkeit und inner-
halb eines bestimmten Zeitraumes simuliert. Der nach diesen
Grundséitzen ermittelte VaR der Hannover Riick-Gruppe gibt
den Marktwertverlust unseres selbstverwalteten Wertpapier-
portefeuilles an, der innerhalb von zehn Handelstagen mit
einer Wahrscheinlichkeit von 95 % nicht {iberschritten wird.
Zur Berechnung der VaR-Kennzahlen fiir den Hannover
Riick-Konzern wird ein marktgangiges Modell verwendet,
wobei das Risikomodell der Vorperiode im Berichtszeitraum
im Rahmen der kontinuierlichen Starkung unserer Risikomo-
delle durch eine moderne Variante abgelost wurde. Es basiert
auf historischen Zeitreihen ausgewéahlter relevanter Marktpa-
rameter (Aktienkurse, Renditekurven, Spreadkurven und
Wihrungskurse). Im Berichtsjahr lagen die Volatilitaten ins-
besondere von festverzinslichen Anlagen in einem weiterhin
schwierigen Kapitalmarkt- und Zinsumfeld erneut auf einem
hohen Niveau. Durch eine weiterhin breite Risikodiversifizie-
rung und die Ausrichtung unseres Kapitalanlageportefeuilles
bewegte sich unser VaR dennoch klar unter der VaR-Limitie-
rung unserer Kapitalanlagerichtlinie. Zum Ende des Berichts-
zeitraumes betrug er 0,5 % (Vorjahr: adjustiert 0,5 %).
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Value at Risk' des Kapitalanlageportefeuilles im Hannover Riick-Konzern

in %
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T VaR-Oberlimit gemaR den Kapitalanlagerichtlinien der Hannover Rick: 2,5 %

Um neben den Normalszenarien bei der Ermittlung des VaR

auch Extremszenarien abbilden zu konnen, fithren wir Stress-
tests durch. Dabei werden die Verlustpotenziale auf Markt-

werte und Eigenkapital (vor Steuern) auf Basis bereits einge-
tretener oder fiktiver Extremereignisse simuliert.

Szenarien der Zeitwertentwicklung wesentlicher Kapitalanlageklassen L76
Szenario Bestandsanderung auf Eigenkapitalveranderung
in Mio. EUR Marktwertbasis vor Steuern
Aktien und Privates Anteilspreise -10 % -92,6 -92,6
Beteiligungskapital Anteilspreise -20 % -185,2 -185,2
Anteilspreise +10 % +92,6 +92,6
Anteilspreise +20 % +185,2 +185,2
Festverzinsliche Wertpapiere Renditeanstieg +50 Basispunkte -906,4 -836,5
Renditeanstieg +100 Basispunkte -1.769,2 -1.632,2
Renditerlickgang -50 Basispunkte +954,5 +881,5
Renditertickgang -100 Basispunkte +1.961,6 +1.812,3
Immobilien Immobilienmarktwerte -10 % -239,2 -99,0
Immobilienmarktwerte +10 % +239,2 +44,6

Weitere wesentliche Risikosteuerungsmaffnahmen sind ne-
ben den diversen Stresstests, die das Verlustpotenzial unter
extremen Marktbedingungen abschétzen, Sensitivitidts- und
Durationsanalysen und unser Asset Liability Management
(ALM). Das interne Kapitalmodell liefert uns die quantitative
Unterlegung der Kapitalanlagestrategie sowie verschiedene
VaR-Kalkulationen. Zusétzlich sind taktische Durationsbin-
der installiert, innerhalb derer das Portefeuille opportunis-
tisch entsprechend den Markterwartungen positioniert wird.
Es liegt eine unmittelbare Verkniipfung zwischen den Vorga-
ben fiir diese Bander und unserer ermittelten Risikotragfa-
higkeit vor. Zu beachten ist, dass auch die begebenen nach-
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rangigen Schuldverschreibungen und das dadurch induzierte
Zinsanderungsrisiko im ALM aktiv bertcksichtigt werden.
Nahere Informationen zu den Risikokonzentrationen unserer
Kapitalanlagen lassen sich den Tabellen zur Ratingstruktur
der festverzinslichen Wertpapiere sowie zu den Wéhrungen,
in denen die Kapitalanlagen gehalten werden, entnehmen.
Wir verweisen auf unsere Darstellungen im Kapitel 6.1
»Selbstverwaltete Kapitalanlagen® des Anhangs auf Seite 204 ff.

Aktienkursrisiken resultieren aus der Moglichkeit ungunsti-

ger Wertverdnderungen von Aktien, Aktienderivaten bzw.
Aktienindexderivaten in unserem Bestand. Ihre Relevanz fiir
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unsere Kapitalanlagen ist allerdings im Berichtszeitraum
deutlich zuriickgegangen, da wir zum Ende des Vorjahres
unseren Bestand an nichtstrategischen borsengelisteten Ak-
tien und Aktienfonds liquidiert haben. Somit verbleibt nur ein
geringer Bestand im Rahmen strategischer Beteiligungen.
Unverandert exponiert sind wir im Markt flir privates Beteili-
gungskapital. Hier folgen die Marktwertveranderungen weni-
ger allgemeinen Marktlagen als mehr unternehmensindividu-
ellen Einschitzungen. So bestehen die Risiken vornehmlich
im Geschaftsmodell und der Profitabilitat und zu einem ge-
ringeren Teil in der Zinskomponente der Betrachtung der Ka-
pitalflussprognosen. Wir verweisen auf unsere Darstellungen
im Kapitel 6.1 ,Selbstverwaltete Kapitalanlagen® des An-
hangs auf Seite 204 ff.

Der Bestand der festverzinslichen Wertpapiere ist dem Zins-
anderungsrisiko ausgesetzt. Sinkende Marktrenditen fithren
zu Marktwertsteigerungen bzw. steigende Marktrenditen zu
Marktwertsenkungen des festverzinslichen Wertpapierporte-
feuilles. Zusatzlich besteht das Credit-Spread-Risiko. Als
Credit Spread wird die Zinsdifferenz zwischen einer risiko-
behafteten und einer risikolosen Anleihe bei gleicher Laufzeit
bezeichnet. Anderungen dieser am Markt beobachtbaren Ri-
sikoaufschlige fiihren analog zu den Anderungen der reinen
Marktrenditen zu Marktwertinderungen der entsprechenden
Wertpapiere. Die Zinsrisiken minimieren wir durch eine
moglichst hohe Laufzeitenkongruenz der Zahlungen aus fest-
verzinslichen Wertpapieren mit den prognostizierten, zukunf-
tigen Zahlungsverpflichtungen aus unseren Versicherungs-
vertragen.

Wihrungsrisiken bestehen insbesondere dann, wenn ein
Wiahrungsungleichgewicht zwischen den versicherungstech-
nischen Verbindlichkeiten und den Aktiva besteht. Durch
eine weitgehende bilanzielle Kongruenz der Wahrungsvertei-
lung zwischen Aktiv- und Passivseite reduzieren wir dieses
Risiko auf Basis der Einzelbilanzen des Konzerns. Daher ist
die Quantifizierung des Wahrungsrisikos nicht im kurzfristi-
gen VaR enthalten. Wir stellen regelmaRig die Verbindlich-
keiten pro Wahrung den bedeckenden Aktiva gegeniiber und
optimieren die Wéihrungsbedeckung durch Umschichtung
der Kapitalanlagen. Dabei beriicksichtigen wir Nebenbedin-
gungen wie verschiedene Rechnungslegungsanforderungen.
Verbleibende Wiahrungsiiberhange werden systematisch im
Rahmen der 6konomischen Modellierung quantifiziert und
iiberwacht. Eine detaillierte Darstellung der Wahrungsauftei-
lung unserer Kapitalanlagen erfolgt im Kapitel 6.1 ,,Selbstver-
waltete Kapitalanlagen“ auf Seite 212.

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 hochqualitative Markte
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. Ein
Teil unserer Zahlungsstrome aus dem Versicherungsgeschéft
sowie Wahrungsrisiken aufgrund nicht effizient herstellbarer
Wihrungskongruenz werden teilweise iiber Devisentermin-
geschifte gesichert. Weitere derivative Finanzinstrumente
halt die Hannover Riick zur Absicherung von Zinsrisiken aus
Darlehen zur Finanzierung von Immobilien. AuBerdem halt
die Hannover Riick zur Absicherung von Kursianderungs-
risiken im Zusammenhang mit den im Rahmen des Share-
Award-Plans gewihrten Aktienwert-Beteiligungsrechten Si-
cherungsinstrumente in Form sogenannter Equity Swaps.
Diese sollen die Marktwertanderungen der zugesagten Akti-
enoptionen neutralisieren. Um Kreditrisiken aus der Anwen-
dung der derivativen Geschafte zu vermeiden, werden die
Vertrige mit verlasslichen Kontrahenten abgeschlossen und
groBtenteils tdglich besichert. Die verbleibenden Exponie-
rungen werden gemiR den restriktiven Vorgaben aus unse-
ren Anlagerichtlinien kontrolliert.

Versicherungstechnische Derivate spielen im Portefeuille der
Hannover Rick eine untergeordnete Rolle.

Unsere Kapitalanlagen enthalten Kreditrisiken, die sich aus
der Gefahr eines Ausfalles (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 Bonitdtsbeurteilung anhand der in den Kapitalanlage-
richtlinien festgelegten Qualitatskriterien. Die Kreditrisiken
messen wir zunachst anhand der marktiiblichen Kreditrisiko-
komponenten, insbesondere der Ausfallwahrscheinlichkeit
und der moglichen Verlusthohe, wobei wir etwaige Sicher-
heiten sowie den Rang der einzelnen Titel entsprechend ihrer
jeweiligen Wirkung berticksichtigen.

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 Limite auf Emittenten- bzw. Emissionsebene so-
wie in Form von dezidierten Ratingquoten. Ein umfangreiches
Risiko-Reporting sorgt fiir eine zeitnahe Berichterstattung an
die mit der Risikosteuerung betrauten Funktionen.

113

Zusammengefasster Lagebericht



Zusammensetzung der festverzinslichen Wertpapiere nach Ratingklassen’

Ratingklassen Staatsanleihen

Anleihen halbstaatlicher
Institutionen?

L77
Unternehmensanleihen Hypothekarisch/dinglich
gesicherte Schuldver-
schreibungen

in % in Mio. in % in Mio. in % in Mio. in % in Mio.

EUR EUR EUR EUR

AAA 77,0 11.517,6 60,8 4.031,7 1,2 1411 60,9 1.844,0
AA 13,0 1.935,2 25,1 1.665,0 13,7 1.628,1 23,8 722,5
A 5,4 800,8 6,1 4071 30,1 3.564,2 10,9 331,4
BBB 2,7 401,3 1,2 77,6 46,5 5.503,6 3,4 103,0
< BBB 1,9 278,0 6,8 453,4 8,5 1.012,7 1,0 30,1
Gesamt 100,0 14.932,8 100,0 6.634,8 100,0 11.849,7 100,0 3.031,0

T Uber Investmentfonds gehaltene Wertpapiere sind anteilig mit ihren jeweiligen Einzelratings beriicksichtigt.

2 Inklusive staatlich garantierter Unternehmensanleihen

Generell richtet die Hannover Riick ihren Kapitalanlage-
bestand an den Grundsatzen eines ausgewogenen Risiko-/
Ertragsverhaltnisses einhergehend mit einer breiten Diversi-
fikation aus. Entsprechend begegnen wir den dennoch auf
einzelnen Anlageklassen entstehenden Risikokonzentratio-
nen mit einer moglichst breiten Streuung unterschiedlicher
Emittenten je Anlageklasse. Diese ist ebenso zentrales Ele-
ment unserer Kapitalanlagepolitik wie Bonitdtsbeurteilung
und -steuerung anhand der in den Kapitalanlagerichtlinien
festgelegten Qualitatskriterien.

Auf Marktwertbasis wurden 4.126,2 Mio. EUR der von uns ge-
haltenen Unternehmensanleihen von Firmen der Finanz-
industrie begeben. Hiervon entfallen 3.285,4 Mio. EUR auf
Banken. Der tiberwiegende Teil dieser Bankanleihen (65,7 %)
ist mit einem Rating von ,,A“ oder besser bewertet. Es befinden
sich weder gezeichnete noch begebene Credit Default Swaps in
unserem selbstverwalteten Kapitalanlageportefeuille.

Forderungsausfallrisiken

Das Forderungsausfallrisiko besteht primar in der Gefahr des
vollstindigen oder partiellen Ausfalles der Gegenpartei und
des damit verbundenen Zahlungsausfalls. Die folgende Tabelle
stellt das bendtigte Risikokapital fiir Forderungsausfille zum
Sicherheitsniveau 99,5 % dar.

Bendotigtes Risikokapital ' fiir L78
das Forderungsausfallrisiko

in Mio. EUR PN 31.12.2017
Forderungsausfallrisiko 312,6 282,0

' Benotigtes Risikokapital zum Sicherheitsniveau 99,5 %
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Da das von uns iibernommene Geschéft nicht immer vollstin-
dig im Selbstbehalt verbleibt, sondern nach Bedarf retro-
zediert wird, ist das Forderungsausfallrisiko in der Rickversi-
cherung fir uns von Bedeutung. Um es moglichst gering zu
halten, werden unsere Retrozessionare unter Bonititsge-
sichtspunkten sorgfaltig ausgewahlt und iberwacht. Dies gilt
auch fiir unsere Maklerbeziehungen, die z.B. durch die Mog-
lichkeit eines Verlustes der durch den Zedenten an den Mak-
ler gezahlten Pramie mit einem Risiko behaftet sind. Wir
reduzieren diese Risiken beispielsweise, indem wir Makler-
beziehungen auf Kriterien wie Abschluss einer Berufs-
haftpflichtversicherung, Zahlungsverhalten und ordnungsge-
mile Vertragsabwicklung tuberprifen. Die Bonitdt der
Retrozessiondre wird fortlaufend iiberwacht. Ein Security-
Komitee beschlieRt auf der Basis dieser laufenden Uberwa-
chung gegebenenfalls Malnahmen zur Besicherung von For-
derungen, wenn diese ausfallgefihrdet erscheinen. Eine
webbasierte Risikomanagement-Applikation unterstiitzt die-
sen Prozess, indem sie Abgabenlimite fiir die einzelnen an
den Schutzdeckungsprogrammen beteiligten Retrozessiona-
re vorgibt und die noch freien Kapazitaten fiir kurz-, mittel-
und langfristiges Geschift ermittelt. Je nach Art und erwarte-
ter Dauer der Abwicklung des riickversicherten Geschaftes
flieken bei der Auswahl der Riickversicherer neben Mindest-
ratings der Ratingagenturen Standard & Poor’s und A.M. Best
auch interne und externe Experteneinschatzungen ein (z.B.
Marktinformationen von Maklern). Insgesamt schiitzen Re-
trozessionen unser Kapital, sie stabilisieren und optimieren
unsere Ergebnisse und erlauben uns, Marktchancen breiter
wahrzunehmen, z.B. nach einem GroRschadenereignis.
Durch regelmiBige Besuche bei unseren Retrozessioniaren
verfiigen wir nicht nur iiber einen zuverliassigen Marktiiber-
blick, sondern auch tber die Fahigkeit, schnell auf Kapazi-
tatsveranderungen zu reagieren. Der Anteil der iibernomme-
nen Risiken, den wir nicht retrozedieren, der Selbstbehalt,
hat sich in den letzten Jahren wie folgt entwickelt:



Selbstbehalt der gebuchten Bruttopramie
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in % 2018 2017 2016 2015 2014

Hannover Riick-Konzern

Schaden-Ruckversicherung

Personen-Riickversicherung

Neben der klassischen Retrozession in der Schaden-Riickver-
sicherung transferieren wir auch Risiken in den Kapitalmarkt.

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-
trozessiondre und Maklerbeziehungen, aber auch unsere
Kapitalanlagen werden deshalb unter Bonititsgesichtspunk-
ten sorgfiltig bewertet, eingegrenzt und im Rahmen eines
Limit- und Schwellenwertsystems laufend tiberwacht und ge-
steuert.

Schlieflich sind auch kurzfristige Einlagen bei Banken einem
Forderungsausfall ausgesetzt.

Unsere Forderungen aus dem in Riickdeckung gegebenen
Geschaft sind zu 69,6 % durch Depots oder Biirgschaften ge-
sichert. Bei den meisten unserer Retrozessiondre sind wir
auch Riickversicherer, d.h., es besteht meist ein Aufrech-
nungspotenzial mit eigenen Verbindlichkeiten. Bezogen auf
die wesentlichen Gesellschaften des Hannover Riick-Kon-
zerns waren zum Bilanzstichtag 241,8 Mio. EUR (6,1 %) un-
serer Abrechnungsforderungen aus dem Riickversicherungs-
geschaft in Hohe von 3.975,8 Mio. EUR alter als 90 Tage.

Die durchschnittliche Ausfallquote der letzten vier Jahre be-
trug 0,09 %.

Aus der Retrozession ergeben sich Anspriiche, die wir gegen-
uber unseren Retrozessionaren haben. Diese Rickversiche-
rungsforderungen — die Anteile der Rickversicherer an der
Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungs-
falle — belaufen sich zum Bilanzstichtag auf 2.084,6 Mio. EUR
(1.651,3 Mio. EUR).

In der folgenden Grafik werden unsere Riickversicherungs-

forderungen gegeniiber unseren Retrozessionaren unterteilt
nach Ratingqualitit dargestellt.
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Im Kapitel 6.4 ,Versicherungstechnische Aktiva®“ auf Seite
222 f., im Kapitel 6.6 ,,Sonstige Vermogenswerte® auf Seite
225 ff. sowie im Kapitel 7.2 ,Ergebnis der Kapitalanlagen®
auf Seite 246 f. sind weitere Erlauterungen zu den am Bilanz-
stichtag nicht wertberichtigten, jedoch als fillig eingestuften
versicherungstechnischen und sonstigen Vermdgenswerten
und den wesentlichen auRerplanmaBigen Abschreibungen
des Berichtsjahres zu finden.

Das Volumen der zum Zwecke von Besicherungen gebunde-
nen Vermogenswerte ist deutlich kleiner als 60 % der gesam-
ten Vermogenswerte der Hannover Ruck. Diese Aussage ist
zur Berechnung von Forderungsausfallrisiken gegeniiber der
Hannover Riick relevant.

Fiir die wenigen gering risikotrachtigen, strukturierten Trans-
aktionen gewdhrt die Hannover Riick eine Biirgschaft als
Muttergesellschaft gegeniiber den Kunden. Eine solche
Biirgschaft garantiert die Zahlung von Verbindlichkeiten
durch die Hannover Riick unter diesen spezifischen Transak-
tionen im Fall, dass die iibernehmende Tochtergesellschaft
ihren Verpflichtungen nicht nachkommen kann. Da jede die-
ser Birgschaften zu einer spezifischen Transaktion gehort
und so formuliert ist, dass sich jede potenzielle Zahlung nur
einmal pro Unternehmenseinheit der Hannover Riick erge-
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ben kann (also entweder bei der Tochterunternehmung sel-
ber im Zuge der Transaktion oder bei Hannover Riick infolge
der Biirgschaft) hat die Existenz einer Biirgschaft der Hanno-
ver Riick keinen Einfluss auf das versicherungstechnische
Risiko aus der Schaden- oder Personen-Riickversicherung
der Hannover Ruck.

Operationelle Risiken

Operationelle Risiken bestehen in der Gefahr von Verlusten
aufgrund unzulianglicher oder fehlerhafter interner Prozesse
sowie mitarbeiterbedingter, systembedingter oder auch ex-
terner Vorfille. Im Gegensatz zu versicherungstechnischen
Risiken (z.B. dem Reserverisiko), die wir im Rahmen unserer
Geschaftstatigkeit bewusst und kontrolliert eingehen, sind
die operationellen Risiken untrennbar mit unserer Geschéfts-
tatigkeit gekoppelt. Der Fokus liegt deshalb auf Risikoredu-
zierung. Die operationellen Risiken gehoren — in Abgrenzung
zu Markt-, Forderungsausfall- und Zeichnungsrisiken — zu
den nichtfinanziellen Risiken.

Mithilfe von Selbsteinschdtzungen ermitteln wir den Reife-
grad unseres Risikomanagementsystems fiir operationelle
Risiken und definieren Handlungsfelder fiir Verbesserungen.
Die Bewertung erfolgt beispielsweise durch die Einschitzung
des Reifegrades der Risikomanagementfunktion oder der je-
weiligen Risikotiberwachung und -berichterstattung. Das
System ermoglicht uns unter anderem eine Priorisierung der
operationellen Risiken. Zur Ermittlung der Kapitalbindung in
unserem internen Kapitalmodell fithren wir umfangreiche
Szenarioanalysen durch und legen auf Basis der Ergebnisse
die Parameter fiir das stochastische Modell fest.

Benotigtes Risikokapital ' L 81
fiir operationelle Risiken

in Mio. EUR e R PPORER  31.12.2017
Operationelles Risiko 575,3 637,0

' Benotigtes Risikokapital zum Sicherheitsniveau 99,5 %

Im Gesamtrahmen der operationellen Risiken betrachten wir
insbesondere Geschaftsprozess- und Datenqualitdtsrisiken,
Compliance-Risiken, Ausgliederungsrisiken, Betrugsrisiken,
Personalrisiken, Informationssicherheitsrisiken sowie Be-
triebsausfallrisiken.
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Unterkategorien operationeller Risiken
+ Geschaftsprozess- und Datenqualitatsrisiko
+ Compliance-Risiko
» Ausgliederungsrisiko
» Betrugsrisiko
* Personalrisiko
* Informationssicherheitsrisiko
« Betriebsausfallrisiko

Geschaftsprozessrisiken bestehen in der Gefahr von unzu-
langlichen oder fehlerhaften internen Prozessen, die z.B.
durch eine inaddquate Prozessorganisation entstehen kon-
nen. Wir haben Kriterien zur Steuerung des Risikos definiert,
die zu einer hohen Prozessqualitat fithren. Datenqualitat ist
ebenfalls ein sehr kritischer Erfolgsfaktor, insbesondere im
Risikomanagement, weil zum Beispiel die Validitat des inter-
nen Modells malgeblich auf den zur Verfiigung gestellten
Daten basiert.

Compliance-Risiken bestehen tiberwiegend aus der Gefahr
von VerstoBen gegen Normen und Anforderungen, die Kla-
gen oder behordliche Verfahren mit einer nicht unerhebli-
chen Beeintrachtigung der Geschiftstitigkeit des Hannover
Riick-Konzerns nach sich ziehen konnen, wenn sie nicht
beachtet werden. Als besonders relevante Themen wurden
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 die wesentli-
chen Teile des Bestandes der Hannover Riick-Gruppe sowie
Schadenmeldungen nach Personen gefiltert, die aufgrund
kriminellen oder terroristischen Hintergrunds Gegenstand
von Sanktionen sind. Werden solche Personen entdeckt, wer-
den entsprechende MaRnahmen ergriffen. Auch die Ge-
schaftspartner werden einer solchen Priufung unterzogen.
Die Verantwortlichkeiten innerhalb der Compliance-Organi-
sation sind konzernweit geregelt und dokumentiert. Schnitt-
stellen zum Risikomanagement sind etabliert. RegelmaRige
Compliance-Schulungsprogramme erginzen das Instrumen-
tarium. Fiir weitere Informationen zu Compliance-relevanten
Themen wie Rechtsstreitigkeiten, Haftungsverhiltnisse und
Eventualverbindlichkeiten verweisen wir auf die Kapitel 8.6
,Rechtsstreitigkeiten® und 8.7 ,Haftungsverhiltnisse und
Eventualverbindlichkeiten® auf Seite 266 ff.

Ausgliederungsrisiken konnen durch Auslagerungen von
Funktionen, Dienstleistungen und/oder Organisationseinhei-
ten an Dritte, aullerhalb der Hannover Riick, resultieren. Zur
Begrenzung des Risikos existieren verbindliche Regelungen,
die z. B. vorsehen, dass vor einer wesentlichen Ausgliederung
eine Risikoanalyse durchzufiihren ist. Im Rahmen dieser Ana-
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lyse wird unter anderem gepriift, welche spezifischen Risiken
vorhanden sind, und ob tiberhaupt eine Ausgliederung erfol-
gen kann. Ergidnzend werden unsere externen Partner einer
regelmiBigen Uberpriifung (Due Diligence) unterzogen.

In ausgewdhlten Marktnischen betreiben wir Erstversiche-
rungsgeschaft als Erganzung zu unseren Riickversicherungs-
aktivitaten. Wie in der Ruckversicherung arbeiten wir hierbei
grundsitzlich mit Partnern aus dem Erstversicherungsbe-
reich, z.B. mit Erstversicherungsmaklern sowie Zeichnungs-
agenturen, zusammen. Hieraus entstehen Vertriebskanal-
risiken, die jedoch durch eine sorgfiltige Auswahl der
Agenturen, durch verbindliche Zeichnungsrichtlinien und
regelmiRBige Priifungen reduziert werden.

Die Funktions- und Wettbewerbsfahigkeit des Hannover
Riick-Konzerns ist malgeblich der Kompetenz und dem En-
gagement unserer Mitarbeiter zu verdanken. Zur Reduzie-
rung der Personalrisiken achten wir in besonderer Weise auf
Qualifikation, Erfahrung und Leistungsbereitschaft unserer
Mitarbeiter und fordern diese durch ausgezeichnete Perso-
nalentwicklungs- und Fiihrungsarbeit. Durch regelmiRige
Mitarbeiterbefragungen und Uberwachung von Fluktuations-
quoten werden die Risiken friihzeitig erkannt und Hand-
lungsspielraume geschaffen.

Betrugsrisiken ergeben sich aus der Gefahr vorsitzlicher
Verletzungen von Gesetzen oder Regeln durch Mitarbeiter
(interner Betrug) und/oder durch Externe (externer Betrug),
um einen personlichen Vorteil zu erzielen. Risikoreduzie-
rend wirken dabei das interne Kontrollsystem sowie die kon-
zernweiten und linienunabhdngigen Priifungen der internen
Revision.

Informationssicherheitsrisiken bestehen unter anderem in
der Gefahr einer unzulidnglichen Integritdt, Vertraulichkeit
oder Verfiigbarkeit von Systemen und Informationen. We-
sentlich fiir den Hannover Riick-Konzern sind beispielsweise
Schaden, die aus der unerlaubten Weitergabe vertraulicher
Informationen, der mutwilligen Herbeifiihrung der Uberlas-
tung wichtiger IT-Systeme oder auch durch Computerviren
resultieren. Angesichts des breiten Spektrums dieser Risiken
existieren vielfiltige Steuerungs- und UberwachungsmaR-
nahmen sowie organisatorische Vorgaben wie abzuschlie-
RBende Vertraulichkeitsvereinbarungen mit Dienstleistern.
Dariiber hinaus werden unsere Mitarbeiter fiir solche Sicher-
heitsrisiken durch praxisorientierte Hilfestellungen, z.B. im
Intranet, durch Schulungsangebote und eine Mitarbeiterin-
formationskampagne, sensibilisiert.

Vorrangiges Ziel bei der Reduzierung der Betriebsausfallrisi-
ken ist die schnellstmogliche Riickkehr in den Normalbetrieb
nach einem Krisenfall, z.B. durch Umsetzung vorhandener
Notfallplanungen. Auf Basis international anerkannter Stan-
dards wurden die entscheidenden Rahmenbedingungen defi-
niert und unter anderem ein Krisenstab eingerichtet, der im

Krisenfall als tempordres Steuerungsgremium fungiert. Das
System wird durch regelmiRige Ubungen und Tests erginzt.
Es existiert ein Merkblatt zum Verhalten bei einem Betriebs-
ausfall, auf dem die fiir alle Mitarbeiter wesentlichen Infor-
mationen, wie z.B. die Informationskanile im Krisenfall,
kompakt zusammengefasst sind.

Zu allen operationellen Risiken erfolgt eine regelmaiRige,
quartarliche Risikoberichterstattung an den Risikoausschuss
und den Vorstand. Im Rahmen der Berichterstattung erfolgt
auch eine Risikobewertung.

Sonstige Risiken

Im Bereich der sonstigen Risiken erfassen wir die zukiinfti-
gen Risiken (Emerging Risks), die strategischen Risiken, die
Reputations- und die Liquiditatsrisiken. Die Reputationsrisi-
ken gehoren zu den nichtfinanziellen Risiken.

Unter Sonstige Risiken erfasste Unterkategorien
» Zukunftiges Risiko
« Strategisches Risiko
» Reputationsrisiko
« Liquiditatsrisiko

Emerging Risks sind dadurch gekennzeichnet, dass sich ihr
Risikogehalt, insbesondere im Hinblick auf unseren versiche-
rungstechnischen Vertragsbestand, nicht verlasslich beurtei-
len ldsst. Solche Risiken entwickeln sich allmahlich von
schwachen Signalen zu eindeutigen Tendenzen. Risikofriih-
erkennung und anschliefende Beurteilung sind daher von
entscheidender Bedeutung. Zur Fritherkennung haben wir
einen effizienten bereichs- und sparteniibergreifenden Pro-
zess entwickelt und die Anbindung an das Risikomanagement
sichergestellt. Die operative Durchfithrung erfolgt durch eine
gesondert dafiir eingerichtete und mit Spezialisten besetzte
Arbeitsgruppe. Die Analysen dieser Arbeitsgruppe werden
konzernweit genutzt, um gegebenenfalls notwendige MaR-
nahmen ableiten zu konnen (z.B. vertragliche Ausschliisse
oder die Entwicklung neuer Rickversicherungsprodukte). Im
Rahmen dieser Arbeitsgruppe werden beispielsweise Risiken
analysiert, die ein moglicher Klimawandel mit sich bringt.
Eine Erderwarmung héatte nicht nur Einfluss auf Naturge-
fahren, sondern auch auf die menschliche Gesundheit, die
Weltwirtschaft, den Agrarsektor und vieles mehr. Diese Prob-
lemfelder konnen auch Auswirkungen auf unseren Vertrags-
bestand haben, und zwar nicht nur in Form von Risiken, son-
dern auch von Chancen, wie einer erhohten Nachfrage nach
Riickversicherungsprodukten. Weitere Emerging Risks sind
beispielsweise Pandemien (Iinder- und kontinentiibergrei-
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fende Ausbreitung einer Krankheit), Lieferkettenrisiken und
autonome Maschinen.

Strategische Risiken ergeben sich aus einem mdglichen
Missverhéltnis zwischen der Unternehmensstrategie des
Hannover Rick-Konzerns und den sich stindig wandelnden
Rahmenbedingungen des Umfeldes. Ursachen fiir ein solches
Ungleichgewicht konnen z. B. falsche strategische Grundsatz-
entscheidungen, eine inkonsequente Umsetzung der festge-
legten Strategien und Geschéftsplane oder eine falsche Res-
sourcenallokation sein. Wir tiberpriifen deshalb regelmiRig
unsere Unternehmensstrategie in einem mehrstufigen Ver-
fahren und passen unsere Prozesse und die abgeleiteten
Richtlinien bei Bedarf an. Zur operativen Umsetzung der stra-
tegischen Grundsitze und Ziele haben wir Erfolgskriterien
und Kennzahlen festgelegt, die fiir die Erfiillung der jeweili-
gen Ziele mafllgebend sind. Mit dem Strategy Cockpit steht
dem Vorstand und den verantwortlichen Fithrungskraften ein
Strategie-Tool zur Verfiigung, das sie bei der Planung, For-
mulierung und Steuerung von strategischen Zielen und MaR-
nahmen unterstiitzt und das die Gesamtsicht auf das Unter-
nehmen und die strategischen Risiken sicherstellt. Weiterhin
erfolgt auf jahrlicher Basis eine Bewertung des Prozesses
zum Management strategischer Risiken im Rahmen der
Uberwachung der Geschiftsprozessrisiken. Fiir mehr In-
formationen zum Thema Strategie verweisen wir auf das
Kapitel ,Zusammengefasste nichtfinanzielle Erkldrung® auf
Seite 75 ff.

Reputationsrisiken betreffen die Gefahr, dass das Vertrauen
unserer Kunden, Aktionire, Mitarbeiter oder auch der Offent-
lichkeit in unser Unternehmen beschddigt wird. Dieses Risiko
kann die Geschiftsgrundlage des Hannover Riick-Konzerns
erheblich gefihrden. Eine gute Unternehmensreputation ist
daher eine Grundvoraussetzung fiir unser Kerngeschift als
Riickversicherer. Die Reputationsrisiken konnen sich aus al-
len Geschaftsaktivititen des Hannover Riick-Konzerns erge-
ben. Eine Reputationsschadigung kann z.B. durch einen of-
fentlich gewordenen Datenverlust oder durch eine finanzielle
Schieflage aufgrund eines versicherungstechnischen Risikos
hervorgerufen werden. Zur Risikominimierung setzen wir
neben den bereits dargestellten Verfahren der Risiko-
identifikation auf eine Vielzahl unterschiedlicher Verfahren.
Dazu gehoren zum Beispiel unsere verbindlich festgelegten
Kommunikationswege (z. B. Richtlinie zur Krisenkommunika-
tion), eine professionelle Offentlichkeitsarbeit, erprobte Pro-
zesse fiir definierte Krisenszenarien sowie unsere etablierten
Geschaftsgrundsatze. Das Reputationsrisiko betrifft auch un-
sere gesellschaftliche Verantwortung und ist somit Kontroll-
punkt unseres Nachhaltigkeitsbestrebens.

Unter dem Liquiditatsrisiko verstehen wir die Gefahr, nicht in
der Lage zu sein, unseren finanziellen Verpflichtungen bei
Falligkeit nachkommen zu kénnen. Das Liquiditatsrisiko be-
steht aus dem Refinanzierungsrisiko (bendtigte Zahlungsmit-
tel wéren nicht oder nur zu erhohten Kosten zu beschaffen)
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und dem Marktliquiditatsrisiko (Finanzmarktgeschafte konn-
ten aufgrund mangelnder Marktliquiditit nur zu einem
schlechteren Preis als erwartet abgeschlossen werden). We-
sentliche Elemente der Liquiditatssteuerung unserer Kapital-
anlagen sind zum einen die Steuerung der Laufzeitenstruktur
unserer Kapitalanlagen auf Basis der geplanten Auszahlungs-
profile aus den versicherungstechnischen Verpflichtungen
und zum anderen die regelméBigen Liquiditatsplanungen so-
wie die Anlagestruktur der Kapitalanlagen. Jenseits der ab-
sehbaren Auszahlungen konnten unerwartete, aulerordent-
lich hohe Auszahlungen eine Liquiditatsgefahr darstellen.
Jedoch sind im Riickversicherungsgeschaft wesentliche Er-
eignisse (Grofschaden) in der Regel mit einer planbaren Vor-
laufzeit auszuzahlen. Dennoch haben wir im Rahmen unserer
Liquiditatssteuerung Bestinde definiert, die sich auch in
Finanzstresssituationen wie der Finanzkrise 2008 als hoch
liquide erwiesen haben. Unser Bestand an freien deutschen,
englischen und US-amerikanischen Staatsanleihen sowie an
Geldbestanden war wahrend des Berichtsjahres grofer als
mogliche Auszahlungen fiir unterstellte Extremereignisse,
sodass auch fiir den unwahrscheinlichen Fall des Zusammen-
treffens von Finanzkrisen und der Notwendigkeit eines
schnell auszuzahlenden Extremereignisses unsere Liquiditit
gewahrleistet ist. Der Bestand der Liquidititsreserve betrug
zum Bilanzstichtag 4,9 Mrd. EUR. Dariiber hinaus steuern wir
die Liquiditat des Bestandes durch eine borsentagliche Kon-
trolle der Liquiditat der Bestandstitel. Dank dieser MaR-
nahmen erfolgt eine wirksame Reduzierung des Liquiditats-
risikos.

Zu den sonstigen Risiken erfolgt eine regelmaRige, quartar-
liche Risikoberichterstattung an den Risikoausschuss und
den Vorstand. Im Rahmen der Berichterstattung erfolgt auch
eine Risikobewertung.

Innerhalb der Risikomanagementprozesse beriicksichtigen
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-Um-
setzungsgesetz nach § 289b und ¢ HGB bzw. § 315¢ HGB
vorgibt, auf die operationellen und Reputationsrisiken.

Chancenbericht

Geschwindigkeit ist einer der Werte, mit denen erfolgreicher
Wissenstransfer gemessen wird. Es geht um schnelle Losun-
gen und darum, dem Wettbewerb einen Schritt voraus zu
sein. Die Hannover Riick sucht systematisch nach neuen Ge-
schiftsmoglichkeiten, um nachhaltiges Wachstum zu erzeu-
gen und die profitable Entwicklung des Unternehmens zu
stairken. Damit Chancen erkannt und Ideen erfolgreich in Ge-
schaft umgesetzt werden konnen, verfolgt die Hannover Riick
mehrere eng miteinander verkniipfte Wege, um ein ganzheit-
liches Chancen- und Risikomanagement zu erzielen. Von Be-



deutung ist dabei das tiberschneidungsfreie Zusammenwir-
kenderverschiedenen Funktionen innerhalb des Chancen-und
des Risikomanagements, das durch definierte Schnittstellen
sichergestellt ist.

Zu den wesentlichen Elementen des Chancenmanagements
der Hannover Ruck zahlen die verschiedenen marktspezifi-
schen Innovationen in den Geschaftsfeldern Personen- und
Schaden-Riickversicherung (siehe Prognosebericht auf Seite
150 ff.).

Dazu werden Trends mit Unterstiitzung von externen Quellen
und Partnern gezielt aufgespiirt und analysiert sowie die Be-
diirfnisse unserer Kunden entlang der gesamten versiche-
rungsrelevanten Wertschopfungskette antizipiert. Dabei wer-
den neue Geschiftschancen gezielt beriicksichtigt, die
Zugang zu innovativen Technologien und eine Steigerung der
Attraktivitat gegentiber Kunden versprechen. Dafiir ent-
wickelt die Hannover Riick geschaftsrelevante Partnerschaf-
ten mit Acceleratoren, Incubatoren, Company Buildern, Start-
ups und Forschungsinstituten, um die Wettbewerbsfahigkeit
der Hannover Riick im Bereich InsurTech bzw. digitaler Lo-
sungen zu stiarken. Fiir die Bewertung der strategischen und
technischen Bedeutung von neuen innovativen digitalen
Technologien wurde eigens ein Kompetenz-Center aufge-
baut.

Ein zentrales Projekt, welches bereits im Jahr 2016 aufge-
nommen wurde, lief unter dem Namen ,Journey Re“. Es
schuf eine Verbindung zu Studenten, Hochschulabsolventen
sowie jungen Berufstiatigen, um neue Geschaftsmodelle der
Erst- und Riickversicherung zu entwickeln und um branchen-
fremde Kreativitit in neue Geschiftschancen umzusetzen.
Die Tatigkeitsschwerpunkte des Projektes waren in Berlin,
Dublin, Boston und Johannesburg. Die Projektergebnisse ha-
ben im Jahr 2018 zu drei Griindungen der Hannover Riick von
InsurTechs in Partnerschaft mit Investoren gefiihrt. Zudem
haben die jungen Start-ups eine Anzahl von internationalen
Preisen und Auszeichnungen erhalten.

Durch die Vernetzung der handelnden innovativen Kopfe in-
nerhalb der Hannover Riick ergeben sich intensive 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 117 f. ,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 gepriift.
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Cyberrisiken

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 o6ffentlichen 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
stetig zunimmt und dabei nicht nur die eigene techni-
sche Infrastruktur abgesichert werden muss. Durch
den Trend zum Cloud Computing stehen vielmehr
auch Fremdinfrastruktur und die entsprechende Netz-
anbindung im Fokus. Im Rahmen unseres ganzheitli-
chen Risiko- und Chancenmanagements gehen wir
auch der Frage nach, welche neuen Versicherungs-
produkte entwickelt werden konnten, um entspre-
chende Bedrohungen abzusichern. Wir sind damit
bereits seit 2007 auf dem Markt prasent und haben
entsprechende Produkte entwickelt.

Kommt es zu einer konkreten Umsetzung einer Geschafts-
idee, und es resultiert ein neues Rickversicherungsprodukt
daraus, wird im Regelfall — sofern die dafiir durch das Risiko-
management definierten Kriterien zutreffen — der sogenannte
Neue-Produkte-Prozess durchlaufen. Dieser Prozess wird
vom Risikomanagement der Hannover Riick begleitet. Der
Prozess wird immer dann durchlaufen, wenn eine vertragli-
che Bindung eingegangen werden soll, die bislang in dieser
Form noch nicht von der Hannover Riick angewendet wurde
bzw. das zu versichernde Risiko neuartig ist. Ist dies der Fall,
werden vorab alle wesentlichen internen und externen Ein-
flussfaktoren durch das Risikomanagement untersucht (z.B.
Auswirkungen auf das Gesamtrisikoprofil oder die Risikostra-
tegie) und bewertet. Durch das Risikomanagement wird si-
chergestellt, dass vor Anwendung oder Verkauf des neuen
Riickversicherungsproduktes eine Genehmigung durch den
Vorstand erfolgt.

Zusammengefasster Lagebericht
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m Zukunftsfaktoren Weiche Signale

Produkteinfithrung in der ggf. Risikobewertung

im Rahmen des
,Neue-Produkte-Prozesses”

v

Unternehmensstrategie

Linienverantwortung

Werte schaffen durch Ruckversicherung

Gesamteinschatzung des Vorstandes

Nach unseren derzeitigen Erkenntnissen, die sich aus einer
Gesamtbetrachtung der Chancen und Risiken ergeben, sieht
der Vorstand der Hannover Riick keine Risiken, die den Fort-
bestand der Hannover Riick-Gruppe kurz- oder mittelfristig
gefihrden oder die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage we-
sentlich und nachhaltig beeintrichtigen konnten. Wir sind
davon uberzeugt, 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 profitablen Wachstum der Hannover Riick leistet.

Als international agierender Riickversicherungskonzern be-
wegen wir uns in einem sehr komplexen Umfeld. Durch unse-
re Geschaftstitigkeit in allen Sparten der Riickversicherung
konnen wir jedoch unter Aufrechterhaltung eines ausgewo-
genen Chancen-Risiken-Profils einen optimalen Risikoaus-
gleich durch die geografische und risikospezifische Diversifi-
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zierung erzielen. Die beschriebenen Risiken sind unseres
Erachtens beherrschbar, insbesondere weil unsere Steue-
rungs- und UberwachungsmaRnahmen effektiv und eng mit-
einander verzahnt sind. Trotz dieser vielfidltigen MalBnahmen
konnen Einzel- und insbesondere Kumulrisiken einen ent-
scheidenden Einfluss auf unsere Vermogens-, Finanz- und
Ertragslage haben. Unserem Verstindnis entspricht es je-
doch, dass wir nicht nur Risiken, sondern zugleich auch die
Chancen betrachten. Wir gehen daher immer nur solche Risi-
ken ein, denen auch Chancen gegeniiberstehen. Unsere Steu-
erungs- und Uberwachungsinstrumente sowie unsere Auf-
bau- und Ablauforganisation gewaihrleisten, dass wir die
Risiken rechtzeitig erkennen und unsere Chancen nutzen
kénnen. Unser zentrales Uberwachungsinstrument ist dabei
unser konzernweit etabliertes Risikomanagement, das so-
wohl qualitative als auch quantitative Informationen effizient
zusammenfuhrt. Insbesondere das Zusammenwirken der in-
und auslandischen Risikomanagementfunktionen ermoglicht
uns einen ganzheitlichen und konzernweiten Uberblick.

Unsere eigene Einschiatzung der Beherrschbarkeit der vor-
handenen Risiken wird dabei durch verschiedene finanzielle
Kennzahlen sowie durch externe Bewertungen bestitigt. In
unserem zentralen Limit- und Schwellenwertsystem fiir die
wesentlichen Risiken des Hannover Riick-Konzerns sind kon-
krete Uberwachungskennzahlen, entsprechende Meldegren-
zen sowie potenzielle Eskalationsschritte verbindlich festge-
legt. Im Ergebnis liefert uns das System einen genauen
Uberblick iiber potenzielle Fehlentwicklungen jenseits der
festgelegten Risikotoleranzen und gibt uns die Moglichkeit,
zeitnah darauf zu reagieren. Ein Beleg fiir unsere finanzielle
Stabilitdt ist beispielsweise die Entwicklung des Eigenkapi-
tals: Das haftende Kapital (Hybridkapital, Anteile nicht be-
herrschender Gesellschafter und Eigenkapital) betragt 150 %
des entsprechenden Wertes aus dem Jahr 2011. Dabei be-
stimmt sich unsere notwendige Eigenkapitalausstattung nach
den Anforderungen unseres okonomischen Kapitalmodells,
den Solvenzvorschriften, den Annahmen der Ratingagentu-
ren fiir unser Zielrating und den Erwartungen unserer Kun-
den und Aktionare. Wir verfiigen durch diese Steigerung
iiber einen ausreichenden Eigenkapitalpuffer, um Risiken ab-
sorbieren und um sich bietende Geschaftschancen wahrneh-
men zu konnen. Auch unsere sehr guten Bonitdtsnoten (siehe
Seite 66) sind ein Beleg unserer finanziellen Stabilitdt. Die
Giite unseres Risikomanagements (Enterprise Risk Manage-
ment, ERM) wird durch Standard & Poor’s separat beurteilt.
Im Geschiftsjahr bewertete Standard & Poor’s unser Risiko-
management mit der bestméglichen Note ,,Very Strong*. Ins-
besondere unsere etablierte Risikokultur — als Priifkriterium
der Agentur - fordert die Entwicklung entsprechender Risiko-
iiberwachungssysteme und das strategische Risikomanage-
ment. Die Bewertung umfasst des Weiteren die Risikokontrol-
len sowie das Management kiinftiger Risiken und
Risikomodelle. Diese externe Einschatzung bestitigt die Qua-
litdt unseres ganzheitlichen Risikomanagementansatzes.
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Dartiber hinaus verweisen wir auf unsere Darstellungen zu
den Finanzstirke-Ratings unserer Tochtergesellschaften im
Kapitel ,,Finanz- und Vermogenslage® des Lageberichtes auf
Seite 66. Zudem erfolgt jahrlich eine Priifung des Risiko-
fritherkennungs- und des internen Uberwachungssystems
durch den Abschlussprifer. Das konzernweite Risikomanage-
mentsystem ist ebenfalls regelmaBiger Prufungsbestandteil
der internen Revision. Fir weitere Informationen im Hinblick
auf Chancen und Risiken unseres Geschaftes verweisen wir
auf den Prognosebericht auf Seite 150 ff.
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Unternehmensfuhrung

Erklarung zur Unternehmens-
fuhrung gemald §§ 2891, 315d
Handelsgesetzbuch (HGB)

Bei diesem Unterkapitel handelt es sich um einen
vom Gesetzgeber von der Abschlussprufung/Priifung
des Lageberichtes ausdriicklich ausgenommenen
Berichtsabschnitt (§ 317 Abs. 2 Satz 6 bzw. Satz 4
HGB; ungeprifte Informationen).

Die Hannover Riick verfolgt unverandert das Ziel, ihre Positi-
on als eine der fithrenden, weltweit tatigen und tuberdurch-
schnittlich erfolgreichen Riickversicherungsgruppen zu festi-
gen und weiter auszubauen. Bei diesem Streben ist von
besonderer Bedeutung, die Prinzipien einer guten und nach-
haltigen Unternehmensfiihrung zu verfolgen und zu erfiillen.
Hierbei berticksichtigen wir nicht nur den Deutschen Corpo-
rate Governance Kodex (im Folgenden: DCGK oder Kodex),
sondern haben dariiber hinaus ein eigenes Leitbild fiir ver-
antwortungsvolle Unternehmensfiihrung entwickelt, das ste-
tig weiterverfolgt und gemaR unseren Best-Practice-Ansprii-
chen an aktuelle Anforderungen angepasst wird.

Vorstand und Aufsichtsrat der Hannover Riick SE unter-
stiitzen die fiir die Riickversicherungswirtschaft sinnvollen
Anregungen und Empfehlungen des DCGK ausdriicklich und
machen sie zur Leitlinie unserer Aktivititen. Die Prinzipien
einer verantwortungsbewussten und guten Unternehmens-
fiihrung stellen folglich den Kern unserer internen Corporate-
Governance-Grundsatze dar (www.hannover-rueck.de/50883/
corporate-governance-prinzipien.pdf).
Berichtsjahr nicht verandert. Wir pflegen jederzeit einen inte-
gren Umgang mit unseren Geschaftspartnern, Mitarbeitern,
Aktiondren sowie anderen Interessengruppen und unterstiit-
zen die im DCGK formulierten Grundsatze einer wertorien-
tierten und transparenten Unternehmensfiihrung und -kont-
rolle. Aufsichtsrat, Vorstand und Mitarbeiter der Hannover
Riick identifizieren sich mit diesen Grundsitzen, sodass sie
Teil unseres unternehmerischen Selbstverstindnisses sind.
Der Vorstand tragt dafiir Sorge, dass die Grundsitze konzern-
weit Beachtung finden.

Diese wurden im

Hiermit gibt die Hannover Riick SE Einblick in ihre Unterneh-
mensfithrungspraktiken im Rahmen der Erkldrung zur Unter-
nehmensfiihrung geméR § 289f HGB sowie gemall § 315d
HGB i.V.m. § 289f HGB fiir die Hannover Riick-Gruppe:
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Corporate Governance

Der DCGK in der aktuellen Fassung vom 7. Februar 2017 for-
muliert als Instrument der Selbstregulierung der Wirtschaft
Empfehlungen und Anregungen, die es sich zum Ziel setzen,
das Vertrauen von Investoren, Kunden, Mitarbeitern und der
Offentlichkeit in die Leitung und Uberwachung deutscher
Unternehmen zu erhalten und zu fordern. Wenngleich dem
Kodex keine verbindliche Rechtsnatur zukommt, haben sich
die Adressaten gemaR § 161 Aktiengesetz (AktG) doch jahr-
lich dariiber zu erkliaren, ob den Empfehlungen des DCGK in
der Unternehmenswirklichkeit entsprochen wurde und wird
oder nicht. Falls Empfehlungen nicht umgesetzt wurden, ist
dies im Rahmen der Entsprechenserklarung zu begrinden
und zu veroffentlichen.

Der positiven Haltung der Hannover Riick SE gegentiber dem
Kodex steht nicht entgegen, dass im Berichtsjahr einzelnen
Empfehlungen nicht entsprochen wurde, denn eine gut be-
griindete Abweichung von den Kodexempfehlungen kann —
wie in den vorliegenden Fillen — gerade im Interesse einer
guten, auf die jeweilige Gesellschaft angepassten, d.h. unter-
nehmens- und branchenspezifischen Besonderheiten Rech-
nung tragenden Unternehmensfithrung liegen (vgl. Praambel
zum DCGK). Mit einem gleichwohl noch immer hohen Erfiil-
lungsgrad der Empfehlungen und Anregungen des DCGK
nimmt die Hannover Riick SE unverandert einen sehr guten
Platz unter den im DAX und MDAX vertretenen Unternehmen
ein.

Entsprechenserklarung nach § 161 AktG
zum Deutschen Corporate Governance
Kodex der Hannover Ruick SE

Der Deutsche Corporate Governance-Kodex stellt wesentli-
che gesetzliche Vorschriften zur Leitung und Uberwachung
deutscher borsennotierter Gesellschaften dar und enthalt so-
wohl international als auch national anerkannte Standards
guter und verantwortungsvoller Unternehmensfithrung. Ziel
des Kodex ist es, das Vertrauen von Investoren, Kunden, Mit-
arbeitern und der Offentlichkeit in die deutsche Unterneh-
mensfithrung zu fordern. § 161 Aktiengesetz (AktG) verpflich-
tet Vorstand und Aufsichtsrat deutscher borsennotierter
Gesellschaften, jahrlich zu erkliren, ob den vom Bundes-
ministerium der Justiz bekannt gemachten Empfehlungen der
,Regierungskommission Deutscher Corporate Governance
Kodex“ entsprochen wurde und wird oder welche Empfeh-
lungen nicht angewendet wurden oder werden (,comply or
explain®).
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Vorstand und Aufsichtsrat erklairen gemall § 161 AktG, dass
die Hannover Riick SE bei der Umsetzung des Deutschen
Corporate Governance Kodex in der Fassung vom 7. Februar
2017 in drei Punkten von den Empfehlungen abweicht:

Kodex Ziffer 4.2.3 Abs. 2;

BetragsmaRBige Hochstgrenzen der variablen
Vergiitungsteile in Vorstandsvertragen

Die variable Verguitung der Mitglieder des Vorstands wird
zum Teil in Form von Hannover Riick Share Awards gewahrt.
Die maximale Anzahl der gewdhrten Share Awards bei der
Zuteilung hangt von der Gesamthohe der variablen Vergii-
tung ab, die der Hohe nach begrenzt ist (sog. Cap), d.h. die
Zuteilung von Share Awards unterliegt der Hochstgrenze. Die
Share Awards unterliegen einer vierjahrigen Sperrfrist. Da-
durch nehmen die Vorstandsmitglieder wiahrend dieses Zeit-
raums an positiven wie auch negativen Entwicklungen der
Gesellschaft, wie sie sich im Aktienkurs widerspiegeln, teil.
Nach Ablauf der Sperrfrist wird der Gegenwert der Share
Awards an die Vorstandsmitglieder ausgezahlt. Der Auszah-
lungsbetrag bestimmt sich nach dem zum Auszahlungszeit-
punkt giiltigen Aktienkurs der Hannover Riick-Aktie zuziig-
lich eines Betrages in Hohe der insgesamt wiahrend der
Sperrfrist ausgeschiitteten Dividende je Aktie. Damit folgen
die Share Awards der wirtschaftlichen Entwicklung der
Hannover Riick-Aktie.

Der sich aus der Gewahrung der Share Awards ergebende
Betrag der variablen Vergilitung ist somit im Zeitpunkt der
Zuteilung der Share Awards begrenzt, nicht jedoch noch ein-
mal im Zeitpunkt der Auszahlung. Eine weitere Begrenzung
des aus der Gewidhrung der Share Awards resultierenden Be-
trags der variablen Vergiitung im Auszahlungszeitpunkt halt
die Gesellschaft vor dem Hintergrund des mit den Share
Awards angestrebten Gleichlaufs der Interessen zwischen
Aktiondren und Mitgliedern des Vorstands der Hannover
Riick SE nicht fiir sinnvoll. Aus Sicht der Gesellschaft handelt
es sich bei dem Auszahlungsweg tiber die Hannover Riick
Share Awards wirtschaftlich betrachtet um ein Zwangsinvest-
ment in Hannover Riick-Aktien mit vierjahriger Haltefrist.

Die Hannover Riick SE erkldrt daher formal und hochst vor-
sorglich ein Abweichen von Ziffer 4.2.3 Abs. 2 DCGK.

Kodex Ziffer 4.2.3 Abs. 4;

Abfindungs-Cap in Vorstandsvertragen

Eine vorzeitige Beendigung des Dienstvertrags ohne wich-
tigen Grund kann nur durch einvernehmliche Aufhebung er-
folgen. Selbst wenn der Aufsichtsrat beim Abschluss oder der
Verlingerung des jeweiligen Vorstandsvertrags auf die Ver-
einbarung eines Abfindungs-Caps besteht, ist damit nicht
ausgeschlossen, dass beim Ausscheiden iiber den Abfin-
dungs-Cap mitverhandelt wird. Der Spielraum fiir Verhand-
lungen iiber das Ausscheiden ware zudem bei einem verein-
barten Abfindungs-Cap eingeengt, was insbesondere dann
nachteilig sein kann, wenn Unklarheit iiber das Vorliegen ei-

nes wichtigen Grunds fiir die Abberufung besteht. Es liegt
deshalb nach Auffassung der Hannover Riick SE im Interesse
der Gesellschaft, von der Empfehlung in Ziff. 4.2.3 Abs. 4
DCGK abzuweichen.

Kodex Ziffer 5.3.2 Abs. 3;

Unabhangigkeit des Vorsitzenden des Priifungs-
ausschusses sowie unterschiedliche Besetzung
des Vorsitzenden des Aufsichtsrats und des
Vorsitzenden des Priifungsausschusses

Der derzeitige Aufsichtsratsvorsitzende und Vorsitzende des
Finanz- und Priifungsausschusses der Hannover Riick SE war
bis zur Beendigung der Hauptversammlung der Talanx AG
am 8. Mai 2018 gleichzeitig auch Vorsitzender des Vorstands
des kontrollierenden Aktionédrs und damit nach Rechtsauffas-
sung der Gesellschaft nicht als unabhingig anzusehen.

Er war in der Zeit von 1994 bis 2002 als Finanzvorstand der
Gesellschaft tatig. In dieser Zeit hat er beste Kenntnisse tiber
das Unternehmen erworben und verfiigt iiber groe Fach-
kompetenz in den im Zustidndigkeitsbereich des Finanz- und
Priifungsausschusses liegenden Themen. Vor diesem Hinter-
grund ist der amtierende Aufsichtsratsvorsitzende bestens
geeignet, den Vorsitz im Priifungsausschuss wahrzunehmen.

Diese Auffassung wird auch nicht dadurch infrage gestellt,
dass der Ausschussvorsitzende fiir den Zeitraum vom 1. Ja-
nuar 2018 bis zum 8. Mai 2018 nicht als unabhidngig im Sinne
des Deutschen Corporate Governance Kodex anzusehen ist.
Da seine Tatigkeit als Finanzvorstand der Hannover Rick SE
zudem bereits rund 15 Jahre zuriickliegt, betreffen die Prii-
fungen des Finanz- und Priifungsausschusses auch keinen
Zeitraum mehr, in dem er selbst noch Vorstandsmitglied war
oder sich noch von ihm als Vorstandsmitglied initiierte Ent-
scheidungen realisieren.

Es liegt deshalb nach Auffassung der Hannover Riick SE im
Interesse der Gesellschaft, von der Empfehlung in Ziff. 5.3.2
Abs. 3 abzuweichen.

Allen anderen Empfehlungen des Kodex wird entsprochen.

Hannover, den 7. November 2018

Vorstand, Aufsichtsrat
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Weitergehende Unternehmensfiihrungs-
grundsatze der Hannover Ruck

Neben den Corporate-Governance-Grundsitzen hat sich die
Hannover Riick SE zusitzlich eigene Geschiftsgrundsitze
auferlegt  (www.hannover-rueck.de/50961/geschaftsgrund
satze.pdf), die konzernweit als Mindeststandards Verwen-
dung finden. Sie stellen neben der Unternehmensstrategie
und den Corporate-Governance-Grundsidtzen Regeln fiir ein
integres Verhalten aller Mitarbeiter der Hannover Riick auf
und sollen helfen, ethische und rechtliche Herausforderun-
gen bei der tiglichen Arbeit zu bewaltigen. Die darin formu-
lierten Regeln entsprechen den hohen Standards, nach denen
wir unser Handeln weltweit ausrichten. Integritat im Umgang
mit unseren Stakeholdern verstehen wir als Grundlage eines
erfolgreichen Unternehmens. Daher ist es unser Anspruch,
sowohl bei strategischen Planungen als auch im Tagesge-
schaft stets hochste ethische und rechtliche Standards zu-
grunde zu legen; denn das Auftreten, Handeln und Verhalten
jedes Einzelnen von uns priagen das Erscheinungsbild der
Hannover Riick.

Nachhaltigkeit der Unternehmensfiihrung

Die strategische Ausrichtung der Hannover Riick auf Nach-
haltigkeit stellt einen wichtigen Bestandteil der Unterneh-
mensstrategie dar. Ziel ist es, wirtschaftlichen Erfolg auf der
Basis eines erfolgsorientierten Geschiftsmodells im Einklang
mit den Bedurfnissen unserer Mitarbeiter und der Gesell-
schaft sowie unter Beachtung des Schutzes der Umwelt und
der Schonung der natiirlichen Ressourcen zu erzielen. Die
aktuelle Nachhaltigkeitsstrategie flir den Zeitraum von 2018
bis 2020 definiert vier Handlungsfelder und benennt kon-
krete Ziele und MaBnahmen, die es im Strategiezyklus um-
zusetzen gilt. GemdR dem CSR-Richtlinie-Umsetzungsgesetz
vom 11. April 2017 hat die Hannover Riick SE aulerdem
eine zusammengefasste nichtfinanzielle Erklarung heraus-
gegeben, welche sich auf Seite 75 ff. im diesjahrigen Kon-
zerngeschéftsbericht wiederfindet.

So streben wir die weitestmogliche Reduzierung von Treib-
hausgas-Emissionen an, die durch unsere tagliche Geschafts-
tatigkeit erzeugt werden, um unserem Ziel der CO,-Neutrali-
tdt naherzukommen. Des Weiteren haben wir strategische
Grundsétze zur Personalarbeit festgeschrieben, da wir in un-
seren Mitarbeitern einen entscheidenden Faktor fiir den Er-
folg unseres Unternehmens sehen. Neben der Qualifikation
und Leistungsbereitschaft zahlt ein hohes Malk an Vielfalt zu
den Grundpfeilern unserer erfolgreichen Geschiftstatigkeit.
So wurden fiir die Mitarbeiterentwicklung und -férderung
Leistungsindikatoren festgelegt. Die Bindung der Mitarbeiter
und die Vielfalt und Chancengleichheit werden geférdert.

Im Aufsichtsrat der Hannover Riick SE waren im Berichtsjahr
nach einer erfolgten Nachwahl vier weibliche Aufsichts-
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ratsmitglieder vertreten. Auch ist eine Frau Mitglied im
Finanz- und Priifungsausschuss und eine Frau Mitglied im
Nominierungsausschuss des Aufsichtsrates. Ausfiihrliche In-
formationen zum Thema Nachhaltigkeit finden Sie auf unse-
rer Website (www.hannover-rueck.de/8142/nachhaltigkeit).

Angaben zu ZielgroBen gemaf
§ 289f Absatz 4 Satz 1 iV.m. Absatz 2
Nummer 4 HGB

Der Frauenanteil im Aufsichtsrat lag 2018 bei 44 % und da-
mit iiber der derzeit gemaR §§ 76 Absatz 4, 111 Absatz 5 Ak-
tiengesetz festgesetzten ZielgroRe von 30 % fiir den Zeitraum
vom 1. Juli 2017 bis zum 30. Juni 2022. Gegeniiber dem Vor-
jahr bedeutet dies eine Steigerung um 33 %. Die ZielgroRe
fiir den Vorstand liegt bei 14 %, was bedeutet, dass im ge-
nannten Zeitraum eine Frau dem Vorstand angehoren soll.

Fir die beiden Fihrungsebenen unterhalb des Vorstandes
gilt eine Zielgrofe von 18 %.

Arbeitsweise von Vorstand und
Aufsichtsrat

Vorstand und Aufsichtsrat der Hannover Riick SE arbeiten bei
der Steuerung und Uberwachung des Unternehmens sowie
der gesamten Gruppe vertrauensvoll zusammen. Geschéfte
von grundlegender Bedeutung erfordern gemdR der Ge-
schaftsordnung des Vorstandes die Zustimmung des Auf-
sichtsrates. Der Aufsichtsrat besteht aus neun Mitgliedern.
Sechs Mitglieder werden als Anteilseignervertreter von den
Aktiondren in der Hauptversammlung gewahlt. Die drei Sitze
der Arbeitnehmervertreter, die gemal Teil III. § 13 Absatz 3
der Vereinbarung iiber die Beteiligung der Arbeitnehmer in
der Hannover Riick SE vom 23. Januar 2013 derzeit auf
Deutschland entfallen, werden entsprechend den Bestim-
mungen des SEBG von dem zustindigen Vertretungsorgan
gewahlt (derzeit dem gemeinsamen Betriebsrat der Hanno-
ver Riick SE und der E+S Rickversicherung AG). Der Auf-
sichtsrat bestellt die Mitglieder des Vorstandes. Da Mitglie-
der des Aufsichtsrates nicht zugleich dem Vorstand angehoren
konnen, ist bereits strukturell ein hohes Mall an Unabhéngig-
keit bei der Uberwachung des Vorstandes sichergestellt. Der
Aufsichtsrat wird zudem regelmidRig und zeitnah tiber die
Geschaftsentwicklung, die Umsetzung strategischer Ent-
scheidungen, wesentliche Risiken und Planungen sowie rele-
vante Fragen der Compliance informiert. Der Vorsitzende des
Aufsichtsrates hilt mit dem Vorsitzenden des Vorstandes re-
gelmalkig Kontakt, um mit ihm bedeutsame Geschaftsvorfalle
zu erortern. Die Zusammensetzung des Vorstandes (nebst
Ressortzustandigkeit) sowie des Aufsichtsrates und seiner
Ausschusse finden Sie im Geschaftsbericht auf Seite 6 f. bzw.
auf Seite 286.



Die Geschiftsordnung des Vorstandes hat das Ziel, fir die
Gesellschaft die Erarbeitung und Durchsetzung einer den
unternehmensstrategischen Zielen entsprechenden einheit-
lichen Geschiftspolitik sicherzustellen. Im Rahmen einer ein-
heitlichen Geschiftspolitik besitzt das Prinzip ,,Delegation
der Verantwortung“ besonderen Rang. Im Interesse der
Aktiondre wird nachdruicklich Wert auf eine Organisation ge-
legt, die kostengiinstige, schnelle und unbiirokratische Ent-
scheidungsprozesse ermoglicht. Eine offene, vertrauensvolle,
am Interesse des Ganzen ausgerichtete Zusammenarbeit ist
Grundlage des Erfolgs. Dabei tragen die Mitglieder des Vor-
standes gemeinsam die Verantwortung fiir die gesamte
Geschaftsfiihrung. Unbeschadet der Gesamtverantwortung
fiihrt jedes einzelne Mitglied des Vorstandes das ihm zuge-
wiesene Ressort im Rahmen der Beschliisse des Vorstandes
in eigener Verantwortung. Zu Mitgliedern des Vorstandes
werden nur Personen berufen, die das 65. Lebensjahr noch
nicht vollendet haben. Der Bestellungszeitraum soll dabei je-
weils so bestimmt werden, dass er spatestens mit dem Ende
des Monats auslduft, in dem das Vorstandsmitglied sein
65. Lebensjahr vollendet. Bei der Zusammensetzung des Vor-
standes achtet der Aufsichtsrat auf Vielfalt.

Die Geschiftsordnung des Aufsichtsrates sieht unter ande-
rem vor, dass jedes Mitglied des Aufsichtsrates iiber die zur
ordnungsgemillen Wahrnehmung seiner Aufgaben erforder-
lichen Kenntnisse, Fahigkeiten und fachlichen Erfahrungen
verfiigen muss und dass dem Aufsichtsrat eine angemessene
Anzahl unabhangiger Mitglieder angehoren soll. Derzeit sind
von den sechs Anteilseignervertretern mindestens zwei unab-
hingig im Sinne von Ziffer 5.4.1 Absatz 4 des DCGK. Die der
Hauptversammlung als Kandidaten zur Wahl in den Auf-
sichtsrat vorgeschlagenen Personen diirfen zum Zeitpunkt
der Wahl ihr 72. Lebensjahr noch nicht {iberschritten haben
und sollen dem Aufsichtsrat in der Regel nicht langer als drei
volle aufeinander folgende Amtsperioden als Mitglied ange-
horen, wobei die ab Ende der Hauptversammlung 2014 be-
ginnende Amtsperiode die erste Amtsperiode ist, die diesbe-
ziglich zu berticksichtigen ist. Bei den Wahlvorschldgen soll
auf die internationale Tatigkeit des Unternehmens sowie auf
Vielfalt geachtet werden. Des Weiteren wird sichergestellt,
dass die vorgeschlagene Person den zu erwartenden Zeitauf-
wand aufbringen kann. Zudem achtet jedes amtierende Auf-
sichtsratsmitglied seinerseits darauf, dass ihm fiir die Wahr-
nehmung seines Mandates geniigend Zeit zur Verfiigung
steht. Der Aufsichtsrat tagt mindestens zweimal im Kalender-
halbjahr. Falls ein Aufsichtsratsmitglied in einem Geschafts-
jahr nur an der Halfte der Sitzungen des Aufsichtsrates und
der Ausschiisse oder weniger teilgenommen hat, wird dies im
Bericht des Aufsichtsrates vermerkt. Dem Aufsichtsrat diirfen
nicht mehr als zwei ehemalige Mitglieder des Vorstandes der
Gesellschaft angehoren.

Arbeitsweise der Ausschiisse des Aufsichtsrates
Zur effizienten Wahrnehmung seiner Aufgaben hat der Auf-
sichtsrat verschiedene Ausschiisse gebildet: den Finanz- und
Priifungsausschuss, den Ausschuss fiir Vorstandsangelegen-
heiten und den Nominierungsausschuss. Die Ausschiisse des
Aufsichtsrates bestehen jeweils aus drei Mitgliedern und be-
reiten die in ihrem Kompetenzbereich liegende Beratung und
Beschlussfassung des Aufsichtsratsplenums vor. Dariiber hi-
naus sind den Ausschiissen auch eigene Beschlusszustandig-
keiten iibertragen.

Der Finanz- und Priifungsausschuss tiberwacht den Rech-
nungslegungsprozess und die Wirksamkeit des internen Kon-
trollsystems, des Risikomanagement- und des internen Revi-
sionssystems. Er behandelt ferner Fragen der Compliance
und des Informationssystems fiir den Aufsichtsrat und eror-
tert die Quartalsmitteilungen sowie den Halbjahresfinanzbe-
richt vor deren Veroffentlichung. Er bereitet die Prifung des
Jahresabschlusses, des Lageberichtes und des Gewinnver-
wendungsvorschlags sowie des Konzernabschlusses und des
Konzernlageberichtes durch den Aufsichtsrat vor. Hierbei
lasst sich der Finanz- und Priifungsausschuss ausfiihrlich
iilber die Sichtweise des Wirtschaftspriifers zur Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage informieren sowie sich die Auswir-
kungen eventuell gednderter Bilanzierungs- und Bewer-
tungsfragen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage
und bestehende Alternativen erlautern. Dartiber hinaus be-
reitet der Ausschuss die Entscheidung des Aufsichtsrates zur
Beauftragung des Abschlusspriifers vor. Er befasst sich mit
Fragestellungen der erforderlichen Unabhdngigkeit des Ab-
schlusspriifers, der Erteilung des Priifungsauftrags an den
Abschlusspriifer, der Bestimmung von Priifungsschwerpunk-
ten und der Honorarvereinbarung. Die Niederschriften iiber
die Sitzungen des Finanz- und Priifungsausschusses werden
auch den Mitgliedern des Aufsichtsrates zur Verfiigung ge-
stellt, die nicht dem Ausschuss angehdren.

Der Ausschuss fiir Vorstandsangelegenheiten bereitet die
Personalentscheidungen fiir den Aufsichtsrat vor. Er ist zu-
stindig fiir die Gewdhrung von Darlehen an den in §§ 89 Ab-
satz 1, 115 AktG genannten und gemall § 89 Absatz 3 AktG
gleichgestellten Personenkreis sowie fiir die Zustimmung zu
Vertriagen mit Aufsichtsratsmitgliedern nach § 114 AktG. Er
nimmt anstelle des Aufsichtsrates die Befugnisse aus § 112
AktG wahr und sorgt gemeinsam mit dem Vorstand fiir eine
langfristige Nachfolgeplanung.

Der Nominierungsausschuss hat die Aufgabe, dem Auf-
sichtsrat fiir dessen Vorschlige an die Hauptversammlung
geeignete Kandidaten fir die Wahl in den Aufsichtsrat zu
empfehlen.

Weitere Einzelheiten iiber die Aktivititen der Aufsichtsrats-

ausschiisse entnehmen Sie bitte den Darstellungen im Be-
richt des Aufsichtsrates auf den Seiten 281 ff.
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Compliance

Eine gut funktionierende Compliance-Struktur betrachtet die
Hannover Riick als essenzielles Instrument, um die Einhal-
tung externer Regelungswerke sowie firmenintern gesetzter
Anforderungen zu gewihrleisten. Unsere Compliance-Struk-
tur mit den auf die spezifischen Besonderheiten unserer Ge-
schaftsfelder Schaden- und Personen-Riickversicherung ge-
nau abgestimmten Compliance-Modulen ermoglicht eine
bestmogliche Handhabung. Den Compliance-Ausschiissen,
in denen Fragen zum Risikotransfer sowie sonstige Compli-
ance-Aspekte von Riickversicherungsvertrigen des Konzerns
gepriift werden, gehoren Mitglieder aus den jeweiligen Ge-
schaftsfeldern sowie aus den Bereichen Recht, Finanzen,
Rechnungslegung und Kapitalanlagen an. Die Vorsitzenden
berichten direkt an den Vorstand. Diese Struktur gewéhrleis-
tet die Einhaltung der formulierten Vorgaben.

Der Compliance-Bericht fiir das Kalenderjahr 2018 wird dem
Finanz- und Prifungsausschuss im Marz 2019 vorgelegt. In
dem Bericht werden die Struktur und die vielfaltigen Aktivita-
ten der Hannover Riick in diesem Zusammenhang darge-
stellt. Ebenfalls flieBen die Ergebnisse der gesonderten Da-
tenschutz-Berichterstattung fiir das Kalenderjahr 2018 in den
Compliance-Bericht ein. Nach eingehenden Priifungen zu
Themen wie Directors’ Dealings, Ad-hoc- und sonstigen Mel-
depflichten, Insiderliste, Beratervertragen, Datenschutz, in-
ternationalen Sanktionen oder dem konzernweit installierten
Hinweisgebersystem kommt der Bericht zu dem Ergebnis,
dass nur wenige Umstande bekannt geworden sind, die auf
Verstole gegen Compliance-relevante Bestimmungen schlie-
Ren lassen. Nach eingehender Untersuchung dieser Vor-
kommnisse wurden die erforderlichen Vorkehrungen getrof-
fen, um fiir die Zukunft sicherzustellen, dass die Hannover
Riick in Ubereinstimmung mit den internen und externen
Anforderungen fiir ihre Geschiftstitigkeit ist.

Risikouberwachung und -steuerung

Das konzernweit giiltige Risikomanagementsystem der Han-
nover Riick basiert auf der Risikostrategie, die ihrerseits aus
der Unternehmensstrategie abgeleitet ist. Wesentliches Ele-
ment ist die systematische und vollstindige Erfassung aller
aus heutiger Sicht denkbaren ergebnis- und bestandsgefahr-
denden Risiken. Weitere Einzelheiten hierzu sind dem in die-
sem Geschaftsbericht enthaltenen Risikobericht auf den Sei-
ten 94 ff. zu entnehmen.

Diversitatskonzept — Ziele fur die
Zusammensetzung des Vorstandes und
des Aufsichtsrates sowie Stand der Um-
setzung (8 289f Absatz 2 Ziffer 6 HGB)

Die Hannover Rick SE orientiert sich bei der Besetzung des
Vorstandes und des Aufsichtsrates auch am Grundsatz der
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Vielfalt (Diversitat). Breit gefacherte Qualifikationen, Kennt-
nisse und einschldagige Erfahrungen der Mitglieder von Vor-
stand und Aufsichtsrat ermdglichen eine differenzierte Ein-
schiatzung der geschéftlichen Chancen und Risiken im
Geschiftsbetrieb sowie ein darauf basierendes ausgewoge-
nes und professionelles Handeln und Entscheiden. Bei der
Bestellung von Mitgliedern des Vorstandes und des Auf-
sichtsrates wird der Aspekt der Diversitat angemessen beach-
tet. Dieser umfasst neben der fachlichen und personlichen
Qualifikation (Kompetenz) insbesondere Alter, Geschlecht
sowie Bildung und beruflicher Werdegang. Um eine kontinu-
ierliche Umsetzung des Diversititskonzeptes zu gewdahrleis-
ten, erfolgt im Rahmen jeder Neubestellung eines Vorstands-
oder Aufsichtsratsmitglieds eine Abwagung, ob die geplante
Besetzung auch der Umsetzung des Diversititskonzeptes
dient.

Der Aufsichtsrat soll so besetzt sein, dass seine Mitglieder
insgesamt iber die zur ordnungsgemifen Wahrnehmung
der Aufgaben erforderlichen Kenntnisse, Fahigkeiten und
fachlichen Erfahrungen verfiigen. Die Besetzung des Auf-
sichtsrates soll eine qualifizierte Kontrolle und Beratung des
Vorstandes in einer international tdtigen, breit aufgestellten
Riickversicherungsgruppe durch den Aufsichtsrat sicherstel-
len. Zusétzlich zu den gesetzlich geforderten Fachkompeten-
zen Kapitalanlage, Versicherungstechnik und Rechnungs-
legung wurden freiwillig die Themen Internationalitat,
Steuern, M&A, Personal, Risikomanagement, IT und Compli-
ance beriicksichtigt. Ziel ist es, dass im Aufsichtsrat insge-
samt samtliche Kenntnisse und Erfahrungen vorhanden sind,
die angesichts der Aktivitaiten des Hannover Riick-Konzerns
als wesentlich erachtet werden. Dariiber hinaus soll insbe-
sondere auf die Integritdt, Personlichkeit, Leistungsbereit-
schaft, Professionalitit und Unabhangigkeit der zur Wahl
vorgeschlagenen Personen geachtet werden. So sieht die
Geschiftsordnung des Aufsichtsrates vor, dass die Mitglieder
des Aufsichtsrates fur ihre Tatigkeit eine hinreichende zeitli-
che Verfiigbarkeit gewahrleisten und potenzielle Interessen-
konflikte vermieden werden. Dariiber hinaus sollen Kandida-
ten der Hauptversammlung zur Wahl in den Aufsichtsrat nur
vorgeschlagen werden, wenn diese zum Zeitpunkt der Wahl
ihr 72. Lebensjahr noch nicht tiberschritten haben und seit
der Neuwahl des Aufsichtsrates im Jahr 2014 noch nicht
langer als drei volle aufeinander folgende Amtsperioden im
Aufsichtsrat vertreten sind. Im Hinblick auf die aus Sicht des
Aufsichtsrates angemessene Anzahl unabhiangiger Aufsichts-
ratsmitglieder hat der Aufsichtsrat beschlossen, dass ihm
mindestens zwei unabhdngige Mitglieder im Sinne von Ziffer
5.4.2 DCGK angehoren sollen. Derzeit erfiillt der Aufsichtsrat
diese Zielsetzung. Arbeitnehmervertreter im Aufsichtsrat
sind hierbei nicht beriicksichtigt.

Zur Sicherstellung der malkgeblichen Auswahlkriterien hat
der Aufsichtsrat auf Empfehlung des Nominierungsausschus-
ses ein Anforderungsprofil fiir Aufsichtsratsmitglieder festge-
legt, durch das u.a. angestrebt wird, dass im Aufsichtsrat die
erforderliche Expertise zur Abdeckung aller Geschéftsfelder



des Konzerns vorhanden ist. Ferner diirfen die Aufsichtsrats-
mitglieder keine Organfunktionen oder individuellen Bera-
tungsaufgaben bei wesentlichen Wettbewerbern der Gesell-
schaft oder eines Konzernunternehmens ausiiben.

Mit Blick auf die internationale Ausrichtung der Hannover
Riick soll darauf geachtet werden, dass dem Aufsichtsrat eine
ausreichende Anzahl an Mitgliedern mit einer langjahrigen
internationalen Erfahrung angehort. Alle Anteilseignervertre-
ter des Aufsichtsrates verfiigen aufgrund ihrer derzeitigen
oder ehemaligen Tatigkeit als Vorstand/CEO oder einer ver-
gleichbaren leitenden Funktion in international titigen Un-
ternehmen oder Organisationen iiber langjdhrige internatio-
nale Erfahrung. Nach Auffassung des Aufsichtsrates wird der
internationalen Taitigkeit hinreichend Rechnung getragen. Es
ist das Ziel, das derzeit bestehende internationale Profil bei-
zubehalten.

Bei der Auswahl der Kandidaten, die der Hauptversammlung
zur Wahl in den Aufsichtsrat vorgeschlagen werden, wird da-
rauf geachtet, dass es sich um Personen handelt, die tiber die
erforderlichen Kenntnisse, Fihigkeiten und fachlichen Erfah-
rungen verfiigen. Des Weiteren wird bei der Auswahl dem
Grundsatz der Vielfalt Rechnung getragen. Derzeit sind vier
Frauen im Aufsichtsrat vertreten. Dabei gehort sowohl dem
Finanz- und Priifungsausschuss als auch dem Nominierungs-
ausschuss jeweils eine Frau an. Auf Ebene des Vorstandes
wird angestrebt, bis zum Juni 2022 mindestens eine Frau zum
Mitglied des Vorstandes der Gesellschaft zu bestellen.

Die Angaben zu folgenden Punkten sind im
Vergiitungsbericht aufgefiihrt:

- Vergltungsbericht fir den Vorstand und
Ausweis der Vergltung der Aufsichtsrats-
mitglieder gemald Ziffern 4.2.5 und 5.4.6 des
Deutschen Corporate Governance Kodex,

- Wertpapiertransaktionen,

- Anteilsbesitz.

Informationen zur aktienorientierten Vergutung
gemal Ziffer 7.1.3 Deutscher Corporate Governance
Kodex finden Sie im Kapitel 8.3 ,, Aktienbasierte
Verglitung” des Anhangs auf Seite 260 ff. sowie die
Vorstandsmitglieder betreffend im Verglitungsbe-
richt.

Neben der vorliegenden Erklarung zur Unternehmens-
fuhrung wird der Corporate Governance-Bericht
nebst den Berichten der letzten Jahre gemaR Ziffer
3.10 DCGK auf unserer Website veroffentlicht
(www.hannover-rueck.de/189536/entsprechenserklarung).
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Vergutungsbericht

Im Vergiitungsbericht fassen wir die Grundsitze zusammen,
die fiir die Festlegung der Vergiitung des Vorstandes der
Hannover Riick SE angewendet werden und erldutern die
Struktur, Ausgestaltung und Hohe der Komponenten der Vor-
standsvergiitung im Geschaftsjahr 2018 aus der Tatigkeit der
Vorstandsmitglieder fiir die Hannover Riick SE und zum Kon-
zern gehorende Unternehmen.

AuRerdem beschreiben wir die Grundsatze und die Hohe der
Vergiitung des Aufsichtsrates aus seiner Tatigkeit fiir die
Hannover Riick SE und zum Konzern gehorende Unterneh-
men sowie die Grundziige der Vergiitung fiir die Fiithrungs-
kréfte unterhalb des Vorstandes.

Der Vergiitungsbericht richtet sich nach den Empfehlungen
des Deutschen Corporate Governance Kodex und beinhaltet
Angaben, die nach den Erfordernissen des IAS 24 ,,Angaben
iber Beziehungen zu nahestehenden Unternehmen und Per-
sonen® Bestandteil des Anhangs zum Konzernjahresab-
schluss 2018 sind. Nach deutschem Handelsrecht beinhalten
diese Informationen ebenfalls Pflichtangaben des Anhangs
(§ 314 HGB) bzw. des Lageberichtes (§ 315 HGB), die insge-
samt in diesem Vergilitungsbericht erlautert und im Anhang
summarisch zusammengefasst dargestellt werden.

Beachtet werden die Vorschriften des Gesetzes zur Angemes-
senheit der Vorstandsvergiitung (VorstAG) und des Versiche-
rungsaufsichtsgesetzes (VAG) in Verbindung mit der Verord-
nung iber die aufsichtsrechtlichen Anforderungen an
Verglitungssysteme im Versicherungsbereich (VersVergV).
Ergianzend haben wir die konkretisierenden Vorschriften des
DRS 17 ,Berichterstattung tiber die Vergiitung der Organmit-
glieder” beriicksichtigt.

Vergutung des Vorstandes

Zustandigkeit

Zur effizienten Wahrnehmung seiner Aufgaben hat der Auf-
sichtsrat verschiedene Ausschiisse gebildet. Die vergiitungs-
relevanten Inhalte fiir den Vorstand bereitet der Ausschuss
fur Vorstandsangelegenheiten zur Beratung und Beschluss-
fassung im Plenum vor.

Zielsetzung, Struktur und Systematik der
Vorstandsvergiitung

Die Gesamtvergiitung und die Aufteilung auf feste bzw. vari-
able Vergiitung des Vorstandes entspricht den regulatori-
schen Anforderungen, insbesondere den Vorschriften des Ge-
setzes zur Angemessenheit der Vorstandsvergiitung (VorstAG)
und des Art. 275 Delegierte Verordnung (EU) 2015/35 sowie
erganzend der Verordnung iber die aufsichtsrechtlichen
Anforderungen an Verguitungssysteme im Versicherungsbe-
reich (VersVergV). Ein unabhidngiges Gutachten aus dem
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September 2018 bestatigt, dass das Vergiitungssystem den
Anforderungen des Art. 275 Delegierte Verordnung (EU)
2015/35 an eine geschifts- und strategiekonforme sowie
risikoadjustierte Vergiitungspolitik entspricht.

Hohe und Struktur der Vergilitung des Vorstandes orientieren
sich an der Groe und Tatigkeit des Unternehmens, seiner
wirtschaftlichen und finanziellen Lage, dem Erfolg und sei-
nen Zukunftsaussichten sowie der Ublichkeit der Vergiitung
unter Berticksichtigung des Vergleichsumfelds (horizontal)
und der Vergiitungsstruktur, die ansonsten in der Gesell-
schaft gilt (vertikal). Die Vergiitung richtet sich dariiber hin-
aus nach den Aufgaben des jeweiligen Vorstandsmitglieds,

Festvergiitung (ca. 40 % an Gesamtvergiitung
bei 100 % Zielerreichung)

seinen personlichen Leistungen und der Leistung des Ge-
samtvorstandes.

Ausgerichtet auf diese Ziele weist das Vergiitungssystem
zweil Komponenten auf: Festgehalt/Sachbeziige sowie eine
variable Vergiitung. Bei der Ausgestaltung der variablen Ver-
gitung wird sowohl positiven als auch negativen Entwick-
lungen Rechnung getragen. Die Verglitung ist insgesamt so
bemessen, dass sie einer nachhaltigen Unternehmensent-
wicklung Rechnung trigt, marktgerecht und wettbewerbsfa-
hig ist. Das Vergiitungsmodell sieht bei einer Zielerreichung
von 100 % eine Aufteilung von ca. 40 % Festvergiitung und
ca. 60 % variable Vergiitung vor.

Bemessungsgrundlage und Auszahlungsmodalitaten der Festvergiitung L 83
Vergltungsbestandteil Bemessungsgrundlage/ Voraussetzung fir Zahlung Auszahlung

Parameter
Grundbeziige; Funktion, Verantwortung, Vertragliche Regelungen 12 gleiche Monatsraten

Dauer der Vorstands-
Sachbeziige, Nebenleistungen: zugehorigkeit
Unfall-, Haftpflicht- und Reisege-
packversicherung, Personenkraft-
wagen zur dienstlichen und —
soweit gewiinscht — privaten
Nutzung (Versteuerung geldwer-
ter Vorteil durch das Vorstands-
mitglied), Ersatz von Reisekosten
und sonstiger Aufwendungen im
Interesse der Gesellschaft

Das Jahresfestgehalt wird

bei der Bestellung fur den
gesamten Bestellungszeitraum
festgelegt.

Variable Verglitung (ca. 60 % an Gesamtvergiitung
bei 100 % Zielerreichung)

Die erfolgs- und leistungsbezogene Vergiitung (variable Ver-
gltung) hangt von bestimmten definierten Ergebnissen und
der Erreichung bestimmter Zielvorgaben ab. Die Zielvorga-
ben variieren je nach Funktion des betreffenden Vorstands-
mitgliedes. Die variable Vergiitung besteht aus einer Ergeb-
nistantieme und einer Performancetantieme.
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Die Festsetzung der variablen Vergiitung erfolgt in der Auf-
sichtsratssitzung, in der der Konzernabschluss fiir das abge-
laufene Geschéftsjahr gebilligt wird.

Die folgende Grafik gibt einen Uberblick iiber die Zusammen-
setzung der variablen Beziige. Fiir Details zur Bemessung
und Auszahlung verweisen wir auf die beiden auf die Grafik
folgenden Tabellen.



Uberblick iiber die Zusammensetzung der variablen Beziige L 84

Bei 100 % Zielerreichung

ca. 40 % Festvergiitung

Bemessung variable Vergiitung

—» Ziele gemaR Ergebnistantieme Performancetantieme
Ressortverantwortung (50-70%)" (30-50%)"

—— Indikator zur Konzern-RoE Personliche & Geschaftsbereichsziele (IVC)?
Performancemessung der letzten 3 Jahre des Geschaftsjahres

Variable Vergiitung
gemaR regulatorischen Anforderungen

—» Auszahlungsmodus Bar3 Bonusbank? HR-Share-Awards?

——p Auszahlungszeitpunkt Jahrlich (60 %) 3 Jahre (20 %) 4 Jahre (20 %)

Auszahlung variable Vergiitung

Vorstandsvorsitzender/Finanzvorstand 70 % Ergebnistantieme, 30 % Performancetantieme (persdnliche Ziele);
geschaftsbereichsverantwortliche Vorstandsmitglieder: 50 % Ergebnis-, 50 % Performancetantieme

(25 % personliche Ziele/25 % Geschaftsbereichsziele)

Ein Instrument der wertorientierten Unternehmenssteuerung, mit dem die Erreichung langfristiger Ziele auf Ebene des Konzerns,
der Geschaftsfelder und der operativen Einheiten gemessen wird

Split durch gesetzliche Mindestanforderungen vorgegeben

Hannover Rick | Geschaftsbericht 2018 129

Zusammengefasster Lagebericht



Bemessungsgrundlagen/Voraussetzungen fiir Zahlung der variablen Vergiitung

Vergltungsbestandteil

Bemessungsgrundlage/Parameter

L 85

Voraussetzung
fur Zahlung

Ergebnistantieme

Anteil an variabler Vergiitung:
Vorstandsvorsitzender/Finanz-
vorstand: 70 %;
Geschaftsbereichsverantwort-
liches Vorstandsmitglied: 50 %

Die Ergebnistantieme ist abhdangig von dem risikofreien Zinssatz
und der durchschnittlichen Eigenkapitalrendite des Konzerns
(RoE = Return on Equity) der letzten drei Geschaftsjahre.

Je 0,1 Prozentpunkt, um den der RoE der letzten drei Geschafts-
jahre den risikofreien Zinssatz Gbersteigt, wird ein individuell
bestimmter und vertraglich festgelegter Grundbetrag vergutet.
Eine Zielerreichung von 100 % entspricht einem RoE von 8,8 %
zzgl. risikofreien Zinssatzes (2018: 0,42 %). Die Zielerreichung
kann maximal 200 % und minimal -100 % betragen.

Fur die Berechnung des RoE wird der Konzernjahrestberschuss
gemaR IFRS (ohne Anteile nicht beherrschender Gesellschafter)
und der arithmetische Mittelwert des Konzern-Eigenkapitals
gemaR IFRS (ohne Anteile nicht beherrschender Gesellschafter)
zum Beginn und Ende des Geschaftsjahres herangezogen.

Der risikofreie Zinssatz ist der durchschnittliche Marktzins der
vergangenen funf Jahre fur zehnjahrige deutsche Staatsanleihen,
wobei der Durchschnitt auf der Grundlage des jeweiligen
Zinssatzes zum Jahresende berechnet wird.

Vertragliche Regelung
Erreichen der Dreijahresziele

Beschluss des
Aufsichtsrates

Performancetantieme

Die Performancetantieme fir den Vorstandsvorsitzenden und den Finanzvorstand ergibt sich aus jahrlich vom Aufsichtsrat
festzusetzenden individuellen, im Folgejahr zu erreichenden qualitativen und ggf. auch quantitativen Zielen. Fiir Vorstandsmitglieder
mit Verantwortung fir einen bestimmten Geschaftsbereich setzt sich die Performancetantieme je zur Halfte aus dem Geschaftsbereichs-
bonus und dem Individualbonus zusammen.

Geschiaftsbereichsbonus
Anteil an variabler Vergitung:
Geschaftsbereichsverantwort-
liches Vorstandsmitglied: 25 %

Basis des Geschaftsbereichsbonus ist das Verhaltnis des

okonomischen Ertrages zum zugeordneten 6konomischen Kapital

des Geschaftsbereichs im jeweils abgelaufenen Drei-Jahreszeit-
raum (= RoCA = Return on Capital Allocated = Rendite auf das
allozierte Kapital).

Je 0,1 Prozentpunkt, um den das durchschnittliche Drei-Jahres-
RoCA den Wert von 0 % ubersteigt, wird ein individuell
bestimmter und im Dienstvertrag festgelegter Betrag berechnet.

Eine Zielerreichung von 100 % wird in der Schaden-Ruckversi-
cherung bei einem RoCA von 9,1 % und in der Personen-Ruck-
versicherung bei einem RoCA von 10,1 % erreicht. Diese
RoCA-Werte liegen oberhalb der Kapitalkosten und generieren
damit eine positive Intrinsic Value Creation (IVC)'.

Die Zielerreichung kann maximal 200 % und minimal -100 %
betragen.

Die Systematik der IVC-Berechnung als Grundlage der Berech-
nung der Geschaftsbereichsperformance wird von unabhangigen
Sachverstandigen gepriift.

Die Festsetzung des Geschaftsbereichsbonus erfolgt durch den
Aufsichtsrat nach pflichtgemaBem Ermessen. In die Festsetzung
flieBen insbesondere auch der Beitrag des vom betreffenden
Vorstandsmitglied zu verantwortenden Geschaftes zu der
erzielten Geschaftsbereichsperformance und die relative
Veranderung des durchschnittlichen IVC im Vergutungsjahr ein.
Zu- bzw. Abschlage auf die rechnerisch ermittelten Werte sind
durch den Aufsichtsrat bei Uber- bzw. Untererfiillung der
Kriterien jederzeit moglich.

Erreichen der Dreijahresziele
Vertragliche Vereinbarung

Beschluss des Aufsichtsrates
nach pflichtgemaBem Ermessen

' Ein Instrument der wertorientierten Unternehmenssteuerung, mit dem die Erreichung langfristiger Ziele auf Ebene des Konzerns, der Geschaftsfelder
und der operativen Einheiten gemessen wird (siehe auch Seite 22 f.).
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Vergltungsbestandteil

Bemessungsgrundlage/Parameter

Voraussetzung
fur Zahlung

Individualbonus

Anteil an variabler Vergutung:
Vorstandsvorsitzender/Finanz-
vorstand: 30 %;
Geschaftsbereichsverantwort-
liches Vorstandsmitglied: 25 %

Personliche qualitative, quantitative Ziele (individueller Beitrag
zum Gesamtergebnis, Fihrungskompetenz, Innovationskompe-
tenz, unternehmerische Kompetenz, Ressortspezifika).

Der Individualbonus fur eine Zielerreichung von 100 % wird
vertraglich festgelegt. Uber- bzw. Untererfiillung fiihren zu Zu-
bzw. Abschlagen.

Ein an der personlichen Gesamtleistung des Vorstandsmitgliedes
orientierter Allgemeiner Leistungsbonus kann im Rahmen des
Individualbonus vom Aufsichtsrat festgesetzt werden.

Der geringste Individualbonus belauft sich auf 0 EUR und der
hochste auf das Doppelte des Bonus bei vollstandiger Zielerfil-
lung.

Erreichen der Jahresziele

Beschluss des Aufsichtsrates
nach pflichtgemaem Ermessen
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Auszahlungsmodalitaten der variablen Gesamtvergiitung

Von dem Gesamtbetrag der festgesetzten variablen Vergii-
tung wird ein Teilbetrag von 60 % im Monat nach der Kon-
zernbilanz-Aufsichtsratssitzung bar ausgezahlt. Der Restbe-
trag in Hohe von 40 % wird zur Forderung der langfristigen
Wertsteigerung zundchst wie nachstehend erlautert zuriick-

behalten:

Auszahlungsmodalitaten der variablen Gesamtvergiitung

Kurzfristig

Mittelfristig

L 86

Langfristig

60 % der variablen Vergiitung
mit der nachsten monatlichen
Gehaltszahlung

nach Aufsichtsratsbeschluss

20 % der variablen Vergiitung in Bonusbank;
Zurlickbehaltung fur drei Jahre;

zur Auszahlung steht jeweils derjenige positive
Betrag an, der drei Jahre vor dem Auszahlungs-
zeitpunkt eingestellt wurde, soweit dieser den
Saldo der Bonusbank unter Berlicksichtigung
der Gutschriften/Belastungen bis einschlieBlich
derjenigen fur das letzte abgelaufene Geschafts-
jahr nicht Gbersteigt;

anstehende, nicht durch einen positiven Saldo
der Bonusbank gedeckte Auszahlung verfallt;

ein positiver Saldo der Bonusbank wird nach
Abzug einer etwaigen Auszahlung in das
jeweilige Folgejahr fortgeschrieben, ein
negativer Saldo wird nicht in das Folgejahr
Ubertragen;

Verlust der Anspriiche aus der Bonusbank in
Sonderfallen: Niederlegung des Amtes ohne
wichtigen Grund; Vertragsverlangerung zu
gleichen Bedingungen wird abgelehnt;

keine Verzinsung von Guthaben.

Automatische Zuteilung von virtuellen
Hannover Riick-Share-Awards (HR-SAs) im
Gegenwert von 20 % der variablen Verglitung;

nach Sperrfrist von vier Jahren Auszahlung des
auf den Auszahlungszeitpunkt ermittelten
Wertes;

Wert der Aktie bei Zuteilung/Auszahlung:
ungewichteter arithmetischer Mittelwert der
Xetra-Schlusskurse funf Handelstage vor bis funf
Handelstage nach der Konzernbilanz-Aufsichts-
ratssitzung;

zusatzliche Auszahlung der Summe aller
wahrend der Sperrfrist ausgeschitteten
Dividenden je Aktie;

Wertveranderungen der HR-SAs durch Struktur-
maRnahmen von kumulativ 10 % oder mehr 16st
Anpassung aus;

ein Anspruch des Vorstandsmitgliedes auf
Lieferung von Aktien besteht nicht.

Negative variable Gesamttantieme = Auszahlung von 0 EUR variable Vergiitung.
Ein etwaiger Minuswert der variablen Gesamttantieme eines Geschaftsjahres wird vollstandig in die Bonusbank
(siehe Spalte ,,mittelfristig”) ibernommen.
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Abwicklung der Auszahlung variabler Bestandteile
der Vergiitung in Sonderfillen

Bei Eigenkiindigung, Kiindigung/Abberufung aus wichtigem
Grund durch die Gesellschaft oder wenn ein Angebot auf Ver-
tragsverlangerung zu gleichen Bedingungen (Ausnahme: das
Vorstandsmitglied hat das 60. Lebensjahr vollendet und dem
Vorstand zwei Mandatsperioden als Mitglied angehort) abge-
lehnt wird, verfallen alle Rechte auf Auszahlung der Bestande
aus der Bonusbank bzw. aus den HR-SAs.

Endet das Vertragsverhaltnis vor Ende der Sperrfrist der Bo-
nusbank oder HR-SAs regular und erfolgt kein Angebot auf
Vertragsverlingerung, so behilt das Vorstandsmitglied
grundsitzlich seine Anspriiche auf Auszahlung aus der Bo-
nusbank unter Beriicksichtigung einer festgelegten Fort-
schreibung der Bonusbank bzw. fiir bereits zugeteilte HR-
SAs.

Ein Anspruch auf Einstellung von Betrdgen in die Bonusbank
bzw. Zuteilung von HR-SAs nach dem Ausscheiden aus dem
Unternehmen ist ausgeschlossen. Dies gilt nicht im Falle des
Ausscheidens aus dem Unternehmen wegen Nichtwiederbe-
stellung, Eintritt des Pensionsfalles oder Todesfalles hinsicht-
lich der im letzten Jahr der Tatigkeit des Vorstandsmitgliedes
erworbenen oder anteilig erworbenen Anspriiche auf variable
Verglitung.

Variable Vergiitung nach alter Vergiitungsstruktur
(bis 2011)

Der virtuelle Aktienoptionsplan mit Aktienwert-Beteiligungs-
rechten (ABR) aus der alten Vergutungsstruktur ist aufgrund
vollstandiger Ausiibung aller Aktienoptionen abgeschlossen.
Aus den in Vorjahren gewdhrten ABR wurden von aktiven
und ehemaligen Vorstinden im Jahr 2018 Austibungen in
Hohe von 63,6 TEUR (Vorjahr: 0,6 Mio. EUR) vorgenommen.

Fortzahlung bei Arbeitsunfahigkeit

Bei einer voriilbergehenden Arbeitsunfiahigkeit wird das Jah-
resfestgehalt in unverdnderter Hohe weiter gewahrt, lings-
tens bis zur Beendigung des Dienstvertrages.

Wird das Vorstandsmitglied wahrend der Laufzeit des Dienst-
vertrages dauernd arbeitsunfihig, endet der Dienstvertrag
mit dem Ende des sechsten Monats, nachdem die dauernde
Arbeitsunfahigkeit festgestellt worden ist, spatestens jedoch
mit dem Ende des Dienstvertrages.

Sonstiges

Eine Zusage fiir Leistungen aus Anlass der vorzeitigen Been-
digung der Vorstandstitigkeit infolge eines Kontrollwechsels
gibt es in den Vertrigen der Vorstandsmitglieder nicht.

Beziiglich des Deutschen Corporate Governance Kodex, Zif-
fer 4.2.3 Absatz 2 — ,BetragsmaRige Hochstgrenzen der vari-
ablen Vergiitungsteile in Vorstandsvertrigen® und Ziffer
4.2.3 Absatz 4 — , Abfindungs-Caps in Vorstandsvertragen®
verweisen wir auf unsere Ausfithrungen in der Entsprechens-
erklarung 2018 in der Rubrik , Erklairung zur Unternehmens-
fithrung®, Seite 123 in diesem Konzerngeschiftsbericht.

Hohe der Vorstandsvergiitung

Die Gesamtbeziige fiir den Vorstand der Hannover Riick SE
aus seiner Tatigkeit fiir die Hannover Riick SE und die zum
Konzern gehérenden Unternehmen berechnen sich aus der
Summe aller Komponenten, die in der nachfolgenden Tabelle
gemal DRS 17 dargestellt werden.

Beziige (ohne Pensionszahlungen) fritherer Vorstandsmit-
glieder beliefen sich auf 54,1 TEUR (0,2 Mio. EUR).
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Gesamtbeziige des aktiven Vorstandes gemaB DRS 17 (gedndert 2010)

Name Geschaftsjahr Erfolgsunabhangige Vergutung Erfolgsbezogene Vergiitung'

Grundgehalt Sachbeziige/ Kurzfristig

H 2
Nebenleistungen auszuzahlende variable Vergiitung

60%:3 Verrechnete
Verglitung
aus Konzern-

in TEUR mandaten
Ulrich Wallin 2018 630,4 13,5 700,7
2017 605,9 13,9 682,6
Sven Althoff 2018 320,0 16,7 335,5
2017 296,7 16,7 305,8
Claude Chevre 2018 380,0 10,9 346,2
2017 380,0 1,8 404,1
Jiirgen Graber? 2018 429,2 13,4 455,8
2017 463,4 15,0 446,9
Dr. Klaus Miller 2018 389,3 1,5 322,8
2017 374,0 3,1 333,0
Dr. Michael Pickel 2018 440,0 14,7 459,5 5,0
2017 374,0 19,8 321,7 3,3
Roland Vogel 2018 460,0 16,2 521,5 60,8
2017 450,7 16,5 497,4 67,0
Gesamt 2018 3.048,9 86,9 3.142,0
Gesamt 2017 2.944,7 86,8 2.991,5 70,3
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Zum Bilanzstichtag lag noch kein Organbeschluss tber die erfolgsbezogene Vergiitung fiir 2018 vor. Der Ausweis der variablen Vergutung erfolgt auf
Basis von Schatzungen und entsprechend gebildeter Rickstellungen.

Die Sachbeziige sind zu den fiir steuerliche Zwecke ermittelten Werten angesetzt worden.

Es wurde im Jahr 2018 fiir 2017 eine um 33,6 TEUR hdhere variable Vergiitung an die Vorstande gezahlt als zurlickgestellt.

Angegeben ist der Nominalwert; volle oder teilweise Auszahlung erfolgt im Jahr 2022, abhdngig von dem sich bis dahin entwickelnden Saldo in der
Bonusbank. Es wurden im Jahr 2018 fiir 2017 insgesamt 11,2 TEUR mehr in die Bonusbank gestellt als urspriinglich zuriickgestellt.

Angegeben ist der Nominalwert; es erfolgt eine automatische Zuteilung von virtuellen Hannover Riick-Share-Awards im Gegenwert von 20 % der
variablen Vergiitung. Die Auszahlung des Gegenwertes erfolgt im Jahr 2023 zum dann maRgebenden Aktienkurs der Hannover Riick. Fir die
Zuteilung der Share Awards 2017 wurden im Jahr 2018 11,2 TEUR héhere Nominalwerte als urspriinglich zurtickgestellt zugrunde gelegt.

Fur die Berechnung der Anzahl der Share Awards 2018 wurde der Xetra-Schlusskurs der Hannover Riick-Aktie per 28. Dezember 2018 (117,70 EUR)
herangezogen. Die tatsachlich zuzuteilende Anzahl wird sich aus dem arithmetischen Mittelwert der Xetra-Schlusskurse der Hannover Rick-Aktie in
einem Zeitraum von fiinf Handelstagen vor bis finf Handelstagen nach der Konzernbilanz-Aufsichtsratssitzung im Marz 2019 ergeben. Der
anzusetzende Borsenkurs der Hannover Riick-Aktie hat sich bis zum Zuteilungsdatum (16. Marz 2018) der Share Awards fiir 2017 von 104,90 EUR
(29. Dezember 2017) auf 111,65 EUR erhoht; hier sind nicht die im Geschéaftsbericht 2017 geschatzten, sondern die tatsachlich zugeteilten Share Awards
fur 2017 aufgefihrt.

Die Auszahlung der in der Konzernbilanz-Aufsichtsratssitzung im Marz 2019 zu beschlieBenden variablen Vergitung wird an die Erben erfolgen.



L 87

Erfolgsbezogene Verglitung' Gesamt Anzahl Share Awards ¢
Mittelfristig Langfristig 2017 =IST
Bonusbank Share Awards 2018 = Schatzung
20% 20%
(Gewahrung) * (Gewadhrung) ®
in TEUR
233,6 233,6 1.811,8 1.982
227,5 227,5 1.757,4 2.007
111,9 111,9 896,0 917
101,9 101,9 823,0 982
115,3 115,3 967,7 1.017
134,8 134,8 1.055,5 1.127
151,9 151,9 1.202,2 1.432
149,0 149,0 1.223,3 1.446
107,6 107,6 928,8 945
111,0 111,0 932,1 948
153,2 153,2 1.220,6 1.260
107,2 107,2 929,9 1.063
173,8 173,8 1.345,3 1.457
165,8 165,8 1.296,2 1.487
1.047,3 1.047,3 8.372,4 9.010
997,2 997,2 8.017,4 9.060
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In der folgenden Tabelle zeigen wir den Aufwand fiir die akti-
enbasierte Vergiitung des Vorstandes im Geschaftsjahr.

Die Tabelle ist unabhingig von der Darstellung der Gesamt-
beziige des aktiven Vorstandes gemal DRS 17 zu sehen.

Gesamtaufwand fiir die aktienbasierte Vergiitung des aktiven Vorstandes L 88
Name Jahr Ausgelibte Veranderung Auszahlung Veranderung Aufwand
ABR Rickstellung Share Awards Ruckstellung Share Awards
fur ABR in Share Awards zugeteilt im
2017 aus Vorjahren' aktuellen
in TEUR Geschaftsjahr?
Ulrich Wallin 2018 - - 427,2 472,5 172,6 1.072,3
2017 102,6 -102,6 406,6 -88,6 76,6 394,6
Sven Althoff? 2018 9,4 -9,4 150,6 152,3 23,5 326,4
2017 25,7 -24,0 109,6 18,9 20,3 150,5
Claude Cheévre 2018 - - 241,2 141,5 23,0 405,7
2017 - - 232,8 -35,8 45,9 242,9
Jirgen Graber 2018 - - 315,2 471,7 168,5 955,4
2017 89,2 -89,2 316,6 -93,9 32,4 255,1
Dr. Klaus Miller 2018 - - 241,2 166,7 21,4 429,3
2017 14,9 -14,9 232,8 -119,0 21,0 134,8
Dr. Michael Pickel 2018 - - 254,7 177,8 29,6 462,1
2017 80,3 -80,3 232,8 -175,0 21,9 79,7
Roland Vogel 2018 - - 256,8 188,7 40,3 485,8
2017 44,6 -44,6 250,1 -72,7 31,5 208,9
Gesamt 2018 9,4 9,4 1.886,9 1.771,2 478,9 4.137,0
Gesamt 2017 357,3 -355,6 1.781,3 -566,1 249,6 1.466,5

Die Veranderung der Rickstellung fir Share Awards aus den Vorjahren ergibt sich aus dem gestiegenen Borsenkurs der Hannover Riick-Aktie, der
beschlossenen Dividende flir 2017, der Verteilung des Aufwands fiir Share Awards auf die individuelle Restlaufzeit der Dienstvertrage sowie der
Auszahlung der fur 2013 zugeteilten Share Awards.

Der Aufwand flir Share Awards ist auf die individuelle Restlaufzeit der Dienstvertrage zu verteilen. Dadurch ergibt sich eine

Differenz zum in der Tabelle der Gesamtbeziige aufgefiihrten Nominalwert.

Die Aufwande fiir ABR sowie die Auszahlung der Share Awards von Herrn Althoff beziehen sich auf seine Tatigkeit als Flihrungskraft bis 2014.
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In den folgenden beiden Tabellen zeigen wir die Vorstands-
vergiitung im Geschéftsjahr 2018 gemaf den Empfehlungen
des Deutschen Corporate Governance Kodex:

Deutscher Corporate Governance Kodex, Nummer 4.2.5 Absatz 3 — Tabelle 1
(Ziel-/Minimal-/Maximalvergiitung als Nominalwerte)

Gewahrte Zuwendungen

Ulrich Wallin
Vorstandsvorsitzender

Sven Althoff

Geschaftsbereichsverantwortliches

Vorstandsmitglied

2017 2018 2018 2017 2018 2018
in TEUR (Min) (Max) (Min) (Max)
Festvergltung 605,9 630,4 630,4 630,4 296,7 320,0 320,0 320,0
Nebenleistungen 13,9 13,5 13,5 13,5 16,7 16,7 16,7 16,7
Summe 619,8 643,9 643,9 643,9 313,4 336,7 336,7 336,7
Einjahrige variable Vergiitung 523,0 563,3 0,0 1.126,5 267,0 288,0 0,0 576,0
Mehrjahrige variable Vergiitung 400,8 421,2 -611,4 796,7 201,0 214,0 -329,6 406,0

Bonusbank 2017 (2021")/

2018 (20221 174,3 187,8 -657,1 375,5 89,0 96,0 -351,6 192,0

Share Awards 2017 (2022")/

2018 (2023")? 174,3 187,8 0,0 375,5 89,0 96,0 0,0 192,0

Dividende Share Awards fir 20163 52,2 0,0 0,0 0,0 23,0 0,0 0,0 0,0

Dividende Share Awards fir 20173 0,0 45,7 45,7 45,7 0,0 22,0 22,0 22,0
Summe 1.543,6 1.628,4 32,5 2.567,1 781,4 838,7 71 1.318,7
Versorgungsaufwand* 163,2 172,5 172,5 172,5 46,9 129,4 129,4 129,4
Gesamtvergiitung 1.706,8 1.800,9 205,0 2.739,6 828,3 968,1 136,5 1.448,1

Gewahrte Zuwendungen

Dr. Klaus Miller
Geschaftsbereichsverantwortliches
Vorstandsmitglied

Dr. Michael Pickel

Geschaftsbereichsverantwortliches

Vorstandsmitglied

2017 2018 2018 2017 2018 2018
in TEUR (Min) (Max) (Min) (Max)
Festvergltung 374,0 389,3 389,3 389,3 374,0 440,0 440,0 440,0
Nebenleistungen 3,1 1,5 1,5 1,5 19,8 14,7 14,7 14,7
Summe 3771 390,8 390,8 390,8 393,8 454,7 454,7 454,7
Einjahrige variable Vergltung 288,0 318,0 0,0 636,0 288,0 396,0 0,0 792,0
Mehrjahrige variable Vergiitung 221,3 236,7 -341,7 448,7 222,7 290,1 -366,3 554,1

Bonusbank 2017 (2021")/

2018 (20221 96,0 106,0 -366,4 212,0 96,0 132,0 -392,4 264,0

Share Awards 2017 (2022")/

2018 (202312 96,0 106,0 0,0 212,0 96,0 132,0 0,0 264,0

Dividende Share Awards fiir 20163 29,3 0,0 0,0 0,0 30,7 0,0 0,0 0,0

Dividende Share Awards fiir 20173 0,0 24,7 24,7 24,7 0,0 26,1 26,1 26,1
Summe 886,4 945,5 49,1 1.475,5 904,5 1.140,8 88,4 1.800,8
Versorgungsaufwand* 86,1 88,1 88,1 88,1 152,8 156,4 156,4 156,4
Gesamtvergiitung 972,5 1.033,6 137,2 1.563,6 1.057,3 1.297,2 244.,8 1.957,2

Jahr der Auszahlung

2w oN o
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Maximalwert zum Zeitpunkt der Zuteilung, Auszahlungsbetrag abhangig vom Aktienkurs im Auszahlungsjahr und der bis dahin gezahlten Dividende.
Die Dividende bezieht sich bei Herrn Althoff auch auf Share Awards aus seiner Tatigkeit als Fihrungskraft bei der Hannover Riick.
Details zum Versorgungsaufwand siehe Tabelle ,,Ruhegeldzusagen” auf Seite 143.
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Claude Chevre

Geschaftsbereichsverantwortliches

Vorstandsmitglied

Jurgen Graber

Geschaftsbereichsverantwortliches

Vorstandsmitglied
Koordinator weltweite Schaden-Ruickversicherung

(1. Januar—9. November 2018)

L 89

2017 2018 2018 2017 2018 2018
(Min) (Max) (Min) (Max)
380,0 380,0 380,0 380,0 463,4 429,2 4292 4292
1,8 10,9 10,9 10,9 15,0 13,4 13,4 13,4
381,8 390,9 390,9 390,9 478,4 442,6 442,6 442,6
342,0 342,0 0,0 684,0 390,0 386,3 0,0 772,5
260, 256,4 -399,1 484,4 298,8 291,3 -449,0 548,8
114,0 114,0 -427,5 228,0 130,0 128,8 -482,8 257,5
114,0 114,0 0,0 228,0 130,0 128,8 0,0 257,5
32,1 0,0 0,0 0,0 38,8 0,0 0,0 0,0
0,0 28,4 28,4 28,4 0,0 33,8 33,8 33,8
983,9 989,3 -8,2 1.559,3 1.167,2 1.120,1 -6,4 1.763,9
140,2 140,1 140,1 140,1 109,6
1.124,1 1.129,4 131,9 1.699,4 1.276,8 1.120,1 6,4 1.763,9
Roland Vogel
Finanzvorstand
2017 2018 2018
(Min) (Max)
450,7 460,0 460,0 460,0
16,5 16,2 16,2 16,2
467,2 476,2 476,2 476,2
382,5 414,0 0,0 828,0
285,7 304,2 -412,2 580,2
127,5 138,0 -440,4 276,0
127,5 138,0 0,0 276,0
30,7 0,0 0,0 0,0
0,0 28,2 28,2 28,2
1.135,4 1.194,4 64,0 1.884,4
53,8 53,5 53,5 53,5
1.189,2 1.247,9 117,5 1.937,9
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Deutscher Corporate Governance Kodex, Nummer 4.2.5 Absatz 3 — Tabelle 2
(Barzufliisse 2017 und 2018)

Zufluss Ulrich Wallin Sven Althoff
Vorstandsvorsitzender Geschaftsbereichsverantwortliches
Vorstandsmitglied

in TEUR 2017 2018

2017 2018

Festverglitung 605,9 630,4 296,7 320,0
Nebenleistungen 13,9 13,5 16,7 16,7
Summe 619,8 643,9 3134 336,7
Einjahrige variable Vergiitung 722,4 672,0 363,6 328,8
Mehrjahrige variable Vergiitung 710,2 643,6 135,3 208,2
Bonusbank 2013/2014 201,0 216,4 0,0 48,2
Share Awards 2012/2013?2 406,6 427,2 109,6 150,6
ABR 2010 (2015-2020)3 102,6 0,0 16,3 0,0
ABR 2011 (2016-2021)* 0,0 0,0 9,4 9.4
Summe 2.052,4 1.959,5 812,3 873,7
Versorgungsaufwand® 163,2 172,5 46,9 129,4
Gesamtvergiitung 2.215,6 2.132,0 859,2 1.003,1
Zufluss Dr. Klaus Miller Dr. Michael Pickel

Geschaftsbereichsverantwortliches
Vorstandsmitglied

Geschaftsbereichsverantwortliches
Vorstandsmitglied

in TEUR 2017 2018

2017 2018

Festvergltung 374,0 389,3 374,0 440,0
Nebenleistungen 3,1 1,5 19,8 14,7
Summe 3771 390,8 393,8 454,7
Einjahrige variable Vergiitung 391,8 317,4 411,3 357,5
Mehrjahrige variable Vergutung 361,2 369,2 432,9 386,7
Bonusbank 2013/2014 113,5 128,0 119,8 132,0
Share Awards 2012/20132 232,8 241,2 232,8 254,7
ABR 2010 (2015-2020) 3 14,9 0,0 80,3 0,0
ABR 2011 (2016-2021)* 0,0 0,0 0,0 0,0
Summe 1.130,1 1.077,4 1.238,0 1.198,9
Versorgungsaufwand® 86,1 88,1 152,8 156,4
Gesamtvergiitung 1.216,2 1.165,5 1.390,8 1.355,3

Es handelt sich jeweils um die Zahlung der variablen Vergltung fiir das Vorjahr. Vergiitungen fiir Konzernmandate, die fur die variable Verglitung

angerechnet werden, flieRen im Jahr der Entstehung. Uber den endgiiltigen Auszahlungsbetrag fiir das Geschiftsjahr 2018 beschlieRt der Aufsichts-

rat der Gesellschaft erst nach Aufstellung des Vergutungsberichtes.

Die Auszahlung der Share Awards bezieht sich bei Herrn Althoff auf seine Tatigkeit als Flihrungskraft vor seiner Bestellung zum Vorstandsmitglied.

3 Aktienwertbeteiligungsrechte wurden 2010 zugeteilt, Ausiibungsmdglichkeit vom Vorstand frei wéahlbar bis 31. Dezember 2020 in folgenden
Tranchen: 60 % ab 2015, 80 % ab 2016, 100 % ab 2017

4 Aktienwertbeteiligungsrechte wurden Herrn Althoff 2011 als Flihrungskraft zugeteilt, Ausiibungsmdglichkeit frei wahlbar bis 31. Dezember 2021 in
folgenden Tranchen: 60 % ab 2016, 80 % ab 2017, 100 % ab 2018

5 Details zum Versorgungsaufwand siehe Tabelle ,,Ruhegeldzusagen” auf Seite 143.
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Claude Chévre
Geschaftsbereichsverantwortliches
Vorstandsmitglied

2017 2018

L 90

Jurgen Graber
Geschaftsbereichsverantwortliches
Vorstandsmitglied
Koordinator weltweite
Schaden-Riickversicherung
(1. Januar—9. November 2018)

2017 2018

380,0 380,0 463,4 429,2
1,8 10,9 15,0 13,4
381,8 390,9 478,4 442,6
474,0 377.4 519,0 484,2
346,3 374,2 554,1 482,0
113,5 133,0 148,3 166,8
232,8 241,2 316,6 315,2
0,0 0,0 89,2 0,0
0,0 0,0 0,0 0,0
1.202,1 1.142,5 1.551,5 1.408,8
140,2 140,1 109,6 0,0
1.342,3 1.282,6 1.661,1 1.408,8
Roland Vogel

Finanzvorstand

2017 2018

450,7 460,0
16,5 16,2
467,2 476,2
421,6 491,8
415,6 386,8
120,8 130,0
250,2 256,8
44,6 0,0
0,0 0,0
1.304,4 1.354,8
53,8 53,5
1.358,2 1.408,3
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Nebentatigkeit der Vorstandsmitglieder

Die Vorstandsmitglieder benotigen zur Aufnahme von Ne-
bentitigkeiten die Zustimmung des Aufsichtsrates. Damit ist
gewahrleistet, dass weder die dafiir gewdhrte Vergiitung
noch der zeitliche Aufwand zu einem Konflikt mit den Vor-
standsaufgaben fiihrt. Handelt es sich bei den Nebentatigkei-
ten um Aufsichtsratsmandate oder Mandate in vergleichba-
ren Kontrollgremien, sind diese im Geschaftsbericht der
Hannover Riick SE aufgefiihrt. Die Vergiitungen fir Mandate
in Konzerngesellschaften und gesellschaftsgebundene Man-
date werden bei der Auszahlung der variablen Tantieme ab-
gezogen und sind nachrichtlich in der tabellarischen Uber-
sicht der Gesamtbeziige gesondert dargestellt.

Altersvorsorge

Endgehaltsbezogene Ruhegeldzusage

(Bestellung vor 2009)

Die Vertrige der Vorstandsmitglieder mit einer Erstbestel-
lung vor 2009 beinhalten Zusagen auf ein jahrliches Ruhege-
halt, das sich als Prozentsatz der ruhegehaltsfahigen festen
jahrlichen Beziige errechnet. Das Zielruhegeld betragt max.
50% des monatlich zahlbaren festen Gehaltsbezuges bei
vertragsgemallem Ausscheiden nach Vollendung des 65. Le-
bensjahres. In Verbindung mit der ab 2011 giiltigen Ver-
glitungsstruktur wurde ein nicht ruhegehaltsfihiger Festver-
glitungsbestandteil eingefiihrt.

Beitragsorientierte Ruhegeldzusage

(Bestellung ab 2009)

Fir Vorstandsmitglieder mit einer Bestellung ab 2009 beste-
hen Zusagen, die auf einem beitragsorientierten System be-
ruhen.

Eine lebenslange Altersrente erhilt ein Vorstandsmitglied,
das das 65. Lebensjahr vollendet hat und aus den Diensten
der Gesellschaft ausgeschieden ist. Die Hohe der monatli-
chen Altersrente berechnet sich nach dem Stichtagsalter
(Jahr des Stichtages abziiglich Geburtsjahr) und dem Finan-
zierungsbeitrag am Stichtag. Der jihrliche Finanzierungsbei-
trag fur diese Vertrage wird in Hohe eines vertraglich festge-
legten Prozentsatzes des versorgungsfihigen Einkommens
(feste jahrliche Beziige zum vertraglich festgelegten Stichtag)
von der Gesellschaft geleistet.

In beiden Vertragsvarianten (endgehaltsbezogene und bei-
tragsorientierte Zusage) werden unter bestimmten Voraus-
setzungen anderweitige Einkiinfte wihrend des Ruhegeldbe-
zuges anteilig oder vollstindig angerechnet (z.B. bei
Arbeitsunfihigkeit oder Beendigung des Dienstvertrages vor
dem 65. Lebensjahr).
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Hinterbliebenenversorgung

Stirbt das Vorstandsmitglied wahrend der Dauer des Dienst-
vertrages, hat der tiberlebende Ehepartner, ersatzweise die
anspruchsberechtigten Kinder, Anspruch auf Fortzahlung des
monatlichen Festgehaltes fiir den Sterbemonat und die sechs
folgenden Monate, langstens bis zur Beendigung des Dienst-
vertrages. Stirbt das Vorstandsmitglied nach Beginn der Ru-
hegeldzahlung, wird dem iiberlebenden Ehepartner und er-
satzweise den unterhaltsberechtigten Kindern fiir den
Sterbemonat und die folgenden sechs Monate das Ruhege-
halt fortgezahlt.

Das Witwengeld betragt 60 % des Ruhegehaltes, das das
Vorstandsmitglied bezogen hat oder bezogen hatte, wenn er
zum Zeitpunkt seines Todes dienstunfahig geworden ware.

Waisengeld wird in Hohe von 15 %, bei Vollwaisen in Hohe
von 25% (endgehaltsbezogen) bzw. 30 % (beitragsorien-
tiert) des Ruhegeldes gewahrt, das das Vorstandsmitglied am
Todestag bezogen hat oder bezogen héitte, wenn der Pensi-
onsfall aufgrund von dauernder Arbeitsunfihigkeit eingetre-
ten ware.

Anpassungen

Fir Anpassungen der Ruhe-, Witwen- und Waisengelder wer-
den folgende Parameter herangezogen: der Preisindex fiir die
Lebenshaltung aller privaten Haushalte in Deutschland (Ver-
trdge ab 2001) oder der Preisindex fur die Lebenshaltungs-
kosten der Vier-Personen-Haushalte von Beamten und Ange-
stellten mit hoherem Einkommen (Vertrage 1997-2000).

Laufende Renten auf Basis der ab 2009 erteilten Zusagen
(beitragsorientierte Zusage) werden jahrlich um mindestens
1% ihres letzten (Brutto-)Betrages erhoht.

Pensionszahlungen an frithere Vorstandsmitglieder

Die Pensionszahlungen und Festgehaltsfortzahlungen an
friihere Vorstandsmitglieder und deren Hinterbliebene, fiir
die 17 (17) Pensionsverpflichtungen bestanden, beliefen
sich im Berichtsjahr auf 1,7 Mio. EUR (1,6 Mio. EUR). Der
Anwartschaftsbarwert der Pensionsverpflichtungen fiir frii-
here Vorstandsmitglieder betrigt insgesamt 26,0 Mio. EUR
(24,7 Mio. EUR).
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Ruhegeldzusagen

L91

Name Geschaftsjahr erreichbare DBO 31.12. Personalaufwand
in TEUR Jahresrente (65. LJ)
Ulrich Wallin 2018 257,5 6.874,2 172,5
2017 257,5 5.830,6 163,2
Sven Althoff" 2 2018 97,5 1.362,5 129,4
2017 92,5 1.222,4 46,9
Claude Chévre 2018 119,0 1.033,2 140,1
2017 118,7 868,8 140,2
Jiirgen Graber 2018 182,5 2.851,9 109,9
2017 182,5 3.840,2 109,6
Dr. Klaus Miller 2018 57,7 749,0 88,1
2017 55,0 652,2 86,1
Dr. Michael Pickel 2018 160,0 2.981,5 156,4
2017 160,0 2.712,5 152,8
Roland Vogel® 2018 97.3 1.705,9 53,5
2017 96,9 1.674,9 53,8
Gesamt 2018 971,5 17.558,2 849,9
Gesamt 2017 963,1 16.801,6 752,6

T Den Herren Althoff und Vogel wurde durch deren Betriebszugehorigkeit vor ihrer Vorstandsbestellung die erstmalige Versorgungszusage vor 2001
erteilt, dadurch ergibt sich der erdiente Anteil der beitragsorientierten Zusage als ratierlicher Anteil (im Verhaltnis [aktuell erreichte Dienstjahre ab
Eintritt]/[erreichbare Dienstjahre ab Eintritt bis Endalter]) der Endleistung. Die dargestellten Werte beinhalten die Anwartschaften vor Bestellung zum
Vorstand, die gemaR Beschluss des Aufsichtsrates der Gesellschaft von der Vorstands-Versorgungszusage unberiihrt bleiben sollen.

2 Der Personalaufwand 2018 beinhaltet nachzuverrechnenden Dienstzeitaufwand in Hoéhe von 82,8 TEUR.

Verglitung des Aufsichtsrates

Die Vergutung des Aufsichtsrates wird von der Hauptver-
sammlung der Hannover Riick SE festgelegt und ist in der
Satzung geregelt.

Nach § 14 der Satzung in der Fassung vom 30. Mai 2016 und
dem Beschluss der Hauptversammlung vom 7. Mai 2013 er-
halten die Mitglieder des Aufsichtsrates neben dem Ersatz
ihrer Auslagen jahrlich eine feste Vergiitung von 30.000 EUR.
Ferner erhilt jedes Mitglied des Aufsichtsrates eine variable
Verglitung, die sich an dem durchschnittlichen Ergebnis je
Aktie (Earnings per Share/EPS) der Gesellschaft der letzten
drei Geschiftsjahre bemisst, die der Hauptversammlung vor-
ausgehen, in der die Entlastung des Aufsichtsrates fiir das
letzte dieser drei Jahre beschlossen wird. Fiir je 0,10 EUR
durchschnittliches Ergebnis je Aktie (Earnings per Share/
EPS) der Gesellschaft betragt die variable Vergiitung 330
EUR. Durch die Bemessung dieser erfolgsorientierten Vergii-
tungskomponente anhand des durchschnittlichen Ergebnis-
ses je Aktie der letzten drei Geschiftsjahre wird die Ausrich-
tung der variablen Vergiitung auf eine nachhaltige
Unternehmensentwicklung gewéhrleistet. Die variable Ver-
gutung ist begrenzt auf jahrlich hochstens 30.000 EUR. Der
Aufsichtsratsvorsitzende erhilt das Zweifache der o. g. Ver-
gitungsbetrdge und der stellvertretende Aufsichtsratsvorsit-
zende das Eineinhalbfache.

Die Mitglieder des vom Aufsichtsrat gebildeten Finanz- und
Priifungsausschusses erhalten fur ihre Tatigkeit zusatzlich
eine Vergiitung von 15.000 EUR und die Mitglieder des vom
Aufsichtsrat gebildeten Ausschusses fiir Vorstandsangele-
genheiten eine Vergiitung von 7.500 EUR. Auch hier erhalt
der jeweilige Ausschussvorsitzende das Zweifache und der
stellvertretende Vorsitzende das Eineinhalbfache der ge-
nannten Betrdge. Eine Vergiitung fiir den Nominierungsaus-
schuss ist nicht vorgesehen.

Mitglieder, die dem Aufsichtsrat oder einem Ausschuss nur
wahrend eines Teils des Geschiftsjahres angehort haben, er-
halten die Vergiitungen zeitanteilig.

Jedes Mitglied des Aufsichtsrates erhilt neben den genann-
ten Vergiitungen fiir die Teilnahme an den Sitzungen des Auf-
sichtsrates und der Ausschiisse jeweils ein Sitzungsgeld in
Hohe von 1.000 EUR. Wenn eine Sitzung des Aufsichtsrates
und eine oder mehrere Sitzungen eines Ausschusses auf den-
selben Tag fallen, wird das Sitzungsgeld fiir diesen Tag insge-
samt nur einmal gezahlt.
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Individuelle Vergiitung der Mitglieder des Aufsichtsrates L 92
Name Funktion Art der Vergutung 2018 2017
in TEUR"
Herbert K. Haas? Vorsitzender des Fixvergutung 100,0 100,0
*  Aufsichtsrates Variable Vergiitung 100,1 100,7
» Ausschusses fur Vorstands-
angelegenheiten Vergutung Ausschusstatigkeit 68,4 85,0
+ Finanz- und Prifungsausschusses Sitzungsgelder 15,0 14,0
» Nominierungsausschusses 2835 299 7
Torsten Leue Stellvertretender Vorsitzender des Fixverglitung 48,2 -
(seit 7. Mai 2018) « Aufsichtsrates Variable Vergiitung 47 0 _
Mitglied des :
«  Ausschusses fiir Vorstands- Vergltung Ausschusstatigkeit 14,6 -
angelegenheiten Sitzungsgelder 7,0 -
* Finanz- und Prifungsausschusses
* Nominierungsausschusses 116,8 -
Dr. Klaus Sturany Stellvertretender Vorsitzender des Fixvergitung 15,9 45,0
(bis 7. Mai 2018) » Aufsichtsrates Variable Vergiitung 172 455
Mitglied des : !
«  Ausschusses fiir Vorstands- Vergutung Ausschusstatigkeit 2,6 7,5
angelegenheiten Sitzungsgelder 4,0 6,0
39,7 104,0
Wolf-Dieter Baumgartl? Mitglied des Fixverglitung 10,6 33,5
(bis 7. Mai 2018) » Aufsichtsrates Variable Vergiitung 114 338
+  Ausschusses fiir Vorstands- - !
angelegenheiten Vergltung Ausschusstatigkeit 7,9 22,5
« Finanz- und Priifungsausschusses Sitzungsgelder 4,0 9,0
* Nominierungsausschusses 339 98 8
Benita Bierstedt? Mitglied des Aufsichtsrates Fixvergiitung 3,0 -
(vom 1. Juni 2018 Variable Vergiitung 2,9 -
bis 6. Juli 2018)
Vergltung Ausschusstatigkeit = -
Sitzungsgelder = -
5,9 -
Frauke Heitmiiller3 Mitglied des Aufsichtsrates Fixvergiitung 30,0 30,0
Variable Vergutung 30,0 30,3
Vergltung Ausschusstatigkeit = -
Sitzungsgelder 6,0 4,0
66,0 64,3
Dr. Ursula Lipowsky Mitglied des Fixvergitung 19,5 -
(seit 7. Mai 2018) « Aufsichtsrates Variable Vergiitung 186 _
* Finanz- und Prifungsausschusses :
Vergltung Ausschusstatigkeit 9,8 -
Sitzungsgelder 5,0 -
52,9 -
Otto Miiller? Mitglied des Aufsichtsrates Fixvergiitung 26,6 30,0
(bis 31. Mai 2018 Variable Vergiitung 26,8 30,3
und seit 12. Juli 2018) . T
Vergltung Ausschusstatigkeit - -
Sitzungsgelder 6,0 4,0
59,4 64,3
Dr. Andrea Pollak Mitglied des Fixvergutung 30,0 30,0
: Auf5|4chtsrates Variable Vergiitung 30,0 30,3
+ Nominierungsausschusses
Vergltung Ausschusstatigkeit = -
Sitzungsgelder 6,0 4,0
66,0 64,3
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Name Funktion Art der Vergutung 2018 2017
in TEUR"
Dr. Immo Querner? Mitglied des Aufsichtsrates Fixvergitung 50,0 50,0
Variable Vergiitung 50,0 50,3
Vergltung Ausschusstatigkeit 1,7 10,0
Sitzungsgelder 8,0 7,0
109,8 117,3
Dr. Erhard Schipporeit Mitglied des Fixvergiitung 30,0 30,0
*  Aufsichtsrates Variable Vergiitung 30,0 30,3
» Finanz- und Prifungsausschusses
(bis 7. Mai 2018) Vergutung Ausschusstatigkeit 10,2 15,0
» Ausschusses fur Vorstands- Sitzungsgelder 10,0 7,0
angelegenheiten (seit 7. Mai 2018) 80,2 82,3
Maike Sielaff3 Mitglied des Aufsichtsrates Fixvergitung 30,0 30,0
Variable Vergiitung 30,0 30,3
Verglitung Ausschusstatigkeit = -
Sitzungsgelder 6,0 4,0
66,0 64,3
Gesamt 980,1 959,3

' Betrdge ohne erstattete USt.

Unternehmen
3 Arbeitnehmervertreter

In der individualisierten Darstellung der Vergiitungen wird
der das jeweilige Geschiftsjahr belastende Aufwand ausge-
wiesen. Da die Vergiitungen fiir ein Geschaftsjahr jeweils mit
Ablauf der Hauptversammlung fillig werden, die uber die
Entlastung des Aufsichtsrates fiir das Geschaftsjahr be-
schlief8t, sind die jeweiligen Riickstellungszufiihrungen fiir
die variable Vergiitung unter Beriicksichtigung etwaiger Spit-
zenbetrage berticksichtigt. Die auf die Vergiitungen zu zah-
lende Umsatzsteuer wird von der Gesellschaft erstattet.

Im Berichtsjahr wurden keine Vergiitungen fiir personlich er-
brachte Leistungen aulerhalb der beschriebenen Gremienta-
tigkeiten, z. B. fiir Beratungs- und Vermittlungsleistungen, an
die Mitglieder des Aufsichtsrates gezahlt. Davon ausgenom-
men ist die Vergltung der Arbeitnehmervertreter aus ihrem
Arbeitsvertrag.

Darlehen an Organmitglieder und
Haftungsverhaltnisse

Um mogliche Interessenkonflikte zu vermeiden, bedarf die
Gewahrung von Krediten der Hannover Riick SE oder ihrer
Tochtergesellschaften an Mitglieder des Vorstandes, des Auf-
sichtsrates sowie ihrer Angehorigen der Zustimmung des
Aufsichtsrates.
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EinschlieBlich Aufsichtsratsvergiitungen und Vergitungen fur Ausschusstatigkeiten sowie Beiratsvergitungen von mit zum Konzern gehérenden

Im Jahr 2018 bestanden keine Darlehensverhaltnisse mit Vor-
stands- oder Aufsichtsratsmitgliedern der Hannover Riick SE,
dartber hinaus bestanden fiir Organmitglieder keine Haf-
tungsverhaltnisse.

Wertpapiertransaktionen und
Aktienbesitz

Transaktionen von Aktien, Optionen und Derivaten der Han-
nover Riick SE in einer Hohe von tiber 5,0 TEUR durch Vor-
stands- und Aufsichtsratsmitglieder oder sonstige Personen
mit Fiihrungsaufgaben, die regelmillig Zugang zu Insiderin-
formationen der Gesellschaft haben und zu wesentlichen un-
ternehmerischen Entscheidungen befugt sind (sogenannte
Directors’ Dealings), sowie durch bestimmte mit ihnen in ei-
ner engen Beziehung stehende Personen sind gemaR § 15a
WpHG zu berichten. Im Geschaftsjahr 2018 wurden keine be-
richtspflichtigen Transaktionen getatigt.

Mitglieder des Aufsichtsrates und des Vorstandes der Hanno-
ver Riick SE sowie deren Ehegatten, eingetragene Le-
benspartner bzw. Verwandte ersten Grades sind im Besitz
von weniger als 1,0% der ausgegebenen Aktien. Zum
31. Dezember 2018 betrug der Gesamtbesitz 0,004 %
(0,004 %) — das sind 4.741 Stuick (4.681 Stuck) — der ausge-
gebenen Aktien.
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Vergutung der Mitarbeiter und
Fiihrungskrafte

Struktur und Systematik

Das Vergiitungssystem im Fithrungskreis unterhalb des Vor-
standes (Management-Ebenen 2 und 3) und fiir die dem Fiih-
rungskreis grundsatzlich angehorenden inldandischen Schlus-
selfunktionstrager besteht neben dem Jahresfestgehalt aus
einer variablen Vergtitung. Diese setzt sich aus einer kurzfris-
tigen variablen Vergiitung, der jahrlichen Bartantieme, und
einer langfristigen aktienbasierten Vergiitung, dem soge-
nannten Share-Award-Programm, zusammen. Diese variable
Vergiitung findet seit dem 1. Januar 2012 fiir alle Konzernfiih-
rungskrafte (d.h. Managing Director, Director und General
Manager) weltweit einheitlich Anwendung. Bei der Neuaus-
richtung des Vergiitungssystems der Fithrungskrifte wurde
das Share-Award-Programm des Vorstandes bewusst auf die
Management-Ebenen 2 und 3 ausgedehnt. Da gleichzeitig
der ABR-Plan fiir die Fithrungskrafte mit Wirkung fiir das Zu-
teilungsjahr 2012 gekiindigt wurde, ist an einer einheitlichen
aktienbasierten Vergilitungskomponente fiir Vorstand und
Fihrungskrifte festgehalten worden.

Fiir Mitarbeiter der Ebenen Chief Manager, Senior Manager
und Manager besteht durch den Group Performance Bonus
(GPB) ebenfalls die Moglichkeit der Teilnahme an einem vari-
ablen Verglitungssystem. Der GPB ist ein an den Unterneh-
menserfolg gekoppeltes Vergutungsmodell, das wir im Jahr
2004 eingefiihrt haben. Dieses Instrument orientiert sich an
der Mindest-Eigenkapitalrendite von 750 Basispunkten iiber
risikofreiem Zins und der tatsachlich erreichten Eigenkapital-
rendite. Bei Teilnahme am GPB sind 14,15 Monatsgehalter
garantiert; erreicht werden konnen bis maximal 16,7 Gehal-
ter.

Teilnehmerkreis und die Gesamtzahl der Teilnahmeberech-
tigten am variablen Vergiitungssystem der Hannover Riick
sind der nachfolgenden Tabelle zu entnehmen.

Teilnehmerkreis und Gesamtzahl der Teilnahmeberechtigten
an variablen Vergiitungssystemen
Stand: 31. Dezember 2018

Teilnehmer

Variables
Vergutungssystem

Bemessung der variablen Verglitung fiir
Fiihrungskrafte

Die Bemessung der variablen Vergiitung basiert auf drei Ele-
menten: Konzernergebnis, Ziele im Geschéftsfeld Scha-
den-Riickversicherung bzw. Personen-Riickversicherung und
individuelle Ziele. Die Gewichtung der Elemente richtet sich
danach, ob Verantwortung entweder im Marktbereich oder
im Servicebereich getragen wird. Im Marktbereich basiert die
Bemessung der variablen Vergiitung zu 20% auf dem
Konzernergebnis, zu 40 % auf der Zielerreichung im jeweili-
gen Geschiftsfeld Schaden-Riickversicherung bzw. Perso-
nen-Riickversicherung und zu ebenfalls 40 % auf der indivi-
duellen Zielerreichung. Im Servicebereich richtet sich die
variable Vergiitung nach dem Konzernergebnis und den indi-
viduellen Zielen mit einer entsprechenden Gewichtung von
40 % und 60 %. Der Zielerreichungsgrad fiir das Konzerner-
gebnis wie fur die Geschiftsfelder wird festgelegt. Indivi-
duelle Ziele sowie deren Zielerreichung werden zwischen
Fihrungskraft und Vorgesetztem vereinbart.

Das Konzernergebnis bemisst sich nach der dreijahrigen
durchschnittlichen Eigenkapitalrendite (Return on Equity des
Hannover Riick-Konzerns, RoE) iiber risikofreiem Zins. Die
Zielerreichung wird wie folgt berechnet: Fiir jedes einzelne
Geschaftsjahr der letzten drei Geschéftsjahre wird ermittelt,
um wie viele Prozentpunkte der RoE des Hannover Riick-Kon-
zerns den risikofreien Zinssatz uibersteigt. Der Durchschnitt
dieser drei Differenzen bestimmt den dreijahrigen durch-
schnittlichen RoE tber risikofreiem Zins. Der risikofreie Zins-
satz ist der durchschnittliche Marktzins der vergangenen finf
Jahre fiir zehnjiahrige deutsche Staatsanleihen.

Erreicht der dreijahrige durchschnittliche RoE iiber risiko-
freiem Zins die erwartete Mindestrendite von 750 Basispunk-
ten, liegt eine Zielerreichung von 85 % vor. Eine Zielerrei-
chung von 100 % wird bei 882 Basispunkten verzeichnet.
Maximal ist eine Zielerreichung von 200 % moglich. Nach
unten wird sie auf Management-Ebene 2 (Managing Director)
auf einen Zielerreichungsgrad von -50 % (Malus) begrenzt,
auf Management-Ebene 3 (Director und General Manager)
auf 0 %.
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Anzahl Teilnahmeberechtigte am variablen
Vergutungssystem

Managing Director Management-Ebene 2

Director Management-Ebene 3

General Manager

Bartantieme und
Share-Award-Programm

Hannover Riick-Gruppe

Alle 157 Konzernfuhrungskrafte weltweit
erhalten bei entsprechender Zielerreichung
eine Bartantieme und nehmen am
Share-Award-Programm teil.

Chief Manager

Senior Manager (GPB)

Manager

Group Performance Bonus

Standort Hannover

Von insgesamt 1.426 Mitarbeitern am Standort
Hannover (inklusive 90 Fiihrungskrafte) sind
796 Mitarbeiter (exklusive entsandte
Mitarbeiter) GPB-berechtigt.

146



Die Bemessung der Geschiftsfeldziele, die im Marktbereich
mit 40 % Eingang in die Gesamtzielerreichung findet, orien-
tiert sich an der 6konomischen Wertschopfung. Der Excess
Return on Capital Allocated (xRoCA) des jeweils zu verant-
wortenden Geschiftsfeldes, Schaden-Riickversicherung bzw.
Personen-Ruckversicherung, wird daher als einjahrige Be-
messungsgrundlage herangezogen. Der xRoCA stellt den IVC
im Verhaltnis zum allozierten Kapital dar und zeigt die relati-
ve Uberrendite, die iiber die gewichteten Kapitalkosten hin-
aus erwirtschaftet wird. Eine Zielerreichung von 100 % liegt
vor, wenn der xRoCA der Schaden-Riickversicherung 2 %
und der xRoCA der Personen-Riickversicherung 2 % erreicht.
Negative Erfolgsbeitrige sind ausgeschlossen; die Zielerrei-
chung betrigt im Minimum 0 %. Maximal ist eine Zielerrei-
chung von 150 % maglich.

Individuelle Ziele werden fiir einen Zeitraum von einem Jahr
vereinbart und bewertet. Der Zielerreichungsgrad liegt zwi-
schen 0% und 100 %.

Hohe und Auszahlung der variablen Vergiitung fiir
Flihrungskrafte

Der Gesamtzielerreichungsgrad bestimmt die Hohe der vari-
ablen Vergiitung inklusive Share Awards. Auf Manage-
ment-Ebene 2 (Managing Director) werden 60 % der variab-
len Vergiitung jdhrlich bar ausgezahlt und 40 % werden in
Form der Share Awards gewihrt. Auf Management-Ebene 3
(Director und General Manager) wird eine Aufteilung von
65 % Barzahlung und 35 % Zuteilung als Share Awards vor-
genommen.

Auf Management-Ebene 3 (Director und General Manager)
belduft sich die geringste variable Vergtitung auf 0 EUR unter
der Voraussetzung, dass der Erreichungsgrad aller Ziele 0 %
betrdgt. Fir Management-Ebene 2 (Managing Director) im
Marktbereich sind -10 % der variablen Vergiitung als Unter-
grenze vorgesehen, wenn der Zielerreichungsgrad des Kon-
zernergebnisses -50 % betragt bei gleichzeitiger Festlegung
der Geschaftsbereichsziele und individuellen Ziele auf 0 %.
Fir Management-Ebene 2 (Managing Director) im Service-
bereich sind -20 % der variablen Vergiitung als Untergrenze
moglich, wenn der Zielerreichungsgrad des Konzernergeb-
nisses -50 % betragt bei gleichzeitiger Festsetzung der indi-
viduellen Ziele auf 0 %.

Da eine Outperformance beim Konzernergebnis bis zu 200 %
und bei den Geschiftsfeldzielen bis zu 150 % moglich ist,
kann sowohl im Marktbereich als auch im Servicebereich ein
maximaler Gesamtzielerreichungsgrad von 140 % erreicht
werden. Bei einer Outperformance aller Ziele werden auf
Management-Ebene 2 und 3 somit maximal 140 % der varia-
blen Vergutung erreicht.

Zuteilung und Auszahlung der Share Awards fiir
Fiihrungskrafte

Die Gesamtzahl der zugeteilten Share Awards richtet sich
nach dem Wert je Aktie der Hannover Riick. Dieser Wert er-
gibt sich aus dem Durchschnitt der Schlusskurse der Aktie in
einem Zeitraum von 20 Handelstagen vor bis 10 Handelstage
nach der Konzernbilanz-Aufsichtsratssitzung. Die Anzahl der
Share Awards ergibt sich durch Division des vorgesehenen
Anteils der Gesamttantieme (40 % bzw. 35 %) durch den
Wert je Aktie, aufgerundet auf die nachste volle Aktie.

Nach Ablauf einer Sperrfrist von vier Jahren wird fiir je einen
Share Award der auf den Auszahlungszeitpunkt ermittelte
Wert einer Hannover Riick-Aktie gezahlt. Der Wert der Han-
nover Riick-Aktie ergibt sich ebenfalls aus dem Durchschnitt
der Schlusskurse der Aktie in einem Zeitraum von 20 Handels-
tagen vor bis 10 Handelstage nach der Konzernbilanz-Auf-
sichtsratssitzung. Zusatzlich wird fiir jeden Share Award ein
Betrag in Hohe der Dividende gezahlt, sofern Dividenden an
Aktiondre ausgeschiittet wurden. Die Hohe der Dividende ist
die Summe aller wahrend der Laufzeit der Share Awards aus-
geschiitteten Dividenden je Aktie multipliziert mit der Anzahl
der Share Awards.

Fiir die Zuteilung und Auszahlung der Share Awards an die
ausldndischen Teilnehmer des Share-Award-Programmes gilt
zur Wahrungsumrechnung des Aktiendurchschnittskurses
der Durchschnitt des jeweiligen Wahrungskurses in einem
Zeitraum von 20 Handelstagen vor bis 10 Handelstage nach
der Konzernbilanz-Aufsichtsratssitzung. Fir die Zahlung der
Dividende an die auslandischen Teilnehmer des Share-
Award-Programmes gilt zur Waihrungsumrechnung der
Dividende je Aktie der Durchschnitt des jeweiligen Wih-
rungskurses in einem Zeitraum von 20 Handelstagen vor
bis 10 Handelstage nach der Hauptversammlung, in der die
Dividendenzahlung fiir das abgelaufene Geschéftsjahr be-
schlossen wird.

Im Juni 2018 wurde die Auszahlung der Bartantieme fiir das
Geschaftsjahr 2017 vorgenommen. Aufgrund der ebenfalls
im Juni 2018 vorgenommenen Zuteilung der Share Awards
fir das Geschiftsjahr 2017 wird die Auszahlung selbiger im
Frithjahr 2022, unter Beriicksichtigung gezahlter Dividenden
fiir die Geschiftsjahre 2017, 2018, 2019 und 2020, erfolgen.
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Expertise gefragt

Diversi-
fikation

—

Aktiv in allen Sparten

Die Verteilung groRer Risiken auf viele Schultern
ist das Prinzip der Riickversicherung. Je viel-
faltiger das Geschaft ist, desto eher konnen
Schaden in einzelnen Sparten oder Regionen
durch positive Schadenverlaufe in anderen
ausgeglichen werden.

Die Hannover Riick ist weltweit in allen Zweigen
der Schaden- und Personen-Riickversicherung
titig. Sie zeichnet Geschift in verschiedensten
Sparten, zum Beispiel im Bereich der Risiko-
sportarten.

Wir sind ein professioneller und fithrender Riick-
versicherer mit vielen Spezialkompetenzen. So
konnen wir Geschéft zeichnen, das andere zu
riskant finden: Durch unser konsequentes Zyklus-
management nutzen wir Geschiftschancen bei
risikoaddquaten Raten.




Ausblick

Prognosebericht

+ Erfolgreiche Vertragserneuerungsrunde in der Schaden-Ruckversicherung zum 1. Januar 2019
+ Signifikantes Pramienwachstum in der Schaden-Ruckversicherung und moderates Wachstum in

der Personen-Ruckversicherung erwartet

» Kapitalanlagerenditeziel fur selbstverwaltete Kapitalanlagen bei mindestens 2,8 %
» Nettokonzerngewinn in der GroBenordnung von 1,1 Mrd. EUR erwartet

Wirtschaftliche Entwicklung

Weltwirtschaft

2019 bleibt die Konjunktur weiterhin aufwirtsgerichtet, wenn
auch mit reduzierter Dynamik. Das Institut fiir Weltwirtschaft
IfW geht in seiner Prognose zum Jahreswechsel davon aus,
dass sich das Wachstum 2019 um 0,3 Prozentpunkte auf
3,4 % abschwichen wird. Zu den Grinden zahlt, dass die
Kapazitatsauslastung in den fortgeschrittenen Volkswirt-
schaften kaum noch zunehmen wird. Zudem wird die Produk-
tion in den Schwellenlandern angesichts hdufig ungiinstiger
Rahmenbedingungen und eines schwierigen finanziellen
Umfelds nur mit moderatem Tempo expandieren. Ferner
diirfte das verschlechterte handelspolitische Umfeld damp-
fend auf die Konjunktur wirken.

Der Aufschwung in den fortgeschrittenen Volkswirtschaften
wird angesichts einer langsamen Straffung der expansiven
Geldpolitik, nachlassender Anregungen vonseiten der Fi-
nanzpolitik und einer nur maRig steigenden Nachfrage aus
den Entwicklungs- und Schwellenldndern an Fahrt verlieren:
Der Produktionsanstieg in der Liandergruppe der fortge-
schrittenen Volkswirtschaften wird nach 2,4 % im vergange-
nen Jahr im laufenden Jahr voraussichtlich bei 2,1 % liegen.

Entwicklung des Bruttoinlandsproduktes (BIP)

in %

Die Wachstumsrate Chinas wird ein weiteres Mal zuriickge-
hen. In den iibrigen Schwellenlindern wird sich die Expansi-
on aufgrund der schlechteren finanziellen Rahmenbedingun-
gen abschwiachen, wobei sie aber tiberwiegend kraftig bleibt.
Nach dem von politischer Unsicherheit gepragten Wahljahr
in Brasilien und Mexiko wird das Wachstum in den beiden
groBen lateinamerikanischen Liandern im laufenden Jahr wie-
der anziehen. Die negativen Wachstumsbeitridge aus Vene-
zuela und Chile werden 2019 geringer ausfallen. Die Kon-
junktur in der Tiirkei ebbt zurzeit inmitten der Krise der
heimischen Wihrung deutlich ab, sodass die Wachstumsrate
2019 lediglich bei 0,4 % liegen wird.

Risiken bestehen insbesondere in einer weiteren Verschar-
fung der Handelskonflikte: Die Spirale der wechselseitigen
iber Zolle ausgetragenen Marktzugangskonflikte zwischen
den USA und China wurde zwar zunachst gestoppt. Die Unsi-
cherheiten iiber die handelspolitischen Rahmenbedingungen
aber bleiben. Weiteres Konfliktpotenzial besteht zwischen
den USA und der Europédischen Union, die iiber den Bereich
Fahrzeugbau indirekt Fragen zur Handelsbilanz austragen. In
Europa konnten die Schuldentragfihigkeit in Italien, die Ver-
zogerung von Reformen in Frankreich und ein moglicher un-
geordneter Brexit dazu fihren, dass sich die Konjunktur
schwaicher als erwartet entwickelt.

L 94
2018

(Prognose aus
dem Vorjahr)

2018 2019

(prognostiziert)

(vorlaufige
Berechnung)

Wirtschaftsraume

Weltwirtschaft 3,8 3,7 3,4
Euroraum 2,4 1,9 1,7
Ausgewahlte Lander

USA 2,3 2,9 2,5
China 6,8 6,6 6,1
Indien 6,4 7,7 7,5
Japan 1,8 0,8 1,0
Deutschland 2,3 1,5 1,8

Quellen: Institut fur Weltwirtschaft, Kiel; Angaben fiir Deutschland sind kalenderbereinigt.
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USA

Die Konjunktur in den USA hat nach einem knapp zehn Jahre
andauernden Aufschwung ihren Hohepunkt aller Voraussicht
nach iiberschritten. So lief die Investitionsdynamik bereits in
der zweiten Jahreshilfte 2018 merklich nach; auch der Be-
schaftigungsaufbau verlangsamte sich spurbar. Dieser Trend
wird sich 2019 fortsetzen. Hinzu kommt das Ausbleiben zu-
satzlicher geld- und finanzpolitischer Impulse, sodass die Ex-
pansion 2019 um 0,4 Prozentpunkte auf 2,5 % zurtickgehen
wird. Stiitzen des Wachstums bleiben steigende Einkommen
und eine anhaltend gute Konsumstimmung unter den Ver-
brauchern. Die Exporte werden 2019 nicht zuletzt infolge der
Handelskonflikte deutlich nachgeben. Trotz aller handelspoli-
tischen Malknahmen diirfte das Leistungsbilanzdefizit der
USA weiter um 0,4 Prozentpunkte auf 3,2 % steigen.

Europa

Auch im Euroraum ldsst das Expansionstempo allmahlich
nach. Das Wachstum wird sich um 0,2 Prozentpunkte auf
1,7 % verlangsamen. Die weiterhin positiven Finanzierungs-
bedingungen und eine expansiv ausgerichtete Finanzpolitik
tragen aber dazu bei, dass die Konjunktur noch eine Zeit auf-
wirts gerichtet bleibt. Zudem gehen nach einem schwiche-
ren Jahr 2018 in den kommenden Jahren wieder stiarker An-
regungen vom AuBenhandel aus. In Frankreich (+1,4 %) und
[talien (+0,7 %) wird das Wachstum angesichts der nach wie
vor bestehenden Reformunsicherheiten weiter nachlassen.
Gerade in Italien konnte der Druck der Finanzméarkte ange-
sichts der hohen Verschuldung weiter zunehmen. Wahrend
Portugal (+2,0 %) seine Wachstumsrate des Vorjahrs voraus-
sichtlich nicht halten wird, ist das Wachstum in Griechenland
(+2,5 %) weiter aufwartsgerichtet.

In GroBbritannien bleibt die Unsicherheit tiber die Ausgestal-
tung des Brexits vorerst bestehen, was laut Berechnungen
des IfW Kiel zu einem bisher entstandenen gesamtwirtschaft-
lichen Produktionsverlust von rund 2 % gefiihrt haben dirfte.
Unabhédngig von dem neuen politischen und wirtschaftlichen
Rahmen, den die beteiligten Partner EU und Grofbritannien
finden werden, wird das Wachstum in GroBbritannien ange-
sichts einer schwachen Konsum- und Investitionsneigung
2019 weiter auf 1,0 % sinken. Dabei ist davon auszugehen,
dass sich in den Handelsbeziehungen kurzfristig nur wenig
andert, da die genaue Ausgestaltung der zukiinftigen Rege-
lungen noch ausgehandelt werden muss.

Auch in der aktuellen Phase eines leicht nachlassenden Auf-
schwungs wird die Arbeitslosigkeit im Euroraum 2019 weiter
sinken, von 8,2 % im Vorjahr auf 7,7 % im laufenden Jahr.
Trotz einer allmahlich anziehenden Kerninflation wird die
Teuerungsrate im laufenden Jahr mit 1,5 % gegeniiber dem
Vorjahr leicht zuriickgehen und weiter unter dem Ziel der
EZB liegen.

Deutschland

Fiir Deutschland erwarten die Okonomen 2019 eine Fortset-
zung der positiven Entwicklung. Auch wenn hier die Bundes-
regierung im Januar von einem geringeren Wachstum des
Bruttoinlandsproduktes fiir 2019 ausgeht, diirfte sich das
Auslaufen der tempordren Produktionsbeeintrichtigungen
insbesondere im Fahrzeugbau positiv auf die Konjunkturdy-
namik auswirken. Dariiber hinaus werden umfangreiche Ab-
gabensenkungen und Leistungsausweitungen das verfiighare
Einkommen der Haushalte erhohen und den privaten
Konsumausgaben einen zusatzlichen Schub verleihen. In der
Baubranche werden Kapazititsengpasse einer starkeren Ex-
pansion im Wege stehen und die Baupreise weiter in die
Hohe treiben. Die Unternehmensinvestitionen werden sich vor
dem Hintergrund der immer wieder aufkeimenden Unsicher-
heiten auf den internationalen Markten auf Vorjahresniveau
bewegen.

Die Ausfuhren diirften sich nach der Delle im Jahr 2018 im
laufenden Jahr wieder erholen und mit einer Rate von 3,6 %
steigen (2018: 2,0 %). Durch die lebhafte Binnenkonjunktur
wird die Importseite weiter gestarkt, sodass die Wareneinfuh-
ren im laufenden Jahr um 5,2% steigen werden (2018:
3,3%).

Am Arbeitsmarkt setzt sich der Beschiftigungsausbau fort
und wird aufgrund eines knapper werdenden Arbeitsangebo-
tes zu weiter steigenden Lohnen fiihren. Die Arbeitslosen-
quote wird jahresdurchschnittlich von 5,2 % im Vorjahr auf
4,8 % im laufenden Jahr zurtiickgehen. Der Preisauftrieb des
Vorjahres (+1,9 %) wird sich nach Einschitzung der Kon-
junkturexperten weiter verfestigen und 2019 auf gut zwei
Prozent ansteigen.

China, Indien, Japan

In China wird sich das Wachstum 2019 weiter verlangsamen
und um 0,5 Prozentpunkte auf 6,1% zuriickgehen. Die zu-
letzt von der Regierung beschlossenen Steuersenkungen und
offentlichen Ausgabenprogramme dienen weniger, wie in
vergangenen Jahren, der Ankurbelung der Konjunktur, son-
dern vor allem der Eindimmung der Effekte potenzieller
US-amerikanischer Strafzolle.

Indiens Wirtschaft kann ihr hohes Expansionsniveau nach
der erfolgreichen Umsetzung der Reformen 2019 nahezu hal-
ten und wird voraussichtlich um 7,5 % wachsen. Damit ist
das Land kurz davor, die Volkswirtschaften Grofbritannien
und Frankreich zu iiberholen und zur fiinftgroSten Volkswirt-
schaft aufzusteigen.

Die Wachstumsrate Japans, als drittstarkster Wirtschaftsnation,
durfte 2019 leicht auf 1,0 % steigen. Um eine Konjunkturab-
kiihlung infolge einer geplanten Mehrwertsteuer abzumil-
dern, billigte die Regierung im Dezember fiir das im April
2019 startende Haushaltsjahr Staatsausgaben in Rekordhohe.
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Kapitalmarkte

Auch 2019 werden die Finanzmaéarkte durch Chancen, aber
auch durch ein anhaltend hohes MaR an Volatilitit und Unsi-
cherheit gekennzeichnet sein. Vor allem geopolitische Risi-
ken und Protektionismus haben weiterhin das Potenzial, sich
teils negativ auszuwirken. Populistisches Agieren wird sich
gegebenenfalls vermehrt in der Realwirtschaft niederschla-
gen. Ein Hauptschauplatz wird dabei weiterhin Europa sein,
wo noch immer nicht abzusehen ist, wie das Brexit-Votum in
die politische und wirtschaftliche Praxis umgesetzt werden
soll. Zum anderen sind die USA zu nennen, wo das Handeln
der politischen Akteure nur schwer kalkulierbar ist und ange-
sichts ihrer Bedeutung fiir die Weltpolitik ein zunehmendes
Ungleichgewicht zu entstehen droht. Insbesondere der Han-
delsstreit mit China und anderen Lindern ist hier aufmerk-
sam zu beobachten. Aber auch der spannungsbehaftete Dia-
log der EU mit Italien, die partielle Abkehr Frankreichs von
Reformen und der politische Umschwung in Brasilien haben
das Potenzial, sich an den Markten niederzuschlagen.

Die grundsatzliche Ausgangslage der Weltwirtschaft ist den-
noch weiterhin positiv zu sehen. Zwar scheint sich die allge-
meine Wachstumsdynamik abzuschwichen, ein weiterhin
stabiles Wachstum kann sich dennoch aus den wiedererstar-
kenden Schwellenlindern ergeben. Fiir den erddlexpor-
tierenden Teil der Welt ist der gesunkene Olpreis zwar eine
potenzielle Wachstumsbremse, in erdolverarbeitenden Volks-
wirtschaften hingegen kann er wachstumsfordernd wirken.

Nach der Ankiindigung der EZB, zum Jahresende 2018 den
Ankauf von Unternehmensanleihen nach fast vier Jahren end-
giltig zu beenden, scheint hier der Beginn einer Normalisie-
rungsphase greifbar. Und das, obwohl die EZB angesichts
weltpolitischer Spannungen und wirtschaftlicher Abschot-
tungsbestrebungen die Konjunkturaussichten nicht mehr so
positiv beurteilt. Allerdings ist auch kein abruptes Ende des
Anti-Krisen-Modus geplant, denn die Ankaufsbremse gilt nur
fiir die Investition frischer Gelder; die Mittel aus auslaufen-
den Staats- und Unternehmensanleihen werden weiterhin
reinvestiert. Ein erster Schritt hinsichtlich der Erhohung des
Einlagenzinses scheint nun 2019 maoglich. Allerdings wird die
EZB den Leitzins fiir den Euroraum mindestens bis Mitte des
Jahres auf dem historisch niedrigen Stand von 0,00 % belas-
sen. Aus dem im Herbst anstehenden Fithrungswechsel bei
der EZB erwarten wir keine nennenswerten Anderungen im
Auftreten der Notenbank.

Die US-Notenbank Fed hingegen wird in Reaktion auf den
konjunkturellen Aufschwung in den USA nach bereits vier
Zinserhohungsschritten im Berichtszeitraum auch 2019 wei-
ter von der expansiven Politik abriicken und den Zinserho-
hungszyklus auf dem Wege zur Normalisierung weiter fort-
setzen, wenn auch mit reduzierter Dynamik. Dies wird das
Zinsgefille zwischen dem US-Dollar- und dem Euroraum
weiter erhohen und kann sich auch in einem weiter erstar-
kenden US-Dollar widerspiegeln. Mit Spannung wird zu be-
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obachten sein, wie sich die personelle Veranderung bei der
Fed weiter auf deren Politik auswirken wird. Auch die neue
Besetzung ist herausgefordert, die Inflation im Rahmen zu
halten, dabei den Binnenkonsum nicht zu gefihrden und sys-
temischen Risiken durch eine addquate Gesamtpolitik zu be-
gegnen. Um den Spagat zu meistern, muss sie eine Markt-
iiberhitzung vermeiden, ohne dabei die Wachstumsdynamik
zu ersticken. Den seitens der Politik formulierten Handlungs-
empfehlungen an die Fed scheinen die Notenbanker bisher
unter Wahrung ihrer Unabhangigkeit widerstehen zu konnen.

Die internationalen Rentenmarkte werden also auch 2019 von
weitgehend unterdurchschnittlichen und weiterhin divergie-
renden Zinsniveaus gepragt sein. In den fiir uns relevanten
Wahrungsraumen erwarten wir leicht steigende Renditekur-
ven. Anleihen der im Fokus stehenden Staaten der Europai-
schen Wahrungsunion mit hoheren Risikoaufschliagen sollten
sich mehrheitlich wieder stabilisieren, zumal es zuletzt An-
zeichen flr ein harmonischeres Agieren zwischen EU und
Italien gab. Der — wenn auch mit geringerer Dynamik und
hoheren Aufschligen — weiterlaufende Kreditzyklus in den
Vereinigten Staaten sowie die Stabilisierung der Schwellen-
lander werden das konjunkturelle Umfeld weiter pragen. Dies
kann durch stabilen Privatkonsum noch positiv beeinflusst
werden.

Die 2018 zwar auf hohem Niveau, aber iiber weite Strecken
eher seitwirts laufenden Aktienmarkte kamen zum Jahres-
ende im Sog der weltweiten Unsicherheiten und um sich
greifender Nervositat teils deutlich unter Druck. Wir erwar-
ten, dass sich dies 2019 uneinheitlich fortsetzt. Das Aufwarts-
potenzial wird dabei jedoch eher begrenzt sein. Zuletzt deut-
licher gestiegene Risikoaufschldge bei Anleihen der Industrie
und Finanzwirtschaft legen auch den Schluss nahe, dass be-
reits viel Unsicherheit als eingepreist gilt, jedoch die Phanta-
sie fiir Kursspriinge eher verhalten erscheint. Nennenswerte
Gewinneinbriiche erwarten wir allerdings lediglich im Falle
von in eine Rezession abdriftenden Volkswirtschaften. Bei
den US-Mirkten wird zu beobachten sein, wie nachhaltig
sich Steuerreform und gestiegene Staatsausgaben nieder-
schlagen konnen, da vielen Wirtschaftsakteuren bewusst sein
diirfte, dass durch geringere Steuereinnahmen und gleichzei-
tig hohere Ausgaben finanzielle Licken entstehen, die letzten
Endes durch hohere Steuerzufliisse in der Zukunft gefullt
werden miissen. Von den entstehenden Unsicherheiten wer-
den auch Europa und die Schwellenlander nicht unberiihrt
bleiben. Von Letzteren erwarten wir dennoch ein positives
Bild, da sie es weitgehend verstanden haben, den externen
Druck der letzten Jahre in wirtschafts- und fiskalpolitische
Optimierungen zu lenken. Bei flexibleren Arbeitsmarkten und
bis auf wenige Ausnahmen kontrollierter Inflation erwarten
wir hier eine seitwarts tendierende Binnenkonjunktur und au-
RBenwirtschaftliche Stabilisierung.

Somit wird auch 2019 von einer ungewohnlichen und heraus-
fordernden Kombination aus geo- und geldpolitischer Unsi-



cherheit geprdgt sein. Angesichts steigender Risiken ist hin-
sichtlich der Anlageentscheidungen eine noch hohere
Aufmerksamkeit fiir das Risiko-/Ertragsverhéiltnis geboten.
Daher wird einer breiten Diversifizierung innerhalb der Kapi-
talanlagen auch 2019 weiterhin eine groRe Bedeutung zu-
kommen.

Versicherungsbranche

Auch wenn sich die Versicherungswirtschaft im laufenden
Geschaftsjahr weiterhin mit zahlreichen zum Teil erheblichen
Herausforderungen auseinandersetzen muss, verbessert sich
allmiahlich die Stimmung in der gesamten Branche. Zu den
Griinden dafiir zdhlen die noch gute wirtschaftliche Gesamt-
stimmung und der Umstand, dass die Branche die Aufgaben
des Wandels positiv annimmt. Dazu zdhlt auch, dass viele Un-
ternehmen die neu auf den Markt tretenden InsurTechs in-
zwischen aktiv als Partner in ihre Geschiftsmodelle einbezie-
hen und zahlreiche Ankniipfungspunkte fiir neue Produkte
finden.

Nach wie vor beschéftigen die Versicherungswirtschaft die
weiterhin vornehmlich niedrigen Zinsen sowie die weiter
steigenden regulatorischen Anspriiche: Die Beschliisse der
EZB im Januar 2019, den Leitzins auch weiterhin bei null Pro-
zent zu halten, lassen fiir den Euroraum keine schnelle Ab-
kehr vom extrem niedrigen Zinsniveau erwarten. Darunter
leiden vor allem die Lebensversicherer; sie sind gezwungen,
ihre Geschaftsmodelle anzupassen. Demgegentiber setzt die
Notenbank in den USA ihren Kurs der Zinserhohungen wahr-
scheinlich auch im Jahr 2019 fort. Dies sollte zumindest per-
spektivisch auch in Europa die Normalisierung des Zinsni-
veaus befordern. Auf der regulatorischen Seite ist erkennbar,
dass die Versicherungsaufsichtsbehorden weltweit ihren
Fokus von Solvenzthemen nunmehr auch auf die Uberwa-
chung des Marktverhaltens erweitern. So ist das Thema
Marktverhalten beispielsweise bereits Inhaltspunkt des fiinf-
jahrigen Strategieplans der International Association of In-
surance Supervisors (IAIS).

Auch die veranderten Kundenerwartungen beschaftigen die
Branche weiter intensiv. In einem Umfeld der fortschreiten-
den Digitalisierung wird das Verhalten der Kunden zuneh-
mend agiler. Auch die Anspriiche der Kunden hinsichtlich
Leistungen und Services verdndern sich deutlich. Die Versi-
cherer reagieren darauf mit einem Ausbau der Servicequali-
tit, der Intensivierung des Kundenkontaktmanagements und
der Entwicklung von neuen Produkten, die den verdnderten
Anspruchen gerecht werden sollen.

Der Handlungsdruck, die Kosten zu senken, bleibt grof8. Des-
halb treiben die Unternehmen die Digitalisierung ihrer Ge-
schaftsprozesse beschleunigt voran. Sie bauen die Automati-
sierung ihrer Backoffice-Prozesse aus und erhohen die
Flexibilitdt ihrer IT-Strukturen. Damit verschaffen sie sich
zugleich weitere Spielrdume fiir die Verbesserung der Kun-
denbetreuung. Der bereits seit Jahren stattfindende Konsoli-

dierungsprozess in der Riickversicherungsbranche wird sich
auch 2019 fortsetzen. Dadurch werden Uberkapazititen ab-
gebaut und die Effizienz erhoht.

In Bezug auf ihre Losungsangebote verlagern die Riickver-
sicherungsunternehmen ihren Schwerpunkt weiter auf den
Faktor Qualitit. Dies entspricht auch dem Bedarf, da die Ver-
sicherungspartner zunehmend maflgeschneiderte Losungen
nachfragen. Im Zuge dessen entstehen Versicherungspro-
dukte, die die Strategie- und Wachstumsziele der Partner
aktiv unterstiitzen. So liefern der zunehmende Absicherungs-
bedarf durch den Klimawandel, die hoheren politischen Risi-
ken und die immer wichtiger werdenden Absicherungen
gegen Cyberrisiken der Branche weiterhin zahlreiche Ansatz-
punkte fiir neue Angebote. Dabei eroffnet gerade die digitale
Transformation der Branche neue Mdglichkeiten zur Scha-
denpravention und zu einer verstarkten Zusammenarbeit mit
Partnern aus der Technologiebranche.

Schaden-Ruckversicherung

Uberblick

Nach vier Jahren riicklaufiger Riickversicherungsraten haben
die hohen Schiden aus Naturkatastrophen der Jahre 2017
und 2018 dazu gefiihrt, dass sich das Ratenniveau Anfang
2018 erhoht und im weiteren Jahresverlauf insgesamt stabili-
siert hat. Gleichwohl iibersteigt das Angebot an Riickversi-
cherungskapazititen — sowohl aus der traditionellen Riickver-
sicherung als auch aus dem Markt fiir die Verbriefung von
Versicherungsrisiken — weiterhin die Nachfrage. In der Er-
neuerung zum 1. Januar 2019 nahm der Preisdruck bei scha-
denfreien Riickversicherungsprogrammen oder Regionen
gegeniiber dem Niveau des Jahres 2018 wieder leicht zu. Bei
erneut schadenbetroffenen Programmen waren dagegen bis
zu zweistellige Ratenerhéhungen zu verzeichnen.

Insgesamt konnten wir unser Prdmienvolumen zum 1. Januar
in der traditionellen Schaden-Riickversicherung wihrungs-
kursbereinigt um 15,4 % auf 6.406 Mio. EUR (5.551 Mio.
EUR) steigern. Dabei standen 66 % der traditionellen Scha-
den-Ruckversicherung (ohne fakultative Riickversicherung,
Geschaft mit der Verbriefung von Versicherungsrisiken und
strukturierte Riickversicherung) zur Erneuerung an.

Anders als noch vor einem Jahr agierten die alternativen Ka-
pitalgeber fiir den Transfer von Versicherungsrisiken in den
Kapitalmarkt (Insurance-Linked Securities) in der Erneue-
rungssaison zum 1. Januar 2019 verhaltener. Die Kapazitat
aus den ILS-Mirkten bleibt dennoch unverandert ein signifi-
kanter Teil des Riickversicherungsmarktes.

Die Riickversicherungspreise zeigten sich in der Erneuerung
zum Jahresauftakt insgesamt risikoaddquat, wobei wir ganz-
heitlich betrachtet leicht verbesserte Konditionen erzielen
konnten. Als einer der weltweit fithrenden Rickversicherer
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profitieren wir weiterhin von unserer sehr guten Finanzstiarke
sowie von einem Trend der Erstversicherer zur Konsolidie-
rung ihrer Riickversicherungspartner. Attraktive Moglichkei-
ten, das Portefeuille auszubauen, boten sich vor allem in
Asien, Nordamerika und Deutschland.

Im Folgenden gehen wir detaillierter auf die erwartete Ent-
wicklung der einzelnen Mairkte und Sparten der Scha-
den-Riickversicherung ein, die wir nach Vorstandsressorts
gegliedert haben.

Schaden-Riickversicherung: L 95

Prognostizierte Entwicklung fir 2019
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Zielmarkte

Nordamerika

In Nordamerika sollte sich der Erstversicherungsmarkt auch
vor dem Hintergrund des konjunkturellen Umfelds weiter po-
sitiv entwickeln. Auch die erheblichen Schiaden aus Stirmen,
Waldbrinden und Uberflutungen, die in den vergangenen
zwei Jahren zu verzeichnen waren, legten den Nutzen von
risikomitigierenden Erst- und Riickversicherungslosungen
dar und fiihrten zu einer erhohten Nachfrage. Der nord-
amerikanische Markt ist fiir die Hannover Riick von strate-
gischer Bedeutung und wir haben in den vergangenen Jahren
unsere langjahrigen Kundenbeziehungen ausgeweitet und
neue Kunden hinzugewonnen.

In der Vertragserneuerung zum 1. Januar 2019 war eine sta-
bile bis leicht positive Preisentwicklung zu verzeichnen. Ins-
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besondere stiegen bei schadenbetroffenen Programmen die
Raten, wihrend schadenfreie Programme leichte Preisab-
riebe aufwiesen. Im US-Sachgeschift gelang eine Auswei-
tung des Geschaftes bei bestehenden Kunden zu insgesamt
verbesserten Konditionen. Im US-Haftpflichtgeschift zeigten
sich Preise und Konditionen tiberwiegend auf zufriedenstel-
lendem Niveau, sodass wir unser Pramienvolumen in einigen
Sparten dieses Segmentes weiter ausbauten. Fiir die Ver-
tragsverhandlungszeitpunkte Juni und Juli 2019 - zu denen
ein GrofKteil der schadenbetroffenen Programme zur Erneue-
rung ansteht — erwarten wir eine fortgesetzte positive Preis-
tendenz. Geschiftschancen nehmen wir auch im Rahmen der
fortschreitenden Digitalisierung durch die Zusammenarbeit
mit InsurTechs war. Innerhalb unseres definierten Risikoap-
petits konnen wir unsere Kunden, die weiterhin unsere finan-
zielle Starke nachsuchen, umfassend betreuen.

Kontinentaleuropa

In Deutschland, dem groBten Einzelmarkt innerhalb unseres
Bereiches Kontinentaleuropa, konnten wir in der Vertragser-
neuerungsrunde zum 1. Januar 2019 unsere bedeutende
Position halten und aufgrund einzelner Vertrige weiter aus-
bauen. Bei iiberwiegend stabiler Entwicklung der Raten und
Konditionen gehen wir insgesamt von einem Pramienwachs-
tum im zweistelligen Prozentbereich aus. Nach den seit Jah-
ren zu beobachtenden herausfordernden Marktbedingungen
in der industriellen Feuer- und Sachversicherung in Deutsch-
land sind teilweise Sanierungsbewegungen der Erstversiche-
rer im Markt erkennbar. Vor diesem Hintergrund haben wir
im Rahmen unserer selektiven Zeichnungspolitik das Ge-
schift partiell ausgeweitet. In unserer wichtigsten Einzel-
sparte — der Kraftfahrtversicherung — erwarten wir eine
stabile Prdmienentwicklung. Ein steigendes Gefahrenbe-
wusstsein fiir Cyberrisiken sowie regulatorische Anforde-
rungen haben die Nachfrage nach Riickversicherungsschutz
erhoht.

Fiir die tibrigen Markte Kontinentaleuropas bot sich ein he-
terogenes Bild. Generell ldsst sich sagen, dass in der Ver-
tragserneuerung zum 1. Januar 2019 bei stabilen Preisen
mehr Riickversicherungsschutz nachgefragt wurde. Erfreu-
lich gewachsen sind wir insbesondere in Italien. In Westeuro-
pa konnten wir das Primienniveau des Vorjahres beibehal-
ten. In Osteuropa war eine Stabilisierung der Preise zu
beobachten; in schadenbetroffenen Programmen fielen die
Preisanstiege zum Teil sehr deutlich aus.

Spezialgeschaft weltweit

Transport

In der Transportriickversicherung war eine weitestgehend
zufriedenstellende Erneuerungsrunde zum 1. Januar 2019 zu
verzeichnen. Schadenbelastete Programme sahen zum Teil
deutliche Ratensteigerungen. Ansonsten war der asiatische
Markt weiterhin von Uberkapazitit gekennzeichnet. Auch die
kontinentaleuropdischen Programme waren unter leichtem
Druck. Die Erneuerungen im Londoner Markt bewegten sich



weitestgehend auf konstantem Niveau. Hier wurde jedoch
zwischen den Kunden hinsichtlich ihrer individuellen Veran-
derungen in Exponierungen und Schiden differenziert. Be-
griindet durch die Einstellung von Transportzeichnungen im
Londoner Markt sowie durch Unternehmenszusammen-
schliisse erwarten wir ein reduziertes Transportriickversiche-
rungspramienvolumen.

Luftfahrt

Nach jahrelangem, intensiven Wettbewerb scheint die Kon-
solidierung der Luftfahrtriickversicherung weitestgehend
abgeschlossen. Im Originalgeschift sind verbesserte Bedin-
gungen zu verzeichnen. Auch der Ratenabrieb in der
nicht-proportionalen Riickversicherung ist in der diesjahri-
gen Erneuerungsrunde zum 1. Januar weitestgehend zu ei-
nem Stillstand gekommen. Bedingt durch die steigenden Pra-
mien im Originalmarkt, erwarten wir fir unser proportionales
Geschaft ebenfalls einen leichten Anstieg.

Kredit, Kaution und politische Risiken

Nach einer Belebung der Weltwirtschaft im Jahr 2018 ist fiir
das kommende Jahr eher mit einer Verlangsamung des
Wachstums zu rechnen. Dies kann dazu fiithren, dass die
Insolvenzen von niedrigem Niveau kommend weltweit leicht
ansteigen. Vor diesem Hintergrund gehen wir davon aus,
dass die Schadenquoten im Kredit- und Kautionsgeschaft
wie auch im Bereich des politischen Risikos stabil bleiben
bzw. leicht steigen. Im Zuge der fortschreitenden regionalen
Diversifikation unseres Geschéaftes erwarten wir, dass sich
das Pramienwachstum in Zukunft fortsetzt, das Wachstum-
stempo im Kredit- und Kautionsgeschaft aufgrund der wirt-
schaftlichen Rahmenbedingungen allerdings gebremst wird.
Fiir das Geschift mit politischen Risiken gehen wir hingegen
davon aus, dass angesichts einer erhohten Risikolage in der
Welt die Nachfrage hoch bleibt. Insgesamt erwarten wir fiir
das laufende Jahr trotz einer Verlangsamung des weltweiten
Wirtschaftswachstums ein stabiles Marktumfeld. Vor diesem
Hintergrund rechnen wir mit leicht erhohten Pramieneinnah-
men und einem guten Ergebnis.

GroRBbritannien, Irland und Londoner Markt

In der Vertragserneuerungsrunde zum 1. Januar zeigten sich
die Raten stabil iiber alle Sparten mit leichtem Abrieb in
Kraftfahrt-Haftpflicht. Nunmehr wird von Marktteilnehmern
erwartet, dass die Ogden-Rate im Jahr 2019 erhoht wird, was
zu einer besseren Abwicklung der Schiden fiihren kdnnte.
Teilweise wurde dieser Effekt von anderen Marktteilnehmern
vorweggenommen und Preise nach unten angepasst. Wir
sind dagegen bei unserer konservativen Haltung hinsichtlich
der Preiskalkulation geblieben. Auch bei Sachriickversiche-
rungen im Londoner Markt blieben die Preise stabil. Auf-
grund des deutlichen Fokus auf Gewinn, welcher insbesonde-
re durch Lloyd’s of London getrieben wurde, erwarten wir
eine Verhirtung des Erstversicherungsmarktes. Wir erwarten
ebenfalls positive Auswirkungen auf unser Portefeuille durch
die qualitativen und preislichen Verbesserungen in den

Zeichnungen unserer Kunden. Fir das laufende Jahr gehen
wir insgesamt von einem stabilen Pramienvolumen aus.

Direktgeschaft

Wie bereits im Berichtsjahr angekiindigt, haben die Hanno-
ver Riick und HDI Global ihr Erstversicherungs-Spezialge-
schift in einem neuen Joint Venture namens HDI Global Spe-
cialty SE gebiindelt. Die Mehrheit der Anteile (50,2 %) der
Inter Hannover wurde zu dem Zwecke von der HDI Global
erworben. HDI Global Specialty hat ihre operative Tatigkeit
zum 1. Januar 2019 aufgenommen und zeichnet Agentur-
und Spezialerstversicherungsgeschift unter anderem in
den Sparten Vermogensschadenhaftpflicht, Organhaftpflicht,
Rechtsschutz, Sports und Entertainment, Luftfahrt sowie
Offshore Energy. Bereits fiir 2019 werden jahrliche Bruttoein-
nahmen von tiber einer Milliarde EUR erwartet. Die Hanno-
ver Riick wird weiterhin einen Grofteil des Geschiftes der
HDI Global Specialty riickversichern. Jedoch wird durch die
Entkonsolidierung in Hohe des Selbstbehalts der ehemaligen
Inter Hannover ein Pramienriickgang zu verzeichnen sein.

Fakultative Ruckversicherung

Im laufenden Geschaftsjahr erwarten wir eine hohere Nach-
frage nach fakultativer Riickversicherung zu tendenziell ver-
besserten Konditionen. Diese resultiert aus dem iiberdurch-
schnittlichen Schadenaufkommen des Vorjahres und spiegelt
dariiber hinaus den daher verinderten Risikoappetit unserer
Kunden wider. Angesichts unserer starken Kundenorientie-
rung sollten wir Uberproportional von den Marktpotenzialen
profitieren konnen. Wir werden unser Riickversicherungs-
portefeuille in den Regionen und Sparten ausbauen, in denen
wir hohere Preise durchsetzen konnten. Ein Pramienwachs-
tum erwarten wir insbesondere in den USA, Europa und
Siidostasien. Fiir das laufende Geschaftsjahr rechnen wir fiir
unser fakultatives Geschaft insgesamt mit einem Pramien-
anstieg und mit besseren Ergebnissen als im Geschiftsjahr
2018.

Auch fiir unser Spezialgeschift gehen wir auf Basis eines vo-
ranschreitenden Know-how-Aufbaus und einer verbesserten
Kundenbetreuung von einem steigenden Pramienvolumen
und weiterhin guten Ergebnissen aus.

Globale Riickversicherung

Weltweite Vertragsriickversicherung

Das Wachstum der Versicherungsmérkte in der Asien-Pazi-
fik-Region sollte sich auch 2019 fortsetzen. Wir sehen hier
daher gute Chancen zum Ausbau unseres Geschéftes.

Die organisatorische Ausrichtung auf eine Dezentralisierung
der Zeichnung des Geschéftes in unseren lokalen Betriebs-
stiatten — mit strategischer Steuerung aus der Zentrale in
Hannover — wird von unseren Kunden als sehr positiv wahr-
genommen und erlaubt uns, auch in Zukunft unser Gruppen-
kapital effizient ins Risiko zu bringen. Es bleibt abzuwarten,
inwieweit die Naturkatastrophenschiden etwa aus Taifunen,
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Erdbeben und Uberflutungen in Japan die generellen
Riickversicherungskapazititen und Preise in Asien beeinflus-
sen werden.

Fiir unser Geschift in Japan erwarten wir fiir die Erneuerung
zum 1. April infolge der bereits erwdhnten Schidden hohere
Rickversicherungspreise, insbesondere fiir Naturkatastro-
phendeckungen. Einige in Anbahnung befindliche makge-
schneiderte Einzeltransaktionen dirften uns helfen, unser
Geschaft in Japan deutlich auszubauen.

China steht weiterhin im Fokus unserer asiatischen Aktivi-
titen. Insbesondere im Zuge der schnellen Digitalisierung
streben wir nach neuen Geschiftsopportunititen mit existie-
renden und neuen Partnern. Fiir das traditionelle Riickversi-
cherungsgeschift sehen wir uns bestens positioniert, rech-
nen aber weiterhin mit einem Uberhang an Kapazititen,
sodass ein verstarkter innovativer Ansatz in der Entwicklung
von Neugeschéift von strategischer Bedeutung bleibt.

Die Mirkte in Siidostasien und Siidasien bieten ebenfalls ein
groBes Spektrum an Wachstumsmaglichkeiten. Der Schwer-
punkt unserer Aktivitaten liegt in der Unterstiitzung unserer
Kunden bei der Entwicklung von Produkten, Prozessen und
Systemen.

Die Erneuerungssaison in Indien zum 1. April 2019 ist ver-
bunden mit dem Bestreben nach einer qualitativen Kondi-
tionsverbesserung und dem weiteren Ausbau des Geschafts-
plans der Niederlassung in Mumbai. Bei geeigneten
Konditionen wiren wir bereit, unser Geschaft entsprechend
unseren Ambitionen fir Indien deutlich auszubauen.

In Australien und Neuseeland erwarten die Marktteilnehmer
im Vorfeld der Erneuerungsrunden zum 1. Januar und 1. Juli
klare Konditionsverbesserungen. Die Nachfrage nach Natur-
katastrophenkapazititen steigt weiterhin, was sich auch in
Australien und Neuseeland in der Preisfindung niederschla-
gen wird.

In Siidafrika hat sich unsere Organisation innerhalb des loka-
len InsurTech Ecosystems gut etabliert. In den ndchsten Jah-
ren wollen wir dies auf den Kontinent ausweiten, da wir dies
als erfolgversprechende Strategie fiir den profitablen Ausbau
unseres Portefeuilles ansehen. Fiir unser Riickversicherungs-
und Spezialgeschift rechnen wir auf Grundlage einer Stabili-
sierung der Riickversicherungspreise im laufenden Jahr mit
einem Pramienwachstum.

In Lateinamerika ist der Markt fiir Riickversicherung wie in
anderen Versicherungsmarkten auch weiterhin umkampft,
wobei dies pro Land teilweise stark variiert. Angesichts eini-
ger GroBschaden im Berichtsjahr sowie einer Kapazitatsver-
knappung fiir proportionale Erdbebendeckungen haben sich
zur Vertragserneuerungsrunde zum 1. Januar 2019 die Kon-
ditionen dieser Vertrige im Vergleich zum 1. Januar 2018
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signifikant verbessert. Aufgrund unserer guten Marktposition
und der hervorragenden Finanzstirke konnten wir in der
Vertragserneuerungsrunde von Neuangeboten und verbes-
serten Vertragskonditionen profitieren. Auch weiterhin wer-
den wir in Lateinamerika und der Karibik verstiarkt unser Au-
genmerk auf ein addquates Niveau der Erstversicherungsraten
legen und unsere Kapazitit entsprechend zur Verfiigung stel-
len. Wir gehen davon aus, unser Portefeuille in den latein-
amerikanischen Méarkten und der Karibik im laufenden Ge-
schaftsjahr 2019 mittels unserer selektiven Zeichnungspolitik,
unserer bedarfsorientierten Riickversicherungslosungen und
analog zur Steigerung der Erstversicherungskonditionen pro-
fitabel ausbauen zu konnen.

Bei landwirtschaftlichen Risiken geht die Hannover Riick
von einer weiter steigenden Nachfrage nach Versicherungs-
deckungen aus. Der zunehmende Bedarf an Agrarrohstoffen
und Nahrungsmitteln sowie die Zunahme von extremen
Wetterereignissen fithren besonders in Schwellen- und Ent-
wicklungsldndern zu einer héheren Nachfrage nach entspre-
chenden Rickversicherungsdeckungen. Wir engagieren uns
sowohl in der klassischen Riickversicherung als auch in ver-
starkter Zusammenarbeit mit unseren Kunden und Partnern
bei der Entwicklung neuer Originalversicherungsinstrumen-
te. Weiteres Wachstumspotenzial sehen wir fiir indexbasierte
Produkte bei direkten und indirekten Versicherungskonzep-
ten in Schwellen- und Entwicklungslandern. Die zunehmende
Zahl an offentlich-privaten Partnerschaften bietet fiir uns
neue Mdglichkeiten, profitables Geschift in bisher nicht eta-
blierten Markten zu zeichnen.

Fiir unser Retakaful-Geschéft erwarten wir ein vornehmlich
weiches Ratenniveau aufgrund des wettbewerbsbedingten
Uberangebotes an Kapazititen sowie eines vergleichsweise
niedrigen Olpreises. Risikoselektion und gute Kundenbezie-
hungen werden fiir die Zeichnung von profitablem Geschaft
daher fiir uns von besonderer Bedeutung sein. Im Jahr 2019
werden wir uns auf Spezialsparten konzentrieren. Wir steigen
weiterhin vorsichtig in das proportionale Kraftfahrtgeschaft
ein, da die angebotenen Raten aufgrund der 2017 eingefiihr-
ten neuen Kraftfahrttarife steigen. Das Pramienvolumen soll-
te insgesamt stabil bleiben.

Fiir das Naturkatastrophengeschift erwarten wir einen eher
verhaltenen zusatzlichen Zufluss von Kapazititen aus den
Kapitalmarkten. Hintergrund ist die Schadenentwicklung der
Jahre 2017 und 2018 sowie die fiir viele Kapazitidtsgeber ent-
tduschende Preisreaktion. Aufseiten der Erstversicherer
rechnen wir auf Basis der nach wie vor niedrigen Riickver-
sicherungsraten mit Selbstbehalten auf unverdndert niedri-
gem Niveau.

In der Vertragserneuerungsrunde zum 1. Januar 2019 konn-
ten wir in schadenbetroffenen Programmen deutliche Raten-
erhohungen erzielen. Insgesamt stellt sich der Markt fiir die
Deckung von Naturkatastrophen aber nach wie vor als her-



ausfordernd dar. In schadenfreien Bereichen lassen sich al-
lenfalls gelegentlich geringfiigige Preissteigerungen erzie-
len. Zudem herrscht weiterhin eine Tendenz zu mehrjihrigen
Vertrigen und frithzeitigen Vertragsverlangerungen.

Generell planen wir bei den derzeitigen Marktkonditionen
nur bei ausgewahlten Programmen mit einem Wachstum un-
seres Geschaftes. Hintergrund ist unter anderem, dass einzel-
ne Zedenten dazu tendieren, signifikante Kapazititen nur
noch bei priferierten Partnern abzufragen, zu denen auch wir
zahlen.

Fiir die Erneuerung in Japan zum 1. April kénnten sich die
angesprochenen Taifunschiaden spiirbar auf die Nachfrage
nach Riickversicherungskapazititen auswirken. Bei den Prei-
sen rechnen wir mit einer Steigerung in der GréRenordnung
von 30 %. Fur die Erneuerungsrunden zum 1. Juni und 1. Juli
rechnen wir mit starkeren Ratenerhohungen als zum 1. Ja-
nuar, da bis dahin ein besseres Bild der Ergebnisse der Riick-
versicherer vorhanden ist und der Druck auf die Kapital-
marktinvestoren von der Markt- und Zinsseite zunehmen
durfte.

Wir rechnen weiter mit guten Geschéaftschancen fiir fiihrende
Riickversicherer, da groRere Gesellschaften weiter dem Trend
folgen werden, weltweite Deckungen zu kaufen. Fiir diese
Programme wird sich die Zahl der Ruckversicherer weiter re-
duzieren. Auch sollte der Druck im Hinblick auf Fusionen und
Ubernahmen unverindert hoch bleiben. Aufgrund der deut-
lichen Schiiden aus Uberschwemmungen und Waldbrinden
diirften sich Erstversicherer in betroffenen Regionen um zu-
satzliche Deckungen bemiihen.

In der Strukturierten Riickversicherung gehen wir in Anbe-
tracht der Einfithrung risikobasierter Modelle fiir die Berech-
nung der Solvenzanforderungen auch aulerhalb der Europa-
ischen Union von einer weiter steigenden Nachfrage aus.
Treiber hierfur ist nach wie vor die zunehmende Einbindung
der Riickversicherung in das Risikomanagement der Erstver-
sicherungsunternehmen, womit die steigenden Kapitalanfor-
derungen der Gesellschaften ausgeglichen werden konnen.
Des Weiteren fiihrt der zunehmende Druck auf die Gewinn-
margen unserer Kunden weltweit zu einem hoheren Bedarf
an malkgeschneiderten Riickversicherungslosungen zum
Zwecke der Optimierung der Kapitalkosten.

Im Bereich der Insurance-Linked Securities (ILS) erwarten
wir grundsatzlich eine weiter wachsende Nachfrage. Investo-
ren suchen eine negative oder geringe Korrelation mit ande-
ren Finanzanlagen und damit eine stiarkere Diversifikation.
Dieser Marktsituation begegnen wir durch eine hohe Ser-
viceorientierung und bieten individuelle Angebote — von be-
sicherter Riickversicherung bis hin zur Transformation von
Katastrophenanleihen - fiir Sach- und Lebensriickversiche-
rungsrisiken. Fiir die ndchsten Jahre rechnen wir mit einem
positiven und weiter steigenden Ergebnisbeitrag aus unseren

ILS-Aktivitaten. Flr unseren eigenen Retrozessionsschutz
bleibt der Kapitalmarkt ein wichtiger Baustein. So konnten
wir die seit 1994 unter anderem im ILS-Markt platzierte
Schutzdeckung fiir die Hannover Riick namens K-Zession fiir
2019 auf erhohtem Niveau von rund 650 Mio. USD (600 Mio.
USD) Haftungsvolumen erneuern.

Personen-Ruckversicherung

Im internationalen Personen-Riickversicherungsmarkt erwar-
ten wir fiir das Jahr 2019 neue sich bietende Geschaftsmog-
lichkeiten. Wir gehen davon aus, dass insbesondere die
Schwellenlander wirtschaftlich weiter aufholen werden.
Durch die damit verbundene Erh6hung der Einkommen und
die Verbesserung der Lebensstandards ist anzunehmen, dass
die Nachfrage nach Versicherungsschutz — wie zum Beispiel
Berufsunfahigkeits-, Unfall- oder Todesfalldeckungen — und
auch die Nachfrage nach Produkten zur Altersvorsorge stei-
gen werden.

Personen-Riickversicherung: L 96
Prognostizierte Entwicklung fiir 2019
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In den weiterentwickelten Markten sind seit einigen Jahren
regulatorische Themen in Bezug auf Kapital- und Solvenz-
quoten bestimmend. Wir gehen davon aus, dass sich dieser
Trend in der kommenden Berichtsperiode fortsetzen wird.
Als etablierter und langjahrig geschatzter Partner vertrauen
unsere Kunden auf unsere Expertise und wir sehen uns fur
potenzielle Neuerungen gut vorbereitet.

Blicken wir auf einzelne Regionen, so erwarten wir insbeson-
dere in Australien eine Verschirfung der regulatorischen An-
forderungen fiir den Finanzdienstleistungssektor. Die genau-
en Entwicklungen werden sich im Laufe des Jahres 2019
konkretisieren.

Im deutschen Markt deutet sich an, dass die Konsolidierung
im Markt ein bestimmendes Thema bleiben wird. Die regula-
torischen Anforderungen der BaFin in Kombination mit den
komplexen Marktgegebenheiten — wie etwa einem niedrigen
Zinsniveau, einem ricklaufigen Geschéft mit klassischen
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Lebensversicherungen sowie hoheren Kapitalbedeckungs-
quoten — stellen die Versicherungsindustrie vor groe Her-
ausforderungen. Es muss sich noch zeigen, ob der Markt be-
reits reif ist, sich dieser anzunehmen. Ungeachtet dessen
sehen wir im Bereich der Seniorenversicherungen, welcher
aufgrund der alternden deutschen Bevolkerung zunimmt, Ge-
schaftspotenziale.

In GroRbritannien steht mit dem erwarteten Brexit ein ein-
schneidendes Ereignis fiir die lokale Wirtschaft und auch fiir
die gesamte Europidische Union bevor. Aufgrund dessen,
dass derzeit nur sehr vage Eckpunkte des Ausscheidens be-
kannt sind, ist es noch zu friih, um detaillierte Aussagen tref-
fen zu konnen. Wir beobachten die Entwicklungen jedoch
intensiv und sind darauf eingestellt, flexibel auf die bevorste-
henden Veranderungen eingehen zu konnen.

Asien sehen wir als den Kontinent mit den starksten Wachs-
tumspotenzialen. Insbesondere der chinesische Markt entwi-
ckelt sich sehr dynamisch, sodass wir auch im kommenden
Jahr vielversprechendes Neugeschaft erwarten.

Weiterhin sehen wir Geschiftsmdglichkeiten im Bereich der
Mikroversicherung. Mithilfe von innovativen Netzwerken un-
terschiedlichster Vertriebspartner soll jenen Personengrup-
pen Zugang zu Versicherung ermoglicht werden, die {iber die
normalen Vertriebskandle nicht erreicht werden. Dies ist ge-
rade fiir weniger entwickelte Lander von Bedeutung. Mit un-
serem globalen Netzwerk konnen wir Anbieter unterstiitzen,
ihr Angebot in diesen Lindern auszuweiten, sodass mehr
Menschen Zugang zu Versicherung erhalten.

Mit Blick auf unsere automatisierten Underwriting-Systeme
sind wir ebenfalls optimistisch, an die bisherige Erfolgs-
geschichte anschliefen zu konnen. Eine Vielzahl von neuen
Implementierungen von hrlReFlex ist bereits fiir das kom-
mende Jahr vorgesehen. Auch das Bediirfnis nach Lifestyle-
Versicherungsprodukten, die gesundheitliche Aspekte (z.B.
Fitness- und Ernahrungsgewohnheiten) mit Versicherungs-
schutz kombinieren, wird ein Trend im Jahr 2019 bleiben und
die weltweite Lebensversicherungsindustrie maRgeblich be-
einflussen.

Generell sehen wir uns in zunehmendem MaRe nicht nur als
reinen Risikotrager. Wir stehen unseren Kunden umfassend
als kompetenter Partner mit unserer weltweiten Expertise zu
unterschiedlichsten Themen zur Seite. Die Vorteile, von Be-
ginn an intensiv in den Geschiftsprozess eingebunden zu
sein, um den exakten Riuckversicherungsbedarf gemeinsam
identifizieren zu konnen, sind uns ebenso wichtig, wie im
weiteren Prozess involviert zu bleiben und den Blick fiir
den Geschéftsverlauf zu behalten. Die Geschiftsbeziehungen
zu unseren Kunden sind fiir gewohnlich eher langfristig, da
das Personen-Riickversicherungsgeschaft von langlaufenden
Vertragstypen geprigt ist. Dies macht es umso wichtiger, im
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gegenseitigen Interesse flr alle Parteien einen nachhaltigen
Wert zu generieren.

Wir erwarten, dass sich die prognostizierten Entwicklungen
in den Markten wie folgt auf unsere Ergebniskennzahlen aus-
wirken werden: Fiir die Bruttopramieneinnahmen gehen wir
von einem organischen Wachstum in Hohe von durchschnitt-
lich zwischen 3% und 5% aus (konstante Wahrungskurse
vorausgesetzt; iber eine Drei-Jahres-Periode). Fur das EBIT
erwarten wir ein Wachstum von mehr als 5% im Durch-
schnitt tiber eine Drei-Jahres-Periode. Der Neugeschéaftswert
(Value of New Business) sollte das Ziel von mindestens
220 Mio. EUR iibersteigen.

Kapitalanlagen

Geopolitische und populistische Entwicklungen bergen mehr
und mehr Unsicherheiten. Das Verhalten der Teilnehmer auf
den Kapitalmarkten ist in Folge der ungewohnlichen Kapital-
marktkonstellationen der letzten Jahre nicht mehr durch-
gehend durch Fundamentaldaten zu erklaren. Vor diesem
Hintergrund werden wir wesentliche Teile unseres Kapital-
anlagenportefeuilles weiterhin risikobewusst anlegen. Den-
noch soll auch den verbesserten konjunkturellen Aussichten
spezieller Markte und Lander durch entsprechende Risiko-
nahme Rechnung getragen werden. Wir werden weiterhin
hohen Wert auf eine breite Diversifizierung legen. Uber eine
moglichst neutrale modifizierte Duration werden wir ein en-
ges Zinsrisikomanagement gewahrleisten.

Einen positiven Effekt auf das Kapitalanlageergebnis erwar-
ten wir von der Erhohung des Kapitalanlagebestandes. Trotz
anhaltenden Niedrigzinsniveaus im Euro gehen wir aufgrund
gestiegener US-Zinsen und ausgeweiteter Kreditrisikoauf-
schldge davon aus, die Durchschnittsverzinsung unserer Ka-
pitalanlagen stabil halten zu konnen. Aufgrund des niedrigen
Renditeniveaus sicherer Anlagen werden wir unsere Anlage-
aktivitdten in Produkte wie Unternehmensanleihen mit at-
traktiven Kreditrisikoaufschldgen fortfiihren, hierbei aller-
dings wieder vermehrt Bereiche hoherer Qualitat ansteuern.
Die Ausweitungen der Aufschlage zum Ende des Berichtsjah-
res riicken hier wieder ein gesiinderes Risiko-/Ertragsver-
héltnis in greifbare Ndhe. Auch in den Bereichen der alter-
nativen Kapitalanlagen, Immobilien und Schwellenldnder
werden wir unser Portefeuille selektiv ausbauen.

Sollte es bei borsengelisteten Aktien zu weiteren Korrekturen
im Bewertungsniveau oder zu einer Stabilisierung kommen,
sind wir auf einen moderaten Einstieg vorbereitet.

Das Thema Brexit sehen wir weiterhin eher als mittelbaren
Unsicherheitsfaktor fiir die Kapitalmérkte, aber nicht als di-
rekte Einflussgrofe fiir unser Kapitalanlagemanagement. Wir
gehen davon aus, dass die Markte die den Austrittsprozess



begleitende Unsicherheit in den aktuellen Marktpreisen be-
riicksichtigt haben.

Ausblick auf das Jahr 2019

Fir das Geschaftsjahr 2019 gehen wir von einem guten Ge-
samtergebnis fiir die Hannover Riick aus. Im Hinblick auf die
Entwicklungen in der Schaden- und Personen-Riickversiche-
rung erwarten wir fir unser Gesamtgeschaft — auf Basis kon-
stanter Wahrungskurse — ein Bruttopramienwachstum im
einstelligen Prozentbereich.

In der Schaden-Riickversicherung erwarten wir auf Basis der
Ergebnisse aus der Vertragserneuerungsrunde zum 1. Januar
2019 ein signifikantes Wachstum zu weitgehend stabilen
Konditionen. Dabei halten wir unverdandert an unserer selek-
tiven Zeichnungspolitik fest, nach der wir weitgehend nur
Geschaft zeichnen, das unsere Margenanforderungen erfiillt.
Fir die weiteren Erneuerungsrunden erwarten wir generell
eine dhnliche Situation wie zu Beginn des Jahres. Eine Aus-
nahme sollten die besonders von Katastrophen betroffenen
Bereiche wie etwa Deckungen von Wirbelstiirmen in den
USA, Taifunen in Japan und Waldbranden in Kalifornien bil-
den, wo wir von weiteren Ratensteigerungen ausgehen, da
unterjahrig ein besseres Bild auf die Ergebnisse der Riickver-
sicherer zu erwarten ist und der Druck auf Kapitalmarktinves-
toren von der Markt- und Zinsseite zunehmen durfte.

Dank unseres guten Ratings, unserer langjidhrigen stabilen
Kundenbeziehungen und unserer niedrigen Kostenquote
sollten wir erneut in der Lage sein, ein solides Resultat zu
erzielen. Wir gehen daher von einem guten versicherungs-
technischen Ergebnis aus, vorausgesetzt, die Groschaden-
last bewegt sich im Rahmen unserer Erwartungen. Fiir 2019
haben wir erstmals seit drei Jahren unser Netto-GroR-
schadenbudget erhoht; es liegt nun bei 875 Mio. EUR nach
825 Mio. EUR in den Vorjahren. Diese Anpassung tragt dem
Wachstum des zugrunde liegenden Geschaftes Rechnung.

In der Schaden-Riickversicherung sollte die EBIT-Marge min-
destens 10 % betragen. Als Ziel fiir unsere Schaden-/Kosten-
quote streben hier wir einen Wert unterhalb von 97 % an.

In der Personen-Riickversicherung erwarten wir im Ge-
schiftsjahr ein moderates Pramienwachstum. Auf der Er-
tragsseite sollten die Belastungen im US-amerikanischen
Mortalitatsgeschaft ganz deutlich zuriickgehen. Daher sollte
das Ergebnis iiberdurchschnittlich stark steigen, sodass wir
ein EBIT in der GroRenordnung von 400 Mio. EUR erwarten.
Der Zielwert fiir den Neugeschaftswert — den Value of New
Business — bleibt unverdndert bei mindestens 220 Mio. EUR
pro Jahr.

Bei unseren IVC-Zielen, mit denen wir die O0konomische
Wertschopfung abbilden, gehen wir sowohl fiir die Scha-
den-Riickversicherung als auch fiir die Personen-Riickversi-
cherung weiterhin von mindestens 2 % xRoCA aus.

Angesichts des erwarteten positiven Cashflows, den wir aus
der Versicherungstechnik und den Kapitalanlagen selbst er-
wirtschaften, sollten die Bestinde unserer Kapitalanlagen —
annahernd stabile Wahrungskurse und Zinsniveaus unter-
stellt — weiter wachsen. Als Kapitalanlagerendite streben wir
fiir 2019 mindestens 2,8 % an.

Den Nettokonzerngewinn erwarten wir fir das laufende Ge-
schaftsjahr in der GroBenordnung von 1,1 Mrd. EUR. Voraus-
setzung hierfiir ist, dass die GroBschadenbelastung nicht
wesentlich den an das Wachstum des zugrunde liegenden
Geschiftes angepassten Erwartungswert von 875 Mio. EUR
iibersteigt und es zu keinen unvorhergesehen negativen Ent-
wicklungen auf den Kapitalmérkten kommt.

Als Ausschiittungsquote fiir die Basisdividende sieht die Han-
nover Riick weiter 35 % bis 45 % ihres IFRS-Konzernergeb-
nisses vor. Die Basisdividende wird bei einer gleichbleibend
komfortablen Kapitalisierung aus Kapitalmanagementge-
sichtspunkten durch Zahlung einer Sonderdividende erganzt.

Nachtragsbericht

Besondere Vorgdnge nach dem Konzernabschlussstichtag
sind nicht eingetreten.
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Konzernbilanz zum 31. Dezember 2018

A 01

Aktiva

in TEUR Anhang 31.12.2017
Festverzinsliche Wertpapiere — bis zur Endfalligkeit zu halten 6.1 249.943 336.182
Festverzinsliche Wertpapiere — Kredite und Forderungen 6.1 2.398.950 2.455.164
Festverzinsliche Wertpapiere — zur VerauBerung verflighar 6.1 33.239.685 31.281.908
Festverzinsliche Wertpapiere — ergebniswirksam zum Zeitwert bewertet 6.1 559.750 212.042
Aktien, Aktienfonds und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere —

zur VerauBerung verflighar 6.1 28.729 37.520
Sonstige Finanzinstrumente — ergebniswirksam zum Zeitwert bewertet 6.1 190.759 88.832
Fremdgenutzter Grundbesitz 6.1 1.684.932 1.583.728
Immobilienfonds 6.1 433.899 384.974
Anteile an assoziierten Unternehmen 6.1 110.545 121.075
Sonstige Kapitalanlagen 6.1 1.805.281 1.761.678
Kurzfristige Anlagen 6.1 421.950 958.669
Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und Kassenbestand 6.1 1.072.915 835.706
Kapitalanlagen und laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und

Kassenbestand - eigenes Management 42.197.338 40.057.478
Depotforderungen 6.2 10.691.768 10.735.012
Depotforderungen aus Finanzierungsgeschaften 6.3 172.873 167.854
Kapitalanlagen 53.061.979 50.960.344
Anteil der Riickversicherer an der Riickstellung fur noch nicht abgewickelte

Versicherungsfalle 6.7 2.084.630 1.651.335
Anteil der Ruckversicherer an der Deckungsriickstellung 6.7 909.056 959.533
Anteil der Rickversicherer an der Riickstellung fiir Pramienubertrage 6.7 93.678 96.402
Anteile der Rickversicherer an den sonstigen versicherungstechnischen

Rickstellungen 6.7 7.170 7.301
Abgegrenzte Abschlusskosten 6.4 2.155.820 2.228.246
Abrechnungsforderungen 6.4 3.975.778 3.821.124
Geschafts- oder Firmenwert 6.5 85.588 91.692
Aktive latente Steuern 7.5 454.608 466.564
Sonstige Vermogenswerte 6.6 629.420 904.253
Abgegrenzte Zinsen und Mieten 11.726 10.052
Zur VerauBerung bestimmte Vermogenswerte 4.4 1.039.184 -
Summe Aktiva 64.508.637 61.196.846
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Passiva

in TEUR Anhang 31.12.2018 31.12.2017

Ruckstellung fur noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle 6.7 28.758.575 28.378.545
Deckungsriickstellung 6.7 9.184.356 8.977.946
Ruckstellung fir Pramientbertrage 6.7 3.166.964 3.541.194
Sonstige versicherungstechnische Riickstellungen 6.7 575.996 394.460
Depotverbindlichkeiten 6.8 969.261 974.786
Depotverbindlichkeiten aus Finanzierungsgeschaften 6.9 3.611.654 3.949.207
Abrechnungsverbindlichkeiten 1.156.231 980.241
Pensionsriickstellungen 6.10 182.291 177.786
Steuerverbindlichkeiten 7.5 244.093 319.845
Passive latente Steuern 7.5 1.700.082 1.819.867
Andere Verbindlichkeiten 6.11 612.093 654.338
Darlehen und begebene Anleihen 6.12 2.558.884 1.742.073
Verbindlichkeiten im Zusammenhang mit zur VerauBerung bestimmten
Vermogenswerten 4.4 2.246.129 -
Verbindlichkeiten 54.966.609 51.910.288
Eigenkapital

Gezeichnetes Kapital 6.13 120.597 120.597

Nominalwert: 120.597
Bedingtes Kapital: 60.299 6.13

Kapitalrticklagen 724.562 724.562
Gezeichnetes Kapital und Kapitalriicklage 845.159 845.159
Kumulierte, nicht ergebniswirksame Eigenkapitalanteile

Nicht realisierte Kursgewinne/-verluste aus Kapitalanlagen 346.509 818.350

Gewinne und Verluste aus der Wahrungsumrechnung 201.369 -62.548

Veranderungen aus Sicherungsgeschaften -3.160 -6.292

Kumulierte tbrige, nicht ergebniswirksame Eigenkapitalveranderungen -53.364 -50.598

Summe nicht ergebniswirksamer Eigenkapitalanteile 491.354 698.912
Gewinnriicklagen 7.440.278 6.984.407
Eigenkapital der Aktionare der Hannover Riick SE 8.776.791 8.528.478
Anteile nicht beherrschender Gesellschafter 6.14 765.237 758.080
Eigenkapital 9.542.028 9.286.558
Summe Passiva 64.508.637 61.196.846
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Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung 2018

A 02

in TEUR Anhang 1.1.-31.12.2017
Gebuchte Bruttopramie 7.1 19.176.358 17.790.506
Gebuchte Ruckversicherungspramie 1.778.826 1.696.082
Veranderung der Bruttopramienubertrage -128.268 -437.768
Veranderung des Anteils der Riickversicherer
an den Bruttopramienubertragen 19.869 -24.986
Verdiente Pramie fiir eigene Rechnung 17.289.133 15.631.670
Ordentliche Kapitalanlageertrage 7.2 1.321.712 1.289.033
Ergebnis aus Anteilen an assoziierten Unternehmen 7.2 4.977 16.006
Realisierte Gewinne und Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen 7.2 127.659 377.093
Veranderung der Zeitwerte von Finanzinstrumenten 7.2 31.160 38.569
Abschreibungen, Wertminderungen und Zuschreibungen
von Kapitalanlagen 7.2 49.124 70.949
Sonstige Kapitalanlageaufwendungen 7.2 114.342 110.778
Nettoertrage aus selbstverwalteten Kapitalanlagen 1.322.042 1.538.974
Depotzinsertrage/-aufwendungen 7.2 207.987 234.915
Kapitalanlageergebnis 1.530.029 1.773.889
Sonstige versicherungstechnische Ertrage 7.3 599 822
Ertrage insgesamt 18.819.761 17.406.381
Aufwendungen fiir Versicherungsfalle 7.3 12.569.150 12.193.079
Veranderung der Deckungsriickstellung 7.3 50.791 -571
Aufwendungen fur Provisionen und Gewinnanteile und
Veranderung der abgegrenzten Abschlusskosten 7.3 4.271.736 3.499.270
Sonstige Abschlusskosten 21.018 14.141
Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen 7.3 4.804 3.781
Aufwendungen fur den Versicherungsbetrieb 7.3 423.343 411.297
Versicherungstechnische Aufwendungen fiir eigene Rechnung 17.340.842 16.120.997
Sonstige Ertrage 7.4 1.084.511 990.174
Sonstige Aufwendungen 7.4 966.781 911.203
Ubriges Ergebnis 7.4 117.730 78.971
Operatives Ergebnis (EBIT) 1.596.649 1.364.355
Finanzierungszinsen 6.12 78.261 71.736
Ergebnis vor Steuern 1.518.388 1.292.619
Steueraufwand 7.5 372.861 248.042
Jahresergebnis 1.145.527 1.044.577
davon
Nicht beherrschenden Gesellschaftern zustehendes Ergebnis 6.14 86.034 86.022
Konzernergebnis 1.059.493 958.555
Ergebnis je Aktie (in EUR) 8.5
Unverwassertes Ergebnis je Aktie 8,79 7,95
Verwassertes Ergebnis je Aktie 8,79 7,95
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Konzern-Gesamterfolgsrechnung 2018

A 03

in TEUR 1.1.-31.12.2017
Jahresergebnis 1.145.527 1.044.577
Nicht in die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung reklassifizierbar
Versicherungsmathematische Gewinne und Verluste
Im Eigenkapital erfasste Gewinne/Verluste -4.479 4.969
Steuerertrag/-aufwand 1.396 -1.594
-3.083 3.375
Nicht reklassifizierbare direkt im Eigenkapital erfasste Ertrage und Aufwendungen
Im Eigenkapital erfasste Gewinne/Verluste -4.479 4.969
Steuerertrag/-aufwand 1.396 -1.594
-3.083 3.375
In die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung reklassifizierbar
Unrealisierte Gewinne und Verluste aus Kapitalanlagen
Im Eigenkapital erfasste Gewinne/Verluste -610.978 246.129
In die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung tbernommen -67.306 -362.273
Steuerertrag/-aufwand 184.801 13.060
-493.483 -103.084
Wahrungsumrechnung
Im Eigenkapital erfasste Gewinne/Verluste 266.814 -802.819
Steuerertrag/-aufwand 592 49.843
267.406 -752.976
Veranderungen aus der Bewertung assoziierter Unternehmen
Im Eigenkapital erfasste Gewinne/Verluste -4.024 -936
-4.024 -936
Veranderungen aus Sicherungsgeschaften
Im Eigenkapital erfasste Gewinne/Verluste 3.228 -79
Steuerertrag/-aufwand -91 476
3.137 397
Reklassifizierbare direkt im Eigenkapital erfasste Ertrage und Aufwendungen
Im Eigenkapital erfasste Gewinne/Verluste -344.960 -557.705
In die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung tibernommen -67.306 -362.273
Steuerertrag/-aufwand 185.302 63.379
-226.964 -856.599
Gesamte direkt im Eigenkapital erfasste Ertrage und Aufwendungen
Im Eigenkapital erfasste Gewinne/Verluste -349.439 -552.736
In die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung tbernommen -67.306 -362.273
Steuerertrag/-aufwand 186.698 61.785
-230.047 -853.224
Gesamterfolg 915.480 191.353
davon
auf nicht beherrschende Gesellschafter entfallend 62.374 57.683
auf Aktionare der Hannover Riick SE entfallend 853.106 133.670
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Konzern-Eigenkapitalentwicklung 2018

Gezeichnetes Kapitalrticklagen Ubrige Riicklagen

Kapital (kumulierte, nicht ergebnis-

wirksame Eigenkapitalanteile)

nicht realisierte Wahrungs-

in TEUR Gewinne/Verluste umrechnung
Stand 1.1.2017 120.597 724.562 904.196 680.082

Anteilsinderung ohne Anderung im
Kontrollstatus - - - -

Veranderungen des Konsolidierungskreises - - - -

Kapitalerhchungen - - - —

Kapitalriickzahlungen - - - —

Erwerb/VerauBerung eigener Anteile - - - -

Gesamte direkt im Eigenkapital erfasste
Ertrage und Aufwendungen - - -85.846 -742.630

Jahresergebnis - - — _
Gezahlte Dividende - - - —

Stand 31.12.2017 120.597 724.562 818.350 -62.548
Stand 1.1.2018 120.597 724.562 818.350 -62.548
Anteilsinderung ohne Anderung im

Kontrollstatus - - -1.171 -

Veranderungen des Konsolidierungskreises - - - -

Kapitalerhohungen - - - _

Kapitalriickzahlungen - - - -

Erwerb/VerauBerung eigener Anteile - - - -

Gesamte direkt im Eigenkapital erfasste
Ertrage und Aufwendungen - - -470.670 263.917

Jahresergebnis - - — _
Gezahlte Dividende - - - -
Stand 31.12.2018 120.597 724.562 346.509 201.369
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A 04

Fortsetzung: Ubrige Riicklagen Gewinn- Auf Aktionare der Nicht Eigenkapital
(kumulierte, nicht ergebnis- ricklagen Hannover Ruck SE beherrschende
wirksame Eigenkapitalanteile) entfallendes Gesellschafter
Sicherungsgeschafte Sonstige Eigenkapital
-6.703 -53.778 6.628.274 8.997.230 743.317 9.740.547
- - 618 618 160 778
_ - - - 461 461
- - - - 559 559
- - - - -19 -19
- - -54 -54 - -54
411 3.180 - -824.885 -28.339 -853.224
- - 958.555 958.555 86.022 1.044.577
- - -602.986 -602.986 -44.081 -647.067
-6.292 -50.598 6.984.407 8.528.478 758.080 9.286.558
-6.292 -50.598 6.984.407 8.528.478 758.080 9.286.558
- - -643 -1.814 -306 -2.120
- - - - -160 -160
- - - - 44 44
- - - - -53 -53
- - 7 7 - 7
3.132 -2.766 - -206.387 -23.660 -230.047
- - 1.059.493 1.059.493 86.034 1.145.527
- - -602.986 -602.986 -54.742 -657.728
-3.160 -53.364 7.440.278 8.776.791 765.237 9.542.028
Hannover Riick | Geschaftsbericht 2018 167

Konzernabschluss



Konzern-Kapitalflussrechnung 2018

in TEUR

Kapitalfluss aus laufender Geschaftstatigkeit

A 05

1.1.-31.12.2018 1.1.-31.12.2017

Jahresergebnis 1.145.527 1.044.577
Abschreibungen/Zuschreibungen 95.063 113.569
Realisierte Gewinne/Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen -127.659 -377.093
Erfolgswirksame Veranderung der Zeitwerte von Finanzinstrumenten -31.160 -38.569
Realisierte Gewinne/Verluste aus der Entkonsolidierung -2.459 -191
Amortisationen 8.399 57.735
Veranderungen der Depotforderungen/-verbindlichkeiten 146.330 54.510
Veranderungen der Depotforderungen/-verbindlichkeiten aus Finanzierungsgeschaften -444.520 -25.992
Veranderung der Rickstellungen fir Pramienubertrage 108.401 462.495
Veranderung der Steuerforderungen/-verbindlichkeiten -586 -105.658
Veranderung der Deckungsruckstellung 225.625 -545.687
Veranderung der Riickstellungen fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle 1.129.417 1.871.147
Veranderung der abgegrenzten Abschlusskosten -48.109 -129.259
Veranderung der Ubrigen versicherungstechnischen Rickstellungen 187.329 57.219
Veranderung der Abrechnungssalden -442.522 -581.817
Veranderung der sonstigen Vermogenswerte und Verbindlichkeiten 275.497 -163.133
Kapitalfluss aus laufender Geschaftstatigkeit 2.224.573 1.693.853
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in TEUR 1.1.-31.12.2018 1.1.-31.12.2017

Il. Kapitalfluss aus Investitionstatigkeit

Festverzinsliche Wertpapiere — bis zur Endfalligkeit zu halten

Fallige Papiere 83.954 135.297
Festverzinsliche Wertpapiere — Kredite und Forderungen

Fallige Papiere, Verkaufe 360.109 229.949

Kaufe -291.581 -181.016
Festverzinsliche Wertpapiere — zur VerauRerung verfligbar

Fallige Papiere, Verkaufe 18.746.680 10.061.559

Kaufe -20.958.519 -11.384.950
Festverzinsliche Wertpapiere — ergebniswirksam zum Zeitwert bewertet

Fallige Papiere, Verkaufe 1.643.108 6.569

Kaufe -1.987.845 -

Aktien, Aktienfonds und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere —
zur VerauRerung verflgbar

Verkaufe 14.323 975.776

Kaufe -5.824 -35.373
Sonstige Finanzinstrumente — ergebniswirksam zum Zeitwert bewertet

Verkaufe 117.324 42.674

Kaufe -138.839 -90.223
Andere Kapitalanlagen

Verkaufe 403.606 247.258

Kaufe -386.219 -327.224
Verbundene Unternehmen und Beteiligungen

Verkaufe 11.591 3.873

Kaufe -31.193 -118.912
Immobilien und Immobilienfonds

Verkaufe 93.726 167.121

Kaufe -246.824 -481.126
Kurzfristige Kapitalanlagen

Veranderung 530.981 -180.377
Ubrige Veranderungen -33.760 -13.125
Kapitalfluss aus Investitionstatigkeit -2.075.202 -942.250
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in TEUR 1.1.-31.12.2017

I1l. Kapitalfluss aus Finanzierungstatigkeit
Einzahlung aus KapitalmaBnahmen 44 559
Auszahlung aus KapitalmaBnahmen -53 -4.508
Strukturveranderung ohne Kontrollverlust -601 778
Gezahlte Dividende -657.728 -647.067
Aufnahme langfristiger Verbindlichkeiten 809.485 57.734
Riickzahlung langfristiger Verbindlichkeiten -1.641 -97.486
Andere Veranderungen 7 -54
Kapitalfluss aus Finanzierungstatigkeit 149.513 -690.044

IV.  Wahrungskursdifferenzen 16.919 -74.520
Flissige Mittel am Anfang der Periode 835.706 848.667
Summe der Kapitalzu- und -abfliisse (Summe | + I1 + 111 + 1V) 315.803 -12.961
Fliissige Mittel am Ende der Periode 1.151.509 835.706
davon Flissige Mittel aus IFRS 5 78.594 -
Fliissige Mittel am Ende der Periode ohne VerauBerungsgruppe 1.072.915 835.706
Erganzende Angaben zur Kapitalflussrechnung’
Ertragsteuerzahlungen (per saldo) -361.093 -387.247
Erhaltene Dividende? 212.751 268.916
Erhaltene Zinsen 1.568.239 1.454.903
Gezahlte Zinsen -300.418 -272.831
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' Die Ertragsteuerzahlungen, erhaltene Zahlungen aus Dividenden sowie erhaltene und gezahlte Zinsen sind vollstandig im Kapitalfluss aus

laufender Geschaftstatigkeit enthalten.
2 Inklusive dividendendhnlicher Gewinnbeteiligungen aus Investmentfonds
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1. Unternehmensinformationen

Die Hannover Riick SE und ihre Tochtergesellschaften (zu-
sammen der ,Hannover Riick-Konzern® oder ,Hannover
Riick®) betreiben alle Sparten der Schaden- und Perso-
nen-Ruckversicherung. Mit einem Bruttoprdmienvolumen
von rund 19,2 Mrd. EUR ist die Hannover Riuick die viertgroR3-
te Rickversicherungsgruppe der Welt. Die Infrastruktur der
Hannover Riick besteht aus iiber 170 Tochter- und Beteili-
gungsgesellschaften, Niederlassungen und Reprasentanzen
weltweit mitinsgesamt rund 3.300 Mitarbeitern. Das Deutsch-
landgeschaft der Gruppe wird von der Tochtergesellschaft

2. Aufstellungsgrundsatze

Fiir die Hannover Riick SE und ihre Tochtergesellschaften er-
gibt sich die Pflicht zur Aufstellung eines Konzernabschlus-
ses und -lageberichtes aus § 290 HGB.

Der vorliegende Konzernabschluss und -lagebericht der Han-
nover Riick wurde gemaf der EU-Verordnung (EG) Nr. 1606/
2002 nach den International Financial Reporting Standards
(IFRS), wie sie in der EU anzuwenden sind, aufgestellt. Wir
haben ferner die nach § 315e Absatz 1 HGB ebenfalls anzu-
wendenden Vorschriften und die erganzenden Bestimmun-
gen der Satzung der Hannover Riick SE in der Fassung vom
30. Mai 2016 berticksichtigt.

Alle zum 31. Dezember 2018 geltenden IFRS-Vorschriften so-
wie alle vom International Financial Reporting Interpretations
Committee (IFRIC) verabschiedeten Interpretationen, deren
Anwendung fiir das Berichtsjahr bindend war, haben wir bei
der Erstellung des Konzernabschlusses berticksichtigt. Nach
IFRS 4.38 f. ,Insurance Contracts“ sind Angaben zu Art und
Ausmall von Risiken aus Riickversicherungsvertragen und
nach IFRS 7.31-42 , Financial Instruments: Disclosures® ana-
loge Ausfiihrungen zu Risiken aus Finanzinstrumenten erfor-
derlich. Zusitzlich fordert § 315 Absatz 2 Nummer 1 HGB bei
Versicherungsunternehmen fiir den Lagebericht ebenfalls
Angaben zum Management versicherungstechnischer und
finanzieller Risiken. Die aus diesen Vorschriften resultieren-
den Angaben sind im Risikobericht enthalten. Zu den Anga-
ben nach IFRS 4 verweisen wir insbesondere auf den Seiten
105 bis 109 ,Versicherungstechnische Risiken der Scha-
den- & Personen-Riickversicherung®, zu den Angaben nach
IFRS 7 auf den Seiten 110 bis 114 ,Marktrisiken®. Auf eine
zusitzliche inhaltsgleiche Darstellung im Anhang haben wir
verzichtet. Um einen Gesamtiiberblick {iber die Risiken zu
erhalten, denen die Hannover Riick ausgesetzt ist, sind daher
sowohl der Risikobericht als auch die entsprechenden An-
gaben im Anhang zu berticksichtigen. Wir verweisen ent-
sprechend im Risikobericht bzw. im Anhang auf die jeweils
korrespondierenden Erlauterungen.

Da Riickversicherungsvertrage im Einklang mit [FRS 4 ,In-
surance Contracts” nach den einschligigen Bestimmungen

172

E+S Riickversicherung AG betrieben. Die Hannover Riick SE
ist eine Europdische Aktiengesellschaft, Societas Europaea
(SE), die mit Sitz in der Karl-Wiechert-Allee 50, 30625 Han-
nover, Deutschland, im Handelsregister des Amtsgerichts
Hannover unter der Nummer HR Hannover B 6778 eingetra-
gen ist. Gerundet 50,2 % der Aktien der Hannover Riick SE
werden von der Talanx AG, Hannover, gehalten, die wieder-
um mit 79 % mehrheitlich dem HDI Haftpflichtverband der
Deutschen Industrie V.a.G. (HDID), Hannover, gehort.

der ,,United States Generally Accepted Accounting Principles
(US GAAP)“ bilanziert werden, wie sie zum Zeitpunkt der
Erstanwendung des IFRS 4 am 1. Januar 2005 anzuwenden
waren, zitieren wir einzelne versicherungsspezifische Re-
gelungen der US GAAP unter Verwendung der zu diesem
Zeitpunkt giiltigen Bezeichnung ,Statement of Financial
Accounting Standard (SFAS)*.

Die nach § 161 des Aktiengesetzes vorgeschriebene Entspre-
chenserkldrung zum Deutschen Corporate Governance Ko-
dex ist abgegeben und den Aktiondren, wie in der Erklarung
des Vorstandes zur Unternehmensfithrung beschrieben, dau-
erhaft auf der Internetseite der Hannover Riick zuginglich
gemacht worden.

Die in den Konzernabschluss einbezogenen Jahresabschliisse
wurden iiberwiegend auf den Stichtag 31. Dezember aufge-
stellt. Eine Erstellung von Zwischenabschliissen fiir die Kon-
zerngesellschaften mit abweichenden Stichtagen war gemaR
IFRS 10 ,,Consolidated Financial Statements® nicht zwingend
erforderlich, da deren Abschlussstichtage nicht mehr als drei
Monate vor dem Konzernabschlussstichtag lagen. Sofern
keine Zwischenabschliisse erstellt worden sind, wurden die
Auswirkungen bedeutender Geschaftsvorfille zwischen den
abweichenden Abschlussstichtagen und dem Konzernab-
schlussstichtag beriicksichtigt.

Die Abschliisse aller Gesellschaften wurden nach konzernein-
heitlichen Bilanzierungs- und Bewertungsregeln gemall IFRS
erstellt.

Der Konzernabschluss wurde in Euro (EUR) aufgestellt, die
Darstellung der Betragsangaben erfolgt gerundet auf TEUR
und, soweit die Transparenz dadurch nicht beeintrichtigt
wird, gerundet auf Mio. EUR. Betragsangaben in Klammern
beziehen sich auf das Vorjahr.

Der vorliegende Konzernjahresabschluss wurde mit Be-
schluss des Vorstandes vom 4. Marz 2019 zur Verdffent-
lichung freigegeben.



Neue bzw. erstmalig angewandte Rechnungslegungsstandards

Das TASB hat Anderungen an IFRS 4 ,Applying IFRS 9 Finan-
cial Instruments with IFRS 4 Insurance Contracts® verdffent-
licht, die es bestimmten Versicherungsunternehmen ermogli-
chen, die verpflichtende Anwendung von IFRS 9 ,Financial
Instruments“ auf 2021 zu verschieben. Im Rahmen seiner Sit-
zung vom 14. November 2018 hat das IASB zudem vorlaufig
entschieden, den Erstanwendungszeitpunkt von IFRS 17 ,In-
surance Contracts® um ein Jahr auf Geschiftsjahre, die am
oder nach dem 1. Januar 2022 beginnen, zu verschieben. In
diesem Zusammenhang wurde auch beschlossen, den Zeit-
raum fiir die Moglichkeit der Inanspruchnahme der voriiber-
gehenden Befreiung von der Anwendung des IFRS 9 fiir Un-
ternehmen, die tiberwiegend im Versicherungsgeschift titig
sind, entsprechend zu verlangern. Die Hannover Riick nimmt
u.a. wegen der Wechselwirkung der Bilanzierung der Finanz-
instrumente und Versicherungsvertrige die Moglichkeit der
Verschiebung in Anspruch. Die neuen Anhangangaben im
Rahmen des ,,Deferral Approach®, die eine gewisse Vergleich-
barkeit mit den Unternehmen ermdglichen sollen, die bereits
[FRS 9 anwenden, werden erstmals im Konzernanhang im
Kapitel 6.1 ,Selbstverwaltete Kapitalanlagen“ dargestelit.

Die Hannover Riick wendet ab dem 1. Januar 2018 erstmalig
den Standard IFRS 15 , Revenue from Contracts with Custo-
mers* an, der regelt, wann und in welcher Hohe Umsatzerlose
zu erfassen sind und welche Angaben dazu erforderlich wer-
den. Finanzinstrumente und andere vertragliche Rechte oder
Pflichten, die nach separaten Standards zu bilanzieren sind,
sowie (Riick-)Versicherungsvertrage im Anwendungsbereich
von IFRS 4 ,Insurance Contracts” sind ausdriicklich vom
Geltungsbereich des Standards ausgenommen. Da die vor-
herrschende Geschiftstitigkeit der Hannover Riick in den An-
wendungsbereich des IFRS 4 fillt, haben die in den Anwen-

dungsbereich des IFRS 15 fallenden Dienstleistungen die
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns insgesamt
wie erwartet nicht wesentlich beeinflusst. Die Erstanwendung
erfolgte nach dem modifizierten retrospektiven Ansatz. Darii-
ber hinaus sind die in dem Standard enthaltenen praktischen
Vereinfachungen hinsichtlich abgeschlossener Vertrige und
Vertragsanderungen zur Anwendung gekommen. Auf die An-
gabe des aus der Anwendung des IFRS 15 resultierenden An-
passungsbetrags im Jahr der Erstanwendung, der sich im Ver-
gleich zu den vor der Anderung geltenden Bestimmungen des
IAS 18 und der dazugehorigen Interpretationen fiir jeden be-
troffenen Abschlussposten ergibt, wird im Einklang mit dem
Wesentlichkeitskonzept ebenfalls verzichtet. Angaben zu den
Umsatzerlosen im Sinne des IFRS 15 finden sich im Kapitel
7.4 ,Ubriges Ergebnis“ des Konzernanhangs.

Weiterhin waren die im Folgenden aufgefiihrten Anderungen
bestehender Standards im Berichtsjahr erstmalig anzuwen-
den und hatten insgesamt keine wesentlichen Auswirkungen
auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Hannover
Riick:

e [FRS 2 ,Share-based Payment®: , Classification and
Measurement of Share-Based Transactions*

¢ Anderungen an IAS 40 ,Investment Property“: , Trans-
fers of Investment Property*

¢ Anderungen im Rahmen der ,,Annual Improvements to
IFRS standards (2014-2016 cycle)® hinsichtlich IAS 28
JInvestments in Associates® und IFRS 1 , First-time
Adoption of International Financial Reporting Stan-
dards*

e [FRIC 22 ,Foreign Currency Transactions and Advance
Consideration®.

Noch nicht in Kraft getretene oder angewandte Standards und Anderungen

von Standards

Im Mai 2017 hat das IASB die endgiiltige Fassung von
IFRS 17 ,Insurance Contracts“ herausgegeben, die von der
EU noch nicht tibernommen wurde. IFRS 17 ersetzt IFRS 4
und macht damit erstmals einheitliche Vorgaben fiir den An-
satz, die Bewertung, die Darstellung von und Anhanganga-
ben zu Versicherungsvertragen, Rickversicherungsvertrigen
sowie Investmentvertrigen mit ermessensabhingiger Uber-
schussbeteiligung. Nach dem Bewertungsmodell des IFRS 17
werden Gruppen von Versicherungsvertragen bewertet, und
zwar basierend auf dem Erwartungswert abgezinster Zah-
lungsstrome mit einer expliziten Risikoanpassung fiir nicht-
finanzielle Risiken sowie einer vertraglichen Servicemarge,
die zu einem Gewinnausweis entsprechend der Leistungs-
erbringung fihrt.

Als , Versicherungsumsatz®“ werden statt Primieneinnahmen
in jeder Periode die Anderungen aus der Verbindlichkeit zur
Gewahrung von Versicherungsschutz ausgewiesen, fiir die
das Versicherungsunternehmen ein Entgelt erhilt, sowie der
Teil der Pramien, der die Abschlusskosten deckt. Ein- und
Auszahlungen von Sparkomponenten werden nicht als Um-
satz bzw. Ertrag oder Aufwand in der Gewinn- und Verlust-
rechnung ausgewiesen. Versicherungsfinanzertrag und -auf-
wand resultieren aus Abzinsungseffekten und finanziellen
Risiken. Sie konnen je Portefeuille entweder erfolgswirksam
in der Gewinn- und Verlustrechnung oder im sonstigen Er-
gebnis (other comprehensive income) ausgewiesen werden.

Anderungen in den Annahmen, die sich nicht auf Zinsen bzw.

finanzielle Risiken beziehen, werden nicht unmittelbar in der
Gewinn- und Verlustrechnung erfasst, sondern gegen die
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vertragliche Servicemarge gebucht und somit iiber die Dauer
der noch zu erbringenden Leistungen verteilt. Lediglich fiir
solche Gruppen von Versicherungsvertragen, fiir die Verluste
drohen, erfolgt eine unmittelbare Erfassung von Schatzinde-
rungen.

IFRS 17 ist vorbehaltlich einer Ubernahme in EU-Recht und
nach vorlaufiger Entscheidung des IASB verpflichtend auf
Berichtsperioden anzuwenden, die am oder nach dem
1. Januar 2022 beginnen.

Da der Standard die Kerngeschaftstatigkeit der Hannover
Riick betrifft, werden wesentliche Auswirkungen auf den
Konzernabschluss erwartet. Aufgrund der besonderen Be-
deutung der neuen Bilanzierungsregelungen wurde bereits
im Jahr 2017 ein mehrjihriges Implementierungsprojekt ge-
startet, in dem die Auswirkungen des Standards einschlief3-
lich der Wechselwirkung mit IFRS 9 auf den Konzernab-
schluss untersucht und die notwendigen Umsetzungsschritte
definiert und eingeleitet werden. Derzeit erfolgt die Ausarbei-
tung der rechnungslegungstechnischen Grundlagen, um an-
schliefend mit der Implementierung der umfangreichen An-
passungen in den Prozessen und Systemen beginnen zu
konnen. Auswirkungen auf den Konzernabschluss konnen
daher derzeit noch nicht quantifiziert werden.

Im Januar 2016 hat das IASB die neuen Vorschriften zur Lea-
singbilanzierung, IFRS 16 ,Leases”, herausgegeben. Die we-
sentlichen Neuerungen betreffen vor allem die Bilanzierung
beim Leasingnehmer, der kiinftig grundsétzlich fir alle Lea-
singverhiltnisse eine Leasingverbindlichkeit erfasst. Gleich-
zeitig aktiviert er ein Nutzungsrecht am zugrunde liegenden
Vermogenswert. Die Rechnungslegung beim Leasinggeber
bleibt vergleichbar mit der derzeitigen Praxis, nach der Lea-
singverhiltnisse entweder als Finanzierungs- oder Opera-
ting-Leasingverhiltnisse eingestuft werden. Der Standard ist
verpflichtend auf Geschiftsjahre anzuwenden, die am oder
nach dem 1. Januar 2019 beginnen. Die Hannover Riick wird
den Standard modifiziert retrospektiv anwenden und den ku-
mulativen Effekt aus der Einfiihrung des Standards in den
Gewinnriicklagen zum 1. Januar 2019 erfassen. Ende 2017
wurde eine Detailanalyse zu den Auswirkungen auf den Kon-
zernabschluss der Hannover Riick durchgefiihrt, die Ende
2018 an die aktuellen Wiahrungskurse angepasst wurde. Die
Analyse hat ergeben, dass die Konzernbilanz zum Erstanwen-
dungszeitpunkt durch die Aktivierung von Nutzungsrechten
und Passivierung von Leasingverbindlichkeiten um voraus-
sichtlich ca. 108 Mio. EUR verlangert werden wird. Der Auf-
wand aus Leasingvertragen wird zukiinftig in Form von Ab-
schreibungen der Nutzungsrechte und Verzinsung der
Leasingverbindlichkeiten erfasst.

Im Juli 2014 hat das IASB die endgtiltige Fassung von IFRS 9
,Financial Instruments® herausgegeben, die alle fritheren
Fassungen dieses Standards sowie den bestehenden IAS 39
,Financial Instruments: Recognition and Measurement® er-
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setzt. Der Standard enthalt die Regelungen zur Klassifizie-
rung und Bewertung, Wertminderung anhand des neuen Mo-
dells der erwarteten Verluste sowie zur Bilanzierung
allgemeiner Sicherungsbeziehungen. Die neuen Klassifizie-
rungsregeln fiihren dazu, dass mehr Finanzinstrumente er-
folgswirksam zum Zeitwert bewertet werden. Die erstmalige
verpflichtende Anwendung des Standards, der im November
2016 von der EU {ibernommen wurde, ist fiir Geschiftsjahre
vorgesehen, die am oder nach dem 1. Januar 2018 beginnen.
Das IASB hat jedoch im September 2016 die ,Amendments to
IFRS 4: Applying IFRS 9 Financial Instruments with IFRS 4
Insurance Contracts“ verdffentlicht. Im Rahmen des in den
Anderungen enthaltenen Aufschubansatzes (,,Deferral Appro-
ach®) wird Unternehmen, deren vorherrschende Geschaftsta-
tigkeit das Begeben von Versicherungs- und Riickversiche-
rungsvertrigen im Anwendungsbereich des IFRS 4 ist, ein
befristeter Aufschub fiir die Bilanzierung ihrer Finanzinstru-
mente nach IFRS 9 bis zum voraussichtlichen Inkrafttreten
des IFRS 17 am 1. Januar 2022 gewdhrt. Die Hannover Riick
hat die Anwendungsvoraussetzungen basierend auf dem
Konzernabschluss zum 31. Dezember 2015 mit positivem Er-
gebnis tiberpriift (der Anteil der Versicherungsaktivitaten des
Konzerns lag bei 98,0 %), eine Anderung der Geschiftstiitig-
keit hat zwischenzeitlich nicht stattgefunden) und entschie-
den, von dem Aufschubansatz Gebrauch zu machen. Die
Hannover Riick rechnet primar mit Auswirkungen auf die
Klassifizierung der Finanzinstrumente. Das Implementie-
rungsprojekt des IFRS 9 lauft parallel zu und in enger Abstim-
mung mit dem Implementierungsprojekt des IFRS 17. Anga-
ben uber die Zeitwerte der derzeit im Bestand befindlichen
Finanzinstrumente unterteilt nach dem Zahlungsstromkrite-
rium sowie Angaben zu Ausfallrisiken der Wertpapiere, wel-
che ausschlieflich Zins- und Tilgungszahlungen generieren,
finden sich im Konzernanhang im Kapitel 6.1 ,,Selbstverwal-
tete Kapitalanlagen®.

Zusitzlich zu den oben dargestellten Rechnungslegungsvor-
schriften hat das IASB die folgenden Standards, Interpretati-
onen und Anderungen zu bestehenden Standards mit mogli-
chen Auswirkungen auf den Konzernabschluss der Hannover
Riick herausgegeben, deren Anwendung fur das Berichtsjahr
noch nicht verpflichtend war und die von der Hannover Riick
auch nicht vorzeitig angewandt werden. Die Erstanwendung
dieser neuen Vorschriften wird voraussichtlich keinen we-
sentlichen Einfluss auf die Vermogens-, Finanz- und Ertrags-
lage der Hannover Riick haben:



Weitere IFRS-Anderungen und Interpretationen

A 06

Erstanwendung auf Geschaftsjahre, die am oder

Veroffentlichung Titel nach dem folgenden Datum beginnen:

Oktober 2018 Amendments to IAS 1 and IAS 8: 1. Januar 2020 (noch keine Ubernahme in der EU)
Definition of Material

Oktober 2018 Amendment to IFRS 3 Business Combinations 1. Januar 2020 (noch keine Ubernahme in der EU)

Marz 2018 Amendments to References to the Conceptual 1. Januar 2020 (noch keine Ubernahme in der EU)

Framework in IFRS Standards

Februar 2018
Curtailment or Settlement

Amendments to IAS 19: Plan Amendment, 1. Januar 2019 (noch keine Ubernahme in der EU)

Dezember 2017
2015-2017 Cycle

Annual Improvements to IFRS Standards

1. Januar 2019 (noch keine Ubernahme in der EU)

Oktober 2017 Amendments to IFRS 9: Prepayment Features 1. Januar 2019 (Ubernahme in der EU erfolgt)
with Negative Compensation

Oktober 2017 Amendments to IAS 28: Long-term Interests 1. Januar 2019 (Ubernahme in der EU erfolgt)
in Associates and Joint Ventures

Juni 2017 IFRIC Interpretation 23 Uncertainty 1. Januar 2019 (Ubernahme in der EU erfolgt)

over Income Tax Treatments

3. Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

3.1 Zusammenfassung wesentlicher Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Riickversicherungsvertriage: Der Standard IFRS 4 , Insuran-
ce Contracts” reprisentiert das Ergebnis der Phase I des
IASB-Projekts ,Versicherungsvertrige“ und stellt eine Uber-
gangsregelung dar. Der durch das IASB im Mai 2017 ver-
offentlichte IFRS 17 legt die Regelungen fiir die Bewertung
von Versicherungsvertragen fiir Geschaftsjahre, die am oder
nach dem 1. Januar 2021 beginnen, verbindlich fest. Auf
einer Sitzung des IASB im November 2018 wurde vorlaufig
beschlossen, die verpflichtende Anwendung des IFRS 17 um
ein Jahr auf den 1. Januar 2022 zu verschieben.

IFRS 4 beinhaltet Grundprinzipien fiir die Bilanzierung von
Versicherungsvertrigen. Danach ist das versicherungstech-
nische Geschift in Versicherungs- und Investmentvertrage
aufzuteilen. Vertrdge, die signifikantes Versicherungsrisiko
ubertragen, sind als Versicherungsvertrdge zu betrachten.
Vertrage ohne signifikanten Versicherungsrisikotransfer sind
als Investmentvertrage zu klassifizieren. Der Standard ist fir
Riickversicherungsvertrage ebenfalls anzuwenden. IFRS 4 re-
gelt bestimmte Sachverhalte grundlegend, z.B. die Trennung
eingebetteter Derivate und die Entflechtung von Einlagekom-
ponenten, enthilt jedoch keine weitergehenden Regelungen
zur Bewertung von Versicherungs- und Riickversicherungs-
vertrdgen. Daher werden die riickversicherungsspezifischen
Geschaftsvorfille im Einklang mit den grundsatzlichen Vor-
schriften des IFRS 4 und des [FRS-Rahmenkonzepts nach den
einschldgigen Bestimmungen der US GAAP (United States
Generally Accepted Accounting Principles), wie sie zum Zeit-
punkt der Erstanwendung des IFRS 4 am 1. Januar 2005 an-
zuwenden waren, unverandert bilanziert.

Hannover Riick | Geschaftsbericht 2018

Kapitalanlagen: Grundsétzlich erfassen wir den Erwerb und
die VerduRerung finanzieller Vermogenswerte einschlieflich
derivativer Finanzinstrumente im Direktbestand bilanziell zum
Erfilllungstag. Festverzinsliche Wertpapiere weisen wir ein-
schlieBlich der auf sie entfallenden abgegrenzten Zinsen aus.

Bis zur Endfilligkeit zu haltende Finanzinstrumente beste-
hen aus nicht-derivativen Anlagen, die feste oder bestimmba-
re Zahlungen bei einer festen Falligkeit beinhalten, die mit
der Absicht und Fahigkeit erworben werden, sie bis zur End-
falligkeit zu halten. Sie werden mit fortgefithrten Anschaf-
fungskosten bewertet. Die jeweiligen Agios oder Disagios
werden nach der Effektivzinsmethode tber die Laufzeit der
Papiere ergebniswirksam erfasst. Abschreibungen nehmen
wir bei dauerhafter Wertminderung vor. Wir verweisen auf
unsere Ausfithrungen zu den Wertberichtigungen in diesem
Kapitel.

Kredite und Forderungen sind nicht-derivative Finanzinstru-
mente, die feste oder bestimmbare Zahlungen bei einer fes-
ten Filligkeit beinhalten, nicht an einem aktiven Markt notie-
ren und die nicht kurzfristig verduert werden. Sie werden
mit fortgefiihrten Anschaffungskosten angesetzt.

Agios und Disagios werden nach der Effektivzinsmethode bis
zur Falligkeit des Riickzahlungsbetrages ergebniswirksam
ab- oder hinzugerechnet. Abschreibungen nehmen wir inso-
weit vor, als mit der Riickzahlung eines Darlehens nicht bzw.
nicht mehr in voller Hohe zu rechnen ist. Wir verweisen auf
unsere Ausfiihrungen zu den Wertberichtigungen in diesem
Kapitel.
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Bewertungsmodelle A 07
Finanzinstrument Parameter Preismodell

Festverzinsliche Wertpapiere

Nicht notierte Rentenpapiere Zinsstrukturkurve Barwertmethode

(Plain Vanilla), Zinsswaps

Nicht notierte strukturierte
Rentenpapiere

Nicht notierte ABS/MBS, CDO/CLO

Zinsstrukturkurve, Volatilitatsflachen

Risikopramien, Ausfallraten, Vorauszahlungs-

Hull-White, Black-Karasinski,
Libor-Market-Modell u. a.

Barwertmethode

geschwindigkeit und Verwertungsraten

Ubrige Kapitalanlagen

Nicht notierte Aktien und Beteiligungen

Private-Equity-Fonds,
Private-Equity-Immobilienfonds

Nicht notierte Renten-, Aktien- und
Immobilienfonds

Anschaffungskosten, Zahlungsstrome,
EBIT-Multiples, ggf. Buchwert

Geprifte Nettovermogenswerte (NAV)

Geprifte Nettovermogenswerte (NAV)

Ertragswertverfahren, DCF-Methode,
Multiple-Ansatze

Nettovermogenswert-Methode

Nettovermogenswert-Methode

Sonstige Finanzinstrumente — ergebniswirksam zum Zeitwert bewertet

Devisentermingeschafte

OTC-Aktienoptionen,
OTC-Aktienindexoptionen

Zinsstrukturkurven, Spot- und Forward-Rates

Notierung des zugrunde liegenden
Aktientitels, implizite Volatilitaten,

Zinsparitatsmodell
Black-Scholes

Geldmarktzinssatz, Dividendenrendite

Derivate im Zusammenhang mit der

Versicherungstechnik Zinsstrukturkurve

Ergebniswirksam zum Zeitwert bewertete Finanzinstru-
mente beinhalten den Handelsbestand sowie solche Wertpa-
piere, die seit Anschaffung als ergebniswirksam zum Markt-
wert klassifiziert worden sind. Dies betrifft im Wesentlichen
nicht besicherte von Unternehmen begebene Schuldtitel so-
wie derivative Finanzinstrumente. Im Rahmen der nach
IAS 39 ,Financial Instruments: Recognition and Measure-
ment“ eingerdumten Fair-Value-Option, nach der Finanzinst-
rumente bei erstmaligem Ansatz unter bestimmten Bedin-
gungen zum beizulegenden Zeitwert bilanziert werden
diirfen, werden in dieser Position alle strukturierten Wertpa-
piere erfasst, die bei Ausweis im zur Veraulerung verfiigba-
ren Bestand bzw. unter den Krediten und Forderungen einer
Zerlegung bedurft hitten. Die Hannover Riick nutzt die
Fair-Value-Option ausschlieRlich fiir ausgewdhlte Teilbestin-
de der Kapitalanlagen. Wertpapiere des Handelsbestandes
sowie Wertpapiere, die seit Anschaffung als ergebniswirksam
zum Marktwert bewertet klassifiziert worden sind, werden
mit dem beizulegenden Zeitwert am Bilanzstichtag angesetzt.
Liegen als Marktwerte keine Borsenkurse vor, bestimmen
sich die Wertansidtze nach anerkannten Bewertungsmetho-
den. Alle Verdnderungen der Zeitwerte aus dieser Bewertung
erfassen wir im Ergebnis aus Kapitalanlagen. Die Einordnung
von Instrumenten als ,erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewertet” ist mit der weitgehend an 6konomischen
Marktwertvariablen ausgerichteten Risikomanagement- und
Anlagestrategie der Hannover Riick vereinbar.

Zur VerauBerung verfiigbare finanzielle Vermdgenswerte

bilanzieren wir mit dem beizulegenden Zeitwert; dabei neh-
men wir Zinsabgrenzungen vor. Dieser Kategorie ordnen wir
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Marktwerte, aktuarielle Parameter,

Barwertmethode

die Finanzinstrumente zu, die nicht die Kriterien der Katego-
rien der bis zur Endfalligkeit zu haltenden Finanzinstrumen-
te, der Kredite und Forderungen, der ergebniswirksam zum
Zeitwert bewerteten Finanzinstrumente oder des Handelsbe-
standes erfiillen. Unrealisierte Gewinne und Verluste aus An-
derungen des Marktwertes von zur Veraullerung verfiigbaren
Papieren werden nach Abzug latenter Steuern direkt im FEi-
genkapital bilanziert.

Bestimmung des beizulegenden Zeitwertes bzw. Markt-
wertes aktivischer und passivischer Finanzinstrumente:
Der Bestimmung des beizulegenden Zeitwertes bzw. Markt-
wertes aktivischer und passivischer Finanzinstrumente legen
wir die im Folgenden dargestellten Verfahren und Modelle
zugrunde. Fir Finanzinstrumente entspricht der Zeitwert
grundsitzlich dem Betrag, den die Hannover Riick erhalten
bzw. zahlen wiirde, wenn sie die Finanzinstrumente am Bi-
lanzstichtag veraullern bzw. begleichen wiirde. Sofern Markt-
preise an Markten fiir Finanzinstrumente quotiert werden,
wird deren Geldkurs verwendet; finanzielle Verbindlichkeiten
werden mit dem Briefkurs bewertet. Ansonsten werden die
beizulegenden Zeitwerte auf Basis der am Bilanzstichtag be-
stehenden Marktkonditionen von Finanzinstrumenten glei-
cher Bonitats-, Laufzeit- und Renditecharakteristik ermittelt
oder mittels anerkannter finanzmathematischer Modelle be-
rechnet. Die Hannover Riick verwendet hierzu mehrere Be-
wertungsmodelle. Einzelheiten sind in der obigen Tabelle
aufgefiihrt. Finanzielle Vermogenswerte, fiir die keine 6ffent-
lich verfiigbaren Preisstellungen oder beobachtbare Markt-
daten verfligbar sind (Finanzinstrumente der Zeitwerthierar-
chiestufe 3), werden {iiberwiegend auf Basis von durch



sachverstindige und unabhidngige Experten erstellten Be-
wertungsnachweisen, z. B. gepriifter Net Asset Value, bewer-
tet, die zuvor systematischen Plausibilitdtspriifungen unter-
zogen worden sind. Fir weiterflihrende Erlauterungen
verweisen wir auf unsere Ausfiilhrungen zur Zeitwerthierar-
chie in Kapitel 6.1 ,,Selbstverwaltete Kapitalanlagen”.

Wertberichtigungen: Zu jedem Bilanzstichtag priifen wir un-
sere finanziellen Vermogenswerte hinsichtlich vorzunehmen-
der Wertminderungen. Bei allen Wertpapieren werden dauer-
hafte Wertminderungen erfolgswirksam in der Gewinn- und
Verlustrechnung erfasst. Grundsitzlich legen wir die glei-
chen nachfolgend dargestellten Indikatoren fiir festverzinsli-
che Wertpapiere und diejenigen mit Eigenkapitalcharakter
zugrunde. Zusitzlich wird eine qualitative Einzelbetrachtung
vorgenommen. [AS 39 ,Financial Instruments: Recognition
and Measurement“ enthélt eine Liste objektiver, substanziel-
ler Hinweise auf Wertminderungen finanzieller Vermogens-
werte. Bei festverzinslichen Wertpapieren sowie bei Darlehen
werden zur Beurteilung, ob eine Wertminderung vorliegt,
insbesondere das Rating des Papiers, das Rating des Emitten-
ten bzw. des Kreditnehmers sowie die individuelle Marktein-
schiatzung herangezogen. Bei den bis zur Endfilligkeit zu
haltenden Titeln bzw. den Krediten und Forderungen, die zu
fortgefithrten Anschaffungskosten bilanziert werden, ergibt
sich die Hohe der Wertminderungen aus der Differenz des
Buchwertes des Vermogenswertes und des Barwertes der er-
warteten kinftigen Zahlungsstrome. Der Buchwert wird di-
rekt um diesen Betrag aufwandswirksam reduziert. Mit Aus-
nahme von Wertberichtigungen bei Abrechnungsforderungen
setzen wir Wertminderungen grundsatzlich direkt aktivisch —
ohne Nutzung eines Wertberichtigungskontos — von den be-
troffenen Positionen ab. Sind die Griinde fiir die Abschrei-
bung entfallen, wird bei festverzinslichen Wertpapieren eine
erfolgswirksame Zuschreibung maximal auf die urspriingli-
chen fortgefiihrten Anschaffungskosten vorgenommen.

Zu den Wertberichtigungen bei Wertpapieren mit Eigenkapi-
talcharakter bestimmt IAS 39 ,Financial Instruments: Recog-
nition and Measurement® zusétzlich zu den o.g. Grundsét-
zen, dass das wesentliche oder nachhaltige Absinken des
beizulegenden Zeitwertes unter die Anschaffungskosten als
objektiver Hinweis auf eine Wertminderung gilt. Die Hanno-
ver Riick betrachtet Aktien nach IAS 39 als wertgemindert,
wenn deren beizulegender Zeitwert signifikant, d. h. um min-
destens 20 %, oder dauerhaft, d.h. fiir mindestens neun Mo-
nate, unter die Anschaffungskosten sinkt. Nach IAS 39 sind
erfolgswirksame Wertautholungen fiir Aktien nach bereits
vorgenommenen aullerplanmafigen Abschreibungen ebenso
wie die Anpassung der Anschaffungskostenbasis untersagt.
Der Wertberichtigungsbedarf wird zu jeder Berichtsperiode
anhand der Kriterien der Hannover Riick iiberpriift. Wenn
eine Aktie aufgrund dieser Kriterien als wertgemindert zu be-
trachten ist, so ist nach IAS 39 eine Wertberichtigung in Hohe
des beizulegenden Zeitwertes abziiglich der historischen An-
schaffungskosten und abziiglich vorheriger Wertberichtigun-

gen zu erfassen, sodass die Abschreibung zum Abschluss-
stichtag auf den beizulegenden Zeitwert erfolgt; wenn
vorhanden, auf den offentlich notierten Borsenkurs. Auch bei
Beteiligungen an Fonds, die in privates Beteiligungskapital
(Private Equity) investieren, wenden wir dieses Verfahren an.
Um dem spezifischen Charakter dieser Fonds Rechnung zu
tragen (hier anfianglich negativer Rendite- und Liquiditatsver-
lauf aus dem sogenannten J-Curve-Effekt wahrend der Inves-
titionsperiode der Fonds), schreiben wir erstmalig nach einer
zweijahrigen Karenzphase bei Vorliegen einer signifikanten
oder dauerhaften Wertminderung auf den Nettovermogens-
wert (Net Asset Value) als Approximation des Marktwertes
ab. Sollte es innerhalb dieser Phase neben den erhohten In-
vestitionsaufwendungen allerdings zu signifikanten Wertan-
derungen, die nicht auf den J-Curve-Effekt zuriickzufiihren
sind, innerhalb der Fonds kommen, wird die daraus resultie-
rende Wertminderung direkt als Abschreibung erfasst.

Verrechnung von Finanzinstrumenten: Finanzielle Vermo-
genswerte und Verbindlichkeiten werden nur dann verrech-
net und mit dem jeweiligen Nettobetrag bilanziert, wenn ein
entsprechender Rechtsanspruch (Gegenseitigkeit, Gleichar-
tigkeit und Falligkeit) besteht oder vertraglich ausdriicklich
vereinbart ist, also die Absicht besteht, solche Positionen auf
einer Nettobasis auszugleichen oder diesen Ausgleich simul-
tan herbeizufiihren.

Sonstige Kapitalanlagen werden iiberwiegend mit dem
Nennwert angesetzt. Sofern diese Finanzinstrumente nicht
an offentlichen Markten gelistet sind (z.B. Beteiligungen an
Private-Equity-Gesellschaften), werden sie mit dem letzten
verfligharen Wert des Nettovermogens (Net Asset Value) als
Approximation des Marktwertes angesetzt. In diesem Posten
enthaltene Darlehen werden zu fortgefithrten Anschaffungs-
kosten bilanziert.

Anteile an assoziierten Unternehmen bewerten wir nach
der At-Equity-Methode mit dem anteiligen Eigenkapital, das
auf den Konzern entfillt. Weitere Angaben sind dem Kapi-
tel 4.1 , Konsolidierungsgrundsétze“ zu entnehmen.

Fremdgenutzten Grund- und Gebaudebesitz setzen wir mit
den Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten an, vermindert
um planmaBige Abschreibungen und Wertminderungen. Er
wird linear iiber die erwartete Nutzungsdauer, maximal iiber
50 Jahre, abgeschrieben. Bei der Priifung auf Werthaltigkeit
wird der Verkehrswert des fremdgenutzten Grundbesitzes
(erzielbarer Betrag) nach anerkannten Bewertungsmethoden
ermittelt, mit dem Buchwert verglichen und, sofern erforder-
lich, auBerplanmallig abgeschrieben. Unterhaltskosten und
Reparaturen werden als Aufwand erfasst. Werterhohende
Aufwendungen aktivieren wir, sofern sie die Nutzungsdauer
verlangern.

Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und
Kassenbestand werden zum Nennbetrag angesetzt. Barsi-
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cherheiten, die wir zur Absicherung positiver Zeitwerte von
Derivaten erhalten haben, werden unter den anderen Ver-
bindlichkeiten ausgewiesen.

Depotforderungen und -verbindlichkeiten: Die Depotforde-
rungen reprasentieren Forderungen der Ruckversicherer an
ihre Kunden in Hohe der von diesen vertragsgemal einbehal-
tenen Bardepots; wir bilanzieren sie zu Anschaffungskosten
(Nominalbetrag). Bonitatsrisiken werden entsprechend be-
riicksichtigt.

Depotforderungen und -verbindlichkeiten aus Finanzie-
rungsgeschaften: Unter dieser Position weisen wir Forde-
rungen und Verbindlichkeiten aus Versicherungsvertrigen
aus, die zwar dem nach IFRS 4 ,Insurance Contracts® gefor-
derten signifikanten Risikotransfer auf den Riickversicherer
gentgen, jedoch den nach US GAAP geforderten Risiko-
transfer nicht erfullen. GemaR IFRS 4 i. V. m. SFAS 113 sind
Versicherungsvertrage, die ein signifikantes versicherungs-
technisches Risiko vom Zedenten auf den Rickversicherer
iibertragen, von Vertragen abzugrenzen, bei denen der Risi-
kotransfer eine untergeordnete Rolle spielt. Da bei den be-
treffenden Transaktionen der Risikotransfer von untergeord-
neter Bedeutung ist, werden die Vertrige unter Anwendung
der Deposit-Accounting-Methode bilanziert und damit aus
der versicherungstechnischen Rechnung eliminiert. Das aus
diesen Vertragen erfolgswirksam vereinnahmte Entgelt fir
die Risikotragung wird im tbrigen Ergebnis saldiert ausge-
wiesen. Die resultierenden Zahlungsstrome werden in der
Kapitalflussrechnung unter der operativen Tatigkeit gezeigt.

Forderungen: Die Abrechnungsforderungen aus dem Riickver-
sicherungsgeschaft und die sonstigen Forderungen werden mit
dem Nennwert angesetzt; soweit erforderlich, nehmen wir auf
Basis einer Einzelbetrachtung Wertberichtigungen vor. Fiir die
Wertberichtigungen auf Abrechnungsforderungen verwenden
wir Wertberichtigungskonten, alle anderen Abschreibungen
werden direkt gegen den zugrunde liegenden Bestand gebucht.

Abgegrenzte Abschlusskosten enthalten im Wesentlichen
gezahlte Provisionen und andere variable Kosten, die in di-
rektem Zusammenhang mit dem Abschluss oder der Verlan-
gerung von bestehenden Riickversicherungsvertridgen anfal-
len. Diese Abschlusskosten werden aktiviert und iiber die
erwartete Laufzeit der zugrunde liegenden Riickversiche-
rungsvertrige amortisiert. Abgegrenzte Abschlusskosten
werden regelmilig auf ihre Werthaltigkeit tiberpriift.

Anteil der Riickversicherer an den versicherungstechni-
schen Riickstellungen: Anteile unserer Retrozessiondre an
den versicherungstechnischen Riickstellungen werden ent-
sprechend den vertraglichen Bedingungen aus den versiche-
rungstechnischen Bruttoriickstellungen ermittelt. Objektiven
substanziellen Hinweisen auf Bonitatsrisiken, die auf einem
Ereignis nach erstmaligem Ansatz beruhen und auf eine feh-
lende Werthaltigkeit hindeuten, wird, sofern eine verlassliche
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Bewertung maoglich ist, durch eine entsprechende Wertmin-
derung Rechnung getragen.

Immaterielle Vermégenswerte: Geschifts- oder Firmenwer-
te (Goodwill) werden geméaR IFRS 3 ,,Business Combinations*
nicht planmiRig, sondern nach einem jihrlichen Werthaltig-
keitstest oder, wenn entsprechende Anzeichen vorliegen, ge-
gebenenfalls auBerplanméRBig abgeschrieben. Der Geschéfts-
oder Firmenwert ist flir Zwecke des Werthaltigkeitstestes
gemal IAS 36 ,Impairment of Assets“ sogenannten zah-
lungsmittelgenerierenden Einheiten (Cash Generating Units,
CGU) zuzuordnen. Jede CGU, der ein Geschafts- oder Fir-
menwert zugeordnet wird, soll die niedrigste Stufe, auf der
ein Geschafts- oder Firmenwert fiir interne Managementzwe-
cke tiberwacht wird, reprasentieren und darf nicht grofer
sein als ein Segment. Nach Zuordnung des Geschifts- oder
Firmenwertes ist fiir jede CGU der erzielbare Betrag zu ermit-
teln, der sich als hoherer Betrag aus dem Vergleich von Nut-
zungswert und beizulegendem Zeitwert abziiglich der Verau-
RBerungskosten ergibt. Fur wertgeminderte Geschafts- oder
Firmenwerte ist der erzielbare Betrag anzugeben. Der erziel-
bare Betrag ist mit dem Buchwert der CGU einschlieRlich Ge-
schafts- oder Firmenwert zu vergleichen. Wenn dieser den
erzielbaren Betrag ibersteigt, ist ein Wertminderungsauf-
wand zu erfassen. Zu detaillierten Informationen hinsichtlich
des angewandten Werthaltigkeitsverfahrens und der zum Bi-
lanzstichtag ausgewiesenen Geschifts- oder Firmenwerte
verweisen wir auf Kapitel 6.5 ,,Geschéfts- oder Firmenwert".

Die sonstigen immateriellen Vermogenswerte beinhalten die
erwarteten Ertrage aus erworbenen Lebensriickversiche-
rungsbestanden. Diese setzen wir im Zugangszeitpunkt zum
Bestandsbarwert (Present Value of Future Profits, PVFP) an,
der als Barwert erwarteter Ertrdge aus den iibernommenen
Geschaftsblocken ohne Beriicksichtigung von Neugeschéft
und Steuereffekten bestimmt wird. Die planméaige Amortisa-
tion erfolgt entsprechend den Laufzeiten der zugrunde lie-
genden erworbenen Vertrige. Die Werthaltigkeit des PVFP
wird regelmifig im Rahmen eines Angemessenheitstestes
(Liability Adequacy Test) tiberpriift; sofern erforderlich, wer-
den auBerplanmidfige Abschreibungen vorgenommen. Wir
verweisen dazu auf Kapitel 3.2 ,Wesentliche Ermessensent-
scheidungen und Schitzungen®. Dariiber hinaus werden im
Rahmen von Unternehmenszusammenschliissen separat
identifizierbare immaterielle Vermogenswerte wie z.B. Kun-
denstamm oder vertragliche bzw. gesetzliche Rechte unter
diesem Posten erfasst.

Der Ansatz von erworbener und selbst erstellter Software er-
folgt zu Anschaffungskosten abziiglich planmiRiger Ab-
schreibungen. Immaterielle Vermogenswerte werden regel-
maRig auf ihre Werthaltigkeit hin tberprift und — sofern
erforderlich — aullerplanmaRig abgeschrieben.

Aktive Steuerabgrenzung: Aktive latente Steuern sind nach
IAS 12 ,Income Taxes“ dann zu bilden, wenn Aktiva in der



Konzernbilanz niedriger oder Passivposten hoher zu bewer-
ten sind als in der Steuerbilanz und diese temporaren Diffe-
renzen in der Zukunft zu Steuerminderbelastungen fiihren.
Die temporiren Differenzen resultieren grundsitzlich aus
den Bewertungsunterschieden zwischen den nach nationalen
Vorschriften erstellten Steuerbilanzen und den nach kon-
zerneinheitlichen Regelungen erstellten IFRS-Bilanzen der in
den Konzernabschluss einbezogenen Gesellschaften sowie
aus Konsolidierungsvorgangen. Aktive bzw. passive latente
Steuern werden nicht gebildet, sofern diese aus Vermogens-
werten oder Schulden entstehen, deren Buchwert beim erst-
maligen Ansatz von ihrer anfinglichen Steuerbasis abweicht.

Auf steuerliche Verlustvortridge und Steuergutschriften sind
ebenfalls aktive latente Steuern anzusetzen. Sofern sich die
latenten Steuern auf Posten beziehen, die direkt im Eigenka-
pital erfasst werden, werden auch die daraus resultierenden
latenten Steuern erfolgsneutral gebildet. Aktive latente Steu-
ern werden wertberichtigt, sobald die Realisierung der For-
derung nicht mehr wahrscheinlich ist. Fiir die Bewertung der
latenten Steuern werden die zum Abschlussstichtag giiltigen
bzw. verabschiedeten landesspezifischen steuerlichen Vor-
schriften herangezogen.

Eine Saldierung aktiver latenter Steuern mit passiven laten-
ten Steuern erfolgt, wenn ein einklagbares Recht zur Auf-
rechnung tatsachlicher Steuererstattungsanspriiche gegen
tatsachliche Steuerschulden besteht. Voraussetzung hierfiir
ist, dass die latenten Steueranspriiche und die latenten Steu-
erschulden sich auf Ertragsteuern beziehen, die von der glei-
chen Steuerbehorde entweder fiir (i) dasselbe Steuersubjekt
oder fur (ii) unterschiedliche Steuersubjekte erhoben wer-
den. Dabei muss die Absicht bestehen, in jeder kiinftigen Pe-
riode, in der die Ablosung oder Realisierung erheblicher Be-
trige an latenten Steuerschulden bzw. Steueranspriichen zu
erwarten ist, entweder den Ausgleich der tatsdchlichen Steu-
erschulden und Erstattungsanspriiche auf Nettobasis herbei-
zufithren oder gleichzeitig mit der Realisierung der Ansprii-
che die Verpflichtungen abzulosen.

Eigengenutzter Grund- und Gebdudebesitz: Die Bewertung
des Bestandes an eigengenutztem Grund- und Gebaudebesitz
erfolgt mit den Anschaffungskosten vermindert um die plan-
maRige lineare Abschreibung iiber eine Nutzungsdauer von
maximal 50 Jahren. Die Marktwerte werden fiir Vergleichs-
zwecke auf Basis der Ertragswertmethode ermittelt.

Ubrige Aktiva bilanzieren wir grundsitzlich mit den fortge-
fuhrten Anschaffungskosten.

Versicherungstechnische Riickstellungen: Die versiche-
rungstechnischen Riickstellungen werden in der Bilanz brut-
to ausgewiesen, das heilt vor Abzug des Anteils, der auf un-
sere Riickversicherer entfillt; vgl. hierzu die Erlauterungen
zum entsprechenden Aktivposten. Der Riickversicherungs-

anteil wird anhand der einzelnen Riickversicherungsvertrage
ermittelt und bilanziert.

Riickstellungen fiir noch nicht abgewickelte Versiche-
rungsfille werden fiir Zahlungsverpflichtungen aus Riickver-
sicherungsfillen gebildet, die eingetreten, aber noch nicht
abgewickelt sind. Sie werden unterteilt in Riickstellungen fiir
am Bilanzstichtag gemeldete Riickversicherungsfille und in
solche fiir am Bilanzstichtag eingetretene, aber noch nicht
gemeldete Riickversicherungsfille (IBNR). Die Rickstellun-
gen fir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle beruhen
auf Schatzungen, die von den tatsdchlichen Zahlungen ab-
weichen konnen. In der Riuckversicherung kann zwischen
dem Eintritt eines versicherten Schadens, seiner Meldung
durch den Erstversicherer und der anteiligen Bezahlung des
Schadens durch den Ruckversicherer erhebliche Zeit ver-
streichen. Angesetzt wird daher entsprechend langjihrig
etablierter Praxis der realistisch geschitzte kiinftige Erfiil-
lungsbetrag. Bei der Schitzung kommen anerkannte versi-
cherungsmathematische Methoden zum Einsatz. Dabei be-
ricksichtigen wir Erfahrungen der Vergangenheit, aktuell
bekannte Fakten und Gegebenheiten, die Expertise der
Marktbereiche sowie weitere Annahmen in Bezug auf die zu-
kiinftige Entwicklung, insbesondere oOkonomische, soziale
oder technische Einflussfaktoren. AbschlieBend tragen wir in
diesem Rahmen anhand von konzerniibergreifenden Analy-
sen der dem Riickversicherungsgeschift inhdrenten Volatili-
tiat der Reserven, z.B. aufgrund von GroBschaden, gesondert
Rechnung. Der zinsinduzierte Anteil der Verinderung der
Rickstellung wird konzerneinheitlich in der Gewinn- und
Verlustrechnung dargestellt.

Deckungsriickstellungen beinhalten die versicherungstech-
nischen Reserven fiir garantierte Anspriiche der Zedenten in
der Personen-Riickversicherung. Deckungsriickstellungen
werden grundsatzlich aus dem Barwert der kiinftigen Leis-
tungen an die Zedenten abziiglich des Barwertes der von den
Zedenten noch zu zahlenden Prdmie nach versicherungsma-
thematischen Methoden ermittelt. In die Berechnung gehen
Annahmen in Bezug auf Mortalitit, Invaliditdt, Stornowahr-
scheinlichkeit und Zinsentwicklung ein. Die dabei verwende-
ten Rechnungsgrundlagen umfassen eine adaquate Sicher-
heitsmarge, die das Anderungs-, Irrtums- und Zufallsrisiko
beriicksichtigt. Die Rechnungsgrundlagen entsprechen de-
nen der Pramienkalkulation und werden angepasst, sofern
die urspriinglichen Sicherheitsmargen als nicht mehr ausrei-
chend anzusehen sind.

Pensionsriickstellungen werden gemall IAS 19 ,Employee
Benefits“ nach der Projected-Unit-Credit-Methode gebildet.
Sie errechnen sich nach versicherungsmathematischen
Grundsdtzen und beruhen auf den vom Hannover Riick-Kon-
zern gewahrten Zusagen fir Alters-, Invaliden- und Witwen-
renten. Die Zusagen orientieren sich an der Dauer der Unter-
nehmenszugehorigkeit und der Hohe des Gehaltes. Es
handelt sich dabei um leistungsorientierte Pensionsplane
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(Defined Benefit Plans). Grundlage der Bewertung ist die ge-
schitzte zukiinftige Gehaltsentwicklung der Pensionsberech-
tigten. Die Diskontierung der Leistungsanspriiche erfolgt un-
ter Ansatz des Kapitalmarktzinses fiir Wertpapiere bester
Bonitit. Alle Bewertungsanderungen, insbesondere versiche-
rungsmathematische Gewinne und Verluste, werden sofort in
den kumulierten, nicht ergebniswirksamen Eigenkapitalan-
teilen abgebildet. Dienstzeit- und Zinsaufwand werden in der
Gewinn- und Verlustrechnung erfasst. Ertrage aus Planver-
mogen werden unter Anwendung desselben Zinssatzes er-
mittelt, der auch zur Ermittlung des Barwertes der leistungs-
orientierten Verpflichtung herangezogen wird.

Beitrdge zu beitragsorientierten Plinen (Defined Contributi-
on Plans) werden als Aufwand erfasst, wenn die zusagebe-
rechtigte Person die Arbeitsleistungen erbracht hat, die sie zu
diesen Beitrdgen berechtigt.

Passive Steuerabgrenzung: Passive latente Steuern werden
nach IAS 12 ,Income Taxes“ bilanziert, wenn Aktiva in der
Konzernbilanz hoher oder Passiva niedriger anzusetzen sind
als in der Steuerbilanz und diese temporéren Differenzen in
der Zukunft zu Steuermehrbelastungen fiihren; wir verweisen
auf die Erlduterungen zur aktiven Steuerabgrenzung.

In der Position Andere Verbindlichkeiten erfassen wir neben
den ubrigen nicht-technischen Riickstellungen auch Fremd-
anteile an Personengesellschaften. Direkte Fremdanteile an
Personengesellschaften, d.h. Verbindlichkeiten gegentiber
konzernfremden Gesellschaftern von Personengesellschaften
aus langfristiger Kapitaliiberlassung, bei denen den Anteils-
eignern ein Inhaberkiindigungsrecht zusteht, werden gemag
IAS 32 als Fremdkapital ausgewiesen und zum beizulegen-
den Zeitwert des Abfindungsanspruches zum Bilanzstichtag
bewertet.

Ubrige nicht-technische Riickstellungen werden nach rea-
listischer Schatzung in Hohe der zu erwartenden Inanspruch-
nahme gebildet und in dem Bilanzposten ,Andere Verbind-
lichkeiten® ausgewiesen. Voraussetzung fiir die Dotierung
ist, dass der Konzern eine gegenwartige rechtliche oder fak-
tische Verpflichtung hat, die aus einem vergangenen Ereignis
resultiert und deren Inanspruchnahme wahrscheinlich ist
bzw. deren Hohe verldsslich geschitzt werden kann.

Restrukturierungsriickstellungen werden dann angesetzt,
wenn ein detaillierter formeller Plan fiir die Restrukturie-
rungsmalnahmen vorliegt und bereits begonnen wurde, die-
sen umzusetzen, oder die wesentlichen Details der Restruktu-
rierung veroffentlicht wurden. Die Riickstellungen enthalten
nur die durch die Restrukturierung unmittelbar entstehen-
den, direkten Aufwendungen, die nicht mit den laufenden
Aktivitaten des Unternehmens in Zusammenhang stehen.

Verpflichtungen aus Altersteilzeit werden nach versiche-
rungsmathematischen Grundsitzen mit dem Barwert ange-
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setzt. In der Arbeitsphase des Arbeitnehmers wird in Hohe
des noch nicht vergiiteten Anteils der erbrachten Arbeitsleis-
tung eine Riickstellung fiir Erfillungsriickstande aufgebaut.
Aufstockungsleistungen werden ratierlich bis zum Ende der
Arbeitsphase angesammelt. In den Perioden, in denen der Ar-
beitnehmer entsprechend der Teilzeitregelung entlohnt wird,
ohne eine Arbeitsleistung zu erbringen, erfolgt die Auflosung
des Schuldpostens.

Aktienbasierte Vergiitung: Bei den im Hannover Riick-Kon-
zern bestehenden aktienbasierten Verguitungsmodellen han-
delt es sich um Vergiitungsplane mit Barausgleich. Gemaly
den Regelungen des IFRS 2 ,Share-based Payment“ werden
die von den Zuteilungsberechtigten erbrachten Leistungen
und die dafiir entstandene Schuld mit dem beizulegenden
Zeitwert der Schuld erfasst und als Aufwand tiber den Erdie-
nungszeitraum verteilt. Bis zur Begleichung der Schuld wird
der beizulegende Zeitwert der Schuld zu jedem Abschluss-
stichtag und am Erfiillungstag neu bestimmt. Alle Anderun-
gen des beizulegenden Zeitwertes werden ergebniswirksam
in der Berichtsperiode erfasst.

Die Position Darlehen und begebene Anleihen beinhaltet im
Wesentlichen begebene Schuldverschreibungen, bei denen
es sich teilweise um nachrangige Anleihen handelt, die im
Liquidations- oder Konkursfall erst nach den Forderungen
anderer Glaubiger erfiillt werden diirfen. Sowohl Darlehen
als auch begebene Anleihen werden entsprechend der Effek-
tivzinsmethode mit den fortgefiihrten Anschaffungskosten
bewertet. Die im Rahmen der Emission von Schuldverschrei-
bungen entstandenen Transaktionskosten sowie Agien bzw.
Disagien werden amortisiert und einheitlich mit dem Nomi-
nalzins als Finanzierungszinsen ausgewiesen.

Ergebniswirksam zum Zeitwert bewertete finanzielle Ver-
bindlichkeiten: Die Hannover Riick macht von dem in IAS 39
,Financial Instruments: Recognition and Measurement® ein-
geraumten Wahlrecht (Fair Value Option), finanzielle Ver-
bindlichkeiten beim erstmaligen Ansatz in diese Kategorie
einzustufen, keinen Gebrauch.

Eigenkapital: Die Positionen gezeichnetes Kapital und Kapi-
talriicklagen enthalten die von den Aktiondren der Hannover
Riick SE auf die Aktien eingezahlten Betrage. In den Gewinn-
riicklagen werden neben den gesetzlichen Riicklagen der
Hannover Riick SE und den Zufithrungen aus dem Jahreser-
gebnis thesaurierte Gewinne ausgewiesen, die Konzernun-
ternehmen der Hannover Riick in Vorperioden erzielt haben.
Dariiber hinaus wird bei einer retrospektiven Anderung von
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden der Anpassungs-
betrag fiir frithere Perioden im Er6ffnungsbilanzwert der Ge-
winnriicklagen und vergleichbarer Posten der fruhesten dar-
gestellten Periode erfasst. Unrealisierte Gewinne und
Verluste aus der Marktbewertung von zur Verdaulerung ver-
fligbaren Finanzinstrumenten werden in den kumulierten,
nicht ergebniswirksamen Eigenkapitalanteilen unter den



nicht realisierten Kursgewinnen/-verlusten aus Kapitalanla-
gen bilanziert. Aus der Wahrungsumrechnung der Einzelab-
schliisse auslandischer Tochterunternehmen resultierende
Umrechnungsdifferenzen werden ebenfalls nicht ergebnis-
wirksam unter den Gewinnen und Verlusten aus der Wah-
rungsumrechnung bilanziert.

Anteile nicht beherrschender Gesellschafter sind die Antei-
le am Eigenkapital verbundener Unternehmen, die nicht von
Unternehmen des Konzerns gehalten werden. Nach [AS 1
»Presentation of Financial Statements“ wird der Ausgleichs-
posten fiir die Anteile nicht beherrschender Gesellschafter
innerhalb des Konzern-Eigenkapitals gesondert dargestellt.
Der Anteil des den nicht beherrschenden Gesellschaftern zu-
stehenden Ergebnisses wird im Anschluss an das Jahreser-
gebnis gesondert ausgewiesen. Weitere Informationen sind
dem Kapitel 6.14 ,,Anteile nicht beherrschender Gesellschaf-
ter” zu entnehmen.

Angaben zu Finanzinstrumenten: [FRS 7 ,Financial Instru-
ments: Disclosures® erfordert weiterfiihrende Angaben ge-
ordnet nach Klassen von Finanzinstrumenten. Dabei orien-
tiert sich der Begriff ,Klasse® an der Einteilung der
Finanzinstrumente anhand ihrer Risikocharakteristika. Hier-
bei ist mindestens eine Unterscheidung anhand der Bewer-
tung zu fortgefiihrten Anschaffungskosten oder zum beizule-
genden Zeitwert gefordert. Eine erweiterte oder abweichende
Unterscheidung sollte sich jedoch an der Zielsetzung der je-
weiligen Anhangangaben orientieren. Im Gegensatz dazu
wird der Begriff , Kategorie“ im Sinne der in IAS 39 ,,Financi-
al Instruments: Recognition and Measurement” definierten
Bewertungskategorien (bis zur Endfalligkeit zu haltende Fi-
nanzinstrumente, Kredite und Forderungen, zur Verdu8erung
verfilgbare Finanzinstrumente und die ergebniswirksam zum
Zeitwert bewerteten Finanzinstrumente mit den Unterkate-
gorien Handelsbestand und designierte Finanzinstrumente)
verwendet. Grundsatzlich werden die folgenden Klassen von
Finanzinstrumenten gebildet:

* Festverzinsliche Wertpapiere

e Aktien, Aktienfonds und andere nicht festverzinsliche
Wertpapiere

¢ Sonstige Finanzinstrumente — ergebniswirksam zum
Zeitwert bewertet

¢ Immobilienfonds

* Sonstige Kapitalanlagen

e Kurzfristige Anlagen

¢ Bestimmte Finanzinstrumente in der Bilanzposition
Sonstige Vermogenswerte

* Bestimmte Finanzinstrumente in der Bilanzposition
Andere Verbindlichkeiten

e Darlehen

* Begebene Anleihen

Die Klassenbildung ist jedoch nicht allein fiir die Art und
Struktur der jeweiligen Anhangangabe ausschlaggebend.
Vielmehr werden die Angaben unter Zugrundelegung des
Geschaftsmodells der Riickversicherung auf Basis der im Ge-
schiftsjahr vorliegenden Sachverhalte und unter Beriicksich-
tigung des Wesentlichkeitsgrundsatzes vorgenommen.

Wiahrungsumrechnung: Abschliisse von Tochterunterneh-
men des Konzerns wurden in den jeweiligen Wahrungen
entsprechend dem 6konomischen Umfeld, in dem das Toch-
terunternehmen hauptsachlich operiert, aufgestellt. Diese
Wahrungen werden als funktionale Wahrungen bezeichnet.
Der Euro ist die Berichtswidhrung, in der der konsolidierte
Konzernabschluss aufgestellt wird.

Fremdwihrungsgeschifte in den Einzelabschliissen von
Konzerngesellschaften werden grundsatzlich zum Transakti-
onskurs in die funktionale Wahrung umgerechnet. Die Bilan-
zierung der aus der Umrechnung resultierenden Wahrungs-
kursgewinne bzw. -verluste gemall 1AS 21 ,The Effects of
Changes in Foreign Exchange Rates richtet sich nach dem
Charakter der jeweils zugrunde liegenden Bilanzposition.
Fremdwihrungsgewinne oder -verluste aus der Umrechnung
von monetidren Aktiva und Passiva werden direkt in der Ge-
winn- und Verlustrechnung angesetzt. Wahrungsumrech-
nungsdifferenzen aus der Umrechnung von nicht-monetiren
Aktiva, die zum Marktwert durch die Gewinn- und Verlust-
rechnung bewertet sind, werden als Gewinn oder Verlust aus
Marktwertanderungen ausgewiesen. Fremdwahrungsgewin-
ne oder -verluste aus nicht-monetaren Posten, wie Aktien, die
als zur Veraulerung verfligharer Bestand ausgewiesen wer-
den, werden zunichst erfolgsneutral in einem separaten Pos-
ten des Eigenkapitals ausgewiesen und erst mit ihrer Abwick-
lung ergebniswirksam realisiert.

Die in lokaler Wahrung aufgestellten Gewinn- und Verlustrech-
nungen der Einzelgesellschaften werden zu Durchschnitts-
kursen in Euro umgerechnet und in den Konzernabschluss
ibernommen. Die Umrechnung der Fremdwahrungspositionen
in den Bilanzposten der Einzelgesellschaften sowie die Uber-
nahme dieser Posten in den Konzernabschluss erfolgt zu den
Devisenmittelkursen des Bilanzstichtages. Nach TAS 21 ,The
Effects of Changes in Foreign Exchange Rates” miissen im Kon-
zernabschluss Differenzen aus der Wahrungsumrechnung von
Abschliissen auslindischer Konzerngesellschaften als separa-
ter Posten im Eigenkapital ausgewiesen werden.

Wihrungskursumrechnungsdifferenzen, die aus langfristig
gewahrten Darlehen oder unbefristeten Ausleihungen zwi-
schen Konzerngesellschaften resultieren und deren Riickzah-
lung weder geplant noch wahrscheinlich ist, sind ebenfalls
erfolgsneutral in einer separaten Komponente des Eigenkapi-
tals zu erfassen.
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Wesentliche Umrechnungskurse

A 08

Devisenmittelkurs Durchschnittskurs

1 EUR entspricht: am Bilanzstichtag

AUD 1,6208 1,5347 1,5799 1,4772
BHD 0,4316 0,4523 0,4457 0,4263
CAD 1,5591 1,5047 1,5313 1,4677
CNY 7,8768 7,8051 7,8174 7,6306
GBP 0,9028 0,8875 0,8870 0,8744
HKD 8,9680 9,3728 9,2579 8,8091
INR 80,2219 76,6076 80,4111 73,6295
KRW 1.277,8700 1.280,3000 1.295,1269 1.276,2746
MYR 4,7590 4,8552 4,7681 4,8507
SEK 10,2769 9,8387 10,2621 9,6370
usD 1,1451 1,1994 1,1814 1,1305
ZAR 16,4522 14,8140 15,5416 15,0052

Verdiente Primien und Primieniibertrige: Ubernommene
Riickversicherungspramien, Provisionen und Schadenregu-
lierungen sowie tibernommene Teile der versicherungstech-
nischen Riickstellungen werden entsprechend den Bedingun-
gen der Riickversicherungsvertrage unter Beriicksichtigung
der zugrunde liegenden Vertrage, fiir die die Riickversiche-
rung abgeschlossen wurde, bilanziert.

Zur Uberleitung auf die verdiente Primie fiir eigene Rech-
nung werden Ruickversicherungspramien von den gebuchten
Bruttopramien abgezogen. Vermogenswerte und Verbind-
lichkeiten im Zusammenhang mit abgegebener Rickversi-
cherung werden auf Bruttobasis ausgewiesen. Die riickversi-
cherten Teile der Riickstellungen werden konsistent mit den
auf das riickversicherte Risiko entfallenden Riickstellungen
geschatzt. Entsprechend werden Ertrige und Aufwendungen
im Zusammenhang mit Riickversicherungsvertragen konsis-
tent mit dem zugrunde liegenden Risiko des riickversicherten
Geschiftes ausgewiesen.

Pramien fiir Ruckversicherungsvertrdge werden iber die
Laufzeit der Vertrage im Verhaltnis zum bereitgestellten Ver-
sicherungsschutz bzw. bei Falligkeit als verdient und als Er-
trag gebucht. Nicht verdiente Primien werden einzeln fir je-
den Vertrag berechnet, um den nicht erfolgswirksamen Teil
des Pramienaufkommens zu ermitteln. Das betrifft im We-
sentlichen die Schaden-Riickversicherung und Teile der Un-
fall- und Krankenriickversicherung. Die bereits vereinnahm-
ten, auf kiinftige Risikoperioden entfallenden Pridmien werden
zeitanteilig abgegrenzt und in Ubereinstimmung mit den
maRgeblichen Regelungen unter US GAAP als Pramientiber-
trage ausgewiesen. Dabei sind Annahmen zu treffen, soweit
die Daten nicht vorliegen, die fiir eine zeitanteilige Berech-
nung erforderlich sind. Die Pramieniibertrage entsprechen
dem in kiinftigen Perioden gewdhrten Versicherungsschutz.

182

Steueraufwand: Der Steueraufwand enthilt die tatsachliche
Steuerbelastung auf Unternehmensergebnisse der Konzern-
unternehmen, auf die die jeweiligen lokalen Steuersitze an-
gewendet werden, sowie Verdnderungen der aktiven und der
passiven latenten Steuern. Aufwand und Ertrag aus Zinsen
oder Strafen, die an die Steuerbehorden zu zahlen sind, wer-
den im iibrigen Ergebnis ausgewiesen. Die Berechnung der
aktiven und der passiven Steuerabgrenzung beruht auf steu-
erlichen Verlustvortragen, ungenutzten Steuergutschriften
und temporaren Unterschiedsbetragen zwischen den Buch-
werten von Vermogenswerten und Verbindlichkeiten in der
Konzernbilanz der Hannover Riick-Gruppe und deren Steuer-
bilanzwerten. Ndhere Informationen zu den latenten Steuern
sind unseren Erlauterungen zur aktiven und passiven Steuer-
abgrenzung zu entnehmen.

Zur VerauBerung gehaltene langfristige Vermdgenswerte
und aufgegebene Geschiftsbereiche: Langfristige Vermo-
genswerte und VerduBerungsgruppen werden gemald IFRS 5
,Non-current Assets Held for Sale and Discontinued Opera-
tions“ als zur VerauRerung gehalten eingestuft, wenn der zu-
gehorige Buchwert iiberwiegend durch ein Verduerungsge-
schift und nicht durch fortgesetzte Nutzung realisiert wird.
Als aufgegebene Geschiftsbereiche werden Unternehmens-
bestandteile ausgewiesen, die betrieblich und fiir die Zwecke
der Rechnungslegung klar vom restlichen Unternehmen ab-
gegrenzt werden konnen und veraulert bzw. zur Verdulie-
rung klassifiziert wurden. Die Bewertung erfolgt zum niedri-
geren Wert aus Buchwert und beizulegendem Zeitwert
abziiglich der VerduBerungskosten. Solange langfristige Ver-
mogenswerte als zur VerauRerung gehalten eingestuft sind,
werden auf diese keine planmiBigen Abschreibungen vor-
genommen. Wertminderungen auf den beizulegenden Zeit-
wert abziiglich der Verdaukerungskosten sind erfolgswirksam
zu erfassen, wobei ein spiterer Anstieg zu einer Gewinnreali-
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sierung bis zur Hohe des kumulativen Wertminderungsauf-
wandes fiihrt. Ubersteigt der Wertminderungsbedarf fiir eine
VerduBerungsgruppe den Buchwert der zugehorigen lang-

3.2 Wesentliche Ermessensentscheidungen

Im Konzernabschluss miissen zu einem gewissen Grad Schét-
zungen und Annahmen getroffen werden, die die bilanzierten
Vermogenswerte und Verbindlichkeiten, die Angaben zu
Eventualforderungen und -verbindlichkeiten am Stichtag und
den Ausweis von Ertrigen und Aufwendungen wahrend der
Berichtsperiode beeinflussen. Wesentliche Sachverhalte, die
von solchen Annahmen und Schétzungen betroffen sind, sind
zum Beispiel die Werthaltigkeit bedingter Riickversiche-
rungsverpflichtungen, die Bewertung von derivativen Finanz-
instrumenten sowie Vermogenswerte und Verpflichtungen,
die sich auf Leistungen an Arbeitnehmer beziehen. Die sich
tatsachlich ergebenden Betrage konnen von den Schatzun-
gen abweichen.

Bei fehlenden Zedentenabrechnungen mit groerem Bei-
tragsvolumen werden gegebenenfalls erginzende oder voll-
standige Schatzungen der entsprechenden Erfolgsposten,
Vermogenswerte und Verpflichtungen einschlieBlich zuge-
horiger Retrozessionen vorgenommen. Fehlende Zedenten-
abrechnungen mit geringem Beitragsvolumen werden im
Folgejahr erfasst.

Zur Bemessung der Endschdden (,Ultimate Liability“) wer-
den im Bereich der Schaden-Riickversicherung fiir alle Spar-
ten die erwarteten Endschadenquoten ermittelt, ausgehend
von aktuariellen Verfahren, wie der Chain-Ladder-Methode.
Bilanziert wird der realistisch geschétzte kiinftige Erfiillungs-
betrag. Basierend auf statistischen Dreiecken von Original-
meldungen der Zedenten wird die Entwicklung bis zum vor-
aussichtlichen Ende der Abwicklung projiziert. Die jiingeren
Zeichnungsjahre aktuarieller Projektionen unterliegen natur-
gemal einer groferen Unsicherheit, die mit vielfdltigen Zu-
satzinformationen tber Raten- und Konditionsverbesserun-
gen des gezeichneten Geschiftes sowie Schadentrends
erheblich reduziert werden kann. Die sich als Differenz zwi-
schen Endschiden und gemeldeten Schaden ergebenden Be-
trige werden als Spitschadenreserve fiir eingetretene, aber
noch nicht bekannte oder gemeldete Schaden zuriickgestellt.
Bei der Anwendung statistischer Verfahren werden GroR-
schidden gesondert betrachtet.

Auf Basis der Auswertung einer Vielzahl beobachtbarer Infor-
mationen konnen Schiden als groe Einzelschadenereignis-
se klassifiziert werden. Die Bemessung von in diesem Zusam-
menhang bestehenden Verpflichtungen erfolgt im Rahmen
eines gesonderten Prozesses, der im Wesentlichen auf einzel-
vertraglichen Schatzungen beruht.

fristigen Vermogenswerte, wird die Notwendigkeit einer
Riickstellungsbildung im Sinne des IAS 37 ,,Provisions, Con-
tingent Liabilities and Contingent Assets® gepriift.

und Schatzungen

Fiir weitere u. a. nach [FRS 4 erforderliche Informationen ver-
weisen wir auf unsere Erlauterungen zu den versicherungs-
technischen Risiken der Schaden-Riickversicherung auf Sei-
te 105 ff. des Lageberichtes, beispielsweise hinsichtlich der
Modellierung von Naturkatastrophenszenarien und der An-
nahmen im Bereich der asbestbedingten Schiden und Um-
weltrisiken. Ferner verweisen wir auf unsere Darstellungen
zu den versicherungstechnischen Riickstellungen in Kapi-
tel 3.1 ,Zusammenfassung wesentlicher Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden® und Kapitel 6.7 , Versicherungstech-
nische Riickstellungen®.

Auch im Bereich der Personen-Riickversicherung hingt die
Ermittlung der Reserven und Vermogenswerte entscheidend
von aktuariellen Projektionen des gedeckten Geschaftes ab.
Je nach Art des gedeckten Geschaftes werden sogenannte
Modellpunkte festgelegt. Die wesentlichen Unterscheidungs-
merkmale beinhalten Alter, Geschlecht und Raucherstatus
der versicherten Person, Tarif, Versicherungsdauer, Praimien-
zahldauer oder Versicherungshdhe. Fiir jeden Modellpunkt
wird die Bestandsentwicklung simuliert; dabei sind die we-
sentlichen Eingabeparameter entweder vorbestimmt durch
den Tarif (z.B. eingerechnete Kosten, Pramienhohe, Rech-
nungszins) oder zu schitzen (z.B. Sterbe- oder Invaliditits-
wahrscheinlichkeiten, Stornowahrscheinlichkeiten). Diese
Annahmen sind stark abhangig von landerspezifischen Para-
metern, Vertriebsweg, Qualitit der Antragsprifung und
Schadenbearbeitung des Zedenten, Riickversicherungsform
und anderen Rahmenbedingungen des Riickversicherungs-
vertrages. Aus der Uberlagerung vieler Modellpunkte ent-
steht eine Projektion; dabei gehen u.a. Annahmen iiber die
Bestandszusammensetzung und den unterjihrigen Beginn
der gedeckten Policen ein. Die Annahmen werden zu Beginn
eines Riickversicherungsvertrages geschitzt und spéter an
die tatsachliche Projektion angepasst.

Die Projektionen, auch mit unterschiedlichen Modellszenari-
en (,konservative Annahmen® versus ,,Best Estimate), sind
Ausgangspunkt einer Reihe von Anwendungsgebieten, die
die Quotierung, die Ermittlung von Bilanzansatzen und Em-
bedded Values sowie einzelvertragliche Analysen, z.B. zur
Angemessenheit der bilanzierten Riickversicherungsverbind-
lichkeiten (Liability Adequacy Test), umfassen. Wir verweisen
insoweit auf unsere Darstellungen zu den versicherungstech-
nischen Vermogenswerten und Riickstellungen in Kapitel 3.1
y,<Zusammenfassung wesentlicher Bilanzierungs- und Bewer-
tungsmethoden® und zu den Angemessenheitstests in Kapitel
6.7 ,Versicherungstechnische Riickstellungen®.
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Bei der Ermittlung der Bilanzansatze bestimmter Kapitalanla-
gen sind in einigen Fallen Annahmen zur Bestimmung von
Marktwerten erforderlich. Wir verweisen insoweit auf unsere
Ausfithrungen zu den ergebniswirksam zum Zeitwert bewer-
teten Finanzinstrumenten und zu den zur VerduBerung ver-
figbaren Wertpapieren in Kapitel 3.1 ,Zusammenfassung
wesentlicher Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden® so-
wie zu dem fremdgenutzten Grund- und Gebaudebesitz in

4. Konsolidierung

4.1 Konsolidierungsgrundsatze

Kapitalkonsolidierung

Die Kapitalkonsolidierung erfolgt nach den Vorschriften des
IFRS 10 ,,Consolidated Financial Statements® auf der Grund-
lage eines einheitlichen Konsolidierungsmodells fir alle Un-
ternehmen, das Beherrschung unabhangig davon definiert,
ob sie aufgrund von gesellschaftsrechtlichen, vertraglichen
oder wirtschaftlichen Gegebenheiten entsteht. Konzernunter-
nehmen werden ab dem Zeitpunkt konsolidiert, an dem die
Hannover Riick die Beherrschung iiber sie erlangt. Beherr-
schung liegt vor, wenn die Hannover Riick direkt oder indi-
rekt die Entscheidungsmacht aufgrund von Stimmrechten
oder anderen Rechten iiber ein Konzernunternehmen hat, um
dessen relevante Tatigkeiten zu steuern, an positiven und ne-
gativen variablen Riickflissen aus dem Konzernunternehmen
partizipiert und diese Ruckfliisse durch ihre Entscheidungs-
macht beeinflussen kann. Diese Merkmale miissen kumulativ
erflllt sein. Dariiber hinaus konnen weitere Umstande zu ei-
ner Beherrschung fiihren, z.B. eine bestehende Prinzi-
pal-Agenten-Beziehung. In diesem Fall handelt eine konzern-
fremde Partei mit Entscheidungsrechten (Agent) fiir die
Hannover Riick, beherrscht aber das Unternehmen nicht, da
sie lediglich Entscheidungsrechte ausiibt, die durch die Han-
nover Riuck (Prinzipal) delegiert worden sind. Diese Grund-
siatze werden auch auf strukturierte Unternehmen angewen-
det, zu denen in Kapitel 4.2 ,Konsolidierungskreis und
vollstindige Aufstellung des Anteilsbesitzes® weitere Anga-
ben enthalten sind. Konzernunternehmen werden so lange
konsolidiert, bis der Hannover Riick-Konzern die Beherr-
schung iiber sie verliert. Die Bilanzierungs- und Bewertungs-
grundsitze der Konzernunternehmen werden, soweit erfor-
derlich, angepasst, um eine einheitliche Anwendung der
Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsitze des Hannover
Riick-Konzerns sicherzustellen.

Der Kapitalkonsolidierung liegt die Erwerbsmethode zugrun-
de. Der Geschafts- oder Firmenwert resultiert aus dem Er-
werb von Tochterunternehmen und entspricht der Summe
aus der iibertragenen Gegenleistung, dem Betrag aller nicht
beherrschenden Anteile an dem erworbenen Unternehmen
und dem beizulegenden Zeitwert der zuvor gehaltenen

184

Kapitel 6.1,,Selbstverwaltete Kapitalanlagen®. Bei der Ermitt-
lung des Wertberichtigungsbedarfs nicht-monetérer, zur Ver-
aulerung verfiigharer Finanzinstrumente sind Annahmen
iilber die anzuwendenden Aufgreifkriterien erforderlich. Auch
hierzu verweisen wir auf unsere Darstellung in Kapitel 3.1
y,<Zusammenfassung wesentlicher Bilanzierungs- und Bewer-
tungsmethoden®.

Eigenkapitalanteile an dem erworbenen Unternehmen ab-
ziiglich des beizulegenden Zeitwerts des erworbenen Net-
to-Vermogens. GemdR IFRS 3 werden Geschifts- oder
Firmenwerte nicht planméfRig, sondern nach jahrlichen Wert-
haltigkeitspriifungen (,Impairment Tests“) gegebenenfalls
aullerplanmaRig abgeschrieben. Negative sowie geringfii-
gige Geschafts- oder Firmenwerte werden im Jahr der Entste-
hung erfolgswirksam bertcksichtigt. Kosten im Zusammen-
hang mit dem Erwerb werden als Aufwand erfasst.

Gesellschaften, auf die die Hannover Riick einen maBgeb-
lichen Einfluss ausiiben kann, werden als assoziierte Unter-
nehmen nach der At-Equity-Methode einbezogen. Demnach
bewerten wir Anteile an assoziierten Unternehmen mit dem
anteiligen Eigenkapital, das auf den Konzern entfallt. Nach
der in IAS 28 ,Investments in Associates“ vorgeschriebenen
Kapitalanteilsmethode wird der auf die assoziierten Unter-
nehmen entfallende Geschifts- oder Firmenwert gemeinsam
mit den Anteilen an assoziierten Unternehmen ausgewiesen.
Der den Konzern betreffende Anteil am Jahresergebnis eines
assoziierten Unternehmens ist im Ergebnis aus Kapitalanla-
gen enthalten und wird in der Konzern-Gewinn- und Verlust-
rechnung gesondert ausgewiesen. Eigenkapital und Ergebnis
werden dem letzten verfiigharen Abschluss des assoziierten
Unternehmens entnommen. Ein makgeblicher Einfluss wird
vermutet, wenn eine Gesellschaft des Hannover Riick-Kon-
zerns direkt oder indirekt mindestens 20 %, aber nicht mehr
als 50 % der Stimmrechte halt. Evidenzen fur einen maRBgeb-
lichen Einfluss auf ein assoziiertes Unternehmen leiten wir
auch aus der Zugehorigkeit zu einem Leitungsgremium des
Unternehmens, der Teilnahme an den Entscheidungsprozes-
sen, z.B. iiber Dividenden oder sonstige Ausschiittungen,
dem Vorliegen wesentlicher Geschiftsvorfille mit dem Un-
ternehmen, der Moglichkeit zum Austausch von Fithrungs-
personal oder der Bereitstellung von fiir das Unternehmen
wesentlichen fachlichen Informationen ab. Weitere Angaben
zu den nach der At-Equity-Methode einbezogenen Unterneh-
men sind dem Abschnitt , Assoziierte Unternehmen® in Kapi-
tel 6.1 ,,Selbstverwaltete Kapitalanlagen“ zu entnehmen.



Von der Konsolidierung ausgenommen sind lediglich Toch-
tergesellschaften, die sowohl einzeln als auch in ihrer Ge-
samtheit von untergeordneter Bedeutung fiir die Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage des Hannover Riick-Konzerns sind.
Ob eine Tochtergesellschaft von untergeordneter Bedeutung
ist, beurteilt die Hannover Riick anhand der Bilanzsumme
und des Jahresergebnisses der Gesellschaft im Verhaltnis zu
den entsprechenden Werten des Gesamtkonzerns im Durch-
schnitt der letzten drei Jahre. Im Berichtsjahr wurden aus die-

Konsolidierung konzerninterner Geschaftsvorfille
Die Forderungen und Verbindlichkeiten zwischen den im
Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen werden ge-
geneinander aufgerechnet. Ertrige und Aufwendungen aus
konzerninternen Geschéftsvorfallen werden ebenfalls elimi-

sem Grund 12 (14) Gesellschaften im In- und Ausland nicht
voll konsolidiert. Weitere 5 (4) Einzelgesellschaften sowie
1 (2) Teilkonzernabschluss mit insgesamt 14 (17) Einzelge-
sellschaften wurden aus demselben Grund nicht nach der
At-Equity-Methode in den Konzernabschluss einbezogen.
Der Geschiftszweck dieser insgesamt 31 (35) Gesellschaften
ist iberwiegend die Erbringung von Dienstleistungen fur die
Riickversicherungsgesellschaften der Gruppe.

niert. Transaktionen zwischen einer VerduBerungsgruppe
und den fortgefiihrten Geschiftsbereichen des Konzerns wer-
den in Ubereinstimmung mit IFRS 10 gleichfalls eliminiert.

4.2 Konsolidierungskreis und volilstandige Aufstellung des Anteilsbesitzes

Neben der Hannover Riick SE als Konzernobergesellschaft
umfasst der Konsolidierungskreis des Hannover Riick-Kon-
zerns die in der nachfolgenden Tabelle aufgefiihrten Unter-
nehmen.

Informationen zu Tochtergesellschaften

Konsolidierungskreis A 09
Anzahl der Unternehmen 2017
Konsolidierte Unternehmen (Konzernunternehmen)

Inland 16 16
Ausland 100 98
Gesamt 116 114
Nach der At-Equity-Methode einbezogene Unternehmen

Inland

Ausland 5
Gesamt

Informationen zu den Anteilen am Eigenkapital und am Er-
gebnis, die nicht beherrschenden Gesellschaftern zustehen,
sowie zu den wesentlichen, nicht beherrschenden Gesell-
schaftern sind dem Kapitel 6.14 , Anteile nicht beherrschen-
der Gesellschafter zu entnehmen. Zum Stichtag bestanden
keine erheblichen Beschriankungen beziiglich des Zugangs
zu oder der Nutzung von Vermogenswerten des Konzerns
aufgrund von Schutzrechten zugunsten der nicht beherr-
schenden Gesellschafter.

Die VeriuRerung oder Ubertragung von Aktien der E+S Riick-
versicherung AG erfolgt durch Begebungsvermerk und ist
nur mit Genehmigung des Aufsichtsrates der Gesellschaft zu-
lassig. Das Recht, die Genehmigung zu erteilen oder zu ver-

sagen, steht dem Aufsichtsrat unbedingt zu, ohne dass er
verpflichtet wire, im Falle der Versagung Griinde anzugeben.

Mit Kaufvertrag vom 1. August 2018 mit der HDI Global SE
hat die Hannover Riick SE 50,2 % der Anteile an der Inter-
national Insurance Company of Hannover SE verkauft. Im
Kaufvertrag hat sich die Hannover Riick SE — wie dies bei
derartigen Transaktionen iiblich ist — verpflichtet, bis zur
Kaufpreiszahlung und Ubergabe der Aktien nicht iiber diese
zu verfiigen, diese insbesondere nicht zu belasten. Diese Ver-
pflichtung bestand tber den Bilanzstichtag fort. Die Aktien
wurden nach Zahlung des vereinbarten Kaufpreises am
8. Januar 2019 auf den Kaufer iibertragen.
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Nationale gesellschaftsrechtliche Bestimmungen oder auf- Aufstellung des Anteilsbesitzes

sichtsrechtliche Anforderungen kénnen in bestimmten Lin-  Die nachfolgende Aufstellung des Anteilsbesitzes wird ge-

dern die Fahigkeit des Hannover Riick-Konzerns einschrin- ~ maiR § 313 Absatz 2 HGB in dem vorliegenden Konzern-

ken, Vermogenswerte zwischen Unternehmen des Konzerns  jahresfinanzbericht angegeben. Ergdnzend wurden die Vor-

zu transferieren. Diese Beschrankungen resultieren im We-  schriften des [FRS 12.10 und IFRS 12.21 beriicksichtigt.

sentlichen aus lokalen Mindestkapital- und Solvabilitdtsan-

forderungen sowie in geringerem Ausmall aus Devisenbe-  Die Angaben zur Hohe des Eigenkapitals und des Ergebnis-

schrankungen. ses des letzten Geschaftsjahres entstammen den lokalen Jah-
resabschlussen der Gesellschaften.

Zu den wesentlichen Zu- und Abgangen des Berichtsjahres
verweisen wir auf unsere Ausfiihrungen in den folgenden Ab-
schnitten dieses Kapitels.

Aufstellung des Anteilsbesitzes A10

Name und Sitz des Unternehmens Hohe des Anteils Wahrung Hohe des Ergebnis
am Kapital Eigenkapitals des letzten

Angaben der Betrige in jeweils 1.000 Wihrungseinheiten in % Geschaftsjahres

Inlandische Unternehmen

Verbundene konsolidierte Unternehmen

Hannover Riick Beteiligung Verwaltungs-GmbH "2,

Hannover/Deutschland 100,00 EUR 2.341.925 -
Hannover Life Re AG"?,

Hannover/Deutschland 100,00 EUR 1.563.377 -
HILSP Komplementar GmbH 3,

Hannover/Deutschland 100,00 EUR 35 1
International Insurance Company of Hannover SE"?,

Hannover/Deutschland 100,00 EUR 168.845 -
Hannover Insurance-Linked Securities GmbH & Co. KG?3,

Hannover/Deutschland 100,00 EUR 20.393 25
FUNIS GmbH & Co. KGT,

Hannover/Deutschland 100,00 EUR 106.750 11.503
HR Verwaltungs-GmbH " 45,

Hannover/Deutschland 100,00 EUR 3 -5
Hannover America Private Equity Partners Il

GmbH & Co. KG?,

Hannover/Deutschland 95,42 EUR 424.437 61.024
HAPEP Il Holding GmbH ",

Hannover/Deutschland 95,42 EUR 3.994 90
Hannover Re Global Alternatives GmbH & Co. KG7,

Hannover/Deutschland 94,72 EUR 318.374 6.845
Hannover Re Euro PE Holdings GmbH & Co. KG',

Hannover/Deutschland 91,20 EUR 301.283 55.983
Hannover Re Euro RE Holdings GmbH ",

Hannover/Deutschland 87,68 EUR 908.380 19.339
HR GLL Central Europe GmbH & Co. KG',

Miinchen/Deutschland 87,67 EUR 350.734 4.850
HR GLL Central Europe Holding GmbH",

Minchen/Deutschland 87,67 EUR 60.667 1.086
HAPEP Il Komplementar GmbH?,

Hannover/Deutschland 82,40 EUR 43 1
E+S Riickversicherung AG',

Hannover/Deutschland 64,79 EUR 940.847 170.000
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Name und Sitz des Unternehmens Hohe des Anteils Wahrung Hohe des Ergebnis
am Kapital Eigenkapitals des letzten
Angaben der Betrige in jeweils 1.000 Wihrungseinheiten in % Geschaftsjahres
Verbundene nicht konsolidierte Unternehmen
Oval Office Grundstliicks GmbH * ¢,
Hannover/Deutschland 50,00 EUR 1.628 999
Assoziierte Unternehmen
WeHaCo Unternehmensbeteiligungs-GmbH?7,
Hannover/Deutschland 32,96 EUR 89.719 10.278
HANNOVER Finanz GmbH7,
Hannover/Deutschland 27,78 EUR 84.553 21.044
Sonstige Beteiligungen
Perseus Technologies GmbH?,
Berlin/Deutschland 18,72 EUR 669 -1.354
FinLeap GmbH?7,
Berlin/Deutschland 9,49 EUR 40.297 -5.934
Internationale Schule Hannover Region GmbH 2,
Hannover/Deutschland 9,17 EUR 4.402 193
ELEMENT Insurance AG”,
Berlin/Deutschland 6,72 EUR 7.527 -3.370
Nirnberger Beteiligungs-Aktiengesellschaft’,
Nirnberg/Deutschland 1,75 EUR 667.338 63.059
Auslindische Unternehmen
Verbundene konsolidierte Unternehmen
Hannover Finance (Luxembourg) S. A.",
Luxemburg/Luxemburg 100,00 EUR 35.030 678
Hannover Finance (UK) Limited’,
London/GroRbritannien 100,00 GBP 2.694 =13
Hannover Life Reassurance Bermuda Ltd.",
Hamilton/Bermuda 100,00 usD 452.380 55.988
Hannover Life Reassurance Company of America’,
Orlando/USA 100,00 usD 551.466 36.288
Hannover Life Reassurance Company of America
(Bermuda) Ltd.", Hamilton/Bermuda 100,00 usD 1.122.202 64.825
Hannover Re (Ireland) Designated Activity Company’,
Dublin/Irland 100,00 usD 857.255 68.234
Hannover Life Re of Australasia Ltd’,
Sydney/Australien 100,00 AUD 469.676 -11.637
Hannover Re (Bermuda) Ltd.",
Hamilton/Bermuda 100,00 usD 1.234.010 163.495
Hannover ReTakaful B. S.C. (c) ',
Manama/Bahrain 100,00 BHD 63.150 1.287
Hannover Services (UK) Limited",
London/GroRBbritannien 100,00 GBP 968 75
Inter Hannover (No. 1) Limited ",
London/GroRbritannien 100,00 GBP - -
Integra Insurance Solutions Limited”?,
Bradford/GroBbritannien 100,00 GBP 4.859 -978
Argenta Holdings Limited " ?,
London/GroRBbritannien 100,00 GBP 46.436 3.720
Argenta Private Capital Limited " ?,
London/GroRbritannien 100,00 GBP 4.852 1.802
APCL Corporate Director No.1 Limited?,
London/GroBbritannien 100,00 GBP - -
APCL Corporate Director No.2 Limited™?,
London/GroRbritannien 100,00 GBP = =
Argenta Insurance Research Limited ! 10,
London/GroRbritannien 100,00 GBP - -

187

Konzernabschluss



Name und Sitz des Unternehmens Hohe des Anteils Wahrung Hohe des Ergebnis
am Kapital Eigenkapitals des letzten
Angaben der Betrige in jeweils 1.000 Wihrungseinheiten in % Geschaftsjahres
Fountain Continuity Limited™?,
Edinburgh/GroRbritannien 100,00 GBP = =
Names Taxation Service Limited™?,
London/GroRBbritannien 100,00 GBP 10 -
Argenta Secretariat Limited " ?,
London/GroRbritannien 100,00 GBP = =
Argenta Continuity Limited™?,
London/GroRBbritannien 100,00 GBP - -
Argenta General Partner Limited "?,
Edinburgh/GroBbritannien 100,00 GBP - -
Argenta LLP Services Limited"?,
London/GroRbritannien 100,00 GBP - -
Argenta SLP Continuity Limited™?,
Edinburgh/GroRBbritannien 100,00 GBP = =
Argenta Syndicate Management Limited ™ ?,
London/GroRBbritannien 100,00 GBP 7.474 1.580
Argenta Tax & Corporate Services Limited"?,
London/GroRbritannien 100,00 GBP 712 462
Argenta Underwriting No.1 Limited"?,
London/GroBbritannien 100,00 GBP 22 -
Argenta Underwriting No.2 Limited " ?,
London/GroRBbritannien 100,00 GBP 1.299 -3.693
Argenta Underwriting No.3 Limited " ?,
London/GroBbritannien 100,00 GBP 466 -1.845
Argenta Underwriting No.4 Limited " ?,
London/GroRbritannien 100,00 GBP =152 =
Argenta Underwriting No.7 Limited " ?,
London/GroRBbritannien 100,00 GBP = =
Argenta Underwriting No.8 Limited™?,
London/GroRBbritannien 100,00 GBP -32 -8
Argenta Underwriting No.9 Limited " ?,
London/GroBbritannien 100,00 GBP 791 -580
Argenta Underwriting No.10 Limited ™?,
London/GroRbritannien 100,00 GBP -53 -16
Argenta Underwriting No.11 Limited "?,
London/GroRBbritannien 100,00 GBP -30 3
Argenta No.13 Limited"?,
London/GroRBbritannien 100,00 GBP = =
Argenta No.14 Limited " ?,
London/GroRbritannien 100,00 GBP - -
Argenta No.15 Limited "?,
London/GroBbritannien 100,00 GBP - -
Residual Services Limited ™%,
London/GroRBbritannien 100,00 GBP = =
Residual Services Corporate Director Limited™?,
London/GroRbritannien 100,00 GBP - -
Argenta Underwriting Asia Pte. Ltd."?,
Singapur/Singapur 100,00 SGD 1.687 308
Argenta Underwriting Labuan Ltd"?,
Labuan/Malaysia 100,00 usb 71 =
Glencar Underwriting Managers, Inc.”,
Chicago/USA 100,00 usbD 5.148 325
Glencar Insurance Company’,
Orlando/USA 100,00 usD 76.206 -16.897
Kubera Insurance (SAC) Ltd?,
Hamilton/Bermuda 100,00 USD 889 =711
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Name und Sitz des Unternehmens Hohe des Anteils Wahrung Hohe des Ergebnis
am Kapital Eigenkapitals des letzten
Angaben der Betrige in jeweils 1.000 Wihrungseinheiten in % Geschaftsjahres
Leine Investment General Partner S.ar. .79,
Luxemburg/Luxemburg 100,00 EUR 869 363
Leine Investment SICAV-SIF"?,
Luxemburg/Luxemburg 100,00 usbD 96.470 1.030
LI RE"?,
Hamilton/Bermuda 100,00 UsD = =
Fracom FCP ',
Paris/Frankreich 100,00 EUR 1.316.056 12.321
Hannover Finance, Inc.?,
Wilmington/USA 100,00 usD 1.404.793 436
Sand Lake Re, Inc.”,
Burlington/USA 100,00 usD 96.097 -1.224.375
Hannover Reinsurance Group Africa (Pty) Ltd.",
Johannesburg/Sudafrika 100,00 ZAR 201.825 95.297
Hannover Life Reassurance Africa Limited’,
Johannesburg/Sudafrika 100,00 ZAR 565.752 37.502
Hannover Reinsurance Africa Limited’,
Johannesburg/Sudafrika 100,00 ZAR 820.846 87.934
Compass Insurance Company Limited’,
Johannesburg/Sudafrika 100,00 ZAR 250.242 55.312
Hannover Re Real Estate Holdings, Inc.?,
Orlando/USA 95,25 usD 828.831 25.011
HR US Infra Equity LP"?,
Wilmington/USA 95,25 usD 32.528 -328
320AUS LLC"?,
Wilmington/USA 95,15 usD 92.447 3.354
GLL HRE CORE Properties, L. P."?,
Wilmington/USA 95,15 usD 656.081 -275
101BOS LLC™"?,
Wilmington/USA 95,15 usD 50.439 1.545
402 Santa Monica Blvd, LLC"?,
Wilmington/USA 95,15 USD -847 931
1110RD LLC"?,
Wilmington/USA 95,15 usD 69.582 2.370
140EWR LLC"?,
Wilmington/USA 95,15 usD 61.889 -1.390
75501AD LLC™"?,
Wilmington/USA 95,15 usD 68.438 428
Nashville West, LLC"?,
Wilmington/USA 95,15 usD 27.324 964
1225 West Washington, LLC"?,
Wilmington/USA 95,15 usD 33.123 6.878
975 Carroll Square, LLC"?,
Wilmington/USA 95,15 usD 47.090 -308
Broadway 101, LLC"?,
Wilmington/USA 95,15 usD 13.174 -2
River Terrace Parking, LLC"?,
Wilmington/USA 95,15 usD 18.553 254
3290ATL LLC"?,
Wilmington/USA 95,15 usD 70.595 3.821
1600FLL LLC™"?,
Wilmington/USA 95,15 usD 30.795 439
M8 Property Trust',
Sydney/Australien 94,72 AUD 67.100 -500
Markham Real Estate Partners (KSW) Pty Limited’,
Sydney/Australien 94,72 AUD = =
Hannover Rick | Geschaftsbericht 2018 189

Konzernabschluss



Name und Sitz des Unternehmens Hohe des Anteils Wahrung Hohe des Ergebnis
am Kapital Eigenkapitals des letzten
Angaben der Betrige in jeweils 1.000 Wihrungseinheiten in % Geschaftsjahres
PAG Real Estate Asia Select Fund Limited’,
George Town/Kaiman-Inseln 94,72 usD 173.810 972
HR US Infra Debt LP"?,
George Town/Kaiman-Inseln 94,71 usD 118.517 3.721
Orion No.1 Professional Investors Private Real Estate
Investment LLC",
Seoul/Sudkorea 94,39 KRW 28.889.876 1.671.894
Peace G. K.",
Tokio/Japan 93,77 JPY 5.081.293 175.556
Kaith Re Ltd.",
Hamilton/Bermuda 88,00 USD 373 -181
3541 PRGs. r.o0.7,
Prag/Tschechische Republik 87,67 CZK 901.512 17.955
Mustela s. r.0.",
Prag/Tschechische Republik 87,67 CzK 1.094.807 18.515
HR GLL Roosevelt Kft’,
Budapest/Ungarn 87,67 HUF 20.102.378 1.120.922
HR GLL Liberty Corner SPOLKA Z OGRANICZONA
ODPOWIEDZIALNOSCIA®,
Warschau/Polen 87,67 PLN 47.995 -1.391
HR GLL Griffin House SPOLKA Z OGRANICZONA
ODPOWIEDZIALNOSCIA®,
Warschau/Polen 87,67 PLN 36.064 -1.413
92601 BTS s. r.0.”,
Bratislava/Slowakei 87,67 EUR 2.490 301
Akvamarin Beta s. r.0.",
Prag/Tschechische Republik 87,67 CzK 68.433 16.397
HR GLL Europe Holding S.ar. I.7,
Luxemburg/Luxemburg 87,67 EUR 190.580 720
HR GLL CDG Plaza S. r.l.",
Bukarest/Rumanien 87,67 RON 143.433 7.762
Pipera Business Park S. r.I.7,
Bukarest/Rumanien 87,67 RON 99.320 13.069
Commercial & Industrial Acceptances (Pty) Ltd.",
Johannesburg/Sudafrika 79,20 ZAR 15.996 30.662
Lireas Holdings (Pty) Ltd.",
Johannesburg/Sudafrika 70,00 ZAR 283.916 65.690
MUA Insurance Acceptances (Pty) Ltd.",
Kapstadt/Siidafrika 70,00 ZAR 7.062 3.280
Garagesure Consultants and Acceptances (Pty) Ltd.",
Johannesburg/Sudafrika 70,00 ZAR 1.721 3.087
SUM Holdings (Pty) Ltd.",
Johannesburg/Sudafrika 70,00 ZAR 44 599 7.624
Hospitality Industrial and Commercial Underwriting
Managers (Pty) Ltd.",
Johannesburg/Sudafrika 63,00 ZAR 2.509 9.245
Svedea AB’,
Stockholm/Schweden 53,00 SEK 20.073 15.006
Firedart Engineering Underwriting Managers (Pty) Ltd.,
Johannesburg/Sudafrika 49,00 ZAR 1.225 -620
Thatch Risk Acceptances (Pty) Ltd.",
Johannesburg/Sudafrika 49,00 ZAR 2.559 4.437
Landmark Underwriting Agency (Pty) Ltd.",
Bloemfontein/Siidafrika 45,85 ZAR 5.025 5.341
Construction Guarantee (Pty) Ltd.* ",
Johannesburg/Sudafrika 42,00 ZAR = =
Film & Entertainment Underwriters SA (Pty) Ltd.",
Johannesburg/Sudafrika 35,70 ZAR 537 549
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Name und Sitz des Unternehmens Hohe des Anteils Wahrung Hohe des Ergebnis
am Kapital Eigenkapitals des letzten
Angaben der Betrige in jeweils 1.000 Wihrungseinheiten in % Geschaftsjahres
Verbundene nicht konsolidierte Unternehmen

International Mining Industry Underwriters Limited 7',

London/GroRbritannien 100,00 GBP 238 12

HR Hannover Re, Correduria de Reaseguros, S. A.,

Madrid/Spanien 100,00 EUR 585 88

Hannover Re Services Japan”,

Tokio/Japan 100,00 JPY 139.207 12.290

Hannover Re Consulting Services India Private Limited ™,

Mumbai/Indien 100,00 INR 110.806 -1.965

Hannover Services (México) S. A. de C. V.7,

Mexiko-Stadt/Mexiko 100,00 MXN 7.877 828

Hannover Re Services USA, Inc.,

Itasca/USA 100,00 usD 3.889 111

Hannover Mining Engineering Services LLC,

Itasca/USA 100,00 usbD 340 40

Hannover Rick SE Escritério de Representagao

no Brasil Ltda.”,

Rio de Janeiro/Brasilien 100,00 BRL 3.016 457

Hannover Re Risk Management Services India

Private Limited 4,

Neu-Delhi/Indien 100,00 INR 49.875 -9.723

Hannover Re Services Italy S. r.l.,

Mailand/Italien 99,65 EUR 471 93

U FOR LIFE SDN. BHD.",

Petaling Jaya/Malaysia 60,00 MYR -24.057 -2.153

Svedea Skadeservice AB7,

Stockholm/Schweden 53,00 SEK 50 -
Assoziierte Unternehmen

ITAS Vita S.p.A.7,

Trient/Italien 27,10 EUR 104.540 3.660

Clarendon Transport Underwriting Managers (Pty) Ltd.",

Johannesburg/Sudafrika 22,87 ZAR 15.311 13.306

Clarenfin (Pty) Ltd.",

Johannesburg/Sudafrika 22,87 ZAR 97 -25

Pineapple Tech (Pty) Ltd ",

Johannesburg/Sudafrika 17,50 ZAR 1.927 -3.254

Vela Taxi Finance (Pty) Ltd ",

Johannesburg/Sudafrika 12,58 ZAR -5.316 -1.394

Marmic Taxi Parts (Pty) Ltd ',

Durban/Sudafrika 6,86 ZAR 2.484 2.484
Sonstige Beteiligungen

Reaseguradora del Ecuador S. A.",

Guayaquil/Equador 30,00 usD 17.381 2.274

Sureify Labs, Inc. ™8,

Wilmington/USA 20,69 usD -489 -2.134

Meribel Topco Limited’,

St. Helier/Jersey 20,11 EUR -4.775 -162

Monument Insurance Group Limited ¢,

Hamilton/Bermuda 20,00 usD 58.472 11.640

Trinity Underwriting Managers Ltd. 8,

Toronto/Kanada 20,00 CAD -1.711 29

Inlife Holding (Liechtenstein) AG’,

Triesen/Liechtenstein 15,00 CHF 3.803 1.996

Life Invest Holding AG”,

Zirich/Schweiz 15,00 CHF 43.631 15.583
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Name und Sitz des Unternehmens Hohe des Anteils Wahrung Hohe des Ergebnis

am Kapital Eigenkapitals des letzten

Angaben der Betrige in jeweils 1.000 Wihrungseinheiten in % Geschaftsjahres

Somerset Reinsurance Ltd. ",

Hamilton/Bermuda 12,31 USD 411.713 9.247

Qinematic AB7,

Liding6/Schweden 10,71 SEK 1.818 -1.262

Acte Vie S. A.7,

Schiltigheim/Frankreich 9,38 EUR 9.453 194

B3i Services AG?°,

Zirich/Schweiz 7,94 CHF = =

Centaur Animal Health, Inc.?",

Olathe/USA 6,90 usD 1.968 150

Kopano Ventures (Pty) Ltd',

Johannesburg/Sudafrika 4,61 ZAR 772 -3.881

The Sociotech Institute Proprietary Limited’,

Kapstadt/Sudafrika 3,84 ZAR 4.866 -2.332

Liberty Life Insurance Public Company Ltd”’,

Nikosia/Zypern 3,30 EUR 8.222 331

1 Vorlaufige/untestierte Zahlen

2 Jahresergebnis nach Ergebnisabfiihrung

3 Zahlen per Geschaftsjahresende 30. September 2018

4 Die Gesellschaft befindet sich in Liquidation.

> Die Gesellschaft ist mit Wirkung zum Ablauf des 31. Dezember 2018 aufgelost.
¢ Zahlen per 30. November 2018

7 Zahlen per 31. Dezember 2017

8 Zahlen per Geschaftsjahresende 31. Juli 2018

?  Zahlenangaben nach IFRS

0 Die Gesellschaft ist inaktiv.

" Die Gesellschaft hélt 35 Tochtergesellschaften mit einem aufsummierten Eigenkapital von 0,5 Mio. EUR.
2 Zahlen per Geschéftsjahresende 31. Oktober 2018

13 Zahlen per 31. Dezember 2013

4 Zahlen per Geschaftsjahresende 28. Februar 2018

5 Zahlen per Geschaftsjahresende 28. Februar 2017

6 Zahlen fiir den Zeitraum vom 9. Marz 2016 (Griindung) bis 31. Dezember 2017.
7 Konsolidierte Zahlen

8 Zahlen per 31. Dezember 2016

19 Zahlen per Geschéftsjahresende 31. August 2017

20 Die Gesellschaft wurde 2018 neu gegriindet. Es liegt noch kein Jahresabschluss vor.
2 Zahlen per Geschéftsjahresende 30. Juni 2018
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Wesentliche Zweigniederlassungen des Konzerns
Wir definieren die Zweigniederlassung einer Konzerngesell-
schaft als einen nicht rechtsfihigen, von der Konzerngesell-
schaft rdumlich und organisatorisch getrennten Unterneh-
mensteil, der im Innenverhéiltnis weisungsgebunden agiert
und im Markt selbststindig auftritt.

Wesentliche Zweigniederlassungen im Konzern

Die in der folgenden Tabelle aufgefiihrten Gesellschaften der
Hannover Riick-Gruppe unterhalten Zweigniederlassungen,
die wir fiir das Verstindnis der Lage des Konzerns als we-

sentlich betrachten.

Konzerngesellschaft/Zweigniederlassung Gebuchte Bruttopramie’

Angaben der Betrdge in TEUR 2018

Hannover Riick SE

2017 2018

Jahresergebnis’

2017

Hannover Rueck SE Australian Branch,

Sydney/Australien 489.319 220.125

16.168

-1.737

Hannover Rick SE Canadian Branch,

Toronto/Kanada 247.225 225.366

19.432

23.472

Hannover Rick SE, Hong Kong Branch,

Wanchai/Hongkong 291.101 288.928

11.803

15.456

Hannover Rueck SE Malaysian Branch,

Kuala Lumpur/Malaysia 397.170 376.970

44.681

10.363

Hannover Rick SE, Tyskland Filial,

Stockholm/Schweden 253.390 242.045

35.184

29.188

Hannover Riick SE Succursale Francaise,

Paris/Frankreich 783.872 777.357

42.425

26.197

Hannover Rueck SE Bahrain Branch,

Manama/Bahrain 101.820 125.675

-12.523

-414

Hannover Rick SE Shanghai Branch,

Shanghai/China 1.193.529 775.684

25.515

8.325

Hannover Riick SE Korea Branch,
Seoul/Sutdkorea

47.822 47.134

2.889

3.315

Hannover Re UK Life Branch,

London/GroBbritannien 307.867 298.933

-5.150

-31.338

Hannover Rick SE - India Branch,

Mumbai/Indien 104.217 58.437

-5.203

-2.547

International Insurance Company of Hannover SE?

International Insurance Company of Hannover SE,
Australian Branch, Sydney/Australien

81.407 62.296

1.945

2.151

International Insurance Company of Hannover SE,
Canadian Branch, Toronto/Kanada

62.858 54.364

577

417

International Insurance Company of Hannover SE?,
Italian Branch, Mailand/Italien

International Insurance Company of Hannover SE,

Scandinavian Branch, Stockholm/Schweden 230.861 198.462

2.652

108

International Insurance Company of Hannover SE,

UK Branch, London/GroRbritannien 373.283 368.196

-10.454

-200

1 Zahlenangaben nach IFRS vor Konsolidierung.
2 Die Zweigniederlassung befindet sich in Liquidation.
3 Zum 1. Januar 2019 umfirmiert in HDI Global Specialty SE

Dariiber hinaus unterhalten andere Gesellschaften der
Hannover Riick-Gruppe weitere, einzeln und insgesamt fiir
den Konzern als nicht wesentlich einzustufende Zweignieder-
lassungen in Neuseeland, Kanada, Malaysia und Australien.
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Konsolidierung strukturierter Unternehmen
Geschaftsbeziehungen mit strukturierten Unternehmen sind
nach IFRS 10 hinsichtlich ihrer Konsequenzen fiir die Konso-
lidierung zu untersuchen. Einige Konzernunternehmen der
Hannover Riick-Gruppe gehen im Rahmen ihrer operativen
Aktivititen Geschiftsbeziehungen mit strukturierten Unter-
nehmen ein, die nach diesen neuen Regelungen zu analysie-
ren und bilanziell zu behandeln sind.

Bei strukturierten Unternehmen handelt es sich um Unter-
nehmen, die so ausgestaltet sind, dass Stimmrechte oder ver-
gleichbare Rechte bei der Festlegung, welche Partei das Un-
ternehmen beherrscht, nicht ausschlaggebend sind,
beispielsweise, wenn die Stimmrechte sich lediglich auf Ver-
waltungsaufgaben beziehen und die relevanten Tatigkeiten
durch vertragliche Vereinbarungen geregelt sind. Sie verfii-
gen haufig iiber einige oder alle der folgenden Merkmale:

e Limitierte Aktivitaten

¢ Ein eng gefasster und genau definierter Geschafts-
zweck

¢ Unzureichendes Eigenkapital, um ihre Aktivitdten ohne
nachrangige finanzielle Unterstiitzung zu finanzieren

Konsolidierte strukturierte Unternehmen
Zum Stichtag wurden die folgenden strukturierten Unterneh-
men konsolidiert:

e Kaith Re Ltd., Hamilton, Bermuda
e Kubera Insurance (SAC) Ltd, Hamilton, Bermuda
e LI RE, Hamilton, Bermuda

Kaith Re Ltd. ist eine sogenannte ,Segregated Accounts
Company® (SAC), deren einziger Zweck in der Verbriefung
von Riickversicherungsrisiken in Kapitalanlageprodukte liegt.
Im Rahmen dieser Transformation findet in jedem Fall ein
vollstindiger versicherungstechnischer Risikotransfer auf
den jeweiligen Investor statt. In einer SAC existieren unter
einem ,General Account® weitere sogenannte ,,Segregated
Accounts®, die haftungsrechtlich vollstindig voneinander
und von dem General Account getrennt sind und in denen die
0.g. Verbriefungen fir die Investoren stattfinden.

Die Kubera Insurance (SAC) Ltd ist ebenfalls eine SAC, deren
Zweck darin besteht, Segregated Accounts zu etablieren, die
konzernfremden Gesellschaften fiir strukturierte Finanztrans-
aktionen zur Verfiigung gestellt werden.

GemaR IFRS 10 sehen wir das General Account und die Seg-
regated Accounts als separate Einheiten an, auf die die
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* Finanzierung in Form zahlreicher vertraglich verkniipf-
ter Instrumente fir Investoren, um Kredit- oder andere
Risiken (Tranchen) zu biindeln

Dem einheitlichen Konsolidierungsmodell folgend ist ebenso
wie bei Tochterunternehmen die Konsolidierung eines struk-
turierten Unternehmens erforderlich, wenn die Hannover
Riick die Beherrschung iiber das Unternehmen erlangt. Zu
den Beherrschungskriterien verweisen wir erganzend auf Ka-
pitel 4.1 ,Konsolidierungsgrundsitze“. Im Hannover Riick-
Konzern wird die Verpflichtung zur Konsolidierung von struk-
turierten Unternehmen im Rahmen einer Analyse gepriift, die
sowohl Transaktionen umfasst, bei denen ein strukturiertes
Unternehmen durch uns mit oder ohne Beteiligung dritter
Parteien initiiert wird, als auch solche, bei denen wir mit oder
ohne Beteiligung dritter Parteien in vertragliche Beziehun-
gen zu einem bereits bestehenden strukturierten Unterneh-
men treten. Die Konsolidierungsentscheidungen werden an-
lassbezogen, mindestens jedoch jahrlich tberpruft. Die
Auflistung aller konsolidierten strukturierten Unternehmen
ist Bestandteil der Aufstellung des Anteilsbesitzes.

Grundsitze des sogenannten Silo-Accounting angewendet
werden. Diesem Konzept folgend hat die Hannover Riick das
General Account der Kaith Re Ltd. und der Kubera Insurance
(SAC) Ltd zu konsolidieren und tragt vertragsgemalfl die Ho-
norare fiir externe Dienstleister, die aus den Eigenmitteln des
General Accounts zu decken sind. Jedes einzelne Segregated
Account ist getrennt im Hinblick auf die Konsolidierungs-
pflicht zu untersuchen und in Abhédngigkeit von der jeweili-
gen vertraglichen Ausgestaltung zu konsolidieren.

Die LI RE ist ein Segregated Account der Kaith Re Ltd., des-
sen Zweck, wie bei allen Segregated Accounts unter Kaith Re
Ltd., in der Verbriefung von versicherungstechnischen Risi-
ken besteht. Im Unterschied zu den anderen Segregated
Accounts ist der alleinige Investor und damit Risikotrdger der
LI RE die Hannover Riick-Gruppe tiber ihre Tochtergesell-
schaft Leine Investment SICAV-SIF, Luxemburg.

Zum Stichtag hat die Hannover Riick keine finanzielle oder
anderweitige Unterstiitzung fiir ein konsolidiertes struktu-
riertes Unternehmen geleistet. Die Hannover Riick beabsich-
tigt nicht, finanzielle oder anderweitige Unterstiitzung fiir ein
oder mehrere dieser Unternehmen zu leisten, ohne dazu ver-
traglich verpflichtet zu sein.



Nicht konsolidierte strukturierte Unternehmen

Die im Folgenden dargestellten Geschiftsbeziehungen von
Gesellschaften des Hannover Riick-Konzerns mit strukturier-
ten Unternehmen fiithren nicht zu einer Konsolidierung, da
die in unseren Konsolidierungsgrundsatzen enthaltenen Be-
herrschungskriterien gemal IFRS 10 nicht erfillt sind.

Kapitalanlage und Investitionen in Katastrophenanleihen (ILS)

Im Rahmen ihrer Investitionstatigkeiten beteiligt sich die
Hannover Riick unter anderem auch an einer Vielzahl von
strukturierten Unternehmen. Das sind im Wesentlichen
Zweckgesellschaften in Form von Fonds, die ihrerseits be-
stimmte Formen von Eigen- und Fremdkapitalanlagegeschaft
titigen. Die Investitionen umfassen Private Equity Funds,
Fixed Income Funds, Collateralised Debt Obligations, Real
Estate Funds, Indexfonds und sonstige Publikumsfonds. Das
Volumen dieser Transaktionen ergibt sich aus den Buchwer-
ten der jeweiligen Kapitalanlagen und betragt zum Bilanz-
stichtag 2.916,5 Mio. EUR (3.016,9 Mio. EUR). Das maximale
Verlustrisiko entspricht den Buchwerten.

Die Hannover Riick beteiligt sich iiber ihre Tochtergesell-
schaft Leine Investment SICAV-SIF, Luxemburg, durch die
Investition in Katastrophenanleihen an einer Reihe von struk-

Retrozession und Verbriefung von Riickversicherungsrisiken

Die Verbriefung von Rickversicherungsrisiken wird im We-
sentlichen unter Verwendung von strukturierten Unterneh-
men durchgefiihrt.

Im Rahmen ihrer ,K“-Transaktionen hat sich die Hannover
Riick Zeichnungskapazitit fiir Katastrophenrisiken am Kapi-
talmarkt beschafft. Bei der ,K-Zession®, die bei nord- und
stidamerikanischen, europaischen und asiatischen Investoren
platziert wurde, handelt es sich um eine quotale Abgabe auf
das weltweite Naturkatastrophengeschaft sowie Luftfahrt-
und Transportrisiken. Vom Gesamtvolumen der K-Zes-
sion wurde zum Bilanzstichtag ein GroRteil, umgerechnet
389,0 Mio. EUR (349,3 Mio. EUR), iiber strukturierte Unter-
nehmen verbrieft. Die Transaktion hat eine unbefristete Lauf-
zeit und kann von den Investoren jihrlich gekiindigt werden.
Fir einen Teil dieser Transaktion werden Segregated

turierten Unternehmen, die diese Anleihen zur Verbriefung
von Katastrophenrisiken emittieren. Die Leine Investment
General Partner S.a r.l. ist die geschiftsfithrende Gesellschaf-
terin der Vermogensverwaltungsgesellschaft Leine Invest-
ment SICAV-SIF, deren Zweck im Aufbau, Halten und Verwal-
ten eines Portefeuilles von an Versicherungsrisiken
gebundenen Wertpapieren (Insurance-Linked Securities, Ka-
tastrophenanleihen), auch fiir konzernfremde Investoren, be-
steht. Dartiber hinaus wird auch in der Hannover Insurance-
Linked Securities GmbH & Co. KG, Hannover, ein Bestand
derartiger Wertpapiere gefiihrt. Das Volumen dieser Trans-
aktionen ergibt sich aus den Buchwerten der jeweiligen Kapi-
talanlagen und betrdgt zum Bilanzstichtag umgerechnet
86,3 Mio. EUR (56,0 Mio. EUR). Das maximale Verlustrisiko
entspricht den Buchwerten.

Accounts der Kaith Re Ltd. zu Transformerzwecken genutzt.
Dartiber hinaus nutzt die Hannover Riick weitere Segregated
Accounts der Kaith Re Ltd. sowie andere, konzernfremde
strukturierte Unternehmen fiir diverse Retrozessionen so-
wohl ihrer traditionellen als auch ihrer ILS-Deckungen, die
jeweils in verbriefter Form an institutionelle Investoren wei-
tergereicht werden. Das Volumen dieser Transaktionen be-
misst sich nach der zedierten Haftstrecke der zugrunde lie-
genden Retrozessionsvertrige und betragt zum Bilanzstichtag
insgesamt 2.992,4 Mio. EUR (2.635,3 Mio. EUR). Die struk-
turierten Unternehmen sind in jedem Fall durch vertraglich
definierte Kapitalanlagen in Form von Barmitteln und gleich-
wertigen fliissigen Mitteln vollstandig finanziert. Da die ge-
samte Haftstrecke der strukturierten Unternehmen somit
jeweils vollstindig besichert ist, resultiert insoweit kein Ver-
lustrisiko fiir die Hannover Riick.
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Besichertes Fronting (ILS)

Die Hannover Riick hat im Rahmen ihrer erweiterten Insu-
rance-Linked Securities (ILS)-Aktivitaiten sogenannte be-
sicherte Frontingvertrige abgeschlossen, bei denen von
Zedenten iibernommene Risiken unter Nutzung von struktu-
rierten Unternehmen an konzernfremde institutionelle Inves-
toren abgegeben werden. Die Zielsetzung dieser Transaktio-
nen ist der direkte Transfer von Kundengeschift. Das
Volumen der Transaktionen ergibt sich aus der zedierten
Haftstrecke der zugrunde liegenden Retrozessionsvertrage
und belduft sich zum Bilanzstichtag auf 6.131,3 Mio. EUR
(5.235,2 Mio. EUR). Ein Teil der zedierten Haftstrecke ist
durch vertraglich definierte Kapitalanlagen in Form von
Barmitteln und gleichwertigen fliissigen Mitteln finanziert
und besichert. Ein weiterer Teil verbleibt unbesichert oder

Buchwerte aus Geschaftsbeziehungen mit nicht konsolidierten strukturierten Unternehmen

31.12.2018

ist durch weniger geldnahe Wertpapiere besichert. Das
maximale Verlustrisiko aus diesen Transaktionen bestimmt
sich aus der unbesicherten Haftstrecke sowie dem Kredit-
risiko der Besicherungen und betragt zum Bilanzstichtag
3.063,1 Mio. EUR (2.775,4 Mio. EUR). Das entspricht jedoch
nicht dem okonomischen Verlustrisiko, das nach anerkannten
aktuariellen Methoden ermittelt wird. Der zu erwartende Ver-
lust betragt auf modellierter Basis im schlechtesten von
10.000 Jahren maximal 50,0 Mio. EUR (50,0 Mio. EUR).

Die Buchwerte der Vermogenswerte und Schulden aus den
genannten Transaktionen mit nicht konsolidierten struktu-
rierten Unternehmen stellen sich zum Bilanzstichtag wie
folgt dar:

A12

Retrozession:
Verbriefungen und

Investition in
Katastrophen-

Allgemeine
Investitionstatigkeit

in TEUR anleihen (ILS) ILS-Transaktionen
Aktiva

Festverzinsliche Wertpapiere — bis zur Endfalligkeit zu halten 816 = =
Festverzinsliche Wertpapiere — Kredite und Forderungen 3.671 = =
Festverzinsliche Wertpapiere — zur VerauBerung verflighar 1.566.318 = =
Festverzinsliche Wertpapiere — ergebniswirksam zum

Zeitwert bewertet = 86.281 =
Aktien, Aktienfonds und andere nicht festverzinsliche

Wertpapiere — zur VerauRerung verfugbar 10.638 = =
Immobilien und Immobilienfonds 416.966 - -
Sonstige Kapitalanlagen 918.069 = =
Anteil der Riickversicherer an der Riickstellung fur noch

nicht abgewickelte Versicherungsfalle = = 1.125.005
Anteil der Riickversicherer an der Rickstellung

fur Pramientbertrage = = 54.268
Abrechnungsforderungen = = 23.254
Summe der Aktiva 2.916.478 86.281 1.202.527
Passiva

Abrechnungsverbindlichkeiten = = 320.033
Summe der Passiva = = 320.033
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Buchwerte aus Geschaftsbeziehungen mit nicht konsolidierten strukturierten Unternehmen A13

in TEUR

31.12.2017
Allgemeine Investition in Retrozession:
Investitionstatigkeit Katastrophen- Verbriefungen und

anleihen (ILS) ILS-Transaktionen

Aktiva

Festverzinsliche Wertpapiere — bis zur Endfalligkeit zu halten
Festverzinsliche Wertpapiere — Kredite und Forderungen
Festverzinsliche Wertpapiere — zur VerauBerung verfligbar

Festverzinsliche Wertpapiere — ergebniswirksam zum
Zeitwert bewertet

Aktien, Aktienfonds und andere nicht festverzinsliche
Wertpapiere — zur VerauBerung verfugbar

Immobilien und Immobilienfonds
Sonstige Kapitalanlagen
Kurzfristige Anlagen

Anteil der Ruckversicherer an der Ruickstellung fur noch
nicht abgewickelte Versicherungsfalle

Anteil der Riickversicherer an der Rickstellung
fur Pramientbertrage

Abrechnungsforderungen

828 - -
6.015 - -
.734.835 - -

—_

11.326 - -
384.693 - -
773.316 - -
105.868 - -

- - 633.344

- - 45.307
- - 39.798

Summe der Aktiva

3.016.881 55.952 718.449

Passiva

Abrechnungsverbindlichkeiten

- - 231.232

Summe der Passiva

- - 231.232

Die Ertrige und Aufwendungen aus Geschiftsbeziehungen
mit nicht konsolidierten strukturierten Unternehmen werden,
soweit sie aus allgemeiner Investitionstatigkeit oder Investiti-
onen in Katastrophenanleihen resultieren, im Kapitalanlage-
ergebnis ausgewiesen und, soweit sie auf Retrozessionen
und Verbriefungen entfallen, in der versicherungstechni-
schen Rechnung erfasst.

Zum Stichtag hat die Hannover Riick keine finanzielle oder
anderweitige Unterstiitzung fiir ein nicht konsolidiertes
strukturiertes Unternehmen geleistet. Die Hannover Riick be-
absichtigt nicht, finanzielle oder anderweitige Unterstiitzung
fir ein oder mehrere dieser Unternehmen zu leisten, ohne
dazu vertraglich verpflichtet zu sein.

Im Dezember 2018 hat die Kubera Insurance (SAC) Ltd ihr
erstes Segregated Account eingerichtet, dessen Eigentiimer

nicht die Hannover Riick ist. Das Segregated Account hat
mit Wirkung zum 31. Dezember 2018 einen Vertrag mit ei-
nem konzernfremden Lebensversicherungsunternehmen zur
Ubernahme eines Riickversicherungsportefeuilles geschlos-
sen, das teilweise retrozediert wird. Im Rahmen dieser
Retrozession hat auch die Hannover Riick iiber ihre 100-pro-
zentige Tochtergesellschaft Hannover Life Reassurance
Company of America (Bermuda) Ltd. einen Riickversiche-
rungsvertrag zur Absicherung des Spitzenrisikos mit dem
Segregated Account geschlossen.

Im Hinblick auf Zusagen und Verpflichtungen, die wir nicht
als Unterstiitzung betrachten, insbesondere Resteinzahlungs-
verpflichtungen aus Sonderinvestments, verweisen wir auf
unsere Ausfithrungen in Kapitel 8.7 ,Haftungsverhdltnisse
und Eventualverbindlichkeiten®.

4.3 Wesentliche Unternehmenserwerbe und Neugriundungen

In dem zu 95,2 % gehaltenen US-amerikanischen Teilkon-
zern Hannover Re Real Estate Holdings, Inc., wurde iiber die
Tochtergesellschaft GLL HRE Core Properties, LP, zum Zweck
des Immobilienerwerbs die Objektgesellschaft 1600FLL LLC,
Wilmington, USA, gegriindet. In diesem Zusammenhang
wurden ca. 30,4 Mio. EUR investiert.

Mit Wirkung zum 11. Januar 2018 hat die Hannover Riick
iilber ihre 100-prozentige Tochtergesellschaft Hannover Fi-
nance, Inc., Wilmington, simtliche Anteile an der The Omaha
Indemnity Company, Madison, erworben. Die Gesellschaft
firmiert mittlerweile als Glencar Insurance Company, Orlan-
do. Der Kaufpreis der Anteile belief sich auf 21,2 Mio. EUR.
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Der Geschiftsbetrieb wurde im ersten Quartal in den Kon-
zernabschluss einbezogen. Im Rahmen der Kaufpreisallokati-
on resultierte aus der fiir die Erstkonsolidierung vorgenom-
menen Ermittlung der Zeitwerte der {ibernommenen
Vermogenswerte und Schulden ein Geschéfts- oder Firmen-
wert in Hohe von 3,5 Mio. EUR.

Im vierten Quartal 2018 hat die Hannover Riick tber ihre zu
94,7 % gehaltene Tochtergesellschaft PAG Real Estate Asia
Select Fund Limited, George Town, Kaiman-Inseln, zum
Zweck des Immobilienerwerbs die Objektgesellschaft M8

Property Trust sowie die Markham Real Estate Partners
(KSW) Pty Limited, beide Sydney, Australien, gegriindet. Ins-
gesamt sind in diesem Zusammenhang ca. 85,2 Mio. EUR
investiert worden.

Mit Wirkung zum 5. Oktober 2018 hat die Hannover Ruck die
Segregated Accounts Company Kubera Insurance (SAC) Ltd,
Hamilton, Bermuda, gegriindet. Die Anteile an dem General
Account werden in Hohe von 100% von der Hannover
Finance, Inc., Wilmington, gehalten.

4.4 Wesentliche Unternehmensverau8erungen und Abgange

Am 11. Mai 2018 hat der Vorstand der Hannover Riick den
Plan zur VerauRerung der Mehrheit der Anteile an der Inter-
national Insurance Company of Hannover SE, Hannover
(Inter Hannover), einer vollstindig von der Hannover Riick
SE gehaltenen Tochtergesellschaft, an die HDI Global SE,
Hannover, bekannt gegeben.

Mit wirtschaftlicher Wirkung zum 1. Januar 2019 hat die HDI
Global SE 50,2 % der Anteile an der Inter Hannover zu einem
Kaufpreis in Hohe von 107,2 Mio. EUR erworben. Anschlie-
RBend wurde die Inter Hannover in HDI Global Specialty SE
umfirmiert. Die HDI Global SE bringt ihr Specialty-Porte-
feuille in die neue Gesellschaft ein. Die restlichen Anteile an
der HDI Global Specialty SE werden weiterhin von der Han-
nover Rick gehalten. Mit dem Vollzug der Transaktion wird
die Gesellschaft im 1. Quartal 2019 entkonsolidiert und nach
der At-Equity-Methode in den Konzernabschluss einbezogen.

Die Inter Hannover wurde zum Bilanzstichtag gemal IFRS 5
,Non-current Assets Held for Sale and Discontinued Opera-
tions“ als VerauBerungsgruppe klassifiziert, die zum niedri-
geren Wert aus Buchwert und beizulegendem Zeitwert ab-
ziiglich VerauRerungskosten zu bewerten ist. Aus dieser
Bewertung ergab sich kein Wertminderungsaufwand.
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Die sich aus der Wahrungsumrechnung der zur VerduRe-
rungsgruppe gehorenden Vermogenswerte und Schulden
ergebenden kumulierten, nicht ergebniswirksamen Eigen-
kapitalanteile in Hohe von -4,6 Mio. EUR werden erst im
Rahmen der Entkonsolidierung realisiert. Zudem wurden
zum Bilanzstichtag versicherungsmathematische Gewinne
und Verluste in Hohe von -0,5 Mio. EUR direkt im Eigenkapi-
tal verrechnet.

Im Einklang mit IFRS 5 ,Non-current Assets Held for Sale
and Discontinued Operations® weisen wir die Vermdgens-
werte und Schulden der Verauerungsgruppe jeweils in einer
Bilanzposition aus. Geschaftsvorfalle zwischen der VerduRe-
rungsgruppe und den anderen konsolidierten Unternehmen
werden in Ubereinstimmung mit IFRS 10 ,Consolidated Fi-
nancial Statements“ weiterhin vollstindig eliminiert.

In der folgenden Tabelle werden die Vermogenswerte und
Schulden konsolidiert dargestellt und in deren wesentliche
Komponenten untergliedert. Bei den festverzinslichen Wert-
papieren in Hohe von 238,1 Mio. EUR handelt es sich aus-
schlieflich um Finanzinstrumente der Stufe 2. Die ausgewie-
senen Immobilienfonds in Hohe von 12,4 Mio. EUR stellen
hingegen Finanzinstrumente der Stufe 3 dar.



Vermdégenswerte und Schulden der VerdauBerungsgruppe A 14
in TEUR 31.12.2018
Aktiva

Festverzinsliche Wertpapiere — Kredite und Forderungen 21.750
Festverzinsliche Wertpapiere — dispositiver Bestand 216.349
Immobilien und Immobilienfonds 12.370
Kurzfristige und sonstige Kapitalanlagen 7.041
Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und Kassenbestand 78.594
Anteil der Riickversicherer an der Ruckstellung fur noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle 87.253
Anteil der Ruickversicherer an der Ruckstellung fur Pramienubertrage 26.567
Abgegrenzte Abschlusskosten 126.833
Abrechnungsforderungen 443.459
Ubrige Vermdgenswerte 18.968
Zur VerauBerung bestimmte Vermdgenswerte 1.039.184
Passiva

Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle 1.642.408
Ruckstellung fir Pramientbertrage 564.230
Sonstige Verbindlichkeiten 39.491
Verbindlichkeiten im Zusammenhang mit zur VerauBerung bestimmten Vermégenswerten 2.246.129

5. Segmentberichterstattung

Basierend auf dem ,Management Approach“ des IFRS 8, der
verlangt, Segmentinformationen der internen Berichterstattung
folgend so darzustellen, wie sie vom sogenannten Chief Opera-
ting Decision Maker regelmiRig zur Entscheidung iiber die Zu-
teilung von Ressourcen zu einem Segment und zur Beurteilung
seiner Performance herangezogen werden, hat die Hannover
Riick die berichtspflichtigen Segmente Schaden-Riickversiche-
rung und Personen-Riickversicherung identifiziert. Zum Gegen-
stand der Geschiftstitigkeit innerhalb der beiden Segmente ver-
weisen wir auf unsere Erlauterungen zum Geschaftsmodell der
Hannover Riick auf Seite 19 des Lageberichtes. Der Wirtschafts-
bericht auf Seite 26 ff. enthilt Erlduterungen zum wirtschaft-
lichen Umfeld des Konzerns.

Die dargestellten Segmentinformationen folgen der Systematik
des internen Berichtswesens, anhand dessen der Gesamtvor-
stand regelmalig die Leistung der Segmente beurteilt und iiber
die Allokation von Ressourcen zu den Segmenten entscheidet.

Die Spalte Konsolidierung enthéilt neben der Eliminierung von
segmentiibergreifenden Geschaftsvorfillen insbesondere auch
Gesellschaften, deren Geschiftstatigkeit nicht eindeutig der
Schaden-Riickversicherung oder der Personen-Riickversiche-
rung zugeordnet werden kann. Dabei handelt es sich im Wesent-

lichen um die Service- bzw. Finanzierungsgesellschaften des
Konzerns.

Wahrend des Geschaftsjahres kam es zu keinen wesentlichen
Anderungen der Organisationsstruktur, die die Zusammenset-
zung der Segmente beeinflusst hitten. Da die zur Steuerung der
Segmente herangezogenen ErgebnisgroSen der Systematik des
Konzernabschlusses entsprechen, geben wir keine separate
Uberleitungsrechnung der Segmentergebnisse auf das Kon-
zernergebnis an.

Segmentiibergreifende Bruttopramien zwischen den Segmenten
Schaden-Ruckversicherung und Personen-Riickversicherung lie-
gen nicht vor. Insofern handelt es sich bei den dargestellten Brut-
topramien ausschlieBlich um Betrdage mit fremden Dritten.

Das Segment Personen-Riickversicherung enthalt nunmehr die
im Oktober 2018 gegriindete Gesellschaft Kubera Insurance
(SAQ) Ltd, Hamilton, Bermuda. Samtliche anderen in 2018 erst-
konsolidierten wie auch entkonsolidierten Gesellschaften sind
dem Segment Schaden-Riickversicherung zuzuordnen. Gleiches
gilt fiir die als VerauBerungsgruppe klassifizierte International
Insurance Company of Hannover SE, Hannover.
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Konzern-Segmentberichterstattung

Aufteilung der Aktiva Schaden-Riickversicherung

in TEUR 31.12.2017
Aktiva

Festverzinsliche Wertpapiere — bis zur Endfalligkeit zu halten 198.596 259.284
Festverzinsliche Wertpapiere — Kredite und Forderungen 2.349.266 2.417.894
Festverzinsliche Wertpapiere — zur VerauRerung verfugbar 24.689.122 23.662.710
Aktien, Aktienfonds und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere —

zur VerauBerung verfugbar 28.729 37.520
Ergebniswirksam zum Zeitwert bewertete Finanzinstrumente 94.333 56.652
Ubrige Kapitalanlagen 3.735.054 3.612.795
Kurzfristige Anlagen 262.068 342.744
Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und Kassenbestand 734.942 610.585
Kapitalanlagen und laufende Guthaben bei Kreditinstituten,

Schecks und Kassenbestand — eigenes Management 32.092.110 31.000.184
Depotforderungen 1.931.254 1.636.993
Depotforderungen aus Finanzierungsgeschaften 2.180 -121
Kapitalanlagen 34.025.544 32.637.056
Anteil der Ruickversicherer an der Ruckstellung fur noch nicht abgewickelte

Versicherungsfalle 1.903.289 1.443.869
Anteil der Riickversicherer an der Deckungsriickstellung = -
Anteil der Ruickversicherer an der Ruckstellung fur Pramientbertrage 93.614 96.383
Anteil der Rickversicherer an den tbrigen Rickstellungen 543 1.269
Abgegrenzte Abschlusskosten 774.751 841.911
Abrechnungsforderungen 2.689.084 2.458.038
Ubrige Segmentaktiva 1.781.317 1.351.426
Zur VerauBerung bestimmte Vermogenswerte 1.041.043 -
Summe Aktiva 42.309.185 38.829.952

Aufteilung der Verbindlichkeiten

in TEUR

Passiva

Rickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle 24.542.826 24.130.443
Deckungsriickstellung = -
Ruckstellung fur Pramientbertrage 2.915.904 3.332.083
Rickstellungen fur Gewinnanteile 300.093 162.620
Depotverbindlichkeiten 389.754 400.290
Depotverbindlichkeiten aus Finanzierungsgeschaften 71.607 72.056
Abrechnungsverbindlichkeiten 772.313 512.372
Darlehen und begebene Anleihen 323.235 250.122
Ubrige Segmentpassiva 1.718.949 1.948.148
Verbindlichkeiten im Zusammenhang mit zur VerauBerung

bestimmten Vermdgenswerten 2.246.129 -
Summe Verbindlichkeiten 33.280.810 30.808.134
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A15

Personen-Riickversicherung Konsolidierung Gesamt
31.12.2017 31.12.2017 31.12.2017
51.347 71.898 = 5.000 249.943 336.182
34.635 37.270 15.049 - 2.398.950 2.455.164
8.531.051 7.617.113 19.512 2.085 33.239.685 31.281.908
= - = - 28.729 37.520
656.176 244222 = - 750.509 300.874
263.917 189.441 35.686 49.219 4.034.657 3.851.455
159.867 615.925 15 - 421.950 958.669
333.031 213.065 4.942 12.056 1.072.915 835.706
10.030.024 8.988.934 75.204 68.360 42.197.338 40.057.478
8.760.514 9.098.019 = - 10.691.768 10.735.012
170.693 167.975 = - 172.873 167.854
18.961.231 18.254.928 75.204 68.360 53.061.979 50.960.344
181.341 207.660 = -194 2.084.630 1.651.335
909.056 959.533 = - 909.056 959.533
64 19 = - 93.678 96.402
6.627 6.032 = - 7.170 7.301
1.381.069 1.386.335 = - 2.155.820 2.228.246
1.287.072 1.363.610 -378 -524 3.975.778 3.821.124
565.346 792.297 -1.165.321 -671.162 1.181.342 1.472.561
= - -1.859 - 1.039.184 -
23.291.806 22.970.414 -1.092.354 -603.520 64.508.637 61.196.846
4.215.749 4.248.296 = -194 28.758.575 28.378.545
9.184.356 8.977.946 = - 9.184.356 8.977.946
251.060 209.111 = - 3.166.964 3.541.194
275.903 231.840 = - 575.996 394.460
579.507 574.496 = - 969.261 974.786
3.540.047 3.877.151 = - 3.611.654 3.949.207
383.918 467.869 = - 1.156.231 980.241
= - 2.235.649 1.491.951 2.558.884 1.742.073
2.192.760 1.705.864 -1.173.150 -682.176 2.738.559 2.971.836
= - = - 2.246.129 -
20.623.300 20.292.573 1.062.499 809.581 54.966.609 51.910.288
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Konzern-Segmentberichterstattung

Aufteilung der Gewinn- und Verlustrechnung Schaden-Riickversicherung
in TEUR 11.-31.12.2017
Gebuchte Bruttopramie 11.976.000 10.710.944
Verdiente Pramie flr eigene Rechnung 10.804.172 9.158.732
Kapitalanlageergebnis 1.035.108 1.209.298
davon
Veranderung der Zeitwerte von Finanzinstrumenten 528 2.069
Abschreibungen, Wertminderungen und Zuschreibungen von Kapitalanlagen 49.093 70.905
Depotzinsertrage/-aufwendungen 35.810 17.789
Aufwendungen fir Versicherungsfalle 7.227.544 6.526.236

Veranderung der Deckungsriickstellung = -

Aufwendungen fur Provisionen und Gewinnanteile, Veranderung der abgegrenzten

Abschlusskosten und sonstiges versicherungstechnisches Ergebnis 3.033.430 2.434.368
Aufwendungen fur den Versicherungsbetrieb 206.171 200.440
Ubriges Ergebnis -49.560 -86.789
Operatives Ergebnis (EBIT) 1.322.575 1.120.197
Finanzierungszinsen = -
Ergebnis vor Steuern 1.322.575 1.120.197
Steueraufwand 309.049 203.117
Jahresergebnis 1.013.526 917.080
davon

Nicht beherrschenden Gesellschaftern zustehendes Ergebnis 84.418 79.740

Konzernergebnis 929.108 837.340
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Personen-Riickversicherung

1.1.-31.12.2018

1.1.-31.12.2017 1.1.-31.12.2018

Konsolidierung

1.1.-31.12.2017

Gesamt

1.1.-31.12.2018

A15

1.1.-31.12.2017

7.200.358 7.079.562 = - 19.176.358 17.790.506
6.484.807 6.472.779 154 159 17.289.133 15.631.670
491.801 560.597 3.120 3.994 1.530.029 1.773.889
30.632 36.500 = - 31.160 38.569

31 44 = - 49.124 70.949
172177 217.126 = - 207.987 234.915
5.341.606 5.666.843 = - 12.569.150 12.193.079
50.791 -571 = - 50.791 -571
1.263.529 1.081.775 = 227 4.296.959 3.516.370
216.854 210.708 318 149 423.343 411.297
172.062 170.589 -4.772 -4.829 117.730 78.971
275.890 245.210 -1.816 -1.052 1.596.649 1.364.355

= - 78.261 71.736 78.261 71.736
275.890 245.210 -80.077 -72.788 1.518.388 1.292.619
88.348 66.294 -24.536 -21.369 372.861 248.042
187.542 178.916 -55.541 -51.419 1.145.527 1.044.577
1.616 6.282 = - 86.034 86.022
185.926 172.634 -55.541 -51.419 1.059.493 958.555
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6. Erlauterungen zu den einzelnen Posten der Bilanz

6.1 Selbstverwaltete Kapitalanlagen

Die Hannover Riick klassifiziert Kapitalanlagen in die Katego-
rien der bis zur Endfélligkeit zu haltenden Finanzinstrumen-
te, Kredite und Forderungen, ergebniswirksam zum Zeitwert
bewerteten Finanzinstrumente sowie zur Veraulerung ver-
fligbaren Finanzinstrumente. Die Zuordnung und Bewertung
der Kapitalanlagen orientiert sich an der jeweiligen Anlagein-
tention und folgt den Regelungen des IAS 39 , Financial Ins-
truments: Recognition and Measurement®.

Ferner umfassen die selbstverwalteten Kapitalanlagen Antei-
le an assoziierten Unternehmen, Immobilien und Immobilien-

fonds (beinhaltet auch: Grundstiicke, grundstiicksgleiche
Rechte und Bauten einschlieBlich der Bauten auf fremden
Grundstiicken; sogenannter fremdgenutzter Grundbesitz),
sonstige Kapitalanlagen, kurzfristige Anlagen, laufende Gut-
haben bei Kreditinstituten sowie Schecks und Kassenbe-
stand. Ausweis und Bewertung dieser Posten richten sich
nach den jeweils fiir diese Art von Vermogenswerten anzu-
wendenden IFRS-Standards.

Die folgende Tabelle zeigt die geografische Herkunft der
selbstverwalteten Kapitalanlagen.

Kapitalanlagen A16
in TEUR 2018 2017
Geografische Herkunft

Deutschland 7.781.666 6.999.285
GroBbritannien 3.274.473 3.286.400
Frankreich 1.299.239 1.419.423
Ubrige 5.479.327 6.108.855
Europa 17.834.705 17.813.963
USA 14.348.172 13.380.576
Ubrige 1.790.371 1.876.686
Nordamerika 16.138.543 15.257.262
Asien 3.201.846 2.353.786
Australien 2.723.189 2.496.589
Australasien 5.925.035 4.850.375
Afrika 341.005 442.684
Ubrige 1.958.050 1.693.194
Gesamt 42.197.338 40.057.478
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Restlaufzeiten der fest- und variabel verzinslichen Wertpapiere A17
Fortgefiihrte Marktwert Fortgeflihrte Marktwert
Anschaffungs- Anschaffungs-
in TEUR kosten' kosten
Bis zur Endfalligkeit zu halten
innerhalb eines Jahres 27.597 28.255 85.411 86.359
zwischen einem und zwei Jahren 35.210 37.680 28.055 29.586
zwischen zwei und drei Jahren 138.040 150.358 35.145 39.097
zwischen drei und vier Jahren = = 138.465 156.064
zwischen vier und finf Jahren 48.280 53.358 - -
zwischen funf und zehn Jahren = = 48.278 54.789
nach mehr als zehn Jahren 816 266 828 263
Gesamt 249.943 269.917 336.182 366.158
Kredite und Forderungen
innerhalb eines Jahres 178.975 182.670 129.159 130.841
zwischen einem und zwei Jahren 200.522 209.143 179.739 188.653
zwischen zwei und drei Jahren 303.603 314.716 218.893 233.670
zwischen drei und vier Jahren 213.694 232.687 302.243 320.436
zwischen vier und fiinf Jahren 228.382 252.883 214.455 235.151
zwischen funf und zehn Jahren 842.190 959.706 942.722 1.126.196
nach mehr als zehn Jahren 431.584 453.879 467.953 505.538
Gesamt 2.398.950 2.605.684 2.455.164 2.740.485
Zur VerauBerung verfiigbar
innerhalb eines Jahres? 6.159.368 6.157.352 5.345.018 5.346.842
zwischen einem und zwei Jahren 3.217.098 3.230.856 2.711.972 2.721.829
zwischen zwei und drei Jahren 3.264.200 3.253.202 3.310.919 3.364.264
zwischen drei und vier Jahren 2.828.576 2.831.536 3.659.321 3.675.048
zwischen vier und fiinf Jahren 3.047.032 3.043.361 2.748.835 2.814.657
zwischen funf und zehn Jahren 10.040.715 10.051.258 9.992.925 10.218.549
nach mehr als zehn Jahren 6.086.028 6.166.985 4.601.225 4.935.094
Gesamt 34.643.017 34.734.550 32.370.215 33.076.283
Ergebniswirksam zum Zeitwert
bewertete Finanzinstrumente
innerhalb eines Jahres 427.918 427.918 177.634 177.634
zwischen einem und zwei Jahren 86.411 86.411 8.620 8.620
zwischen zwei und drei Jahren 13.075 13.075 - -
zwischen drei und vier Jahren 10.358 10.358 - -
zwischen vier und flinf Jahren 17.740 17.740 7.075 7.075
zwischen funf und zehn Jahren 4.248 4.248 - -
nach mehr als zehn Jahren = = 18.713 18.713
Gesamt 559.750 559.750 212.042 212.042

' Inklusive abgegrenzter Zinsen

2 Inklusive kurzfristiger Anlagen und laufender Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und Kassenbestand
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Die dargestellten Restlaufzeiten kénnen im Einzelfall von den
vereinbarten Restlaufzeiten abweichen, wenn Schuldnern
das Recht zusteht, ihre Verbindlichkeiten mit oder ohne Ab-

loseentschadigungen zu kiindigen oder vorzeitig zu tilgen.

Variabel verzinsliche Anleihen (sogenannte Floater) sind im
Bereich der Restlaufzeiten bis zu einem Jahr dargestellt und

stellen ein zinsbedingtes, unterjdhriges Wiederanlagerisiko

dar.

Fortgefiihrte Anschaffungskosten, stille Reserven und abgegrenzte Zinsen aus dem bis zur Endfélligkeit zu A18
haltenden Bestand der Kapitalanlagen sowie dessen Marktwerte

2018

Fortgefuihrte davon Unrealisierte Unrealisierte Marktwert
Anschaffungs- abgegrenzte Gewinne Verluste
kosten inklusive Zinsen
abgegrenzter
in TEUR Zinsen
Bis zur Endfalligkeit zu halten
Festverzinsliche Wertpapiere
Schuldtitel halbstaatlicher
Institutionen 23.833 130 1.865 - 25.698
Schuldtitel von Unternehmen 70.804 1.449 5.605 = 76.409
Hypothekarisch/dinglich
gesicherte Schuldverschreibungen 155.306 3.002 13.054 550 167.810
Gesamt 249.943 4.581 20.524 550 269.917
Fortgefiihrte Anschaffungskosten, stille Reserven und abgegrenzte Zinsen aus dem bis zur Endfélligkeit zu A19
haltenden Bestand der Kapitalanlagen sowie dessen Marktwerte
2017
Fortgeflihrte davon Unrealisierte Unrealisierte Marktwert
Anschaffungs- abgegrenzte Gewinne Verluste
kosten inklusive Zinsen
abgegrenzter
in TEUR Zinsen
Bis zur Endfalligkeit zu halten
Festverzinsliche Wertpapiere
Schuldtitel von EU-Mitgliedsstaaten 28.624 217 471 - 29.095
Schuldtitel halbstaatlicher
Institutionen 29.493 437 2.433 - 31.926
Schuldtitel von Unternehmen 91.286 1.522 8.037 - 99.323
Hypothekarisch/dinglich
gesicherte Schuldverschreibungen 186.779 3.872 19.600 565 205.814
Gesamt 336.182 6.048 30.541 565 366.158

Der Bilanzwert der bis zur Endfalligkeit zu haltenden Kapital-
anlagen ergibt sich aus den fortgefiihrten Anschaffungskos-

ten zuzliglich der abgegrenzten Zinsen.
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Fortgefiihrte Anschaffungskosten, stille Reserven und abgegrenzte Zinsen A 20
aus Krediten und Forderungen sowie deren Marktwerte

2018

Fortgefiuihrte davon Unrealisierte Unrealisierte Marktwert
Anschaffungs- abgegrenzte Gewinne Verluste
kosten inklusive Zinsen

abgegrenzter
in TEUR Zinsen
Kredite und Forderungen
Schuldtitel halbstaatlicher Institutionen 1.451.697 22.045 132.424 2.487 1.581.634
Schuldtitel von Unternehmen 482.638 2.776 16.857 2.744 496.751
Hypothekarisch/dinglich
gesicherte Schuldverschreibungen 464.615 7.511 62.684 = 527.299
Gesamt 2.398.950 32.332 211.965 5.231 2.605.684
Fortgefiihrte Anschaffungskosten, stille Reserven und abgegrenzte Zinsen A 21

aus Krediten und Forderungen sowie deren Marktwerte

2017
Fortgefiuihrte davon Unrealisierte Unrealisierte Marktwert
Anschaffungs- abgegrenzte Gewinne Verluste
kosten inklusive Zinsen

abgegrenzter
in TEUR Zinsen
Kredite und Forderungen
Schuldtitel halbstaatlicher Institutionen 1.544.933 22.830 187.976 5.221 1.727.688
Schuldtitel von Unternehmen 396.794 2.326 25.988 1.454 421.328
Hypothekarisch/dinglich
gesicherte Schuldverschreibungen 513.437 9.331 78.032 - 591.469
Gesamt 2.455.164 34.487 291.996 6.675 2.740.485

Der Bilanzwert der Kredite und Forderungen ergibt sich aus
den fortgefithrten Anschaffungskosten zuziiglich der abge-
grenzten Zinsen.
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Fortgefiihrte Anschaffungskosten, stille Reserven und abgegrenzte Zinsen A 22
aus dem zur VerauBerung verfiigharen Bestand sowie dessen Marktwerte

2018

Fortgefiihrte davon Unrealisierte Unrealisierte Marktwert
Anschaffungs- abgegrenzte Gewinne Verluste
kosten inklusive Zinsen
abgegrenzter
in TEUR Zinsen
Zur VerauBerung verfiigbar
Festverzinsliche Wertpapiere
Schuldtitel von EU-Mitgliedsstaaten 4.812.680 24143 104.587 8.016 4.909.251
Schuldtitel der US-Regierung 7.620.338 24.653 8.952 111.169 7.518.121
Schuldtitel anderer auslandischer
Staaten 2.146.289 17.987 17.738 26.084 2.137.943
Schuldtitel halbstaatlicher
Institutionen 5.039.941 41.088 144.688 25.358 5.159.271
Schuldtitel von Unternehmen 11.064.028 121.084 153.661 200.049 11.017.640
Hypothekarisch/dinglich
gesicherte Schuldverschreibungen 2.390.624 22.052 56.340 35.917 2.411.047
Investmentfonds 74.388 = 12.635 611 86.412
33.148.288 251.007 498.601 407.204 33.239.685
Dividendentitel
Aktien 12.194 = 5.897 = 18.091
Investmentfonds 5.647 = 4.991 = 10.638
17.841 = 10.888 = 28.729
Kurzfristige Anlagen 421.814 4.813 145 9 421.950
Gesamt 33.587.943 255.820 509.634 407.213 33.690.364
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Fortgefiihrte Anschaffungskosten, stille Reserven und abgegrenzte Zinsen A 23
aus dem zur VerauBerung verfiigharen Bestand sowie dessen Marktwerte
2017
Fortgefuhrte davon Unrealisierte Unrealisierte Marktwert
Anschaffungs- abgegrenzte Gewinne Verluste
kosten inklusive Zinsen
abgegrenzter
in TEUR Zinsen
Zur VerauBerung verfiigbar
Festverzinsliche Wertpapiere
Schuldtitel von EU-Mitgliedsstaaten 3.101.426 19.901 132.208 10.214 3.223.420
Schuldtitel der US-Regierung 6.945.508 28.144 19.192 97.721 6.866.979
Schuldtitel anderer auslandischer
Staaten 1.893.711 16.513 26.766 16.290 1.904.187
Schuldtitel halbstaatlicher
Institutionen 5.137.974 37.859 183.998 45.058 5.276.914
Schuldtitel von Unternehmen 10.945.807 119.725 401.952 29.217 11.318.542
Hypothekarisch/dinglich
gesicherte Schuldverschreibungen 2.427.624 23.942 116.370 6.497 2.537.497
Investmentfonds 123.608 - 31.690 929 154.369
30.575.658 246.084 912.176 205.926 31.281.908
Dividendentitel
Aktien 12.794 - 6.388 17 19.165
Investmentfonds 12.865 - 5.692 202 18.355
25.659 - 12.080 219 37.520
Kurzfristige Anlagen 958.851 5.582 58 240 958.669
Gesamt 31.560.168 251.666 924.314 206.385 32.278.097

Die Bilanzwerte der zur Veraulerung verfugbaren festver-
zinslichen Wertpapiere und Dividendentitel sowie der dieser
Kategorie zugeordneten kurzfristigen Anlagen entsprechen
deren Marktwerten, im Fall verzinslicher Anlagen einschlieR3-
lich der abgegrenzten Zinsen.
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Marktwerte vor und nach abgegrenzten Zinsen sowie abgegrenzte Zinsen

A24

aus den ergebniswirksam zum Zeitwert bewerteten Finanzinstrumenten

Marktwerte vor Abgegrenzte Marktwert
in TEUR abgegrenzten Zinsen Zinsen
Ergebniswirksam zum Zeitwert
bewertete Finanzinstrumente
Festverzinsliche Wertpapiere
Schuldtitel der US-Regierung 55.855 - 289 - 56.144 -
Schuldtitel anderer auslandischer
Staaten 271.933 - = - 271.933 -
Schuldtitel von Unternehmen 231.355 211.856 318 186 231.673 212.042
559.143 211.856 607 186 559.750 212.042
Sonstige Finanzinstrumente
Derivate 190.759 88.832 = - 190.759 88.832
190.759 88.832 = - 190.759 88.832
Gesamt 749.902 300.688 607 186 750.509 300.874

Die Bilanzwerte der ergebniswirksam zum Zeitwert bewerte-
ten Finanzinstrumente entsprechen deren Marktwerten ein-
schlieBlich der abgegrenzten Zinsen.

In dieser Kategorie weist die Hannover Riick zum Bilanzstich-
tag designierte, festverzinsliche Wertpapiere in Hohe von
559,8 Mio. EUR (212,0 Mio. EUR) sowie derivative Finanzin-
strumente in Hohe von 190,8 Mio. EUR (88,8 Mio. EUR) aus,
die originar dieser Position zuzuordnen sind.

Eine Analyse der Marktwertdnderungen im Bestand der er-
folgswirksam zum Zeitwert bewerteten, festverzinslichen

Wertpapiere ergab, dass ebenso wie im Vorjahr keine Markt-

Bilanzwerte vor Wertberichtigung

2018

Bilanzwert vor

wertveranderungen auf ein gedndertes Ausfallrisiko zuriick-
zufithren sind.

Zur Absicherung dieser Analyse verwenden wir zusatzlich ein
internes Ratingverfahren. Unser internes Ratingsystem ba-
siert auf den jeweiligen Einstufungen der Kreditwiirdigkeit
von Wertpapieren durch die Agenturen Standard & Poor’s
und Moody’s und beriicksichtigt jeweils die niedrigste der
vorliegenden Ratingeinstufungen.

Fir weitergehende Informationen verweisen wir auf die Er-
lauterungen im Kapitel 8.1 ,Derivative Finanzinstrumente
und finanzielle Garantien®.

A25

2017
Wertberichtigung

Wertberichtigung Bilanzwert vor

in TEUR Wertberichtigung Wertberichtigung

Festverzinsliche Wertpapiere —

bis zur Endfalligkeit zu halten 249.943 = 336.182 -
Festverzinsliche Wertpapiere —

Kredite und Forderungen 2.398.950 = 2.455.164 -
Festverzinsliche Wertpapiere —

zur VerauBerung verfligbar 33.240.195 510 31.282.217 309
Kurzfristige Anlagen 421.954 4 958.669 -
Aktien, Aktienfonds und andere

nicht festverzinsliche Wertpapiere —

zur VerauRerung verfligbar 28.729 = 41.201 3.681
Beteiligungen und sonstige

Kapitalanlagen, Immobilienfonds 2.257.080 17.900 2.167.994 21.342
Gesamt 38.596.851 18.414 37.241.427 25.332

Zu Erlauterungen hinsichtlich der Wertberichtigungskriteri-
en verweisen wir auf Kapitel 3.1 ,,Zusammenfassung wesent-
licher Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden®.
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Ratingstruktur der festverzinslichen Wertpapiere

2018

in TEUR AAA

AA A

BBB

BB

B

C Sonstige

A 26

Gesamt

Festverzinsliche
Wertpapiere — bis zur

Endfalligkeit zu halten 164.531

37.132 48.280

249.943

Festverzinsliche
Wertpapiere — Kredite

und Forderungen 1.767.020

145.622 85.243

211.295

19.316

= 170.454

2.398.950

Festverzinsliche
Wertpapiere —
zur VerauRerung

verflgbar 15.546.636

5.496.061 4.970.072

5.874.243

637.336

237.103

1.433 476.801

33.239.685

Festverzinsliche
Wertpapiere —
ergebniswirksam zum

Zeitwert bewertet 56.144

271.933 -

27.611

= 204.062

559.750

Gesamte fest-
verzinsliche

Wertpapiere 17.534.331

5.950.748 5.103.595

6.085.538

684.263

237.103

1.433 851.317

36.448.328

Ratingstruktur der festverzinslichen Wertpapiere

2017

A 27

in TEUR AAA

AA A

BBB

BB

C Sonstige

Gesamt

Festverzinsliche
Wertpapiere — bis zur

Endfalligkeit zu halten 196.454

77.734 51.993

10.001

336.182

Festverzinsliche
Wertpapiere — Kredite

und Forderungen 1.745.927

272116 136.439

221.632

19.030

60.020

2.455.164

Festverzinsliche
Wertpapiere —
zur VerauBerung

verflgbar 13.754.622

4.892.769 5.138.558

5.890.327

1.105.067

170.001

1.847 328.717

31.281.908

Festverzinsliche
Wertpapiere —
ergebniswirksam zum

Zeitwert bewertet -

31.543

- 180.499

212.042

Gesamte fest-
verzinsliche

Wertpapiere 15.697.003

5.242.619 5.326.990

6.121.960

1.155.640

170.001

1.847 569.236

34.285.296

Das maximale Ausfallrisiko der hier dargestellten Positionen

entspricht deren Bilanzwerten.
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Kapitalanlagen nach Wahrungen A28

2018

in TEUR AUD CAD CNY EUR GBP usb ZAR  Sonstige Gesamt

Festverzinsliche

Wertpapiere - bis

zur Endfalligkeit zu

halten = = = 226.485 13.972 9.486 = = 249.943

Festverzinsliche
Wertpapiere — Kredite
und Forderungen 93.297 = 33.505 1.926.512 39.083 306.553 = - 2.398.950

Festverzinsliche

Wertpapiere —

zur VerauRerung

verfligbar 2.222.892 1.098.885 685.210 8.428.778 2.908.509 16.191.456 253.826 1.450.129 33.239.685

Festverzinsliche

Wertpapiere —

ergebniswirksam zum

Zeitwert bewertet = =

19.527 = 268.290 = 271.933 559.750

Aktien, Aktienfonds

und andere nicht

festverzinsliche

Wertpapiere —

zur VerauBerung

verflighar = =

28.729

18.091 = 10.638 =

Sonstige Finanz-

instrumente —

ergebniswirksam zum

Zeitwert bewertet = =

2.296 87.515 100.713 = 235 190.759

Andere Kapital-

anlagen 82.898 = 1.855.383 14.080 1.950.073 5516 126.707 4.034.657

Kurzfristige Anlagen,
flissige Mittel 102.872 32.799 50.829 189.124 194.212 501.116 141.828 282.085 1.494.865

Gesamt 2.501.959 1.131.684 769.544 12.666.196 3.257.371 19.338.325 401.170 2.131.089 42.197.338

212 Hannover Riick | Geschaftsbericht 2018



Kapitalanlagen nach Wahrungen A 29

2017
in TEUR AUD CAD CNY EUR GBP usb ZAR  Sonstige Gesamt

Festverzinsliche

Wertpapiere - bis

zur Endfalligkeit zu

halten - 3.715 - 278.120 42.918 11.429 - - 336.182

Festverzinsliche
Wertpapiere — Kredite
und Forderungen 22.805 - 33.813 1.983.946 39.755 374.777 - 68 2.455.164

Festverzinsliche

Wertpapiere —

zur VerauBerung

verflugbar 2.198.566 1.153.025 453.079 7.672.596 3.003.948 15.314.560 212.714 1.273.420 31.281.908

Festverzinsliche

Wertpapiere —

ergebniswirksam zum

Zeitwert bewertet - - - -

Aktien, Aktienfonds

und andere nicht

festverzinsliche

Wertpapiere —

zur VerauBerung

verflighar - - - 19.838 102 17.580 -

212.042 - 212.042

37.520

Sonstige Finanz-

instrumente —

ergebniswirksam zum

Zeitwert bewertet - - - 835 58.964 29.033 -

Andere Kapital-
anlagen - - - 1.947.949 6.177 1.767.771 7.087 122.471 3.851.455

88.832

Kurzfristige Anlagen,
flissige Mittel 130.430 32.278 65.322 155.369 149.182 518.588 184.820 558.386 1.794.375

Gesamt 2.351.801 1.189.018 552.214 12.058.653 3.301.046 18.245.780 404.621 1.954.345 40.057.478

Das maximale Ausfallrisiko der hier dargestellten Positionen
entspricht ihren Bilanzwerten.

Assoziierte Unternehmen
Bei den gemdl IFRS 12 sowohl auf individueller Basis als ¢ C(larendon Transport Underwriting Managers (Pty) Ltd.,
auch insgesamt fiir den Hannover Riick-Konzern nicht we- Johannesburg, Stidafrika,
sentlichen, nach der At-Equity-Methode in den Konzernab- Clarenfin (Pty) Ltd., Johannesburg, Siidafrika,
schluss einbezogenen, assoziierten Unternehmen handelt es Vela Taxi Finance (Pty) Ltd., Johannesburg, Stidafrika,
sich um die e Marmic Taxi Parts (Pty) Ltd., Durban, Stidafrika,

¢ Pineapple Tech (Pty) Ltd., Johannesburg, Stidafrika.

L]

¢ WeHaCo Unternehmensbeteiligungs-GmbH, Hannover,

Deutschland, Informationen zum Kapitalanteil des Hannover Riick-Kon-
¢ HANNOVER Finanz GmbH, Hannover, Deutschland, zerns an den assoziierten Unternehmen sowie zur Hohe des
e [ITAS Vita S.p.A., Trient, Italien, Eigenkapitals und des Geschiftsjahresergebnisses dieser Ge-

sellschaften sind der Aufstellung des Anteilsbesitzes in Kapi-
sowie um die folgenden, innerhalb des Teilkonzerns Hanno-  tel 4.2 ,Konsolidierungskreis und vollstindige Aufstellung
ver Reinsurance Group Africa (Pty) Ltd., Johannesburg, Siid-  des Anteilsbesitzes” zu entnehmen.
afrika, nach der At-Equity-Methode einbezogenen Unterneh-
men:
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Die folgende Tabelle zeigt zusammengefasste Finanzinforma-
tionen zu den individuell nicht-materiellen Anteilen des
Hannover Riick-Konzerns an den assoziierten Unternehmen.

Finanzinformationen zu Anteilen an assoziierten Unternehmen A 30
in TEUR 2017
Konzernanteil am Ergebnis aus fortzufuhrenden Geschaftsbereichen 4.977 16.006
Konzernanteil an den direkt im Eigenkapital erfassten Ertragen/Aufwendungen -4.024 -936
Konzernanteil am Gesamterfolg 953 15.070

Die Entwicklung des Bilanzwertes der assoziierten Unterneh-

men stellte sich im Berichtsjahr wie folgt dar:
Anteile an assoziierten Unternehmen A 31
in TEUR 2017
Bilanzwert 31.12. Vj. 121.075 114.633
Wahrungsumrechnung zum 1.1. -129 -22
Bilanzwert nach Wahrungsumrechnung 120.946 114.611
Zugange 334 389
Abgange 1.829 -
Ergebnis aus Anteilen an assoziierten Unternehmen 4.977 16.006
Dividendenzahlungen 9.861 9.000
Erfolgsneutrale Veranderung -4.024 -936
Wahrungsumrechnung zum 31.12. 2 5
Bilanzwert zum 31.12. Gj. 110.545 121.075

Im Kreis der nach der At-Equity-Methode bewerteten Gesell-
schaften waren im Berichtsjahr keine aufgegebenen Ge-
schaftsbereiche zu verzeichnen. Sofern Verpflichtungen aus
Eventualverbindlichkeiten von assoziierten Unternehmen be-
stehen, ist der Hannover Riick-Konzern in Hohe des jeweili-
gen Anteilsbesitzes daran beteiligt.

Grund- und Gebaudebesitz

Der Grund- und Gebaudebesitz gliedert sich in einen eigen-
genutzten und einen fremdgenutzten Anteil. Eigengenutzter
Grund- und Gebaudebesitz wird unter den sonstigen Vermo-
genswerten ausgewiesen.

Der zur Einnahmenerzielung im Bestand befindliche fremd-
genutzte Grund- und Gebaudebesitz wird unter den Kapital-
anlagen ausgewiesen. Die Ertrage und Aufwendungen aus
Mietvertragen sind im Kapitalanlageergebnis enthalten.

Die Bewertung erfolgt mit den Anschaffungskosten, vermin-

dert um die planmaRigen Abschreibungen mit Nutzungsdau-
ern bis zu maximal 50 Jahren.
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Fir die nach der At-Equity-Methode bewerteten Gesellschaf-
ten liegen keine offentlichen Preisnotierungen vor. Im Bilanz-
wert der assoziierten Unternehmen ist ein Geschafts- oder
Firmenwert in Hohe von 18,8 Mio. EUR (18,8 Mio. EUR) ent-
halten. Fiir weitere Angaben verweisen wir auf Kapitel 4
»Konsolidierung“.
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Entwicklung des fremdgenutzten Grund- und Gebaudebesitzes A 32
in TEUR 2017
Bruttobuchwert zum 31.12. Vj. 1.712.667 1.502.800
Wahrungsumrechnung zum 1.1. 36.660 -89.740
Bruttobuchwert nach Wahrungsumrechnung 1.749.327 1.413.060
Zugange 117.253 388.308
Abgange 23.166 82.453
Wahrungsumrechnung zum 31.12. 994 -6.248
Bruttobuchwert zum 31.12. Gj. 1.844.408 1.712.667
Kumulierte Abschreibungen zum 31.12. Vj. 128.939 100.557
Wahrungsumrechnung zum 1.1. 3.131 -6.172
Kumulierte Abschreibungen nach Wahrungsumrechnung 132.070 94.385
Abgange 3.708 9.895
PlanmaRige Abschreibungen 34.001 31.013
AuBerplanmaRige Abschreibungen 324 15.642
Zuschreibung 3.616 912
Wahrungsumrechnung zum 31.12. 405 -1.294
Kumulierte Abschreibungen zum 31.12. Gj. 159.476 128.939
Nettobuchwert zum 31.12. Vj. 1.583.728 1.402.243
Nettobuchwert zum 1.1. Gj. 1.617.257 1.318.675
Nettobuchwert zum 31.12. Gj. 1.684.932 1.583.728

Der Marktwert des fremdgenutzten Grund- und Gebidude-
besitzes betragt zum Bilanzstichtag 1.945,4 Mio. EUR
(1.743,6 Mio. EUR).

Die Zuginge in diesem Posten sind auf Investitionstatigkei-
ten in den betreffenden Immobiliengesellschaften der Hanno-
ver Riick-Gruppe zuriickzufiihren, explizit in Australien und
den USA.

Bei der Diversifizierung iiber verschiedene Immobiliensekto-
ren liegt der Fokus auf Biiroimmobilien (68 %), gefolgt von
Einzelhandelsobjekten (19 %). Die Allokation wird erganzt
durch Investitionen in weitere Sektoren, beispielsweise Lo-
gistik und Parken. Geografisch verteilen sich die Engage-
ments auf die USA (36 %), Europa (ohne Deutschland; 33 %)
sowie Deutschland (20 %) und Asien (11 %).

Die im Kapitalanlagebestand befindlichen Immobilien wer-
den regelmaRig zum Bilanzstichtag einer internen oder exter-
nen Bewertung durch einen Gutachter unterzogen. Beide
Analysen unterscheiden sich in der angewandten Methodik
nicht voneinander, sodass die Ergebnisse jederzeit und fort-
laufend vergleichbar sind. Allgemein werden die Marktwerte
der Immobilien im Ertragswertverfahren ermittelt, wobei
Mieteinkiinfte unter Berlicksichtigung dazugehoriger Bewirt-
schaftungskosten kapitalisiert werden. Einfluss auf das Be-
wertungsergebnis haben auBerdem Zu- und Abschlage auf-

grund individueller Objektgegebenheiten (Instandhaltung,
Leerstinde, Mietabweichungen gegeniiber dem Marktniveau
etc.). Bei der Bewertung von internationalen Immobilien-
objekten wird zudem vorrangig auf das Discounted-
Cash-Flow-Verfahren (DCF) zurtickgegriffen. Hauptmerkmal
dabei ist die Barwertberechnung der prognostizierten jahr-
lichen Zahlungsiiberschiisse.

In der Konzernbilanz werden Immobilien, fiir die eine Verau-
RBerungsabsicht gemal [FRS 5 besteht, separat ausgewiesen.
Verkaufsabsichten begriinden sich durch individuelle Immo-
bilienmarkt- und Objektgegebenheiten in Abwagung aktuel-
ler und kiinftiger Chancen- bzw. Risikoprofile. In der Be-
richtsperiode waren keine Immobilien in die zur Verau8erung
bestimmten Vermogenswerte umzugliedern.

Dartiber hinaus haben wir im Berichtsjahr zu Marktwerten
bewertete indirekte Immobilieninvestments in Hohe von
433,9 Mio. EUR (385,0 Mio. EUR) gehalten, deren fortgefiihr-
te Anschaffungskosten 379,8 Mio. EUR (327,2 Mio. EUR) be-
tragen. Die Unterschiedsbetrage zwischen den Bilanzwerten
und den fortgefiihrten Anschaffungskosten wurden als unre-
alisierte Gewinne in Héhe von 57,5 Mio. EUR (59,5 Mio. EUR)
und unrealisierte Verluste in Hohe von 3,4 Mio. EUR
(1,7 Mio. EUR) unter den kumulierten, nicht ergebniswirk-
samen Eigenkapitalanteilen erfasst.
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Sonstige Kapitalanlagen

Die sonstigen Kapitalanlagen enthalten im Wesentlichen zu
Marktwerten bewertete Beteiligungen an Personengesell-
schaften in Hohe von 1.491,0 Mio. EUR (1.507,6 Mio. EUR),
deren fortgefithrte Anschaffungskosten 1.145,8 Mio. EUR
(1.124,5 Mio. EUR) betragen. Die Unterschiedsbetrage
zwischen den Bilanzwerten und den fortgefiihrten Anschaf-
fungskosten wurden als unrealisierte Gewinne in Hohe von
362,1 Mio. EUR (398,0 Mio. EUR) und unrealisierte Verluste
in Hohe von 16,9 Mio. EUR (14,8 Mio. EUR) unter den kumu-
lierten, nicht ergebniswirksamen Eigenkapitalanteilen er-
fasst.

Kurzfristige Anlagen

Hier sind Anlagen mit einer Restlaufzeit im Investitionszeit-
punkt bis zu einem Jahr ausgewiesen. Dies beinhaltet sowohl
Tages- und Termingelder als auch Anteile an Investment-
fonds, die in diese Wertpapiere investieren.

Zeitwerthierarchie

Fiir die Angaben nach IFRS 13 ,Fair Value Measurement®
sind Finanzinstrumente einer dreistufigen Zeitwerthierarchie
zuzuordnen.

Die Zeitwerthierarchie spiegelt Merkmale der fiir die Bewer-
tung verwendeten Preisinformationen bzw. Eingangsparame-
ter wider und ist wie folgt gegliedert:

¢ Stufe 1: Vermogenswerte oder Verbindlichkeiten, die
mittels direkt auf aktiven und liquiden Markten
notierten (nicht angepassten) Preisen bewertet werden.

e Stufe 2: Vermogenswerte oder Verbindlichkeiten, die
mittels beobachtbarer Marktdaten bewertet werden
und nicht der Stufe 1 zuzuordnen sind. Die Bewertung
beruht dabei insbesondere auf Preisen fiir gleichartige
Vermogenswerte und Verbindlichkeiten, die auf aktiven
Mairkten gehandelt werden, auf Preisen an Markten,
die nicht als aktiv einzuschéatzen sind, sowie auf von
solchen Preisen oder Marktdaten abgeleiteten Parame-
tern.

e Stufe 3: Vermogenswerte oder Verbindlichkeiten, die
nicht oder nur teilweise mittels am Markt beobacht-
barer Parameter bewertet werden konnen. Bei diesen
Instrumenten werden im Wesentlichen Bewertungs-
modelle und -methoden zur Bewertung herangezogen.
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Dartiber hinaus werden unter den sonstigen Kapitalanla-
gen angekaufte Lebensversicherungspolicen in Hoéhe von
38,6 Mio. EUR (38,2 Mio. EUR) ausgewiesen, die ergebnis-
wirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden.
Ebenfalls unter den sonstigen Kapitalanlagen werden ausge-
reichte Darlehen in Hohe von 141,1 Mio. EUR (107,9 Mio.
EUR) ausgewiesen.

Werden fur die Bewertung eines Finanzinstrumentes Input-
faktoren unterschiedlicher Stufen herangezogen, ist die Stufe
des niedrigsten Inputfaktors maRkgeblich, der fiir die Bewer-
tung wesentlich ist.

Die fiir die Koordination und Dokumentation der Bewertung
verantwortlichen operativen Einheiten sind von den operati-
ven Einheiten, die die Kapitalanlagerisiken eingehen, organi-
satorisch getrennt. Alle relevanten Bewertungsprozesse und
Bewertungsmethoden sind dokumentiert. Entscheidungen
uber grundsatzliche Bewertungsfragen trifft ein monatlich
tagendes Bewertungskomitee.

Ebenso wie im Vorjahr waren auch im abgelaufenen Ge-
schiftsjahr keine Kapitalanlagen einer anderen Stufe der
Zeitwerthierarchie zuzuordnen.

Nachfolgende Tabelle zeigt die Aufteilung der zum Zeitwert
bewerteten Finanzinstrumente hinsichtlich der dreistufigen
Zeitwerthierarchie.



Zeitwerthierarchie zum Zeitwert bewerteter Finanzinstrumente

A33

2018

in TEUR Stufe 1 Stufe 2 Stufe 3 Gesamt
Festverzinsliche Wertpapiere 28.040 33.771.395 = 33.799.435
Aktien, Aktienfonds und andere nicht

festverzinsliche Wertpapiere 28.729 = = 28.729
Sonstige Finanzinstrumente = 58.420 132.339 190.759
Immobilienfonds = = 433.899 433.899
Sonstige Kapitalanlagen = = 1.647.992 1.647.992
Kurzfristige Anlagen 421.950 = = 421.950
Sonstige Vermogenswerte = 988 = 988
Aktivische Finanzinstrumente 478.719 33.830.803 2.214.230 36.523.752
Andere Verbindlichkeiten = 57.940 24.548 82.488
Passivische Finanzinstrumente = 57.940 24.548 82.488
Zeitwerthierarchie zum Zeitwert bewerteter Finanzinstrumente A34

2017

in TEUR Stufe 1 Stufe 2 Stufe 3 Gesamt
Festverzinsliche Wertpapiere 34.043 31.459.907 - 31.493.950
Aktien, Aktienfonds und andere nicht

festverzinsliche Wertpapiere 35.521 1.897 102 37.520
Sonstige Finanzinstrumente - 39.793 49.039 88.832
Immobilienfonds - - 384.973 384.973
Sonstige Kapitalanlagen - - 1.639.065 1.639.065
Kurzfristige Anlagen 958.669 - - 958.669
Aktivische Finanzinstrumente 1.028.233 31.501.597 2.073.179 34.603.009
Andere Verbindlichkeiten - 78.838 185.498 264.336
Passivische Finanzinstrumente - 78.838 185.498 264.336
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Die nachfolgende Ubersicht zeigt eine Uberleitung der Zeit-
werte von Finanzinstrumenten der Stufe 3 vom Anfang des
Geschaftsjahres zu den Zeitwerten per 31. Dezember des

Geschaftsjahres.

Entwicklung der Stufe-3-Finanzinstrumente

A35

2018

Aktien, Sonstige Immobilien- Sonstige Andere
Aktienfonds Finanz- fonds Kapitalanlagen Verbind-
und andere instrumente lichkeiten
nicht fest-
verzinsliche
in TEUR Wertpapiere
Bilanzwert zum 31.12. Vj. 102 49.039 384.973 1.639.065 185.498
Wahrungsumrechnung zum 1.1. -2 2.326 31.152 46.691 8.796
Bilanzwert nach Wahrungs-
umrechnung 100 51.365 416.125 1.685.756 194.294
Ertrage und Aufwendungen
In der Gewinn- und
Verlustrechnung erfasst = 29.037 -2.601 41.735 SN S
Direkt im Eigenkapital erfasst = = -3.298 -57.796 =
Umbuchungen -102 = = = =
Kaufe = 103.507 75.906 374.508 7.814
Verkaufe = 48.934 41.262 393.933 164.914
Rickzahlungen/Ruckfihrungen = = = 4.746 =
Umgliederungen gemaR IFRS 5 = = -12.370 = =
Transfers nach Stufe 3 = = = = =
Transfers aus Stufe 3 = = = = =
Wahrungsumrechnung zum 31.12. 2 -2.636 1.399 2.468 -6.871
Bilanzwert zum 31.12. Gj. = 132.339 433.899 1.647.992 24.548
Entwicklung der Stufe-3-Finanzinstrumente A 36
2017
Aktien, Sonstige Immobilien- Sonstige Andere
Aktienfonds Finanz- fonds Kapitalanlagen Verbind-
und andere instrumente lichkeiten
nicht fest-
verzinsliche
in TEUR Wertpapiere
Bilanzwert zum 31.12. Vj. 10 - 390.676 1.653.902 168.943
Wahrungsumrechnung zum 1.1. -1 - -18.082 -130.950 -20.481
Bilanzwert nach Wahrungs-
umrechnung 9 - 372.594 1.522.952 148.462
Veranderungen im Konsolidierungskreis 103 - - - -
Ertrage und Aufwendungen
In der Gewinn- und
Verlustrechnung erfasst -88 2.024 -2.341 9.093 -29.818
Direkt im Eigenkapital erfasst - - -5.842 35.188 -
Kaufe 78 66.331 92.817 320.334 69.113
Verkdufe - 18.232 72.043 245.092 -
Transfers nach Stufe 3 1 - - - -
Transfers aus Stufe 3 - - - - -
Wahrungsumrechnung zum 31.12. -1 -1.084 -212 -3.410 -2.259
Bilanzwert zum 31.12. Gj. 102 49.039 384.973 1.639.065 185.498
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Die Ertrage und Aufwendungen, die im Geschiftsjahr im
Zusammenhang mit Finanzinstrumenten der Stufe 3 in der
Gewinn- und Verlustrechnung erfasst wurden, setzen sich
wie folgt zusammen:

Ertrage und Aufwendungen aus Stufe-3-Finanzinstrumenten

A37

2018

Aktien, Sonstige Immobilien- Sonstige Andere
Aktienfonds Finanz- fonds Kapitalanlagen Verbind-
und andere instrumente lichkeiten
nicht fest-
verzinsliche
in TEUR Wertpapiere
Insgesamt im Geschaftsjahr
Ordentliche Kapitalanlageertrage = = = -10 =
Realisierte Gewinne und Verluste aus
dem Abgang von Kapitalanlagen = = = 56.694 =
Veranderung der Zeitwerte von
Finanzinstrumenten = 29.037 = 350 5.775
Abschreibungen, Wertminderungen und
Zuschreibungen von Kapitalanlagen = = -2.601 -15.299 =
Davon entfallen auf zum 31.12. im
Bestand befindliche Finanzinstrumente
Ordentliche Kapitalanlageertrage = = = -10 =
Veranderung der Zeitwerte von
Finanzinstrumenten = 29.037 = 512 5.775
Abschreibungen, Wertminderungen und
Zuschreibungen von Kapitalanlagen = = -2.601 -15.299 =
Ertrage und Aufwendungen aus Stufe-3-Finanzinstrumenten A 38
2017
Aktien, Sonstige Immobilien- Sonstige Andere
Aktienfonds Finanz- fonds Kapitalanlagen Verbind-
und andere instrumente lichkeiten
nicht fest-
verzinsliche
in TEUR Wertpapiere
Insgesamt im Geschaftsjahr
Ordentliche Kapitalanlageertrage - - - 108 -
Realisierte Gewinne und Verluste aus
dem Abgang von Kapitalanlagen -79 - - 15.538 -
Veranderung der Zeitwerte von
Finanzinstrumenten - 2.024 - 1.887 29.818
Abschreibungen, Wertminderungen und
Zuschreibungen von Kapitalanlagen -9 - -2.341 -8.440 -
Davon entfallen auf zum 31.12. im
Bestand befindliche Finanzinstrumente
Ordentliche Kapitalanlageertrage - - - 108 -
Veranderung der Zeitwerte von
Finanzinstrumenten - 2.024 - 1.392 29.818
Abschreibungen, Wertminderungen und
Zuschreibungen von Kapitalanlagen -9 - -2.341 -8.440 -
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Sofern zur Bewertung von Finanzinstrumenten der Stufe 3
Modelle verwendet werden, bei denen die Anwendung alter-
nativer Eingangsparameter zu einer wesentlichen Anderung
des beizulegenden Zeitwertes fiihrt, verlangt der Standard
IFRS 13 eine Offenlegung der Auswirkungen dieser alternati-
ven Annahmen. Von den aktivischen Finanzinstrumenten der
Stufe 3 mit beizulegenden Zeitwerten zum Bilanzstichtag von
insgesamt 2.214,2 Mio. EUR (2.073,2 Mio. EUR) bewertet die
Hannover Riick Finanzinstrumente mit einem Volumen von
1.924,9 Mio. EUR (1.892,6 Mio. EUR) unter Verwendung der
Nettovermogenswert-Methode. Bei diesen Bestinden han-
delt es sich iiberwiegend um Anteile an Private Equity- sowie
Immobilienfonds. Unter der Annahme, dass sich die Barwerte
der in den Fonds enthaltenen Vermdgenswerte und Forde-
rungen 10 % niedriger darstellen wiirden als der Bewertung

Zeitwerthierarchie zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewerteter Finanzinstrumente

zum Bilanzstichtag zugrunde gelegt, ergidben sich fiir diese
Bestidnde beizulegende Zeitwerte von 1.732,4 Mio. EUR. Bei
den verbleibenden aktivischen Finanzinstrumenten der Stufe
3 mit einem Volumen von 289,3 Mio. EUR (180,6 Mio. EUR)
handelt es sich um Kapitalanlagen, deren Bewertung unter
anderem auf versicherungstechnischen Parametern basiert.
Unter den anderen Verbindlichkeiten der Stufe 3 wurden im
Geschaftsjahr derivative Finanzinstrumente, die im Zusam-
menhang mit der Riickversicherung stehen, ausgewiesen.
Die Wertentwicklung steht in Abhidngigkeit von Stornoquoten
innerhalb eines unterliegenden Erstversicherungsporte-
feuilles. Aus der Anwendung alternativer Eingangsparameter
und Annahmen ergibt sich keine wesentliche Auswirkung auf
den Konzernabschluss.

A 39

2018

in TEUR Stufe 1 Stufe 2 Stufe 3 Gesamt
Festverzinsliche Wertpapiere = 2.719.789 155.812 2.875.601
Fremdgenutzter Grundbesitz = = 1.945.401 1.945.401
Sonstige Kapitalanlagen = 8.089 154.973 163.062
Aktivische Finanzinstrumente = 2.727.878 2.256.186 4.984.064
Darlehen und begebene Anleihen = 2.677.938 35 2.677.973
Passivische Finanzinstrumente = 2.677.938 35 2.677.973
Zeitwerthierarchie zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewerteter Finanzinstrumente A 40
2017
in TEUR Stufe 1 Stufe 2 Stufe 3 Gesamt
Festverzinsliche Wertpapiere - 2.985.404 121.239 3.106.643
Fremdgenutzter Grundbesitz - - 1.743.632 1.743.632
Sonstige Kapitalanlagen - 7.917 121.376 129.293
Aktivische Finanzinstrumente - 2.993.321 1.986.247 4.979.568
Darlehen und begebene Anleihen - 1.977.559 39 1.977.598
Passivische Finanzinstrumente - 1.977.559 39 1.977.598
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Angaben zur verschobenen Einfihrung von IFRS 9

Zeitwertangaben zu Finanzinstrumenten

A 41

2018

Finanzinstrumente, die ausschlieBlich Zins

Alle sonstigen Finanzinstrumente

und Tilgung umfassen

Veranderung des
Zeitwertes im

Veranderung des
Zeitwertes im

in TEUR Zeitwert zum 31.12. Geschaftsjahr Zeitwert 31.12. Geschaftsjahr
Festverzinsliche Wertpapiere —

Dauerbestand 269.651 -14.398 266 216
Festverzinsliche Wertpapiere —

Darlehen und Forderungen 2.602.013 -35.616 3.671 -3.544
Festverzinsliche Wertpapiere —

dispositiver Bestand 32.746.438 -70.690 493.247 -18.879
Festverzinsliche Wertpapiere —

ergebniswirksam zum Zeitwert bewertet = = 559.750 -19.933
Aktien, Aktienfonds und andere

nicht festverzinsliche Wertpapiere —

dispositiver Bestand = = 28.729 -1.170
Sonstige Finanzinstrumente —

ergebniswirksam zum Zeitwert bewertet = = 173.865 -9.619
Immobilienfonds = = 433.899 -41.181
Sonstige Kapitalanlagen 133.262 -1.525 1.537.851 -78.798
Kurzfristige Anlagen 380.590 -532 41.360 345
Sonstige Vermogenswerte 146.641 = 933 1.767
Gesamt 36.278.597 -122.761 3.273.571 -170.796

Die oben stehende Tabelle stellt die zukiinftig gemaf IFRS 9
zu bilanzierenden aktivischen Finanzinstrumente dar und un-
terteilt diese in eine Gruppe, die das Zahlungsstromkriterium
fir Finanzinstrumente erfiillt, sowie sonstige Finanzinstru-
mente. Diese umfassen neben den derzeit ergebniswirksam
zum Zeitwert bewerteten Finanzinstrumenten insbesondere
gehaltene Eigenkapitalinstrumente sowie Anteile an Invest-

mentfonds, die aufgrund ihrer Natur das in IFRS 9 verankerte
Zahlungsstromkriterium nicht erfullen konnen. Das Zah-
lungsstromkriterium wird erftllt, wenn die Vertragsbedin-
gungen des Finanzinstrumentes zu festgelegten Zeitpunkten
zu Zahlungsstromen fiihren, die ausschlieflich Zins- und Til-
gungszahlungen auf den ausstehenden Kapitalbestand dar-
stellen (solely payments of principal and interest — SPPI-test).

Ratingstruktur der Finanzinstrumente, die ausschlieflich Zins und Tilgung umfassen A 42

2018

Bilanzwert vor

in TEUR Wertberichtigung
AAA 17.440.918
AA 5.642.495
A 5.067.975
BBB 6.017.406
BB oder niedriger 936.185
Ohne Rating

geringes Bonitatsrisiko 630.371

mehr als nur geringes Bonitatsrisiko 175.447
Gesamt 35.910.798

Der beizulegende Zeitwert fiir Finanzinstrumente, die das
Zahlungsstromkriterium erfillen und nicht nur geringes
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Kreditrisiko aufweisen, entspricht grundsatzlich dem in der
Tabelle ausgewiesenen Bilanzwert vor Wertberichtigungen.
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6.2 Depotforderungen

Die Depotforderungen in Hohe von 10.691,8 Mio. EUR
(10.735,0 Mio. EUR) reprédsentieren die von uns bei unseren
Zedenten gestellten Bardepots, die keine Zahlungsstrome
auslosen und die von den Zedenten nicht ohne unsere

Zustimmung verwertet werden konnen. Sie verhalten sich
laufzeitenkongruent zu den ihnen zuzuordnenden Riickstel-
lungen. Bei Ausfall einer Depotforderung reduziert sich in
gleichem Mal unsere Riickversicherungsverpflichtung.

6.3 Depotforderungen aus Finanzierungsgeschaften

Im Berichtsjahr sind die Depotforderungen aus Finanzie-
rungsgeschaften von 167,9 Mio. EUR um 5,0 Mio. EUR auf
172,9 Mio. EUR leicht gestiegen.

6.4 Versicherungstechnische Aktiva

Die Anteile der Retrozessiondre an den versicherungstechni-
schen Ruckstellungen basieren auf den vertraglichen Verein-
barungen der zugrunde liegenden Riickversicherungsver-
trige. Fir nahere Angaben verweisen wir auf unsere
Ausfithrungen zu den versicherungstechnischen Riickstellun-
gen im Kapitel 6.7 ,Versicherungstechnische Riickstellun-
gen“. Dariiber hinaus verweisen wir zu Art und AusmaR der
Risiken, die sich aus Versicherungsvertragen ergeben, auf
die Erlduterungen im Risikobericht auf Seite 102 ff.

SFAS 60 verlangt die Aktivierung von Abschlusskosten als
Vermogenswerte sowie deren Amortisation proportional zu
der verdienten Pramie.

Bei Riickversicherungsvertragen fiir fondsgebundene Lebens-
versicherungsvertrage, die nach SFAS 97 als Universal-
Life-Type-Vertrdage klassifiziert wurden, werden die aktivier-
ten Abschlusskosten unter Beriicksichtigung der Laufzeit der

Versicherungsvertrdge proportional zu den erwarteten Ge-
winnmargen aus den Riickversicherungsvertragen aufgelost.
Fir diese Vertrage wurde ein Diskontierungszins verwendet,
der auf dem Zins fiir mittelfristige Staatsanleihen basiert. Fiir
Rentenversicherungen gegen Einmalbeitrag beziehen sich
diese Werte auf die erwartete Policenlaufzeit oder Renten-
zahlungszeit.

Bei der Personen-Riickversicherung werden die aktivierten
Abschlusskosten von Lebens- und Rentenversicherungen mit
laufender Pramienzahlung unter Beriicksichtigung der Lauf-
zeit der Vertrdge, der erwarteten Riuckkaufe, der Storno-
erwartungen und der erwarteten Zinsertrage ermittelt.

Bei der Schaden-Riickversicherung werden Abschlusskosten,
die direkt mit dem Abschluss oder der Erneuerung von Ver-
trigen im Zusammenhang stehen, fiir den unverdienten Teil
der Pramie abgegrenzt.

Entwicklung der abgegrenzten Abschlusskosten A 43
in TEUR 2017
Bilanzwert zum 31.12. Vj. 2.228.246 2.264.034
Wahrungsumrechnung zum 1.1. -1.494 -152.916
Bilanzwert nach Wahrungsumrechnung 2.226.752 2.111.118
Zugange 782.122 676.407
Amortisationen 668.351 530.606
Portefeuilleeintritte/-austritte -64.252 -16.796
Umgliederungen gemaR IFRS 5 -126.833 -
Wahrungsumrechnung zum 31.12. 6.382 -11.877
Bilanzwert zum 31.12. Gj. 2.155.820 2.228.246
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Fiir weitere Erlauterungen verweisen wir auf Kapitel 3.1 ,,Zu-
sammenfassung wesentlicher Bilanzierungs- und Bewer-
tungsmethoden®.

Altersstruktur der Giberfalligen Abrechnungsforderungen

Im Folgenden wird die Altersstruktur der zum Bilanzstichtag
nicht wertberichtigten, jedoch als iiberfillig eingestuften Ab-
rechnungsforderungen dargestellt.

A 44

2018 2017

drei Monate tber ein Jahr drei Monate lber ein Jahr
in TEUR bis ein Jahr bis ein Jahr
Abrechnungsforderungen 241.637 90.747 303.242 130.437

Den Zahlungseingang aus den zum Datum der Sollstellung
fillig gestellten Abrechnungsforderungen erwarten wir im
Rahmen unseres Forderungsmanagements, sofern nichts an-
deres vereinbart ist, innerhalb eines Zeitraumes von drei Mo-
naten, den wir ebenfalls bei der Risikoanalyse beriicksichti-
gen. Wir verweisen hierzu auf unsere Ausfiihrungen zum
Forderungsausfallrisiko innerhalb des Risikoberichtes auf
Seite 114 ff.

Die Ausfallrisiken der Abrechnungsforderungen aus dem
Riickversicherungsgeschift werden durch Einzelbetrachtun-
gen ermittelt und berticksichtigt.

Die Wertberichtigungen auf Abrechnungsforderungen, die
wir auf Wertberichtigungskonten erfassen, entwickelten sich
im Berichtsjahr wie folgt:

Wertberichtigungen auf Abrechnungsforderungen A 45
in TEUR 2017
Kumulierte Wertberichtigungen zum 31.12. Vj. 17.391 40.468
Wahrungsumrechnung zum 1.1. 182 -321
Kumulierte Wertberichtigungen nach Wahrungsumrechnung 17.573 40.147
Wertberichtigungen 19.151 9.299
Auflosung 5.506 31.427
Inanspruchnahme 1.500 628
Umgliederungen gemaR IFRS 5 -215 -
Kumulierte Wertberichtigungen zum 31.12. G;j. 29.503 17.391
Bruttobuchwert der Abrechnungsforderungen zum 31.12. G;j. 4.005.281 3.838.515
Kumulierte Wertberichtigungen zum 31.12. G;j. 29.503 17.391
Nettobuchwert der Abrechnungsforderungen zum 31.12. G;. 3.975.778 3.821.124

Dartiber hinaus haben wir im Berichtsjahr Einzelwertberich-
tigungen auf die Anteile der Riickversicherer an der Riick-
stellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfille vor-
genommen. Wir verweisen auf die entsprechenden
Erlduterungen zu der Riickstellung flir noch nicht abgewi-
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ckelte Versicherungsfille im Kapitel 6.7 ,Versicherungstech-
nische Riickstellungen“. Zu den aus versicherungstechni-
schen Vermogenswerten resultierenden  Ausfallrisiken
verweisen wir zusitzlich auf unsere Ausfilhrungen im Risi-
kobericht auf Seite 114 ff.
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6.5 Geschafts- oder Firmenwert

Nach IFRS 3 ,Business Combinations“ werden planméRige
Abschreibungen auf den Geschifts- oder Firmenwert nicht
vorgenommen. Die Geschifts- oder Firmenwerte wurden im
Rahmen eines Niederstwerttestes (Impairment Test) auf ihre
Werthaltigkeit untersucht.

Entwicklung des Geschéafts- oder Firmenwertes A 46
in TEUR 2017
Bilanzwert zum 31.12. Vj. 91.692 64.609
Wahrungsumrechnung zum 1.1. -1.289 -1.405
Bilanzwert nach Wahrungsumrechnung 90.403 63.204
Zugange 3.506 28.775
Wertberichtigungen 8.389 -
Wahrungsumrechnung zum 31.12. 68 -287
Bilanzwert zum 31.12. Gj. 85.588 91.692

Die Position enthalt zum Bilanzstichtag im Wesentlichen den
Geschafts- oder Firmenwert aus den Erwerben der E+S Riick-
versicherung AG, der Integra Insurance Solutions Limited,
der Glencar Underwriting Managers Inc. und der Argenta
Holdings Limited.

Fir Zwecke des Werthaltigkeitstestes wurde der Geschéfts-
oder Firmenwert den zahlungsmittelgenerierenden Einheiten
zugeordnet, die die niedrigste Ebene darstellen, auf der der
Geschafts- oder Firmenwert fiir interne Managementzwecke
iberwacht wird. In den Fallen der zum Bilanzstichtag ausge-
wiesenen Geschifts- oder Firmenwerte handelt es sich dabei
um die jeweiligen rechtlichen Einheiten. Der erzielbare Be-
trag wird auf Basis des jeweiligen Nutzungswertes (Value in
Use) ermittelt. Der Nutzungswert wird unter Anwendung des
Ertragswertverfahrens berechnet. Hierbei werden fiir die De-
tailplanungsphase die Planungsrechnungen der zahlungsmit-
telgenerierenden Einheiten bzw. Gesellschaften zugrunde
gelegt, die jeweils die kommenden fiinf Jahre abdecken. Die-
se stellen das Ergebnis eines detaillierten Planungsprozesses
dar, in den alle verantwortlichen Mitglieder des Manage-
ments eingebunden sind und der aktuellen Marktentwicklun-
gen des jeweiligen Unternehmens (branchenbezogen und
gesamtwirtschaftlich) Rechnung tragt. Fur die sich daran an-
schlieBende Phase der ewigen Rente werden die nach An-
sicht des Managements nachhaltig zu erwirtschaftenden
Ertragsiiberschiisse und Wachstumsraten angesetzt. Der Ka-
pitalisierungszinssatz basiert auf dem Capital Asset Pricing
Model (CAPM) sowie den vor dem Hintergrund des jeweiligen
Marktumfeldes als realistisch eingeschatzten Wachstumsra-
ten. Fur die Ableitung des risikofreien Basiszinssatzes wird
wenn moglich auf entsprechende Zinsstrukturkurvendaten
der jeweiligen Nationalbanken zuriickgegriffen. Sind diese
nicht oder nur unter unverhaltnismafig hohem Aufwand zu
ermitteln, werden die Renditen der jeweiligen Staatsanleihen
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mit Laufzeiten von 30 Jahren herangezogen. Sowohl die Zins-
strukturkurven als auch die Staatsanleihen spiegeln die aktu-
elle Zinsentwicklung an den Finanzmarkten wider. Hinsicht-
lich der Marktrisikopramie wird den jeweils aktuellen
Empfehlungen des Instituts der Wirtschaftspriifer in Deutsch-
land e. V. (IDW) gefolgt. Der Betafaktor wird auf Basis offent-
lich zuganglicher Kapitalmarktdaten fir die Hannover Riick
SE ermittelt. Die zur Umrechnung verwendeten Fremd-
wahrungskurse entsprechen den Verhiltnissen am Bilanz-
stichtag.

Fir die einzelnen zahlungsmittelgenerierenden Einheiten
wurden die folgenden Kapitalisierungszinssitze und Wachs-
tumsraten angesetzt:

Kapitalisierungszinssatze A 47

Kapitalisierungs- ~ Wachstumsrate
zinssatz

Argenta Holdings Limited 7,320 % 1,000 %

E+S Ruckversicherung AG 6,650 % 0,900 %

Glencar Underwriting

Managers Inc. 9,280 % 1,000 %

Integra Insurance

Solutions Limited 7,920 % 1,000 %

Die Kapitalisierungszinssatze sowie wesentliche bzw. wert-
beeinflussende Positionen der jeweiligen Planungsrechnun-
gen (u.a. Pridmienvolumina, Investmentertrige oder Loss
Ratios) wurden im Rahmen von Sensitivitatsanalysen variiert.
Hierbei wurden einzelne Parameter jeweils in angemessenen
Bandbreiten verandert, die angesichts der aktuellen Markt-
situationen und -entwicklungen erwartet werden konnen. Es
wurde festgestellt, dass bei Veranderungen der Parameter in
Bereichen, die vernunftigerweise auftreten konnten, die



Nutzungswerte der Argenta Holdings Limited und der E+S
Riickversicherung AG jeweils iiber den entsprechenden
Buchwerten lagen.

Aufgrund der aktuellen Finanzplanung musste der den zah-
lungsmittelgenerierenden Einheiten Glencar Underwriting
Managers Inc. und Integra Insurance Solutions Limited zuge-
ordnete Geschafts- oder Firmenwert wertberichtigt werden,
da der erzielbare Betrag jeweils den Buchwert der zahlungs-
mittelgenerierenden FEinheit unterschritt. Die Wertberich-

6.6 Sonstige Vermogenswerte

Sonstige Vermogenswerte

tigung auf Ebene der Glencar Underwriting Managers Inc.
betragt 5,0 Mio. EUR und umfasst den gesamten Geschafts-
oder Firmenwert. Auf Ebene der Integra Insurance Solutions
Limited betrdgt die Wertberichtigung 3,4 Mio. EUR. Der Auf-
wand wurde im ubrigen Ergebnis jeweils im Geschaftsbe-
reich Schaden-Riickversicherung erfasst.

Wir verweisen erganzend auf unsere grundlegenden Ausfiih-

rungen in Kapitel 3.1 ,,Zusammenfassung wesentlicher Bilan-
zierungs- und Bewertungsmethoden®.

A 48

inTEUR 2017
Barwert kunftiger Ertrage erworbener Lebensriickversicherungsbestande 39.609 63.285
Sonstige immaterielle Vermogenswerte 129.397 133.713
Riickdeckungsversicherung 93.962 90.789
Eigengenutzter Grund- und Gebaudebesitz 63.551 64.036
Steuerforderungen 83.173 78.016
Betriebs- und Geschaftsausstattung 29.804 29.653
Forderungen aus Vorauszahlungen und Dienstleistungen 74.018 58.491
Ubrige 115.906 386.270
Gesamt 629.420 904.253

In der Position ,Ubrige“ sind Forderungen in Hohe von
50,4 Mio. EUR (286,8 Mio. EUR) enthalten, die dem Barwert
zukiinftiger Pramienzahlungen im Zusammenhang mit deri-
vativen Finanzinstrumenten aus Transaktionen des Geschafts-
feldes Personen-Riickversicherung entsprechen. Nahere
Erlauterungen geben wir in Kapitel 8.1 ,,Derivative Finanzin-
strumente und finanzielle Garantien®.
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Die ibrigen Forderungen enthalten nicht wertberichtigte
Positionen in Hohe von 0,3 Mio. EUR (0,3 Mio. EUR), die zum
Bilanzstichtag mehr als zwolf Monate iiberfallig waren.
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Barwert kiinftiger Ertrage erworbener Lebensriickversicherungsbestande

Entwicklung des Barwertes kiinftiger Ertrage erworbener Lebensriickversicherungsbestande A 49
(Present Value of Future Profits/PVFP)

in TEUR 2017
Bruttobuchwert zum 31.12. Vj. 121.859 136.053
Wahrungsumrechnung zum 1.1. 4.719 -14.194
Bruttobuchwert zum 31.12. Gj. 126.578 121.859
Kumulierte Abschreibungen zum 31.12. Vj. 58.574 59.461
Wahrungsumrechnung zum 1.1. 1.718 -4.909
Kumulierte Abschreibungen nach Wahrungsumrechnung 60.292 54.552
Amortisation 25.859 4.267
Wahrungsumrechnung zum 31.12. 818 -245
Kumulierte Abschreibungen zum 31.12. Gj. 86.969 58.574
Nettobuchwert zum 31.12. Vj. 63.285 76.592
Nettobuchwert zum 31.12. Gj. 39.609 63.285

Die Position beinhaltet den im Rahmen der Ubernahme des
ING-Lebensriickversicherungsportefeuilles im Jahr 2009 an-
gesetzten Barwert zukiinftiger Zahlungsmittelfliisse des er-
worbenen Geschiftes. Dieser immaterielle Vermogenswert
wird planmaRig iiber die Laufzeit der zugrunde liegenden
Riickversicherungsvertrige proportional zu den zukiinftigen
Pridmieneinnahmen amortisiert. Die Amortisationsdauer be-

Riickdeckungsversicherung

Die Hannover Riick SE hat mit Wirkung zum 1. Juli 2003 eine
Riickdeckungsversicherung fur Pensionszusagen abgeschlos-
sen. Es handelt sich dabei um aufgeschobene Rentenversi-
cherungen mit laufendem Beitrag im Rahmen eines Gruppen-
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tragt insgesamt 30 Jahre. Die erhohte Amortisation resultiert
aus Vertragsriickziigen einzelner Zedenten infolge von Raten-
erhohungen. Zu weiteren Ausfiihrungen verweisen wir auf
unsere Erlduterungen zu den immateriellen Vermogenswer-
ten in Kapitel 3.1 ,,Zusammenfassung wesentlicher Bilanzie-
rungs- und Bewertungsmethoden®.

versicherungsvertrages, die nach TAS 19 ,, Employee Benefits*
zum Bilanzstichtag als separater Vermogenswert zum Fair
Value in Hohe von 94,0 Mio. EUR (90,8 Mio. EUR) bilanziert
worden sind.



Betriebs- und Geschaftsausstattung

Betriebs- und Geschaftsausstattung A 50
in TEUR 2017
Bruttobuchwert zum 31.12. Vj. 157.511 155.812
Wahrungsumrechnung zum 1.1. 953 -5.474
Bruttobuchwert nach Wahrungsumrechnung 158.464 150.338
Zugange 11.791 12.743
Abgange 5.567 3.974
Umgliederungen = -4.451
Anderung des Konsolidierungskreises -64 2.696
Umgliederungen gemaR IFRS 5 -5.101 -
Wahrungsumrechnung zum 31.12. -158 159
Bruttobuchwert zum 31.12. Gj. 159.365 157.511
Kumulierte Abschreibungen zum 31.12. Vj. 127.858 128.578
Wahrungsumrechnung zum 1.1. 1.143 -4.592
Kumulierte Abschreibungen nach Wahrungsumrechnung 129.001 123.986
Abgange 5.199 3.773
PlanmaRige Abschreibungen 10.042 8.047
Umgliederungen = -793
Anderung des Konsolidierungskreises -39 294
Umgliederungen gemaR IFRS 5 -4.119 -
Wahrungsumrechnung zum 31.12. -125 97
Kumulierte Abschreibungen zum 31.12. Gj. 129.561 127.858
Nettobuchwert zum 31.12. Vj. 29.653 27.234
Nettobuchwert zum 31.12. Gj. 29.804 29.653

Zur Bewertung der Betriebs- und Geschaftsausstattung ver-
weisen wir auf unsere Erlduterungen zu den tibrigen Aktiva in
Kapitel 3.1 ,Zusammenfassung wesentlicher Bilanzierungs-
und Bewertungsmethoden®.
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Sonstige immaterielle Vermogenswerte

Entwicklung der sonstigen immateriellen Vermdégenswerte A 51
in TEUR 2017
Bruttobuchwert zum 31.12. Vj. 364.879 265.220
Wahrungsumrechnung zum 1.1. -2.603 -777
Bruttobuchwert nach Wahrungsumrechnung 362.276 264.443
Anderungen des Konsolidierungskreises -289 85.853
Umgliederungen = 4.451
Zugange 21.800 11.775
Abgange = 184
Umgliederungen gemaR IFRS 5 -13.538 -
Wahrungsumrechnung zum 31.12. -57 -1.459
Bruttobuchwert zum 31.12. Gj. 370.192 364.879
Kumulierte Abschreibungen zum 31.12. Vj. 231.166 213.132
Wahrungsumrechnung zum 1.1. -815 -369
Kumulierte Abschreibungen nach Wahrungsumrechnung 230.351 212.763
Anderungen des Konsolidierungskreises =8 203
Umgliederungen = 793
Abgange = 149
Abschreibungen 18.965 17.614
Umgliederungen gemaR IFRS 5 -8.316 -
Wahrungsumrechnung zum 31.12. -202 -58
Kumulierte Abschreibungen zum 31.12. Gj. 240.795 231.166
Nettobuchwert zum 31.12. Vj. 133.713 52.088
Nettobuchwert zum 31.12. Gj. 129.397 133.713

Die Position enthdlt zum Bilanzstichtag 37,8 Mio. EUR

materiellen Vermogenswerte wurden

im Rahmen von

(33,7 Mio. EUR) fiir erworbene Software, die mit Nutzungs-
dauern von drei bis zehn Jahren planmiBig abgeschrieben
werden. Von den Zugidngen entfallen 8,7 Mio. EUR (3,6 Mio.
EUR) auf erworbene Software.

Die Bruttobuchwerte enthalten Rechte aus zum Bilanz-

stichtag weiterhin bestehenden, langfristigen Riickversiche-
rungsvertrigen. Die aus diesen Rechten resultierenden im-
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Geschaftsibernahmen in den Jahren 1997 und 2002 ange-
setzt und sind zum Bilanzstichtag vollstandig abgeschrieben.

Aus den sonstigen finanziellen Vermogenswerten, die zum
Bilanzstichtag weder tiberfillig noch wertberichtigt waren,
konnen Kreditrisiken resultieren. Wir verweisen hierzu insge-
samt auf unsere Ausfiihrungen zum Kreditrisiko innerhalb
des Risikoberichtes auf Seite 94 ff.
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6.7 Versicherungstechnische Riickstellungen

Zur Darstellung der im Selbstbehalt verbleibenden versiche-
rungstechnischen Nettoriickstellungen werden in der nach-

sprechenden Anteile der Retrozessiondre, die in der Bilanz
als Aktivposten auszuweisen sind, zusammenfassend gegen-

folgenden Aufstellung die Bruttoriickstellungen und die ent-  iibergestellt.
Versicherungstechnische Riickstellungen A 52
in TEUR brutto retro netto brutto retro netto
Ruckstellung fur noch nicht
abgewickelte Versicherungsfalle 28.758.575 2.084.630 26.673.945 28.378.545 1.651.335 26.727.210
Deckungsriickstellung 9.184.356 909.056 8.275.300 8.977.946 959.533 8.018.413
Riickstellung fiir Pramienibertrage 3.166.964 93.678 3.073.286 3.541.194 96.402 3.444.792
Sonstige versicherungstechnische
Rickstellungen 575.996 7.170 568.826 394.460 7.301 387.159
Gesamt 41.685.891 3.094.534 38.591.357 41.292.145 2.714.571 38.577.574

Die Ruckstellungen fiir noch nicht abgewickelte Versiche-
rungsfalle bemessen sich grundsatzlich nach den Aufgaben
der Zedenten. Zusatzlich werden Riickstellungen fiir nicht
gemeldete, bereits eingetretene Schiaden (IBNR-Reserven)

gebildet. Die Entwicklung der Riickstellung fiir noch nicht

abgewickelte Versicherungsfille ist in der folgenden Tabelle
dargestellt. Beginnend mit der Bruttoriickstellung wird nach
Abzug der Anteile der Riickversicherer die Veranderung der
Riickstellung im Berichtsjahr und im Vorjahr gezeigt.

Entwicklung der Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfille A53
in TEUR brutto retro netto brutto retro netto
Bilanzwert zum 31.12. Vj. 28.378.545 1.651.335 26.727.210 28.129.418 1.506.292 26.623.126
Wahrungsumrechnung zum 1.1. 385.920 38.332 347.588 -1.917.751 -120.535 -1.797.216
Bilanzwert nach
Wahrungsumrechnung 28.764.465 1.689.667 27.074.798 26.211.667 1.385.757 24.825.910
Umgliederungen gemaR IFRS 5 -1.642.408 -87.253 -1.555.155 - - -
Aufwendungen fiur Versicherungsfalle
(f.e.R)’
Geschaftsjahr 11.553.628 1.383.873 10.169.755 10.434.270 1.022.795 9.411.475
Vorjahre 2.849.915 450.520 2.399.395 3.163.944 382.340 2.781.604
14.403.543 1.834.393 12.569.150 13.598.214 1.405.135 12.193.079
davon ab:
Schadenzahlungen (f.e.R.)’
Geschaftsjahr -3.435.681 -145.670 -3.290.011 -2.910.584 -393.551 -2.517.033
Vorjahre -9.337.763 -1.192.926 -8.144.837 -8.531.198 -724.128 -7.807.070
-12.773.444 -1.338.596  -11.434.848 -11.441.782 -1.117.679 -10.324.103
Konsolidierungskreisveranderungen = = = 164.813 41.964 122.849
Einzelwertberichtigung auf
Retrozessionen = 9.257 -9.257 - 43.609 -43.609
Wertaufholung = 1.155 -1.155 - 519 -519
Portefeuilleeintritte/-austritte -8.160 -3.274 -4.886 2.171 - 2.171
Wahrungsumrechnung zum 31.12. 14.579 -2.205 16.784 -156.538 -20.752 -135.786
Bilanzwert zum 31.12. G;j. 28.758.575 2.084.630 26.673.945 28.378.545 1.651.335 26.727.210

T ohne Effekte aus GuV-wirksamen Portefeuilleeintritten/-austritten
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In den Anteilen der Riickversicherer an dieser Riickstellung
zum Bilanzstichtag sind per saldo kumulierte Einzelwert-
berichtigungen in Hohe von 54,6 Mio. EUR (44,5 Mio. EUR)
beriicksichtigt worden.

Der Gesamtwert der Nettoriickstellung vor Einzelwertberich-
tigungen belief sich zum Bilanzstichtag auf 26.619,3 Mio.
EUR (26.682,7 Mio. EUR).

Abwicklung der Nettoschadenriickstellung des Segments Schaden-Riickversicherung

Die Schadenrtuickstellungen beruhen naturgemall zu einem
gewissen Grad auf Schatzungen, die mit einem Unsicher-
heitsfaktor behaftet sind. Die Differenz aus den im Vorjahr
gebildeten Schadenriickstellungen und den daraus zu leisten-
den Schadenzahlungen schldgt sich im Abwicklungsergebnis
nieder. Dabei kommt es durch Riickversicherungsvertrage,
deren Laufzeit nicht dem Kalenderjahr entspricht oder die auf
Zeichnungsjahrbasis abgeschlossen werden, regelmilig
dazu, dass Schadenaufwendungen nicht exakt dem Ge-
schifts- oder dem Vorjahr zugewiesen werden kénnen.

Die von den Berichtseinheiten gelieferten Schadenabwick-
lungsdreiecke werden um die Wahrungseffekte aus der Um-
rechnung der jeweiligen Transaktions- in die lokale Berichts-
wiahrung bereinigt dargestellt. Die in Fremdwahrung
gelieferten Abwicklungsdreiecke der Berichtseinheiten wer-
den ebenfalls zum aktuellen Stichtagskurs in Euro umgerech-
net, um wihrungsbereinigte Abwicklungsergebnisse darstel-
len zu konnen. In den Fillen, in denen der urspriinglich
geschatzte Endschaden mit dem tatsdchlichen Endschaden in
Originalwidhrung tibereinstimmt, wird auch nach Umrech-
nung in die Konzernberichtswihrung (EUR) sichergestellt,
dass kein rein wdahrungsinduziertes Abwicklungsergebnis
ausgewiesen wird.
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Die Abwicklungsdreiecke zeigen die bilanzielle Abwicklung
der zum jeweiligen Stichtag gebildeten Nettoschadenrtick-
stellung, die sich aus der Riickstellung fiir das jeweils aktuel-
le Jahr und die vorangegangenen Anfalljahre zusammensetzt.

In der nachfolgenden Tabelle wird die Nettoschadenriickstel-
lung der Jahre 2008 bis 2018 fiir noch nicht abgewickelte
Versicherungsfille des Geschiftsfeldes Schaden-Riickversi-
cherung sowie deren Abwicklung dargestellt (sogenanntes
Schadenabwicklungsdreieck). Die fiir das Bilanzjahr 2008 be-
richteten Werte beinhalten aullerdem die nicht mehr separat
im Schadenabwicklungsdreieck dargestellten Werte der Vor-
jahre. Die dargestellten Abwicklungsergebnisse reflektieren
die im Geschaftsjahr 2018 fiir die einzelnen Abwicklungsjah-
re entstandenen Endschadenverianderungen.



Nettoschadenriickstellung und deren Abwicklung im Segment Schaden-Riickversicherung A 54

3112, 3112, 3112, 3112, 31.12. 3112, 3112, 3112, 3112, 31.12. 31.12.
in Mio. EUR 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Rickstellung fur noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle (laut Bilanz)

13.625,3 13.945,3 15.206,4 16.555,1 17.178,8 17.746,8 19.644,7 21.672,5 22.592,5 22.727,8 24.194,7"

Kumulierte Zahlungen fur das betreffende Jahr und Vorjahre

ein Jahr spater 2.958,7 2.755,7 2.4458 3.127,5 2.899,2 3.1859 35093 3.267,6 3.732,6 4.430,3
zwei Jahre spater 4.602,2 3.984,5 4.0854 48569 45183 49888 52523 5.1751 5.800,2

drei Jahre spater 5.363,2 4.8059 5.073,6 57883 57153 6.106,1 6.517,7 6.534,7

vier Jahre spater 5.951,1 5.452,1 5.722,8 6.724,0 6.564,7 7.098,9 7.511,2

funf Jahre spater 6.432,9 5.957,8 6.483,4 7.4425 73559 79112

sechs Jahre spater 6.763,2 6.459,9 7.026,2 8.037,0 7.994,7
sieben Jahre spater 7.109,9 6.808,5 7.463,5 8.525,0

acht Jahre spater 7.372,5 7.136,9 7.849,4
neun Jahre spater 7.661,0 7.425,7
zehn Jahre spater 7.899,0

Nettorlckstellung fur das betreffende Jahr und Vorjahre zzgl. der bislang geleisteten Zahlungen auf die urspriingliche Rickstellung
am Ende des Jahres 13.625,3 13.945,3 15.206,4 16.555,1 17.178,8 17.746,8 19.644,7 21.672,5 22.592,5 22.727,8 24.194,7

ein Jahr spater 14.728,2 13.430,2 14.565,5 16.263,2 16.697,7 17.558,2 19.146,1 20.777,6 21.424,6 21.731,1
zwei Jahre spater 13.465,6 12.674,5 13.960,8 15.867,4 16.343,6 16.922,2 18.031,5 19.349,6 20.457,2

drei Jahre spater 12.597,5 12.097,9 13.516,2 15.421,6 15.823,4 15.884,1 17.062,9 18.374,2

vier Jahre spater 12.101,3 11.669,8 13.060,1 14.797,0 15.122,4 15.012,6 16.197,3

funf Jahre spater 11.761,3 11.210,0 12.492,2 14.133,0 14.408,4 14.297,4

sechs Jahre spater 11.266,3 10.680,5 11.961,4 13.485,1 13.792,2
sieben Jahre spater 10.778,1 10.313,0 11.361,3 12.896,0

acht Jahre spater 10.451,7 9.817,6 11.030,0

neun Jahre spater 10.026,2 9.575,8

zehn Jahre spater 9.865,3

Veranderung ggu. Vj.

Abwicklungsergebnis 160,9 80,9 89,5 257,8 27,2 99,0 150,4 109,8 -8,0 29,2
in % 1,2 0,6 0,6 1,6 0,2 0,6 0,8 0,5 -0,0 0,1

1 Die im Schadenabwicklungsdreieck fiir das Bilanzjahr 2018 ausgewiesene Netto-Schadenriickstellung in Hohe von 24.194,7 Mio. EUR beinhaltet die
zur VerauBerung bestimmten Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten im Zusammenhang mit zur VerauBerung bestimmten Vermégenswerten der
International Insurance Company of Hannover SE in Héhe von 1.555,2 Mio. EUR.

Das positive Abwicklungsergebnis in Hohe von insgesamt
996,7 Mio. EUR (1.058,0 Mio. EUR) ergibt sich im Geschéfts-
jahr 2018 wie im Vorjahr insbesondere aus positiven Reserve-
abwicklungen in den Geschaftsbereichen Allgemeine Haft-
pflicht, Transport/Luftfahrt sowie im kurzabwickelnden
Sachgeschaft.
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Laufzeiten der versicherungstechnischen Riickstellungen

Nach IFRS 4 ,Insurance Contracts” sind Angaben erforder-
lich, mit deren Hilfe Hohe und Zeitpunkt der aus Riickver-
sicherungsvertragen zu erwartenden Kapitalfliisse verdeut-
licht werden konnen. In den nachfolgenden Tabellen haben
wir die versicherungstechnischen Riickstellungen nach deren
erwarteten Restlaufzeiten gegliedert. Im Rahmen der Lauf-
zeitenanalyse haben wir die zu Absicherungszwecken fir

Laufzeiten der versicherungstechnischen Riickstellungen

diese Riickstellungen gestellten Depots unmittelbar abge-
zogen, da die Mittelzu- und -abfliisse aus diesen Depots
direkt den Zedenten zuzurechnen sind. Zu weiteren Erlaute-
rungen hinsichtlich des Ansatzes und der Bewertung der
Rickstellungen verweisen wir auf Kapitel 3.1 ,,Zusammen-
fassung wesentlicher Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden®.

A 55

2018

Rickstellung fiir noch nicht

Deckungsriickstellung

abgewickelte Versicherungsfalle

in TEUR brutto retro netto brutto retro netto
innerhalb eines Jahres 7.766.589 485.851 7.280.738 980.953 37.475 943.478
zwischen einem und funf Jahren 10.363.466 956.613 9.406.853 1.411.465 573.539 837.926
zwischen funf und zehn Jahren 4.426.226 349.296 4.076.930 777.725 163.443 614.282
zwischen zehn und zwanzig Jahren 2.937.053 207.093 2.729.960 595.049 113.647 481.402
nach mehr als zwanzig Jahren 1.215.338 85.827 1.129.511 1.221.986 18.970 1.203.016

26.708.672 2.084.680 24.623.992 4.987.178 907.074 4.080.104
Depots 2.049.903 54.553 1.995.350 4.197.178 1.982 4.195.196
Gesamt 28.758.575 2.139.233 26.619.342 9.184.356 909.056 8.275.300
Laufzeiten der versicherungstechnischen Riickstellungen A 56

2017
Rickstellung fuir noch nicht Deckungsriickstellung
abgewickelte Versicherungsfalle

in TEUR brutto retro netto brutto retro netto
innerhalb eines Jahres 7.836.512 437.216 7.399.296 493.130 111.831 381.299
zwischen einem und finf Jahren 11.094.574 778.008 10.316.566 1.691.898 764.857 927.041
zwischen funf und zehn Jahren 3.911.767 237.354 3.674.413 491.424 58.694 432.730
zwischen zehn und zwanzig Jahren 2.337.495 120.616 2.216.879 197.622 -1.711 199.333
nach mehr als zwanzig Jahren 1.021.827 53.489 968.338 1.128.499 23.109 1.105.390

26.202.175 1.626.683 24.575.492 4.002.573 956.780 3.045.793
Depots 2.176.370 69.136 2.107.234 4.975.373 2.753 4.972.620
Gesamt 28.378.545 1.695.819 26.682.726 8.977.946 959.533 8.018.413

Die durchschnittliche Laufzeit der Riickstellung fiir noch
nicht abgewickelte Versicherungsfalle betragt 5,2 Jahre
(4,6 Jahre), nach Berucksichtigung der entsprechenden
Retrozessionsanteile 5,2 Jahre (4,6 Jahre). Die Deckungs-
riickstellung weist eine durchschnittliche Laufzeit von
11,0 Jahren (11,1 Jahren) - auf Nettobasis 12,3 Jahre
(13,6 Jahre) — auf.

Die durchschnittliche Laufzeit der Riickstellungen wird durch
die aktuarielle Projektion der erwarteten zukiinftigen Zahlun-
gen bestimmt. Fiir jede homogene Klasse unseres Geschiftes
wird unter Berlicksichtigung der Branche, geografischer
Aspekte, Vertragsform und Art der Riickversicherung ein
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Zahlungsmuster berechnet und auf die ausstehenden Ver-
bindlichkeiten pro Zeichnungsjahr und Abwicklungsstand
angewendet.

Die Zahlungsmuster werden mittels aktuarieller Schatzver-
fahren ermittelt und bei Verdnderungen im Zahlungsverhal-
ten und externen Einfliissen angepasst. Zusitzlich konnen
GroBschdden die Berechnungen verzerren, sodass diese
getrennt unter Anwendung von Vergleichsmustern oder dhn-
lichen Schiden betrachtet werden. Die benutzten Zahlungs-
muster konnen Jahr fir Jahr durch Vergleich der projizierten
Zahlungen mit den tatsdchlichen Realisationen verglichen
werden. Traditionell haben Verbindlichkeiten in der Haft-
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pflicht- und Kraftfahrtriickversicherung lange Laufzeiten von
zum Teil tiber 20 Jahren, wahrend im Sachgeschaft die Ver-
bindlichkeiten innerhalb der ersten zehn Jahre ausgeglichen
werden.

Fir Lebens-, Renten-, Unfall- und Krankenriickversiche-
rungsvertrdge wird eine Deckungsriickstellung gestellt. Ba-
sierend auf der Dauer dieser Vertrage werden fur Lebens-
und Rentenpolicen langfristige und fir Kranken- und
Unfallgeschaft im Wesentlichen kurzfristige Riickstellungen
gebildet.

In die Kalkulation der Deckungsriickstellung flieBen Zins-
ertrige, Riickkaufsraten sowie Sterbe- und Invalidititsraten
als Parameter ein.

Basierend auf dem jeweiligen Land, dem Produkttyp, dem An-
lagejahr etc. ergeben sich fiir die ersten beiden Komponenten
(Zinsertrdge und Ruckkaufsraten) unterschiedliche Werte.

Die Wahl der verwendeten Sterbe- und Erkrankungsraten
basiert auf nationalen Tafeln und dem Standard der Versiche-

rungsindustrie. Dariiber hinaus werden Erfahrungswerte des
riickversicherten Portefeuilles beriicksichtigt. Dabei flieBen
Erkenntnisse iiber Geschlechts-, Alters- und Raucherstruktur
ein; aber auch Faktoren wie Produkttyp, Vertriebskanal und
die Frequenz der Pramienzahlung der Versicherungsnehmer
finden Berticksichtigung.

Bereits zu Beginn eines jeden Riickversicherungsvertrages
werden fiir die Berechnung der Deckungsriickstellung An-
nahmen tiber die oben genannten drei Parameter getroffen
und festgehalten (Locked-in). Parallel dazu werden Sicher-
heits- bzw. Schwankungszuschlidge in jede dieser Komponen-
ten eingearbeitet. Um stindig gewahrleisten zu konnen, dass
die urspriinglich gewidhlten Annahmen auch wihrend des
Vertragsverlaufes ausreichend sind, werden regelmalig -
ublicherweise jahrlich — Kontrollen durchgefiihrt, ob Anpas-
sungen vorgenommen werden miissen (Unlocked).

Die Deckungsriickstellung wird nach den in SFAS 60 fest-
gelegten Grundsatzen gebildet. Die Reserven basieren im
Wesentlichen auf dem Erkenntnisstand der Konzerngesell-
schaften iiber Sterblichkeiten, Zins und Storno.

Entwicklung der Deckungsriickstellung A 57
in TEUR brutto retro netto brutto retro netto
Bilanzwert zum 31.12. Vj. 8.977.946 959.533 8.018.413 10.313.952 1.189.420 9.124.532
Wahrungsumrechnung zum 1.1. 61.871 28.384 33.487 -675.675 -123.427 -552.248
Bilanzwert nach

Wahrungsumrechnung 9.039.817 987.917 8.051.900 9.638.277 1.065.993 8.572.284
Veranderungen -27.007 -77.798 50.791 41.738 42.309 -571
Portefeuilleeintritte/-austritte 173.143 -1.691 174.834 -698.166 -153.049 -545.117
Wahrungsumrechnung zum 31.12. -1.597 628 -2.225 -3.903 4.280 -8.183
Bilanzwert zum 31.12. Gj. 9.184.356 909.056 8.275.300 8.977.946 959.533 8.018.413

Die Entwicklung im Berichtsjahr war von Portefeuilleeintrit-
ten gepragt, die im Wesentlichen auf britisches Einmalpra-
miengeschéft zurtickzufiihren waren.

Die Riickstellung fiir Pramieniibertrage ergibt sich aus der
Abgrenzung der Riuckversicherungspriamie. Die Pramien-
ubertrage orientieren sich an dem Zeitraum der Risikotra-
gung und wurden nach den Aufgaben der Zedenten gestellt.
In den Fallen, in denen keine Angaben vorlagen, wurden die
Primientibertrage nach geeigneten Methoden geschatzt.
Pramie, die fiir Zeitraume nach dem Bilanzstichtag entrichtet
ist, wurde erfolgswirksam abgegrenzt.
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Entwicklung der Riickstellung fiir Pramieniibertrage A58
in TEUR brutto retro netto brutto retro netto
Bilanzwert zum 31.12. Vj. 3.541.194 96.402 3.444.792 3.382.498 134.927 3.247.571
Wahrungsumrechnung zum 1.1. 46.294 1.884 44.410 -233.908 -12.090 -221.818
Bilanzwert nach

Wahrungsumrechnung 3.587.488 98.286 3.489.202 3.148.590 122.837 3.025.753
Umgliederungen gemaR IFRS 5 -564.230 -26.567 -537.663 - - -
Veranderungen 128.268 19.869 108.399 437.768 -24.986 462.754
Portefeuilleeintritte/-austritte 2 = 2 -259 - -259
Wahrungsumrechnung zum 31.12. 15.436 2.090 13.346 -44.905 -1.449 -43.456
Bilanzwert zum 31.12. Gj. 3.166.964 93.678 3.073.286 3.541.194 96.402 3.444.792

Die Angemessenheit der Versicherungsverbindlichkeiten aus
unseren Riickversicherungsvertrigen wird zu jedem Bilanz-
stichtag iiberpriift. Im Rahmen des Angemessenheitstestes
fur versicherungstechnische Verbindlichkeiten (,Liability
Adequacy Test” gemdR IFRS 4 in Verbindung mit ,Loss
Recognition® gemaR US-GAAP) werden den zukiinftig zu er-
wartenden vertraglichen Leistungsverpflichtungen die zu-
kiinftig zu erwartenden Ertrage gegentibergestellt. Sollten im

6.8 Depotverbindlichkeiten

Die Depotverbindlichkeiten in Héhe von 969,3 Mio. EUR
(974,8 Mio. EUR) repriasentieren die von unseren Retrozessi-
ondren bei uns gestellten Bar- und Wertpapierdepots, die kei-
ne Zahlungsstrome auslosen und die nicht ohne die Zustim-
mung unserer Retrozessiondre verwertet werden konnen. Sie

Ergebnis des Testes die kiinftig zu erwartenden Ertrage nicht
ausreichen, um zukiinftige Leistungen zu finanzieren, wird
der gesamte Fehlbetrag erfolgswirksam erfasst, indem zu-
nachst entsprechend dem Fehlbetrag aktivierte Barwerte
kiunftiger Ertrdge erworbener Lebensriickversicherungs-
bestande und Abschlusskosten abgeschrieben werden. Eine
danach gegebenenfalls noch verbleibende Differenz wird
als Zusatzreserve gestellt.

verhalten sich kongruent zu den ihnen zuzuordnenden Antei-
len der Riickversicherer an den versicherungstechnischen
Rickstellungen. Bei Ausfall eines solchen Anteils reduziert
sich in gleichem MaR die entsprechende Depotverbindlich-
keit.

6.9 Depotverbindlichkeiten aus Finanzierungsgeschaften

Im Berichtsjahr sind die Depotverbindlichkeiten aus Finan-
zierungsgeschiften von 3.949,2 Mio. EUR um 337,5 Mio.
EUR auf 3.611,7 Mio. EUR gesunken. Die Position Depot-

verbindlichkeiten aus Finanzierungsgeschaften umfasst im
Wesentlichen die aus nicht-traditionellen Lebensriickver-
sicherungsvertragen stammenden zu passivierenden Salden.

6.10 Pensionsriickstellungen und ahnliche Verpflichtungen

Pensionszusagen entsprechen der Versorgungsordnung in
der jeweils glltigen Fassung. Die Versorgungsordnung 1968
sieht eine Alters- und Invalidenrente sowie eine Witwen- und
Waisenversorgung vor. Der Rentenanspruch ist dienstzeitab-
hidngig; Anspriiche aus der gesetzlichen Rentenversicherung
werden angerechnet. Das Versorgungswerk wurde zum
31. Januar 1981 fiir Neueintritte geschlossen.

Zum 1. April 1993 (fiir leitende Angestellte zum 1. Juni 1993)
trat die Versorgungsordnung 1993 in Kraft. Nach dieser Ver-
sorgungsordnung werden Altersrente, Invalidenrente und
Hinterbliebenengeld gewahrt. Diese Regelung basiert auf der
jahrlichen Ermittlung von Versorgungsteilbetrdgen, die in
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Abhangigkeit des rentenfihigen Arbeitsverdienstes sowie
des Unternehmensgewinnes ermittelt werden. Das Versor-
gungswerk wurde zum 31. Marz 1999 fiir Neueintritte ge-
schlossen.

Seit 1997 besteht die Moglichkeit, Pensionszusagen durch
Gehaltsverzicht zu erlangen. Die in den Riickstellungen fiir
Pensionsanwartschaften enthaltenen arbeitnehmerfinanzier-
ten Zusagen werden durch einen Versicherungsvertrag mit
der HDI Lebensversicherung AG, Koln, rickgedeckt.

Zum 1. Juli 2000 ist fir den gesamten Konzern die Ver-
sorgungsordnung 2000 in Kraft getreten, nach der neuen
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Mitarbeitern, die zum Kreis der Begiinstigten zdhlen, eine
indirekte Zusage der HDI Unterstiitzungskasse e.V. gewahrt
wird. Dieses Versorgungswerk sieht Leistungen der Alters-
und Invalidenrente sowie Hinterbliebenengeld vor.

Mit Wirkung vom 1. Dezember 2002 besteht fiir die Mitarbei-
ter des Konzerns die Maoglichkeit, durch Mitgliedschaft in der
HDI Pensionskasse AG zu unverdnderten Bedingungen im
Wege der Entgeltumwandlung eine zusatzliche Altersver-
sorgung aufzubauen.

Neben diesen Versorgungsordnungen bestehen insbesonde-
re fiir leitende Angestellte und Vorstandsmitglieder Einzel-
zusagen sowie Zusagen nach der Leistungsordnung des
Bochumer Verbandes.

Bei den Zusagen an inlindische Mitarbeiter handelt es sich
iberwiegend um durch die Konzernunternehmen finanzierte
Zusagen. Die Pensionsrickstellungen im In- und Ausland
wurden nach einheitlichen Vorgaben in Abhangigkeit von
den jeweiligen ockonomischen Gegebenheiten ermittelt.

Die Pensionsriickstellungen errechnen sich nach versiche-
rungsmathematischen Grundsidtzen und beruhen auf den
vom Hannover Riick-Konzern gewdhrten Zusagen fiir Alters-,
Invaliden- und Witwenrenten. Die Zusagen orientieren sich
an der Dauer der Unternehmenszugehorigkeit und der Hohe
des Gehaltes.

Die leistungsorientierten Plane setzen die Hannover Riick
den folgenden versicherungsmathematischen Risiken aus:

¢ Langlebigkeit

¢ Invalidisierung
e Rententrend
e Gehaltstrend

Langlebigkeit beinhaltet das Risiko, dass die in den Rech-
nungsgrundlagen enthaltene Sterbewahrscheinlichkeit nicht
der tatsdachlichen Sterblichkeit entspricht und iiber einen im
Vergleich zu den Annahmen langeren Zeitraum Renten-
zahlungen erbracht und finanziert werden miussen.

Invalidisierung beinhaltet das Risiko, dass die angenommene
Anzahl der Verrentungen wegen Invaliditit aus dem Teil-
bestand der Anwdrter nicht dem tatsdchlichen Verlauf ent-
spricht und aufgrund dessen erhohte Leistungsverpflichtun-
gen zu erbringen sind.

Der Rententrend beinhaltet das Risiko, dass die in den Trend-
annahmen bertcksichtigte Entwicklung des Verbraucher-
preisindex zu gering angenommen worden ist und es zu er-
hohten Leistungsverpflichtungen aufgrund des gesetzlichen
Rentenanpassungsgebotes kommt.

Der Gehaltstrend beinhaltet das Risiko, dass die in den Trend-
annahmen gleichlaufend beriicksichtigten Steigerungen der
pensionsfihigen Gehilter die tatsdchlichen Entwicklungen
nicht auskdmmlich abbilden. Dariiber hinaus besteht bei Pla-
nen, bei denen fiir die Leistungsermittlung die maBgeblichen
Einkommensteile unterhalb und oberhalb der Beitragsbe-
messungsgrenze in der gesetzlichen Rentenversicherung
unterschiedlich gewichtet werden, das Risiko einer in Zu-
kunft abweichenden Entwicklung von Gehalt und Beitrags-
bemessungsgrenze.

e Wahrung Der Berechnung der Pensionsriickstellungen liegen die
e Zins folgenden Annahmen zugrunde:

Bewertungsannahmen A 59

2018 2017

in % Deutschland Australien  GroBbritannien  Deutschland Australien  GroBbritannien

Abzinsungsfaktor 1,60 2,87 2,90 1,75 3,62 2,60

Erwarteter Gehalts- und Karrieretrend 2,50 3,00 2,15 2,50 3,00 2,25

Anwartschaftsdynamik 1,74 3,00 2,15 1,74 3,00 2,15
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Die Veranderung der Nettoschuld fiir die verschiedenen
leistungsorientierten Pensionsplidne des Konzerns stellt sich
wie folgt dar:

Veranderung der Nettoschuld aus leistungsorientierten Versorgungsplanen A 60

2018 2017 2018 2017 2018 2017
Leistungsorientierte Beizulegender Zeitwert Vermogenswertanpassung

in TEUR Verpflichtung des Planvermogens

Stand 1.1. des Geschaftsjahres 210.855 207.621 33.675 26.981 135 40

Im Jahresergebnis erfasste

Veranderungen

Laufender Dienstzeitaufwand 5.310 5.450 = - = -

Nachzuverrechnender Dienstzeit-

aufwand und Plankirzungen 725 81 = - = -

Nettozinskomponente 3.787 3.318 775 572 19 -
9.822 8.849 775 572 19 -

Erfasst in den kumulierten tibrigen,
nicht ergebniswirksamen Eigen-
kapitalkomponenten

Versicherungsmathematische Gewinne
() und Verluste (+) aus Anderung der
biometrischen Annahmen 373 3.407 = - = -

Versicherungsmathematische Gewinne
() und Verluste (+) aus Anderung der
finanziellen Annahmen 4.597 -7.176 = - = -

Versicherungsmathematische Gewinne
(=) und Verluste (+) aus erfahrungs-

bedingten Anpassungen 2.618 3.145 = - = -

Ertrage aus Planvermogen

(ohne Zinsertrage) = - 2.681 4.154 = -

Veranderungen aus Vermogenswert-

anpassung = - = - -113 94

Wechselkursanderungen -397 -589 -340 1.408 = 1
7.191 -1.213 2.341 5.562 -113 95

Sonstige Veranderungen

Beitrage der Arbeitgeber = - 3.489 989 = -

Beitrage bzw. Gehaltsumwandlungen

der Arbeitnehmer 63 24 &5 - = -

Gezahlte Versorgungsleistungen -4.358 -4.438 -313 -442 = -

Zu- und Abgange 31 12 27 13 = -

Auswirkungen von Planabgeltungen = - = - = -
-4.264 -4.402 3.198 560 = -

Stand 31.12. des Geschaftsjahres 223.604 210.855 39.989 33.675 41 135

Das Planvermogen enthdlt ausschlieBlich qualifizierende
Versicherungsvertrage im Sinne des IAS 19.
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Die Uberleitung von den Anwartschaftsbarwerten zu den
ausgewiesenen Pensionsriickstellungen setzt sich wie folgt
zusammen:

Pensionsriickstellungen A 61
in TEUR 2017
Anwartschaftsbarwert zum 31.12. 223.604 210.855
Zeitwert des Planvermdgens zum 31.12. 39.989 33.675
Vermogenswertanpassung 41 135
Bilanzierte Versorgungszusagen zum 31.12. 183.656 177.315
davon: Aktivierte Vermogenswerte 349 471
davon: Bilanzierte Versorgungszusagen aus IFRS 5 1.714 -
Pensionsriickstellungen 182.291 177.786

Im laufenden Geschiftsjahr erwartet die Hannover Riick

aus den dargestellten Pensionsplanen Beitragszahlungen in

Hohe von 3,3 Mio. EUR. Die gewichtete durchschnittliche

Laufzeit der leistungsorientierten Verpflichtung belauft sich

auf 18,0 (18,3) Jahre.

Sensitivitatsanalyse

Ein Anstieg beziehungsweise Riickgang der wesentlichen

versicherungsmathematischen Annahmen hatte auf den Bar-

wert der leistungsorientierten Verpflichtung zum Bilanzstich-

tag folgende Auswirkung:
Effekt auf die leistungsorientierte Verpflichtung A 62
in TEUR Parameteranstieg Parameterrtickgang
Abzinsungsfaktor (+/-0,5 %) -17.832 20.372
Gehaltssteigerungsrate (+/-10,25 %) 470 -463
Rentenanpassungsfaktor (+/-0,25 %) 6.224 -5.931

Daneben ist eine Anderung hinsichtlich der zugrunde geleg-
ten Sterberaten beziehungsweise Lebensdauern moglich. Zur
Ermittlung des Langlebigkeitsrisikos wurden die zugrunde
gelegten Sterbetafeln durch eine Absenkung der Sterblich-

Beitragsorientierte Pensionsplane

Neben den leistungsorientierten Pensionspldnen bestehen
bei einigen Konzerngesellschaften beitragsorientierte Zu-
sagen in Abhidngigkeit von der Dauer der Unternehmens-
zugehorigkeit sowie dem Einkommen oder der Hohe der Bei-
tragsleistungen der Mitarbeiter. Der nach IAS 19 ,Employee
Benefits* erfasste Geschiftsjahresaufwand fiir diese Zusagen
betragt 20,6 Mio. EUR (20,2 Mio. EUR), davon entfallen keine
(0,8 Mio. EUR) auf Zusagen an Mitarbeiter in Schliisselpositi-
onen. Vom Aufwand fiir beitragsorientierte Pensionszusagen
beziehen sich 11,5 Mio. EUR (10,8 Mio. EUR) auf staatliche
Pensionsplane, davon 7,9 Mio. EUR (7,6 Mio. EUR) auf die
Beitrdge zur gesetzlichen Rentenversicherung in Deutsch-
land.

Hannover Riick | Geschaftsbericht 2018

keiten um 10 % angepasst. Diese Verlingerung der Lebens-
dauern hitte zum Ende des Geschiftsjahres zu einer um
6,6 Mio. EUR (6,6 Mio. EUR) hoheren Pensionsverpflichtung
gefiihrt.
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6.11 Andere Verbindlichkeiten

Andere Verbindlichkeiten A 63
in TEUR 2017
Verbindlichkeiten aus Derivaten 82.488 264.337
Zinsen 40.674 32.437
Abgrenzungsposten und erhaltene Anzahlungen 182.729 78.909
Ubrige nicht-technische Riickstellungen 180.412 181.346
Ubrige Verbindlichkeiten 125.790 97.309
Gesamt 612.093 654.338

Zu den Verbindlichkeiten aus Derivaten in Hohe von 82,5 Mio.
EUR (264,3 Mio. EUR) verweisen wir auf unsere Erlaute-
rungen zu derivativen Finanzinstrumenten in Kapitel 8.1

,Derivative Finanzinstrumente und finanzielle Garantien®.

Die uibrigen Verbindlichkeiten enthalten unter anderem Ver-
bindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sowie Zah-

lungsabrechnungssalden. Weiterhin sind unterjdhrige Aus-
schiittungen in Héhe von 19,1 Mio. EUR (6,9 Mio. EUR) aus
Anteilen an Fonds enthalten, die in privates Beteiligungskapi-
tal investieren (Private-Equity-Fonds) und die zum Bilanz-
stichtag noch nicht ergebniswirksam zu vereinnahmen wa-

Entwicklung der iibrigen nicht-technischen Riickstellungen A 64
Bilanzwert Wahrungs- Bilanzwert
31.12.2017 umrechnung 1.1. Gj.
in TEUR zum 1.1.
Ruckstellungen fur
Prifungen und Kosten der Veroffentlichung des Jahresabschlusses 8.964 -16 8.948
Beratungskosten 2.809 -37 2.772
Lieferantenrechnungen 5.282 -148 5.134
Altersteilzeit- und Vorruhestandsverpflichtungen 1.235 -2 1.233
Urlaubsverpflichtungen und Mehrarbeit 11.033 -159 10.874
Jubilden 4.492 41 4.533
Boni und Tantiemen 75.793 311 76.104
Sonstiges 71.738 -158 71.580
Gesamt 181.346 -168 181.178
Die iibrigen nicht-technischen Riickstellungen wiesen zum
Bilanzstichtag die in der folgenden Tabelle dargestellten
Restlaufzeiten auf.
Restlaufzeiten der librigen nicht-technischen Riickstellungen A 65
in TEUR 2017
innerhalb eines Jahres 100.971 92.214
zwischen einem und flnf Jahren 74.905 83.032
mehr als finf Jahre 4.536 6.100
Gesamt 180.412 181.346
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Umgliederungen Umgliederungen  Veranderungen Zugange  Verbrauch  Auflésung Wahrungs- Bilanzwert
gemaR IFRS 5 und Ubrige  des Konsolidie- umrechnung 31.12.2018
Veranderungen rungskreises zum 31.12.
- - -10 5.323 6.803 750 -10 6.698
- - - 4.703 1.324 271 -2 5.878
- -28 -52 3.257 3.681 807 95 3.918
-24 845 - 96 772 - -7 1.371
-626 - -19 6.047 6.208 21 -15 10.032
-143 - - 477 22 - 4 4.849
-2.223 - - 36.943 29.501 3.357 -17 77.949
-21 -124 - 13.465 6.468 8.682 -33 69.717
-3.037 693 -81 70.311 54.779 13.888 15 180.412
239

Hannover Riick | Geschaftsbericht 2018

Konzernabschluss



6.12 Darlehen und begebene Anleihen

Die Hannover Riick SE hat am 18. April 2018 eine nicht nach-
rangige Schuldverschreibung in Hohe von 750,0 Mio. EUR
am europdischen Kapitalmarkt platziert. Die Anleihe hat eine
Laufzeit bis zum 18. April 2028 und kann ab dem 18. Januar
2028 jederzeit zuriickgezahlt werden, allerdings nicht spater
als am 18. April 2028. Sie wird mit einem festen Kupon in
Hohe von 1,125 % p.a. verzinst.

Am 15. September 2014 hat die Hannover Riick SE eine nach-
rangige Schuldverschreibung in Hohe von 500,0 Mio. EUR
am europaischen Kapitalmarkt platziert. Die Anleihe hat eine
unbefristete Laufzeit und kann erstmals am 26. Juni 2025 und
danach zu jedem Kuponzahlungstermin ordentlich gekiindigt
werden. Sie ist bis zum 26. Juni 2025 mit einem festen Kupon
in Hohe von 3,375 % p.a. ausgestattet. Danach wird sie vari-
abel mit 3,25 % uber dem Drei-Monats-EURIBOR verzinst.

Zum 20. November 2012 hat die Hannover Riick SE tber ihre
Tochtergesellschaft Hannover Finance (Luxembourg) S.A.
eine nachrangige Schuldverschreibung in Hohe von 500,0 Mio.
EUR am europiischen Kapitalmarkt platziert. Die Anleihe hat

eine Laufzeit von circa 30 Jahren und kann am 30. Juni 2023
erstmals und danach zu jedem Kuponzahlungstermin ordent-
lich gekiindigt werden. Sie ist bis zu diesem Zeitpunkt mit
einem festen Kupon in Hohe von 5,00 % p.a. ausgestattet.
Danach wird sie variabel mit 4,30 % iiber dem Drei-Monats-
EURIBOR verzinst.

Am 14. September 2010 hat die Hannover Riick SE iiber ihre
Tochtergesellschaft Hannover Finance (Luxembourg) S.A.
eine Anleihe am europidischen Kapitalmarkt platziert. Diese
nachrangige Schuldverschreibung in Hohe von 500,0 Mio.
EUR hat eine Laufzeit von 30 Jahren und kann nach zehn Jah-
ren erstmals und danach zu jedem Kuponzahlungstermin
ordentlich gekindigt werden. Die Anleihe ist in den ersten
zehn Jahren mit einem festen Kupon in Hohe von 5,75 %
ausgestattet, danach wird sie variabel mit 4,235 % {iber dem
Drei-Monats-EURIBOR verzinst.

Zum Bilanzstichtag werden insgesamt vier (drei) Anlei-
hen mit fortgefiihrten Anschaffungskosten in Hoéhe von
2.235,6 Mio. EUR (1.492,0 Mio. EUR) ausgewiesen.

Darlehen und begebene Anleihen A 66
in TEUR 2018
Zinssatz Laufzeit Wahrung  Fortgefuihrte Zeitwert-  Abgegrenzte Zeitwert
Anschaf- bewertung Zinsen
fungskosten
Begebene Anleihen
Hannover Riick SE, 2018 1,125 2028 EUR 742.537 -7.177 5.941 741.301
Hannover Riick SE, 2014 3,375 n/a EUR 495.616 16.269 8.692 520.577
Hannover Finance
(Luxembourg) S.A., 2012 5,00 2043 EUR 498.150 68.550 12.603 579.303
Hannover Finance
(Luxembourg) S.A., 2010 5,75 2040 EUR 499.346 38.949 8.507 546.802
2.235.649 116.591 35.743 2.387.983
Darlehen 323.200 2.498 747 326.445
Sonstige langfristige
Verbindlichkeiten 35 = = 35
Gesamt 2.558.884 119.089 36.490 2.714.463
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Darlehen und begebene Anleihen A 67
in TEUR 2017
Zinssatz Laufzeit Wahrung  Fortgefiihrte Zeitwert-  Abgegrenzte Zeitwert
Anschaf- bewertung Zinsen
fungskosten
Begebene Anleihen
Hannover Riick SE, 2014 3,375 n/a EUR 495.033 59.342 8.692 563.067
Hannover Finance
(Luxembourg) S.A., 2012 5,00 2043 EUR 497.822 104.038 12.603 614.463
Hannover Finance
(Luxembourg) S.A., 2010 5,75 2040 EUR 499.096 71.004 8.507 578.607
1.491.951 234.384 29.802 1.756.137
Darlehen 250.083 1.141 918 252.142
Sonstige langfristige
Verbindlichkeiten 39 - - 39
Gesamt 1.742.073 235.525 30.720 2.008.318

Der aggregierte beizulegende Zeitwert der ausgereichten
nachrangigen und nicht-nachrangigen Anleihen basiert auf
notierten, aktiven Marktpreisen. Wenn derartige Preisinfor-
mationen nicht verfligbar waren, wurden die beizulegenden
Zeitwerte auf Basis der anerkannten Effektivzinsmethode

Restlaufzeiten finanzieller Verbindlichkeiten

berechnet oder anhand von

anderen Finanzinstrumenten

gleicher Bonitdts-, Laufzeit- und Renditecharakteristika
geschatzt. Bei der Effektivzinsmethode werden stets die aktu-
ellen Marktzinsniveaus in den relevanten Zinsbindungs-
laufzeitbereichen als Basis unterstellt.

A 68

2018

bis drei  drei Monate ein bis funf  funf bis zehn zehn bis mehr als ohne
Monate bis ein Jahr Jahre Jahre zwanzig zwanzig Laufzeit
in TEUR Jahre Jahre
Andere finanzielle
Verbindlichkeiten’ 93.888 248.687 2.910 3.708 = = =
Darlehen = 74.152 208.896 40.152 = = =
Begebene Anleihen = = = 742.537 = 997.496 495.616
Sonstige langfristige
Verbindlichkeiten = = 35 = = = =
Gesamt 93.888 322.839 211.841 786.397 = 997.496 495.616
T Ohne librige nicht-technische Riickstellungen und derivative Finanzinstrumente; die Laufzeiten dieser Positionen sind separat aufgegliedert.
Restlaufzeiten finanzieller Verbindlichkeiten A 69
2017
bis drei  drei Monate ein bis funf  funf bis zehn zehn bis mehr als ohne
Monate bis ein Jahr Jahre Jahre zwanzig zwanzig Laufzeit
in TEUR Jahre Jahre
Andere finanzielle
Verbindlichkeiten' 76.155 124.661 5.168 2.672 - - -
Darlehen - 77.826 134.684 37.573 - - -
Begebene Anleihen - - - - - 996.918 495.033
Sonstige langfristige
Verbindlichkeiten - - 1 - - - 38
Gesamt 76.155 202.487 139.853 40.245 - 996.918 495.071
" Ohne lbrige nicht-technische Riickstellungen und derivative Finanzinstrumente; die Laufzeiten dieser Positionen sind separat aufgegliedert.
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Nettogewinne und -verluste aus Darlehen und begebenen Anleihen A70
Ordentliche Ertrage/ Amortisation Nettoergebnis

in TEUR Aufwendungen

Darlehen -8.410 -9.834 -289 757 -8.699 -9.077

Begebene Anleihen -76.566 -70.626 -1.695 -1.110 -78.261 -71.736

Gesamt -84.976 -80.460 -1.984 -353 -86.960 -80.813

Unter den ordentlichen Aufwendungen werden im Wesentli-
chen die Zinsaufwendungen in Héhe von nominal 76,6 Mio.
EUR (70,6 Mio. EUR) ausgewiesen, die aus emittierten, nach-
rangigen und nicht-nachrangigen Schuldverschreibungen
resultieren.

In nachfolgender Ubersicht ist die Entwicklung der Darlehen,
begebenen Anleihen und sonstigen langfristigen Verbindlich-
keiten hinsichtlich zahlungswirksamer und zahlungsunwirk-
samer Verianderungen dargestellt.

Uberleitung von Darlehen und begebenen Anleihen AT71
Bilanzwert Kapitalfluss Zahlungsunwirksam Bilanzwert
31.12.2017 Wihrungs- Sonstige 31.12.2018

in TEUR umrechnung Anderungen

Darlehen 250.083 65.841 6.987 289 323.200

Begebene Anleihen 1.491.951 742.003 - 1.695 2.235.649

Sonstige langfristige

Verbindlichkeiten 39 - -4 - 85

Gesamt 1.742.073 807.844 6.983 1.984 2.558.884

Uberleitung von Darlehen und begebenen Anleihen A72
Bilanzwert Kapitalfluss Zahlungsunwirksam Bilanzwert
31.12.2016 Wahrungs- Sonstige 31.12.2017

in TEUR umrechnung Anderungen

Darlehen 313.377 -39.791 -22.746 -757 250.083

Begebene Anleihen 1.490.841 - - 1.110 1.491.951

Sonstige langfristige

Verbindlichkeiten - 39 - - 39

Gesamt 1.804.218 -39.752 -22.746 353 1.742.073

6.13 Eigenkapital und eigene Anteile

Das Eigenkapital wird nach IAS 1 ,Presentation of Financial
Statements® und in Anwendung von IAS 32 , Financial Instru-
ments: Presentation” in Verbindung mit IAS 39 ,Financial
Instruments: Recognition and Measurement* als eigenstindi-
ger Bestandteil des Jahresabschlusses dargestellt. Die Eigen-
kapitalverinderung beinhaltet neben dem sich aus der Ge-
winn- und Verlustrechnung ergebenden Jahresergebnis auch
die erfolgsneutral erfassten Wertverinderungen der Ver-
mogens- und Schuldposten.

Das gezeichnete Kapital (Grundkapital der Hannover Rick SE)

betragt 120.597.134,00 EUR und ist in 120.597.134 stimm-
und dividendenberechtigte, auf den Namen lautende
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Stammaktien in Form von nennwertlosen Stiickaktien ein-
geteilt. Die Aktien sind voll eingezahlt. Jede Aktie gewahrt
ein gleichrangiges Stimmrecht und einen gleichrangigen
Dividendenanspruch.

Es besteht sowohl ein bedingtes Kapital bis zu 60.299 TEUR,
das der Gewdhrung von Aktien fiir Inhaber von Schuldver-
schreibungen und/oder von Genussrechten mit Wandel- und
Optionsrechten dient, als auch ein genehmigtes Kapital,
ebenfalls bis zu 60.299 TEUR. Beide sind jeweils bis zum
9. Mai 2021 befristet, das jeweilige Bezugsrecht der Aktiona-
re kann mit Zustimmung des Aufsichtsrates unter bestimm-
ten Bedingungen ausgeschlossen werden. Der Vorstand ist
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ermdchtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrates von dem
bestehenden genehmigten Kapital bis zu 1.000 TEUR fiir die
Begebung von Belegschaftsaktien zu verwenden.

Der Vorstand ist mit Zustimmung des Aufsichtsrates ferner
ermdchtigt, eigene Aktien — auch unter Einsatz von Derivaten —
bis zu 10 % des Grundkapitals zu erwerben. Die Ermach-
tigung ist befristet bis zum 5. Mai 2020.

Die Hauptversammlung der Hannover Riick SE hat am 7. Mai
2018 beschlossen, fiir das Geschaftsjahr 2017 eine Brutto-
dividende in Hohe von 5,00 EUR je Aktie, insgesamt
603,0 Mio. EUR (603,0 Mio. EUR) auszuschiitten. Die Aus-
schiittung setzt sich aus einer Dividende in Hohe von
3,50 EUR je Aktie und einer Sonderdividende in Hohe von
1,50 EUR je Aktie zusammen.

Der erfolgsneutrale Anstieg der ubrigen Rucklagen aus
Wihrungsumrechnung entfallt mit 16,0 Mio. EUR (51,4 Mio.

Eigene Anteile

Nach IAS 1 sind eigene Anteile im Eigenkapital offen abzuset-
zen. Im Rahmen des diesjahrigen Mitarbeiterbeteiligungs-
programmes hat die Hannover Riick SE auf der gesetzlichen
Grundlage des § 71 Abs. 1 Nr. 2 AktG im Verlauf des zweiten
Quartals 2018 insgesamt 16.530 (18.805) eigene Aktien
erworben und diese an die berechtigten Mitarbeiter zu ver-
glinstigten Konditionen abgegeben. Fiir diese Aktien gilt eine

EUR) auf die Umrechnung von langfristigen Darlehen oder
unbefristeten Ausleihungen an auslindische Konzerngesell-
schaften bzw. Niederlassungen.

Die aus IAS 1.134-136 ,Presentation of Financial State-
ments“ resultierenden Angaben zum Kapitalmanagement
sind im Abschnitt , Finanz- und Vermogenslage® des Lage-
berichtes enthalten, auf den wir verweisen. Das beinhaltet
sowohl eine Darstellung der Zielsetzungen und Vorgehens-
weisen unseres Kapitalmanagements (Seite 60 f., Abschnitt
~Kapitalanlagepolitik“) sowie die Beschreibung unseres
haftenden Kapitals (Seite 62 f., Abschnitt ,Management des
haftenden Kapitals®) als auch eine Zusammenfassung der
vielfaltigen externen Kapitalanforderungen, denen wir unter-
liegen. Insbesondere aus dem aufsichtsrechtlichen Regel-
werk Solvency II resultieren Kapitalanforderungen und
Konsequenzen fiir das Kapitalmanagement, auf die wir im
Risikobericht auf S. 95 ff. naher eingehen.

Sperrfrist bis zum 31. Mai 2022. Aus dieser Transaktion
resultierte ein Aufwand in Hohe von 0,4 Mio. EUR (0,4 Mio.
EUR), der im Personalaufwand erfasst wurde, sowie eine er-
folgsneutrale Verianderung der Gewinnriicklagen in gering-
fligiger Hohe. Die Gesellschaft war zum Bilanzstichtag nicht
mehr im Besitz eigener Aktien.

6.14 Anteile nicht beherrschender Gesellschafter

Anteile am Eigenkapital der Tochtergesellschaften, die nicht
beherrschenden Gesellschaftern zustehen, werden nach
IAS 1 ,Presentation of Financial Statements“ gesondert in-
nerhalb des Konzern-Eigenkapitals ausgewiesen. Sie belau-
fen sich zum Bilanzstichtag auf 765,2 Mio. EUR (758,1 Mio.
EUR).

Anteile nicht beherrschender Gesellschafter an Personen-
gesellschaften werden nach IAS 32 ,Financial Instruments:
Presentation“ unter den langfristigen Verbindlichkeiten aus-
gewiesen. Das nicht beherrschenden Gesellschaftern zu-
stehende Ergebnis ist Bestandteil des Jahresergebnisses,
im Anschluss an dieses gesondert als ,davon“-Vermerk
auszuweisen und betrdgt im Berichtsjahr 86,0 Mio. EUR
(86,0 Mio. EUR).
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Konzerngesellschaften mit wesentlichen Anteilen nicht beherrschender Gesellschafter A73

2018 2017

E+S Ruckversicherung AG,

in TEUR Hannover, Deutschland
Kapitalanteil nicht beherrschender Gesellschafter 35,21 % 35,21 %
Stimmrechte nicht beherrschender Gesellschafter 35,21 % 35,21 %
Jahresergebnis 235.431 205.345
davon nicht beherrschenden Gesellschaftern zuzurechnen 82.892 72.299
Direkt im Eigenkapital erfasste Ertrage/Aufwendungen -73.491 -63.859
Gesamterfolg 161.940 141.486
Eigenkapital 2.005.406 1.995.032
davon nicht beherrschenden Gesellschaftern zuzurechnen 706.072 702.419
Gezahlte Dividenden 151.566 125.000
davon nicht beherrschenden Gesellschaftern zuzurechnen 53.364 44.011
Vermogenswerte 10.022.883 10.190.050
Schulden 8.017.477 8.195.018
Kapitalfluss aus laufender Geschaftstatigkeit 79.866 214.794
Kapitalfluss aus Investitionstatigkeit 80.399 -87.569
Kapitalfluss aus Finanzierungstatigkeit -151.566 -125.000
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7. Erlauterungen zu den einzelnen Posten der
Gewinn- und Verlustrechnung

7.1 Gebuchte Bruttopramie

Die folgende Tabelle zeigt die gebuchte Bruttopramie nach
geografischer Herkunft.

Gebuchte Bruttopramie A74
in TEUR 2018 2017
Geografische Herkunft
Deutschland 1.168.186 1.215.478
GroRBbritannien 2.560.443 2.455.796
Frankreich 813.904 748.266
Ubrige 2.389.166 2.215.680
Europa 6.931.699 6.635.220
USA 5.812.457 5.479.354
Ubrige 796.322 681.468
Nordamerika 6.608.779 6.160.822
Asien 2.955.658 2.535.295
Australien 1.263.171 997.036
Australasien 4.218.829 3.532.331
Afrika 524.109 495.844
Ubrige 892.942 966.289
Gesamt 19.176.358 17.790.506
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7.2 Ergebnis der Kapitalanlagen

Ergebnis der Kapitalanlagen A75
in TEUR 2017
Ertrage aus Grundstiicken 172.466 171.447
Dividenden 2.526 22.290
Zinsertrage 929.337 934.802
Sonstige Kapitalanlageertrage 217.383 160.494
Ordentliche Kapitalanlageertrage 1.321.712 1.289.033
Ergebnis aus Anteilen an assoziierten Unternehmen 4.977 16.006
Zuschreibungen 3.616 912
Realisierte Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen 286.253 447.969
Realisierte Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen 158.594 70.876
Veranderung der Zeitwerte von Finanzinstrumenten 31.160 38.569
Abschreibungen auf Grundstuiicke 36.927 48.995
Abschreibungen auf Dividendentitel = 3.681
Abschreibungen auf festverzinsliche Wertpapiere 510 309
Abschreibungen auf Beteiligungen und sonstige Kapitalanlagen 15.303 18.876
Sonstige Kapitalanlageaufwendungen 114.342 110.778
Nettoertrage aus selbstverwalteten Kapitalanlagen 1.322.042 1.538.974
Depotzinsertrage 333.069 372.726
Depotzinsaufwendungen 125.082 137.811
Kapitalanlageergebnis 1.530.029 1.773.889

Von den aulerplanmdfigen Abschreibungen in Hohe von
18,7 Mio. EUR (40,8 Mio. EUR) entfielen 15,3 Mio. EUR
(8,4 Mio. EUR) auf Privates Beteiligungskapital. Von den
Immobilien bzw. Immobilienfonds wurden 2,9 Mio. EUR
(18,0 Mio. EUR) als wertgemindert angesehen, diesen stan-
den Zuschreibungen auf in Vorperioden abgeschriebenen
Immobilien in Hohe von 3,6 Mio. EUR (0,9 Mio. EUR) gegen-
iber.

Bei festverzinslichen Wertpapieren beliefen sich die Ab-
schreibungen auf lediglich 0,5 Mio. EUR (0,3 Mio. EUR).

Zum Bilanzstichtag befanden sich keine tberfalligen, nicht
wertberichtigten Kapitalanlagen im Bestand, da iberfillige
Wertpapiere sofort abgeschrieben werden.

Zinsertrage aus Kapitalanlagen A76
in TEUR 2017
Festverzinsliche Wertpapiere — bis zur Endfalligkeit zu halten 11.116 13.803
Festverzinsliche Wertpapiere — Kredite und Forderungen 83.186 80.324
Festverzinsliche Wertpapiere — zur VerauRerung verfugbar 792.161 803.855
Ergebniswirksam zum Zeitwert bewertete Finanzinstrumente 13.769 11.515
Sonstige 29.105 25.305
Gesamt 929.337 934.802

Die in der folgenden Tabelle gezeigten Nettogewinne und
-verluste aus bis zur Endfilligkeit zu haltenden Kapital-
anlagen, aus Krediten und Forderungen sowie aus dem zur
VerduBerung verfiigbaren Bestand setzen sich aus Zinser-
trigen, Realisierungen sowie Abschreibungen und Zuschrei-
bungen zusammen. Bei den ergebniswirksam zum Zeitwert
bewerteten, in diese Kategorie designierten festverzinslichen
Wertpapieren und den sonstigen Finanzinstrumenten, in
denen die Derivate im Zusammenhang mit der Versiche-
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rungstechnik enthalten sind, werden zusitzlich die Ertrage
und Aufwendungen aus Verdnderungen der beizulegenden
Zeitwerte beriicksichtigt.

Unter Einbezug der sonstigen Kapitalanlageaufwendungen
in Hohe von 114,3 Mio. EUR (110,8 Mio. EUR) wurden
im Berichtsjahr Nettoertrage aus selbstverwalteten Kapi-
talanlagen in Hohe von insgesamt 1.322,0 Mio. EUR
(1.539,0 Mio. EUR) erfasst.

Hannover Riick | Geschaftsbericht 2018



Nettogewinne und -verluste aus Kapitalanlagen

A77

2018

Ordentliche Realisierte  Abschreibungen/  Veranderung  Nettoergebnis aus
Kapitalanlage- Gewinne und  Zuschreibungen  der Zeitwerte selbstverwalteten
in TEUR ertrage’ Verluste Kapitalanlagen?
Bis zur Endfalligkeit zu halten
Festverzinsliche Wertpapiere 10.078 -18 = = 10.060
Kredite und Forderungen
Festverzinsliche Wertpapiere 78.911 36.373 = = 115.284
Zur VerauRRerung verfugbar
Festverzinsliche Wertpapiere 835.225 17.275 510 = 851.990
Aktien, Aktienfonds und andere nicht
festverzinsliche Wertpapiere 935 800 = = 1.735
Sonstige Kapitalanlagen 219.298 64.382 17.900 = 265.780
Kurzfristige Anlagen 25.729 246 4 = 25971
Ergebniswirksam zum Zeitwert bewertet
Festverzinsliche Wertpapiere 14.165 2.431 = -20.324 -3.728
Sonstige Finanzinstrumente = 2.558 = 34.317 36.875
Sonstige Kapitalanlagen 24 -981 = 2.423 1.466
Ubrige 142.324 4.593 30.710 14.744 130.951
Gesamt 1.326.689 127.659 49.124 31.160 1.436.384
" Inklusive Ergebnis aus assoziierten Unternehmen, zur Uberleitung auf die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
2 Ohne sonstige Kapitalanlageaufwendungen
Nettogewinne und -verluste aus Kapitalanlagen A78
2017
Ordentliche Realisierte  Abschreibungen/  Veranderung  Nettoergebnis aus
Kapitalanlage- Gewinne und  Zuschreibungen der Zeitwerte selbstverwalteten
in TEUR ertrage’ Verluste Kapitalanlagen?
Bis zur Endfalligkeit zu halten
Festverzinsliche Wertpapiere 12.147 -18 - - 12.129
Kredite und Forderungen
Festverzinsliche Wertpapiere 76.339 2.794 - - 79.133
Zur VerauBerung verfugbar
Festverzinsliche Wertpapiere 772.776 129.982 309 - 902.449
Aktien, Aktienfonds und andere nicht
festverzinsliche Wertpapiere 20.565 226.502 3.681 - 243.386
Sonstige Kapitalanlagen 254.202 16.998 21.342 - 249.858
Kurzfristige Anlagen 20.711 41 - - 20.752
Ergebniswirksam zum Zeitwert bewertet
Festverzinsliche Wertpapiere 11.936 - - 7.809 19.745
Sonstige Finanzinstrumente - - - 2.972 2.972
Sonstige Kapitalanlagen - -5.915 - 2.449 -3.466
Ubrige 136.363 6.709 45.617 25.339 122.794
Gesamt 1.305.039 377.093 70.949 38.569 1.649.752
' Inklusive Ergebnis aus assoziierten Unternehmen, zur Uberleitung auf die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
2 Ohne sonstige Kapitalanlageaufwendungen
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7.3 Ruckversicherungstechnisches Ergebnis

Riickversicherungstechnisches Ergebnis A79
in TEUR 2017
Gebuchte Bruttopramie 19.176.358 17.790.506
Gebuchte Riickversicherungspramie 1.778.826 1.696.082
Veranderung der Pramienubertrage -128.268 -437.768
Veranderung des Anteils der Riickversicherer an den Bruttopramienubertragen 19.869 -24.986
Verdiente Pramie f.e.R. 17.289.133 15.631.670
Sonstige versicherungstechnische Ertrage 599 822
Versicherungstechnische Ertrage f.e.R. insgesamt 17.289.732 15.632.492
Schadenzahlungen 11.438.631 10.324.103
Veranderung der Ruckstellung fur Versicherungsfalle 1.130.519 1.868.976
Aufwendungen fiir Versicherungsfille f.e.R. 12.569.150 12.193.079
Veranderung der Deckungsruckstellung 50.791 -571
Veranderung der Deckungsriickstellung f.e.R. 50.791 -571
Gezahlte Provisionen 4.198.598 3.588.106
Ertrag aus der Veranderung der abgegrenzten Abschlusskosten 112.361 146.055
Veranderung der Rickstellung fur Provisionen 185.499 57.219
Sonstige Abschlusskosten 21.018 14.141
Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen 4.804 3.781
Aufwendungen fur den Versicherungsbetrieb 423.343 411.297
Versicherungstechnisches Ergebnis f.e.R. -51.110 -488.505

Zu den Aufwendungen fiir Versicherungsfille und zur Ver-
anderung der Deckungsriickstellung verweisen wir zusétzlich
auf Kapitel 6.7 ,Versicherungstechnische Riickstellungen®.
Die Veranderung der Deckungsriickstellung betrifft aus-

schlieBlich das Segment Personen-Riickversicherung. Die
Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb betragen insge-
samt 2,4 % (2,6 %) der verdienten Pramie fiir eigene Rech-
nung.

Sonstige versicherungstechnische Ertrage A 80
in TEUR 2018 2017
Sonstige versicherungstechnische Ertrage (brutto) 1.769 3.657
Anteil der Riickversicherer 1.170 2.835
Sonstige versicherungstechnische Ertrage f.e.R. 599 822
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Aufwendungen fiir Provisionen, Gewinnanteile und Veranderung der abgegrenzten Abschlusskosten A 81
in TEUR 2018 2017
Gezahlte Provisionen (brutto) 4.411.114 3.801.302
Anteil der Rickversicherer 212.516 213.196
Ertrag aus der Veranderung der abgegrenzten Abschlusskosten (brutto) 113.861 128.466
Anteil der Rickversicherer 1.500 -17.589
Veranderung der Rickstellungen flr Provisionen (brutto) 185.231 52.849
Anteil der Rickversicherer -268 -4.370
Aufwendungen fiir Provisionen, Gewinnanteile und Veranderung
der abgegrenzten Abschlusskosten f.e.R. 4.271.736 3.499.270
Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen A 82
in TEUR 2018 2017
Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen (brutto) 5.537 5.901
Anteil der Ruckversicherer 733 2.120
Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen f.e.R. 4.804 3.781
7.4 Ubriges Ergebnis
Ubriges Ergebnis A 83
in TEUR 2018 2017
Sonstige Ertrage
Wahrungskursgewinne 723.822 645.544
Wertaufholungen auf abgeschriebene Forderungen 6.661 31.946
Ertrage aus Vertragen, die nach der Deposit-Accounting-Methode bilanziert werden 206.525 198.088
Ertrage aus Dienstleistungen 72.064 47.712
Entkonsolidierung 2.459 191
Sonstige Zinsertrage 27.599 28.881
Ubrige Ertrige 45.381 37.812
1.084.511 990.174
Sonstige Aufwendungen
Sonstige Zinsaufwendungen 14.163 25.059
Wahrungskursverluste 681.786 655.614
Aufwendungen aus Vertragen, die nach der Deposit-Accounting-Methode bilanziert
werden 2.375 5.951
Einzelwertberichtigungen 32.948 64.280
Aufwendungen fir das Unternehmen als Ganzes 88.923 71.891
Abschreibungen 11.790 10.261
Aufwendungen fur Dienstleistungen 46.555 36.085
Ubrige Aufwendungen 88.241 42.062
966.781 911.203
Gesamt 117.730 78.971
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Von den Einzelwertberichtigungen entfallen 19,2 Mio. EUR
(19,6 Mio. EUR) auf Abrechnungsforderungen sowie 9,3 Mio.
EUR (43,6 Mio. EUR) auf Forderungen aus der Retrozession.

Die iibrigen Aufwendungen beinhalten die Wertberichtigung
des Goodwill in Hohe von 8,4 Mio. EUR (keine) sowie die
Amortisation des PVFP in Hohe von 25,9 Mio. EUR (4,3 Mio.
EUR). Fiir Details verweisen wir auf Kapitel 6.5 ,,Geschafts-
oder Firmenwert“ und 6.6 ,,Sonstige Vermdgenswerte*.

Die sonstigen Ertrige enthalten die im Folgenden nach IFRS
15 dargestellten Erlose aus Vertragen mit Kunden.

Zum grundsitzlichen Vorgehen hinsichtlich der erstmaligen
Anwendung des IFRS 15 verweisen wir auf die Ausfithrungen
im Kapitel 2 ,,Aufstellungsgrundsatze .

Umsatzkategorien A 84
in TEUR 2018
Vermittlungsprovisionen, Performance-Fees und ahnliche Vergutungsformen' 4.457
Sonstige versicherungsnahe Dienstleistungen? 72.064
Gesamt 76.521

1 zeitpunktbezogene Umsatzrealisierung
2 {berwiegend zeitraumbezogene Umsatzrealisierung

Die Vermittlungsprovisionen, Performance-Fees und ahn-
liche Vergiitungsformen in Hohe von 4,5 Mio. EUR wurden
im aktuellen Geschéftsjahr zeitpunktbezogen realisiert. Da-
von entfallen 4,0 Mio. EUR auf Ertrdge, die auf dem siid-
afrikanischen Markt vereinnahmt wurden. Weitere 0,5 Mio.
EUR stehen im Zusammenhang mit Aktivititen auf dem
Lloyd’s-Markt in GroRBbritannien.

Im Rahmen der sonstigen versicherungsnahen Dienstleistun-
gen wurden im aktuellen Geschaftsjahr 44,1 Mio. EUR zeit-
raumbezogen realisiert.

Hierbei handelt es sich mit 24,2 Mio. EUR um Ertrage aus
Verwaltungsdienstleistungen, die auf den Lloyd’s-Mérkten in
GroRbritannien und im asiatisch-pazifischen Raum generiert
wurden. Die Transaktionspreise bemessen sich dabei im
Wesentlichen an den zugrundeliegenden Rahmengebiihren-
sidtzen sowie an einem prozentualen Bruttopramienanteil. Die
Ertrige aus den hier beschriebenen Verwaltungsdienst-
leistungen werden gemal vertraglicher Laufzeit im Wesent-
lichen uber einen Zeitraum von drei bis vier Jahren verdient
und uberwiegend zeitanteilig realisiert.

Dartiber hinaus wurden auf dem suidafrikanischen Markt
sonstige Ertrage aus der Schadenabwicklung in Hohe von 5,6
Mio. EUR sowie sonstige Ertrdge aus Verwaltungstatigkeiten,
sogenannte ,,Binding Fees®, in Hohe von 2,8 Mio. EUR reali-
siert. Der Transaktionspreis bemisst sich aus einem auf den
quittierten Rechnungsbetrag bezogenen Prozentsatz. Bin-
ding Fees gelten als vereinnahmt, sobald die dahinterstehen-
de Bruttopramie realisiert wurde. Die Ertrdge aus der
Schadenabwicklung wurden gleich verteilt tber das Jahr
erwirtschaftet.

Auf dem nordamerikanischen Markt wurden aus der Uber-
nahme administrativer Tatigkeiten Ertrdge in Hohe von
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3,9 Mio. EUR vereinnahmt. Ertrage in Hohe von 1,0 Mio. EUR
konnten aus der Nutzungsiiberlassung einer Anwendungs-
software zur Zeichnung von Versicherungsrisiken generiert
werden.

Ferner wurden im aktuellen Geschaftsjahr 28,0 Mio. EUR
sonstige versicherungsnahe Dienstleistungen zeitpunkt-
bezogen realisiert.

Dabei wurden auf dem nordamerikanischen Markt, durch die
Ubernahme von Zeichnungstitigkeiten von Versicherungs-
policen, Ertrdge in Hohe von 15,7 Mio. EUR generiert. Die
Hohe der zu vereinnahmenden Ertrige bemisst sich nach den
gezeichneten Pramien. Weitere 3,6 Mio. EUR wurden aus
der Durchfiihrung administrativer Tatigkeiten verdient. Der
Transaktionspreis entspricht dem vertraglich vereinbarten
Abschlusspreis. Dabei gilt die Leistungspflicht als erfiillt,
wenn die im Vertrag aufgefithrten administrativen Tatigkeiten
durchgefiihrt wurden.

Weitere 3,3 Mio. EUR wurden aus dem Verkauf von Gutach-
ten zur Erhohung der Sicherheit bei Bergwerken erwirt-
schaftet. Diese Untersuchungen wurden schwerpunktmaRig
in Australien, Kanada sowie Siidafrika durchgefiihrt und un-
terstiitzten den anschlieBenden Zeichnungsprozess der Risi-
ken in den jeweiligen Landern. Der Transaktionspreis bemisst
sich nach im Vorfeld abgestimmten Tagessatzen des Gutach-
ters, zuzuglich Reisekosten. Die hier beschriebenen Ertrage
gelten mit Ubergabe des Berichtes beim Auftraggeber zeit-
punktbezogen als verdient.

Ertrage in Hohe von 3,0 Mio. EUR, die in Zusammenhang mit
Provisionsgeschiften stehen, wurden auf dem siidafrikani-
schen Markt realisiert. Dabei leitet sich der Transaktionspreis
prozentual von dem zugrunde liegenden Bruttopramienanteil
ab.



7.5 Ertragsteuern

In diesem Posten werden die tatsachlichen Ertragsteuern der
inlandischen Gesellschaften, die vergleichbaren tatsiach-
lichen Ertragsteuern der auslindischen Tochtergesellschaf-
ten sowie die latenten Steuern nach IAS 12 ,Income Taxes*
ausgewiesen.

Zum grundsatzlichen Vorgehen hinsichtlich Ansatz und Be-
wertung der latenten Steuern verweisen wir auf die Ausfiih-
rungen im Kapitel 3.1 ,Zusammenfassung wesentlicher
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden®.

Fiir die Berechnung der latenten Steuern der wesentlichen
inlindischen Gesellschaften wird unverdndert ein Steuersatz
von 32,63 % (aufgerundet 32,7 %) zugrunde gelegt. Er er-

Zusammensetzung der Ertragsteuern
Die tatsdchlichen und die latenten Ertragsteuern setzen sich
wie folgt zusammen:

gibt sich aus dem Korperschaftsteuersatz von 15,0 %, dem
Solidaritatszuschlag von 5,5% und einem Gewerbesteuer-
satz von 16,8 %. Entsprechend ergibt sich ebenfalls der Kon-
zernsteuersatz von 32,7 % (32,7 %). Bei den auslandischen
Gesellschaften wurden fir die Berechnung der latenten Steu-
ern die jeweils landerspezifischen Steuersdtze verwendet.

Steuerrelevante Buchungen auf Konzernebene erfolgen
grundsitzlich unter Ansatz des Konzernsteuersatzes, sofern
sie nicht einzelnen Gesellschaften zuzuordnen sind.

Passive latente Steuern auf Gewinnausschiittungen wesentli-
cher verbundener Unternehmen werden im Jahr der Verein-
nahmung gebildet.

Ertragsteuern A 85
in TEUR 2018 2017
Tatsachliche Steuern fiir das Berichtsjahr 328.355 290.675
Periodenfremde tatsachliche Steuern -33.330 -13.245
Latente Steuern aufgrund temporarer Unterschiede 562.259 -28.873
Latente Steuern aus Verlustvortragen -473.668 -24.482
Veranderung latenter Steuern aufgrund von Steuersatzanderungen -3.160 -30.430
Wertberichtigungen auf latente Steuern -7.595 54.397
Gesamt 372.861 248.042
Aufteilung des ausgewiesenen Steueraufwands/-ertrags auf In- und Ausland A 86
in TEUR 2018 2017

Tatsachliche Steuern

Inland 249.690 254.125

Ausland 45.335 23.305

Latente Steuern

Inland 30.306 -74.067

Ausland 47.530 44.679

Gesamt 372.861 248.042
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In der folgenden Tabelle werden die aktiven und passiven la-
tenten Steuern auf die Bilanzpositionen aufgeteilt, aus denen
sie resultieren.

Latente Steuerforderungen und -verbindlichkeiten aller Konzerngesellschaften A 87
in TEUR 2017
Aktive

Steuerliche Verlustvortrage 610.922 133.057
Rickstellungen fur noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle 413.488 438.531
Deckungsriickstellung 191.162 132.926
Sonstige versicherungstechnische/nicht-technische Ruickstellungen 79.217 51.062
Depotforderungen/-verbindlichkeiten 84.627 26.905
Abgegrenzte Abschlusskosten 6.149 15.094
Abrechnungsforderungen/-verbindlichkeiten 13.714 19.253
Bewertungsunterschiede aus Kapitalanlagen 69.640 24.257
Depots aus Finanzierungsgeschaften 504.403 1.908
Sonstige Bewertungsunterschiede 57.460 19.940
Wertberichtigungen’ -69.102 -81.431
Gesamt 1.961.680 781.502
Passive

Rickstellungen fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle 129.821 96.960
Deckungsriickstellung 1.307.439 307.960
Sonstige versicherungstechnische/nicht-technische Rickstellungen 64.601 57.159
Schwankungsrickstellung 1.063.392 1.108.655
Depotforderungen/-verbindlichkeiten 8.492 10.784
Abgegrenzte Abschlusskosten 178.598 182.155
Abrechnungsforderungen/-verbindlichkeiten 133.223 88.884
Bewertungsunterschiede aus Kapitalanlagen 70.868 205.389
Depots aus Finanzierungsgeschaften 168.049 26.684
Bestandswert erworbener Versicherungsbestande (PVFP) = 7.911
Sonstige Bewertungsunterschiede 82.671 42.264
Gesamt 3.207.154 2.134.805
Latente Steuerverbindlichkeiten 1.245.474 1.353.303

" Davon auf steuerliche Verlustvortrage: -68.488 TEUR (-80.933 TEUR)

In der obigen Tabelle sind die latenten Steuerforderungen
und -verbindlichkeiten ihrer Entstehung nach dargestellt. La-
tenzen, die aus einem Geschaftsvorfall resultieren und bei
denen sich die zugehorigen temporiaren Bewertungsunter-
schiede simultan umkehren, wurden bereits saldiert erfasst.

Weitere Saldierungen waren aufgrund der zeitlichen Struktur
der Umkehrung temporarer Differenzen und anderer Auf-
rechnungsmoglichkeiten vorzunehmen und fithrten schlief3-
lich zu folgendem Ausweis der aktiven und passiven latenten
Steuern in der Bilanz:

Saldierung der latenten Steuerforderungen und -verbindlichkeiten A 88

in TEUR

2018 2017

Aktive latente Steuern 454.608 466.564
Passive latente Steuern 1.700.082 1.819.867
Latente Steuerverbindlichkeiten 1.245.474 1.353.303
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Aufgrund der im Geschaftsjahr direkt im Eigenkapital erfass-
ten unrealisierten Ergebnisbestandteile wurde ebenso direkt
im Eigenkapital tatsdchlicher und latenter Steueraufwand,
einschlieflich der auf nicht beherrschende Gesellschafter

erwartete Steueraufwand auf den in der Gewinn- und Verlust-
rechnung ausgewiesenen tatsachlichen Steueraufwand iiber-
geleitet. Zur Berechnung des erwarteten Konzernsteuerauf-
wands wird das Vorsteuerergebnis mit dem Konzernsteuersatz

entfallenden Betrdge, in Hohe von 186,7 Mio. EUR (61,8 Mio.  multipliziert.

EUR) ausgewiesen. In der nachfolgenden Tabelle wird der
Uberleitung vom erwarteten zum ausgewiesenen Steueraufwand A 89
in TEUR 2017
Ergebnis vor Einkommen- und Ertragsteuern 1.518.388 1.292.619
Konzernsteuersatz 32,7% 32,7%
Erwarteter Steueraufwand 496.513 422.686
Veranderung der Steuersatze -3.160 -30.430
Besteuerungsunterschiede Tochterunternehmen -72.848 -62.843
Nicht abzugsfahige Aufwendungen 47.807 76.312
Steuerfreie Ertrage -37.374 -140.821
Aperiodischer Steueraufwand/-ertrag -26.752 -42.861
Wertberichtigungen auf latente Steuern/Verlustvortrage -7.595 54.397
Gewerbesteuerliche Modifikationen -27.288 -32.769
Sonstige 3.558 4.371
Ausgewiesener Steueraufwand 372.861 248.042

Der Steueraufwand des Geschaftsjahres stieg gegeniiber dem
Vorjahr um 124,8 Mio. EUR auf 372,9 Mio. EUR (248,0 Mio.
EUR). Neben dem im Vergleich zum Vorjahr gestiegenen
Vorsteuerergebnis ist dies im Wesentlichen auf hohe steuer-

freie Ertrdge aus der Veraulerung von Aktien und Aktien-
fonds im Vorjahr zuriickzufiihren.

Die effektive Steuerquote betrigt 24,6 % (19,2 %).

Zeitliche Nutzbarkeit nicht aktivierter Verlustvortriage

Zum Bilanzstichtag bestehen nicht genutzte steuerliche Ver-
lustvortrage, abzugsfahige temporare Differenzen und Steu-
ergutschriften in Hohe von 2.924,7 Mio. EUR (601,2 Mio.
EUR). Der Anstieg ist tiberwiegend auf den Transfer um-
fangreicher Portfolien von Riickversicherungsvertrigen zu
US-amerikanischen Konzerngesellschaften im Zuge der Um-
strukturierung des US-Mortality-Geschéftes zuriickzufiihren.
Von bestehenden steuerlichen Verlustvortrigen wurden un-
ter Beriicksichtigung lokaler Steuersitze 329,4 Mio. EUR
(367,3 Mio. EUR) nicht aktiviert, da ihre Realisierung nicht
mit ausreichender Sicherheit gewdhrleistet ist.

Die aktiven nicht wertberichtigten latenten Steuern auf Ver-
lustvortrage und Steuergutschriften in Hohe von 545,6 Mio.
EUR (55,1 Mio. EUR) werden voraussichtlich in Hohe von
18,1 Mio. EUR (15,5 Mio. EUR) innerhalb eines Jahres und in
Hohe von 527,5 Mio. EUR (39,6 Mio. EUR) in den darauf fol-
genden Jahren realisiert.

Im Berichtsjahr hat sich die tatsdchliche Ertragsteuer um
2,2 Mio. EUR (5,2 Mio. EUR) vermindert, da Verlustvortrage
genutzt wurden, fir die keine latenten Steueranspriiche ge-
bildet waren.
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Die Abwertung von in Vorjahren bilanzierten latenten Steuer-
anspriichen fithrte im Geschaftsjahr zu einem latenten Steu-
eraufwand von 0,8 Mio. EUR (10,1 Mio. EUR). Dem steht ein
latenter Steuerertrag von 6,3 Mio. EUR (kein) aus der Korrek-
tur fritherer Abwertungen gegeniiber.

Bei Verlusten im Berichtsjahr oder im Vorjahr sind Uber-
hinge latenter Steueranspriiche nur insoweit angesetzt, als
es anhand aussagekraftiger Nachweise wahrscheinlich ist,
dass die jeweilige Gesellschaft zukiinftig ausreichend posi-
tive steuerpflichtige Ergebnisse erzielen wird. Dieser Nach-
weis wurde fiir latente Steueranspriiche von 40,5 Mio. EUR
(23,0 Mio. EUR) erbracht.

Auf passive, zu versteuernde temporare Differenzen in Hohe
von 40,6 Mio. EUR (50,6 Mio. EUR) im Zusammenhang mit
Anteilen an Konzerngesellschaften wurden keine latenten
Steuern gebildet, da der Hannover Riick-Konzern deren Um-
kehrung steuern kann und sie sich nicht in absehbarer Zeit
umkehren werden.
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Die nutzbaren, aber nicht aktivierten Verlustvortrage ver-
fallen wie folgt:

Ablauf der nicht aktivierten Verlustvortrage und temporaren Differenzen A 90
ein bis sechs bis > zehn Jahre Unbegrenzt

in TEUR funf Jahre zehn Jahre

Temporare Differenzen - - - 3.613 3.613

Verlustvortrage - - - 325.743 325.743

Gesamt - - - 329.356 329.356

8. Sonstige Angaben

8.1 Derivative Finanzinstrumente und finanzielle Garantien

Derivate sind Finanzinstrumente, deren Marktwert von einem
zugrunde liegenden Handelsgegenstand, wie z.B. Aktien,
Rentenpapieren, Indizes oder Devisen, abgeleitet wird. Deri-
vative Finanzinstrumente setzen wir ein, um Teilbestinde ge-
gen Zins- und Marktpreisrisiken abzusichern, Ertriage zu op-
timieren oder Kauf- und Verkaufsabsichten zu realisieren.
Dabei wird besonders darauf geachtet, die Risiken zu begren-
zen, erstklassige Kontrahenten auszuwihlen und die Vorga-
ben aus Anlagerichtlinien strikt einzuhalten.

Die Marktwerte der derivativen Finanzinstrumente wurden
auf der Basis der am Bilanzstichtag zur Verfugung stehenden
Marktinformationen ermittelt. Im Hinblick auf die verwende-
ten Bewertungsmodelle verweisen wir auf Kapitel 3.1 ,Zu-
sammenfassung wesentlicher Bilanzierungs- und Bewer-
tungsmethoden®.

Zur Absicherung von Zinsrisiken aus Darlehen im Rahmen
der Finanzierung von Immobilien hilt die Hannover Riick de-
rivative Finanzinstrumente, die zu einem Ausweis von ande-
ren Verbindlichkeiten von 0,5 Mio. EUR (1,0 Mio. EUR) und
von sonstigen ergebniswirksam zum Zeitwert bewerteten
Finanzinstrumenten von 0,5 Mio. EUR (0,5 Mio. EUR) fiihren.

Im Bestand der Hannover Riick befanden sich zum Bilanz-
stichtag derivative Finanzinstrumente in Form von Devisen-
termingeschaiften, die zur Absicherung von Wahrungsrisiken
abgeschlossen wurden. Aus diesen Transaktionen resultiert
ein Ausweis von anderen Verbindlichkeiten in Hohe von
6,1 Mio. EUR (17,7 Mio. EUR) und von sonstigen ergebnis-
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wirksam zum Zeitwert bewerteten Finanzinstrumenten in
Hohe von 16,4 Mio. EUR (2,0 Mio. EUR). Die erfolgsneutrale
Erhohung des Eigenkapitals aus Sicherungsgeschiften ge-
mal IAS 39 in Hohe von 2,9 Mio. EUR (1,4 Mio. EUR) resul-
tiert ausschlieflich aus den Devisentermingeschiften zur
Absicherung von Wahrungsrisiken aus langfristigen Investiti-
onen in auslandische Geschéaftsbetriebe. Aus diesen Siche-
rungsgeschaften resultierte ein Ausweis von sonstigen ergeb-
niswirksam zum Zeitwert bewerteten Finanzinstrumenten in
Hohe von 3,8 Mio. EUR (2,4 Mio. EUR andere Verbindlichkei-
ten). Ineffektive Bestandteile der Sicherung wurden in Hohe
von 0,1 Mio. EUR (0,2 Mio. EUR sonstige Kapitalanlage-
ertrdge) ergebniswirksam in den sonstigen Kapitalanlage-
aufwendungen erfasst.

Zur Absicherung von Kursianderungsrisiken im Zusammen-
hang mit den im Rahmen des Share-Award-Plans gewihrten
Aktienwert-Beteiligungsrechten hat die Hannover Riick seit
dem Jahr 2014 Sicherungsinstrumente in Form sogenannter
Equity Swaps erworben. Der Marktwert dieser Instrumente
betrug zum Bilanzstichtag 1,0 Mio. EUR (0,8 Mio. EUR ande-
re Verbindlichkeiten) und wurde unter den sonstigen, ergeb-
niswirksam zum Zeitwert bewerteten Finanzinstrumenten
ausgewiesen. Aus der Absicherung resultiert eine erfolgsneu-
trale Erhohung des Eigenkapitals aus Sicherungsgeschiften
in Hohe von 0,3 Mio. EUR (1,5 Mio. EUR erfolgsneutrale
Reduzierung des Eigenkapitals). Ineffektive Bestandteile der
Sicherungsbeziehung wurden in geringfiigiger Hohe in den
sonstigen Kapitalanlageertrdgen erfasst.
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Die Falligkeiten der beizulegenden Zeitwerte und Nominale
der oben beschriebenen Sicherungsinstrumente teilen sich
wie folgt auf:

Laufzeitstruktur derivativer Finanzinstrumente

A91

2018

in TEUR bis ein Jahr ein bis funf Jahre 31.12.2018
Zinssicherung

Zeitwerte 13 35 48

Nominalwerte 65.213 33.822 99.035
Wahrungssicherung

Zeitwerte 13.202 -2.980 10.222

Nominalwerte 886.485 10.670 897.155
Aktienkurssicherung

Zeitwerte 988 - 988

Nominalwerte 24.572 - 24.572
Summe aller Sicherungsgeschafte

Zeitwerte 14.203 -2.945 11.258

Nominalwerte 976.270 44.492 1.020.762
Laufzeitstruktur derivativer Finanzinstrumente A 92

2017

in TEUR bis ein Jahr ein bis funf Jahre 31.12.2017
Zinssicherung

Zeitwerte -240 -256 -496

Nominalwerte 58.948 94.932 153.880
Wahrungssicherung

Zeitwerte -10.219 -5.635 -15.854

Nominalwerte 411.208 43.583 454.791
Aktienkurssicherung

Zeitwerte =779 - -779

Nominalwerte 34.775 - 34.775
Summe aller Sicherungsgeschifte

Zeitwerte -11.238 -5.891 -17.129

Nominalwerte 504.931 138.515 643.446

Die saldierten Marktwertianderungen dieser Instrumente er-
hohen das Ergebnis des Geschéftsjahres um 3,2 Mio. EUR
(3,8 Mio. EUR Ergebnisverringerung).

Die Hannover Riick schlieft derivative Geschifte auf Basis
standardisierter Rahmenvertrage ab, die Globalnettingver-
einbarungen beinhalten. Nachfolgend aufgefiihrte Aufrech-
nungsvereinbarungen erfiillen die Kriterien fiir eine Saldie-
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rung in der Bilanz in der Regel nicht, da die Hannover Riick
zum gegenwartigen Zeitpunkt keinerlei Rechtsanspruch auf
eine Saldierung der erfassten Betrage hat. Das Recht auf Sal-
dierung ist grundsatzlich nur bei Eintritt bestimmter kinfti-
ger definierter Ereignisse durchsetzbar. Gestellte bzw. erhal-
tene Sicherheiten werden je Kontrahent maximal bis zur
Hohe der jeweiligen Nettoverbindlichkeit bzw. des Nettover-
mogenswertes beriicksichtigt.
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Aufrechnungsvereinbarungen

A93

2018

Beizulegender Aufrechnungs- erhaltene/ Sonstige Nettobetrag

Zeitwert vereinbarung gestellte erhaltene/

Barsicherheiten gestellte

in TEUR Sicherheiten
Derivative Forderungen 17.349 573 15.312 - 1.464
Derivative Verbindlichkeiten 6.140 573 304 4.638 625

Aufrechnungsvereinbarungen A 94
2017

Beizulegender Aufrechnungs- erhaltene/ Sonstige Nettobetrag

Zeitwert vereinbarung gestellte erhaltene/

Barsicherheiten gestellte

in TEUR Sicherheiten
Derivative Forderungen 4.565 2.043 - 2.522 -
Derivative Verbindlichkeiten 18.676 2.043 3.595 10.239 2.799

Derivative Finanzinstrumente im Zusammenhang mit der Riickversicherung

Eine Anzahl von Vertriagen im Bereich der Personen-Riickver-
sicherung weist Merkmale auf, die die Anwendung der Vor-
schriften des IFRS 4 ,Insurance Contracts® zu eingebetteten
Derivaten erfordern. Nach diesen Vorschriften sind bestimm-
te in Riickversicherungsvertrigen eingebettete Derivate von
dem zugrunde liegenden Versicherungsvertrag (Host Con-
tract) zu trennen, separat gemall IAS 39 ,Financial Instru-
ments: Recognition and Measurement® zum Marktwert zu
bilanzieren und unter den Kapitalanlagen auszuweisen.
Schwankungen im Marktwert der derivativen Komponenten
sind in den Folgeperioden ergebniswirksam zu erfassen.

Im Rahmen der Bilanzierung von Modified-Coinsurance und
Coinsurance-Funds-Withheld (ModCo)-Riickversicherungsver-
trigen, bei denen Wertpapierdepots von den Zedenten ge-
halten und Zahlungen auf Basis des Ertrages bestimmter
Wertpapiere des Zedenten geleistet werden, sind die Zins-
risikoelemente klar und eng mit den unterliegenden Riickver-
sicherungsvereinbarungen verkntpft. Folglich resultieren
eingebettete Derivate ausschliellich aus dem Kreditrisiko des
zugrunde gelegten Wertpapierportefeuilles.

Die Hannover Riick ermittelt die Marktwerte der in die Mod-
Co-Vertrige eingebetteten Derivate unter Verwendung der
zum Bewertungsstichtag verfiigharen Marktinformationen
auf Basis einer Credit-Spread-Methode, bei der das Derivat
zum Zeitpunkt des Vertragsabschlusses keinen Wert aufweist
und im Zeitablauf aufgrund der Verdnderungen der Credit
Spreads der Wertpapiere schwankt. Das Derivat hat zum Bi-
lanzstichtag einen positiven Wert in Hohe von 14,0 Mio. EUR
(25,1 Mio. EUR) und wird unter den sonstigen ergebniswirk-
sam zum Zeitwert bewerteten Finanzinstrumenten ausgewie-
sen. Im Jahresverlauf ergab sich ein Aufwand aus der Markt-
wertveranderung des Derivates in Hohe von 11,9 Mio. EUR
vor Steuern (3,7 Mio. EUR Ertrag).
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Aus einer weiteren, dhnlich strukturierten Transaktion wurde
in Vorjahren ebenfalls ein derivatives Finanzinstrument ent-
bundelt. Hieraus resultierte ein Ausweis von sonstigen ergeb-
niswirksam zum Zeitwert bewerteten Finanzinstrumenten in
Hohe von 4,8 Mio. EUR (7,4 Mio. EUR). Im Geschaftsjahr
flihrte die Wertentwicklung dieses Derivates zu einer Ergeb-
nisverringerung in Hohe von 2,6 Mio. EUR (3,5 Mio. EUR
Ergebnisverbesserung).

Eine Reihe von in Vorjahren gezeichneten Transaktionen des
Geschaftsfelds Personen-Riickversicherung, bei denen Ge-
sellschaften der Hannover Riick ihren Vertragspartnern De-
ckung fiir Risiken aus moglichen, zukiinftigen Zahlungsver-
pflichtungen aus Sicherungsinstrumenten bieten, sind
ebenfalls als derivative Finanzinstrumente zu klassifizieren.
Die Zahlungsverpflichtungen resultieren aus vertraglich defi-
nierten Ereignissen und beziehen sich auf die Entwicklung
einer unterliegenden Gruppe von Erstversicherungsvertra-
gen mit statutarischen Reservierungsanforderungen. Die
Vertrige sind als freistehende Kreditderivate gemaRl 1AS 39
einzuordnen und zu bilanzieren. Bei ihrem Erstansatz wurden
diese derivativen Finanzinstrumente erfolgsneutral erfasst.
Wir verweisen auf Kapitel 6.6 ,Sonstige Vermdgenswerte®.
Der beizulegende Zeitwert dieser Instrumente betrug am
Bilanzstichtag 53,2 Mio. EUR (165,1 Mio. EUR andere Ver-
bindlichkeiten) und wird unter den sonstigen ergebniswirk-
sam zum Zeitwert bewerteten Finanzinstrumenten ausgewie-
sen. Die Wertentwicklung in den Folgeperioden erfolgt in
Abhingigkeit vom Risikoverlauf und fithrte im Geschéftsjahr
zu einer Ergebnisverbesserung in Hohe von 32,9 Mio. EUR
(30,0 Mio. EUR).

Im Bereich der Personen-Riickversicherung besteht ein Retro-
zessionsvertrag, bei dem die Pramien bei der Hannover Riick
deponiert und in eine strukturierte Anleihe investiert wurden.
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Fir deren Marktwert wurde durch den Retrozessionir eine
Garantie ausgesprochen. Diese Garantie war gemaR den Re-
gelungen des IFRS 4 von dem Retrozessionsvertrag zu ent-
biindeln und wird als derivatives Finanzinstrument zum
Marktwert bilanziert. Das Derivat wurde zum Bilanzstichtag
mit einem positiven Marktwert in Hohe von 22,7 Mio. EUR
(2,2 Mio. EUR) unter den sonstigen ergebniswirksam zum
Zeitwert bewerteten Finanzinstrumenten ausgewiesen. Im
Jahresverlauf resultierte aus der Marktwertanderung des De-
rivates ein Ertrag in Hohe von 19,8 Mio. EUR (7,4 Mio. EUR
Aufwand). Gegenlaufig fiihrte die Wertentwicklung der struk-
turierten Anleihe, die ebenfalls zum Marktwert bewertet wird,
zu einem Aufwand (Ertrag) in derselben Hohe.

Ebenfalls im Bereich der Personen-Riickversicherung wurde
im Vorjahr ein Riickversicherungsvertrag mit einer Finan-
zierungskomponente abgeschlossen, bei der Hohe und
Zeitpunkt der Ruckflisse von Stornoquoten innerhalb eines
unterliegenden Erstversicherungsportefeuilles abhangen.
Dieser Vertrag und ein entsprechender Retrozessionsvertrag,
die als Finanzinstrumente gemaf IAS 39 zu klassifizieren wa-
ren, fithrten zu einem Ausweis von anderen Verbindlichkeiten
von 24,5 Mio. EUR (20,4 Mio. EUR) und von sonstigen ergeb-
niswirksam zum Zeitwert bewerteten Finanzinstrumenten
von 79,2 Mio. EUR (49,0 Mio. EUR). Im Geschiftsjahr ergab

Finanzielle Garantien

Im Segment Personen-Riickversicherung wurden zum Zweck
der Finanzierung statutarischer Riickstellungen (sogenannte
Triple-X- bzw. AXXX-Reserven) US-amerikanischer Zedenten
strukturierte Transaktionen abgeschlossen. Die Strukturen
erforderten jeweils den Einbezug einer Zweckgesellschaft.
Die Zweckgesellschaften tragen von den Zedenten verbriefte,
extreme Sterblichkeitsrisiken oberhalb eines vertraglich defi-
nierten Selbstbehaltes und libertragen diese Risiken mittels
eines fixen/variablen Swaps auf eine Konzerngesellschaft
der Hannover Riick-Gruppe. Die Summe der vertraglich ver-
einbarten Kapazititen der Transaktionen betrdgt umgerech-
net 3.268,7 Mio. EUR (3.229,1 Mio. EUR), mit Stand zum
Bilanzstichtag wurden davon umgerechnet 2.623,4 Mio. EUR
(2.525,9 Mio. EUR) gezeichnet. Die von Gesellschaften der
Hannover Ruck-Gruppe garantierten variablen Zahlungen an
die Zweckgesellschaften decken deren Leistungsverpflich-
tungen. Bei einem Teil der Transaktionen werden die aus den

sich aus diesen Vertragen insgesamt eine Ergebnisverbesse-
rung in Hohe von 1,9 Mio. EUR (1,8 Mio. EUR).

Zum Ende des vorangegangenen Geschéftsjahres wurde eine
indexbasierte Deckung von Langlebigkeitsrisiken abge-
schlossen. Das hieraus resultierende Derivat wurde zum Bi-
lanzstichtag mit einem negativen beizulegenden Zeitwert in
Hohe von 45,5 Mio. EUR (52,6 Mio. EUR) in den anderen Ver-
bindlichkeiten bilanziert. Aus der Marktwertinderung des
Derivats resultiert im Jahresverlauf ein Ertrag in Hohe von
7,1 Mio. EUR (0 Mio. EUR).

Insgesamt fiihrte die Anwendung der Regelungen zur Bilan-
zierung von Derivaten im Zusammenhang mit der Versiche-
rungstechnik zum Bilanzstichtag zu einem Ausweis von Ver-
mogenswerten in Hohe von 173,9 Mio. EUR (86,3 Mio. EUR)
sowie zu einem Ausweis von Verbindlichkeiten aus den aus
versicherungstechnischen Posten resultierenden Derivaten in
Hohe von 75,9 Mio. EUR (244,7 Mio. EUR). Aus allen separat
zu bewertenden Derivaten im Zusammenhang mit der Versi-
cherungstechnik waren im Berichtsjahr Ergebnisverbesse-
rungen in Hohe von 62,4 Mio. EUR (40,2 Mio. EUR) sowie
Ergebnisbelastungen in Hohe von 14,5 Mio. EUR (8,6 Mio.
EUR) zu verzeichnen.

Swaps im Leistungsfall resultierenden Zahlungen tuber Ent-
schiadigungsvereinbarungen von den Muttergesellschaften
der Zedenten riickvergiitet. Die Riickverglitungsanspriiche
aus den Entschadigungsvereinbarungen sind in diesem Fall
getrennt von und bis zur Hohe der Riickstellung zu aktivieren.

Nach IAS 39 sind diese Transaktionen als Finanzgarantien
zum beizulegenden Zeitwert zu bilanzieren. Die Hannover
Riick legt hierbei die Nettomethode zugrunde, nach der der
Barwert der vereinbarten fixen Swap-Pridmien mit dem Bar-
wert der Garantieverbindlichkeit saldiert wird. Infolgedessen
betrug der beizulegende Zeitwert bei Erstansatz null. Der An-
satz des Hochstwertes aus dem fortgefithrten Zugangswert
bzw. dem nach IAS 37 als Riickstellung zu passivierenden
Betrag erfolgt zu dem Zeitpunkt, an dem die Inanspruchnah-
me als wahrscheinlich einzustufen ist. Dies war zum Bilanz-
stichtag nicht der Fall.

8.2 Beziehungen zu nahestehenden Unternehmen und Personen

Nach IAS 24 ,Related Party Disclosures® werden Konzernge-
sellschaften einer gemeinsamen Muttergesellschaft, assozi-
ierte Unternehmen, juristische Personen unter Einfluss des
Managements und das Management des Unternehmens als
nahestehende Unternehmen oder Personen definiert. Ge-
schaftsvorfalle zwischen der Hannover Riick SE und ihren
Tochterunternehmen, die als nahestehende Unternehmen an-
zusehen sind, wurden durch die Konsolidierung eliminiert

und werden daher im Konzernanhang nicht erlautert. In der
Berichtsperiode bestanden die folgenden wesentlichen Ge-
schiftsbeziehungen mit nahestehenden Unternehmen oder
Personen.

Die Talanx AG halt eine Mehrheitsbeteiligung in unverdander-

ter Hohe von 50,22 % an der Hannover Ruck SE. Der HDI
Haftpflichtverband der Deutschen Industrie Versicherungs-
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verein auf Gegenseitigkeit (HDI), Hannover, halt seinerseits
an der Talanx AG 79,0 %.

Die Geschiftsbeziehung zwischen der Hannover Riick SE und
ihrer Tochtergesellschaft E+S Riickversicherung AG beruht
auf einer Kooperationsvereinbarung. Im Schaden-Riickver-
sicherungsgeschift besteht eine Retrozession der Hannover
Riick SE an die E+S Riickversicherung AG. Es besteht eine
exklusive Zustandigkeit der E+S Ruckversicherung AG fir
das deutsche und der Hannover Riick SE fiir das internationa-
le Geschaft.

Gesellschaften der Talanx-Gruppe gewahrten dem Hannover
Riick-Konzern Versicherungsschutz u.a. in den Bereichen
Betriebshaftpflicht-, Gebaude-, Bauleistungs-, Gruppenun-
fall- und Dienstreiseversicherung. Dariiber hinaus erbrachten
Abteilungen der Talanx AG fir die Hannover Riick-Gruppe
Dienstleistungen in den Bereichen Steuern und allgemeine
Verwaltung.

Die Talanx Reinsurance Broker GmbH raumt der Hannover
Riick SE und der E+S Riickversicherung AG eine vorrangige

Position als Riickversicherer von Zedenten der Talanx-
Gruppe ein. Ferner konnen sich die Hannover Riick SE und
die E+S Riickversicherung AG an den Schutzdeckungen auf
den Selbstbehalt der Gruppenzedenten beteiligen und sich
ebenfalls schiitzen lassen. Unter bestimmten Voraussetzun-
gen besteht fiir die Hannover Riick SE und die E+S Riickver-
sicherung AG die Verpflichtung, von der Talanx Reinsurance
Broker GmbH nicht platzierte Riickversicherungsanteile der
Gruppenzedenten zu iibernehmen.

Die Hannover Riick-Gruppe bietet dem HDI-Konzern Riick-
versicherungsschutz. Insoweit besteht im versicherungstech-
nischen Geschift eine Vielzahl von Geschéiftsbeziehungen
mit nicht von der Hannover Riick-Gruppe zu konsolidieren-
den, nahestehenden Unternehmen im In- und Ausland. Das
beinhaltet sowohl ibernommenes als auch abgegebenes Ge-
schaft zu marktiblichen Konditionen.

Die Riickversicherungsbeziehungen mit nahestehenden Un-
ternehmen fiir das Berichtsjahr und das Vorjahr werden in
der folgenden Tabelle summiert dargestellt.

Ubernommenes und abgegebenes Geschift im In- und Ausland A 95
Schaden- Personen- Summe Schaden- Personen- Summe
Rickver- Rickver- Riickver- Rickver-
in TEUR sicherung sicherung sicherung sicherung
Wesentliche Positionen in der
Gewinn- und Verlustrechnung
Ubernommenes Geschift
Pramie 352.659 149.411 502.070 482.064 149.286 631.350
Versicherungstechnisches Ergebnis -56.002 24.347 -31.655 22.750 24.165 46.915
Abgegebenes Geschaft
Pramie -3.395 -58.792 -62.187 -11.902 -59.248 -71.150
Versicherungstechnisches Ergebnis -1.519 -9.555 -11.074 -13.524 -9.319 -22.843
Gesamt
Pramie 349.264 90.619 439.883 470.162 90.038 560.200
Versicherungstechnisches Ergebnis -57.521 14.792 -42.729 9.226 14.846 24.072
Wesentliche Bilanzpositionen
Aktiva
Depotforderungen 54.767 906.427 961.194 55.831 1.189.813 1.245.644
Abgegrenzte Abschlusskosten 32.651 33.153 65.804 37.010 50.189 87.199
Abrechnungsforderungen 35.491 16.050 51.541 33.119 16.615 49.734
Passiva
Rickstellung fur noch nicht
abgewickelte Versicherungsfalle 1.166.164 46.553 1.212.717 1.136.189 50.257 1.186.446
Deckungsruckstellung = 118.207 118.207 - 129.674 129.674
Rickstellung fir Pramientibertrage 92.643 25 92.668 131.182 276 131.458
Depotverbindlichkeiten aus
Finanzierungsgeschaften = 770.066 770.066 - 1.047.908 1.047.908
Abrechnungsverbindlichkeiten 27.065 6.252 33.317 64.675 10.380 75.055
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Dartiber hinaus bestehen gegeniiber der Talanx AG und ihren
Tochtergesellschaften, die nicht dem Konzernkreis der Han-
nover Riick angehoren, sonstige Vermogenswerte in Hohe
von 3,4 Mio. EUR (3,5 Mio. EUR) sowie sonstige Verbindlich-
keiten in Hohe von 18,3 Mio. EUR (17,6 Mio. EUR).

Mit Kaufvertrag vom 1. August 2018 wurden 50,22 % der
Anteile an der International Insurance Company of Hannover
SE, die vollstindig von der Hannover Riick SE gehalten wer-
den, an die HDI Global SE, einer Tochtergesellschaft der
Talanx AG, mit wirtschaftlicher Wirkung zum 1. Januar 2019
zu einem Kaufpreis von 107,2 Mio. EUR verdauBert. Fiir De-
tails verweisen wir auf die Angaben in Kapitel 4.4 ,Wesent-
liche UnternehmensverduBerungen und Abgiange*.

Im Zuge einer Wertpapieremission der Talanx AG haben sich
die Konzerngesellschaften Hannover Riick SE und E+S Riick-
versicherung AG mit einem Nominalbetrag von 47,0 Mio.
EUR an der mit einem Kupon in Hohe von 3,125 % bege-
benen Inhaberschuldverschreibung beteiligt. Der Bilanz-
wert des Papieres in Hohe von 48,3 Mio. EUR (48,3 Mio.
EUR) einschlieflich abgegrenzter Zinsen von 1,3 Mio. EUR
(1,3 Mio. EUR) wird unter den festverzinslichen Wertpapie-
ren der bis zur Endfalligkeit zu haltenden Kapitalanlagen aus-
gewiesen.

Die HDI Lebensversicherung AG, Koln, hat sich mit einem
Nominalbetrag in Hohe von 50,0 Mio. EUR an der von der
Hannover Riick SE im September 2014 mit einem Kupon in
Hohe von 3,375% emittierten, nachrangigen Schuldver-
schreibung beteiligt.

Die Ampega Asset Management GmbH (Umfirmierung im Ja-
nuar 2019, vormals: Talanx Asset Management GmbH) er-
bringt im vertraglich vereinbarten Rahmen Dienstleistungen
zur Vermogensanlage und Vermogensverwaltung fiir die
Hannover Riick SE sowie die {iiberwiegende Zahl ihrer
Tochtergesellschaften. Fiir die Erbringung dieser Dienstleis-
tungen wurden im Geschaftsjahr insgesamt 42,2 Mio. EUR
(43,2 Mio. EUR) erfolgswirksam erfasst. Vermogenswerte in
Spezialfonds werden durch die Ampega Investment GmbH
verwaltet. Die Ampega Real Estate GmbH (Umfirmierung im
Januar 2019, vormals: Talanx Immobilien Management
GmbH) erbringt fiir die Hannover Riick Dienstleistungen im
Rahmen mehrerer Verwaltungsvertrige.

Vergtitung und Aktienbesitz der Organmitglieder

Insgesamt beliefen sich die Beziige des aktiven Vorstandes
der Hannover Riick auf 8,4 Mio. EUR (8,0 Mio. EUR). Die Ge-
samtbeziige (ohne Pensionszahlungen) fritherer Mitglieder
des Vorstandes und ihrer Hinterbliebenen bezifferten sich auf
0,1 Mio. EUR (0,3 Mio. EUR). Die Pensionszahlungen an frii-
here Vorstandsmitglieder und deren Hinterbliebene, fur die
17 (17) Pensionsverpflichtungen bestanden, beliefen sich im

Im Jahr 2014 hat die Hannover Rick SE mit der Ampega
Asset Management GmbH einen Vertrag abgeschlossen, mit
dem der Ampega Asset Management GmbH die Nutzung
einer Sanktionslistenpriifungssoftware ermaoglicht wird.

Im Rahmen langerfristiger Mietverhaltnisse haben Gesell-
schaften der Hannover Riick-Gruppe im Jahr 2015 der HDI
Service AG, Hannover, (Umfirmierung im Januar 2019, vor-
mals: Talanx Service AG) Geschaftsraume vermietet. Dartiber
hinaus bestehen Mietvertrdge fiir die Nutzung eines Flichen-
anteiles unseres Rechenzentrums mit der HDI Service AG.

Fiir die Talanx Reinsurance Broker GmbH, Hannover, sind
dariiber hinaus im Rahmen von Dienstleistungsvertragen IT-
und Verwaltungsleistungen erbracht worden.

Fiir die Hannover Riick SE und die E+S Riickversicherung AG
werden im Rahmen eines Aktuardienstleistungsvertrages
durch die HDI Pensionsmanagement AG (Umfirmierung im
Januar 2019, vormals: Talanx Pensionsmanagement AG) und
die HDI Lebensversicherung AG versicherungsmathema-
tische Gutachten bezuglich der Versorgungsversprechen an
die Mitarbeiter erstellt.

Fir mehrere Investitionsvehikel des Hannover Rick-Kon-
zerns in den Anlageklassen Private Equity und Immobilien
erbringt die Talanx AG verschiedene Dienstleistungen im
Bereich Steuern. Hierzu wurden entsprechende Vertrige
mit insgesamt neun Gesellschaften der Hannover Riick ge-
schlossen.

Seit dem Jahr 2012 besteht zwischen der Hannover Riick SE
und der Talanx AG ein Dienstleistungsvertrag zum Bezug von
Leistungen fiir den Betrieb einer Datenerfassungssoftware.

Die Hannover Riick SE hat mit der HDI Service AG einen Ver-
trag Uiber Dienstleistungen im Bereich Flugservice sowie ei-
nen Vertrag iiber das wechselseitige Erbringen von Dienst-
leistungen im Bereich des Business Continuity Managements
abgeschlossen.

Seit dem Jahr 2004 besteht zwischen der Hannover Riick SE,
der E+S Rickversicherung AG und der Talanx Reinsurance
Broker GmbH ein Dienstleistungsvertrag uber den Bezug
von Market-Security-Leistungen und den Zugriff auf das
Business-Partner-Informationssystem der Hannover Riick SE.

Berichtsjahr auf 1,7 Mio. EUR (1,6 Mio. EUR), insgesamt sind
fiir sie 26,0 Mio. EUR (24,7 Mio. EUR) zuriickgestellt.

Die Gesamtbeziige des Aufsichtsrates der Hannover Riick be-
trugen 1,0 Mio. EUR (1,0 Mio. EUR). Pensionsverpflichtun-
gen fur frihere Mitglieder des Aufsichtsrates und ihre Hinter-
bliebenen bestehen nicht.
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Die Organmitglieder erhielten im Berichtsjahr keine Vor-
schiisse oder Kredite. Im Berichtsjahr bestanden auch keine
weiteren, im Sinn des IAS 24 wesentlichen berichtspflichti-
gen Sachverhalte und vertragliche Beziehungen zwischen
Gesellschaften des Hannover Riick-Konzerns und den Organ-
mitgliedern bzw. ihnen nahestehenden Personen. Den Mit-
gliedern des Aufsichtsrates wurden tiber die oben erwahnten
Vergiitungen als Aufsichtsratsmitglieder bei Konzernunter-
nehmen hinaus auch keine Vergiitungen oder Vorteile fir
personlich erbrachte Leistungen im Sinne von Ziffer 5.4.6
Absatz 3 Deutscher Corporate Governance Kodex gewdahrt.

Die nach IAS 24.17 ,Related Party Disclosures® erforderli-
chen Angaben sowie alle weiteren Angaben zu Organbezii-
gen, Aktiengeschiften und -besitz von Mitgliedern des Vor-
standes und des Aufsichtsrates sowie zur Struktur des
Vergiitungssystems des Vorstandes sind im Vergutungsbe-

8.3 Aktienbasierte Vergiitung

Im Berichtsjahr bestanden im Hannover Riick-Konzern die fol-
genden aktienbasierten Vergiitungsplane mit Barausgleich:

Aktienwert-Beteiligungsrechtsplan

Der Vorstand der Hannover Riick SE hat mit Zustimmung des
Aufsichtsrates per 1. Januar 2000 einen virtuellen Aktien-
optionsplan eingefiihrt, der die Gewédhrung von Aktien-
wert-Beteiligungsrechten an bestimmte Fithrungskrafte vor-
sieht. Der Inhalt des Aktienoptionsplanes richtet sich
ausschlieBlich nach den Bedingungen zur Gewahrung von
Aktienwert-Beteiligungsrechten. Zuteilungsberechtigt sind
alle Mitglieder des Konzern-Fithrungskreises. Bei Ausiibung
der Aktienwert-Beteiligungsrechte ergibt sich kein Anspruch
auf Lieferung von Aktien der Hannover Riick SE, sondern le-
diglich auf Zahlung eines an der Aktienkursentwicklung der
Hannover Riick SE orientierten Barbetrages.

Die Bedingungen zur Gewidhrung von Aktienwert-Beteili-
gungsrechten sind fur alle Zuteilungsberechtigten gekindigt
worden. Zugeteilte Aktienwert-Beteiligungsrechte bleiben
bis zum Ende ihrer Laufzeit austuibbar.

Aktienwert-Beteiligungsrechte wurden erstmals fiir das Ge-
schiftsjahr 2000 und bis zur Kiindigung des Plans fiir jedes
nachfolgende Geschaftsjahr (Zuteilungsjahr) gesondert zuge-
teilt, sofern die in den Bedingungen zur Gewidhrung von
Aktienwert-Beteiligungsrechten festgelegten Erfolgskriterien
erreicht worden sind.

Die Laufzeit der Aktienwert-Beteiligungsrechte betragt je-
weils zehn Jahre, beginnend mit dem Ablauf des betreffenden
Zuteilungsjahres. Aktienwert-Beteiligungsrechte, die nicht
bis zum Ende der jeweiligen Laufzeit ausgeiibt wurden, erlo-
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richt ab Seite 127 enthalten. Zu den Angaben nach IAS 24.17
verweisen wir insbesondere auf die Tabellen L 87 (Gesamt-
beziige des aktiven Vorstandes), L 91 (Ruhegeldzusagen) und
L 92 (Individuelle Vergutung der Mitglieder des Aufsichts-
rates). Der Verglitungsbericht richtet sich nach den Empfeh-
lungen des Deutschen Corporate Governance Kodex und be-
inhaltet die oben beschriebenen Angaben, die nach den
Erfordernissen des IAS 24 ,Related Party Disclosures” eben-
falls Bestandteil des Anhangs zum Konzernjahresabschluss
2018 sind, sowie die konkretisierenden Vorschriften des DRS
17 ,Berichterstattung iiber die Vergiitung der Organmitglie-
der”. Auch nach deutschem Handelsrecht beinhalten diese
Informationen Pflichtangaben des Anhangs (§ 314 HGB) bzw.
des Lageberichtes (§ 315 HGB), die insgesamt im Vergu-
tungsbericht erldutert werden. Auf eine zusatzliche Darstel-
lung im Anhang wird daher verzichtet.

1. Aktienwert-Beteiligungsrechtsplan, in Kraft seit dem
Jahr 2000, seit 2011 schrittweise gekiindigt und in
Abwicklung

2. Share-Award-Plan (giiltig seit 2011)

schen. Die Aktienwert-Beteiligungsrechte durfen erst nach
einer Wartezeit und dann nur innerhalb von vier Ausiibungs-
zeitraumen pro Jahr ausgeilibt werden. Nach Ablauf einer
vierjahrigen Wartezeit sind maximal 60 % der fiir ein Zutei-
lungsjahr zugeteilten Aktienwert-Beteiligungsrechte ausiib-
bar. Die Wartezeit fiir jeweils weitere 20 % der fiir dieses
Zuteilungsjahr einer Fithrungskraft zugeteilten Aktien-
wert-Beteiligungsrechte betriagt jeweils ein weiteres Jahr.
Jeder Ausiibungszeitraum hat eine Dauer von zehn Borsen-
handelstagen, beginnend jeweils mit dem sechsten Borsen-
handelstag nach dem Tag der Veroffentlichung des Quartals-
berichtes der Hannover Riick SE.

Bei Ausiibung eines Aktienwert-Beteiligungsrechtes ist die
Hohe des Differenzbetrages zwischen dem Basispreis und
dem aktuellen Borsenkurs der Aktie der Hannover Riick SE
zum Zeitpunkt der Ausiibung an den Berechtigten zu zahlen.
Dabei entspricht der Basispreis dem arithmetischen Mittel-
wert der Schlusskurse der Aktie der Hannover Riick SE an
allen Borsenhandelstagen des ersten vollen Kalendermonats
des jeweiligen Zuteilungsjahres. Malkgebend fiir den aktuel-
len Borsenkurs der Aktie der Hannover Riick SE zum Zeit-
punkt der Ausiibung der Aktienwert-Beteiligungsrechte ist
der arithmetische Mittelwert der Schlusskurse der Aktie der
Hannover Riick SE an den letzten 20 Borsenhandelstagen vor
dem ersten Tag des jeweiligen Ausiibungszeitraumes.

Die Auszahlung ist auf einen Maximalbetrag begrenzt, der
sich als Quotient aus dem im Zuteilungsjahr insgesamt zu ge-



wahrenden Vergiitungsvolumen und der Gesamtzahl der in
diesem Jahr zugeteilten Aktienwert-Beteiligungsrechte er-
gibt. Im Falle der Kiindigung oder der Beendigung des An-
stellungsverhiltnisses infolge eines Aufhebungsvertrages
oder einer Befristung besteht das Recht, alle Aktienwert-
Beteiligungsrechte im ersten darauffolgenden Ausiibungs-
zeitraum auszutben. In diesem Zeitraum nicht ausgeiibte
Aktienwert-Beteiligungsrechte und solche, deren Wartezeit
noch nicht abgelaufen ist, erloschen. Der Eintritt in den

Ruhestand, der Fall der Erwerbsunfahigkeit und der Fall des
Todes der Fiithrungskraft gelten fiir Zwecke der Ausiibung
nicht als Beendigung des Anstellungsverhailtnisses.

Aus den Zuteilungen fiir die Jahre 2009 bis 2011 bestehen im
Geschaftsjahr 2018 die in der folgenden Tabelle dargestellten
Verpflichtungen. Fir Jahre vor 2009 bestehen keine Ver-
pflichtungen.

Aktienwert-Beteiligungsrechte der Hannover Riick SE A 96
Zuteilungsjahr
in TEUR 2011 2010 2009
Ausgabedatum 15.3.2012 8.3.2011 15.3.2010
Laufzeit 10 Jahre 10 Jahre 10 Jahre
Sperrfrist 4 Jahre 4 Jahre 2 Jahre
Basispreis (in EUR) 40,87 33,05 22,70
Teilnehmer im Jahr der Ausgabe 143 129 137
Anzahl ausgegebener Optionen 263.515 1.681.205 1.569.855
Fair Value zum 31.12.2018 (in EUR) 32,21 8,92 8,76
Maximalwert (in EUR) 32,21 8,92 8,76
Gewichteter Auslibungspreis 32,21 8,92 8,76
Bestand an Optionen zum 31.12.2018 13.561 70.266 5.050
Rickstellung zum 31.12.2018 (in Mio. EUR) 0,44 0,63 0,04
Auszahlungsbetrage im Gj. 2018 (in Mio. EUR) 1,61 0,22 0,15

Aufwand im Gj. 2018 (in Mio. EUR)

Die Bewertung der bestehenden Aktienwert-Beteiligungs-
rechte erfolgt auf Basis des Black-Scholes-Optionspreis-
modells.

Den Berechnungen sind der Kurs der Hannover Riick-Aktie
zum Stichtag 12. Dezember 2018 von 118,80 EUR, eine erwar-
tete Volatilitit von 19,74 % (historische Volatilitiat auf Fiinf-
Jahres-Basis), eine erwartete Dividendenrendite von 4,21 %
und ein risikofreier Zinssatz von -0,68 % fiir das Zuteilungs-
jahr 2009, -0,62 % fiir das Zuteilungsjahr 2010 und -0,53 %
fiir das Zuteilungsjahr 2011 zugrunde gelegt worden.

Im Geschaftsjahr 2018 ist fir 100 % der fir die Jahre 2009,
2010 und 2011 zugeteilten Aktienwert-Beteiligungsrechte die

Share-Award-Plan

Der Aufsichtsrat der Hannover Riick SE hat mit Wirkung zum
Geschiftsjahr 2011 fiir die Mitglieder des Vorstandes der
Hannover Riick einen Share-Award-Plan eingefiihrt, der die
Gewahrung von Aktienwert-Beteiligungsrechten in Form von
virtuellen Aktien (sogenannte Share Awards) vorsieht. Mit
Wirkung zum Geschiftsjahr 2012 hat der Vorstand der Han-
nover Riick beschlossen, einen Share-Award-Plan ebenfalls
fur bestimmte Fihrungskrafte einzuftihren.

Wartezeit abgelaufen. Ausgetibt wurden 17.460 Aktien-
wert-Beteiligungsrechte des Zuteilungsjahres 2009, 24.276
Aktienwert-Beteiligungsrechte des Zuteilungsjahres 2010 und
49.972 Aktienwert-Beteiligungsrechte des Zuteilungsjahres
2011. Die Summe der Auszahlungsbetrage betrug 2,0 Mio.
EUR.

Auf dieser Basis betragt die Summe der Riickstellung, die un-
ter den iibrigen nicht-technischen Riickstellungen ausgewie-
sen wird, fiir das Geschiftsjahr 2018 1,1 Mio. EUR (3,1 Mio.
EUR). Es wurde kein (0,3 Mio. EUR) Aufwand im Geschéftsjahr
erfasst.

Der Share-Award-Plan hat den gekiindigten Aktienwert-Betei-
ligungsrechtsplan ersetzt. Wir verweisen auf unsere Ausfiih-
rungen im Abschnitt ,Aktienwert-Beteiligungsrechtsplan®
dieses Kapitels. Die Share Awards begriinden keinen An-
spruch gegen die Hannover Riick auf Lieferung von Aktien,
sondern lediglich auf Zahlung eines Barbetrages nach MaR-
gabe der nachfolgenden Bedingungen.
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Im Rahmen des Share-Award-Programms sind diejenigen
Mitglieder des Vorstandes und des Fiihrungskreises der Han-
nover Riick zuteilungsberechtigt, denen vertraglich ein An-
spruch auf Gewidhrung von Share Awards eingerdumt ist und
deren Dienst- bzw. Anstellungsverhéltnis im jeweiligen Zeit-
punkt der Zuteilung der Share Awards besteht und nicht
durch Kiindigung oder Aufhebungsvereinbarung mit Wirkung
vor Ablauf der Sperrfrist endet.

Share Awards wurden erstmals fiir das Geschéaftsjahr 2011
und dann jeweils fiir jedes nachfolgende Geschaftsjahr (Zutei-
lungsjahr) gesondert zugeteilt. Im Geschaftsjahr 2016 erfolgte
erstmals die Auszahlung von Share Awards, die im Geschifts-
jahr 2011 den zuteilungsberechtigten Vorstandsmitgliedern
zugeteilt worden waren. Im Geschiftsjahr 2017 erfolgte die
erste Auszahlung an die beteiligten Fiihrungskrifte.

Die Gesamtzahl der zugeteilten Share Awards bestimmt sich
nach dem Wert je Aktie der Hannover Rick SE. Der Wert je
Aktie richtet sich nach dem ungewichteten arithmetischen
Mittelwert der Xetra-Schlusskurse der Hannover Rick-Aktie.
In den Bedingungen fiir die Mitglieder des Vorstandes ist fiir
die Berechnung ein Zeitraum von fiinf Handelstagen vor bis
finf Handelstage nach der Sitzung des Aufsichtsrates vor-
gesehen, in der der Konzernabschluss fiir das abgelaufene
Geschiftsjahr gebilligt wird (Konzernbilanz-Aufsichtsratssit-
zung). Fur die Fithrungskrafte ist ein Zeitraum von 20 Handels-
tagen vor bis zehn Handelstage nach der Konzernbilanz-Auf-
sichtsratssitzung vereinbart worden. Die so ermittelten Kurse
bestimmen auch den Auszahlungswert der filligen Share
Awards. Die Gesamtzahl der zugeteilten Share Awards ergibt
sich aus der Division des Betrages, der fiir die Zuteilung von
Share Awards fiir die jeweiligen Zuteilungsberechtigten zur
Verfligung steht, durch den Wert je Aktie, aufgerundet auf die
nachste volle Aktie. Fiir die Mitglieder des Vorstandes werden
20 %, fiir die Fihrungskrafte entsprechend der jeweiligen
Managementebene 40 % bzw. 35 % der jeweils festgesetzten
variablen Vergiitung in Share Awards gewahrt.

Die Zuteilung von Share Awards erfolgt automatisch, ohne
dass es einer Erkldrung bedarf. Fiir je einen Share Award wird
nach Ablauf einer Sperrfrist von vier Jahren der auf den Aus-
zahlungszeitpunkt ermittelte Wert einer Hannover Riick-Aktie
gezahlt. Fiir die Wertberechnung gelten die Vorschriften des
vorangegangenen Absatzes entsprechend.
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Den Zuteilungsberechtigten ist ein Betrag zu zahlen, welcher
der Summe der auf den Auszahlungszeitpunkt ermittelten
Werte der zugeteilten Share Awards, fiir welche die Sperrfrist
von vier Jahren abgelaufen ist, entspricht. Der Betrag wird im
Monat nach Ablauf des fiir die Ermittlung des Wertes je Aktie
nach den vorstehenden Absidtzen maligeblichen Zeitraumes
iberwiesen.

Mit Zahlung des Wertes der Share Awards wird zusatzlich ein
Betrag in Hohe der Dividende gezahlt, sofern Dividenden an
Aktiondre ausgeschiittet wurden. Die Hohe der Dividende ist
die Summe aller wahrend der Laufzeit der Share Awards aus-
geschiitteten Dividenden je Aktie multipliziert mit der Anzahl
der Share Awards, die zum Auszahlungszeitpunkt fir den je-
weiligen Berechtigten zur Auszahlung kommen. Im Falle ei-
ner vorzeitigen Auszahlung der Share Awards erfolgt die Aus-
zahlung des Wertes der Dividenden nur fiir den Zeitraum bis
zum Eintritt des die vorzeitige Auszahlung auslosenden Ereig-
nisses. Eine anteilige Beriicksichtigung noch nicht ausge-
schiitteter Dividenden erfolgt nicht.

Endet das Vorstandsmandat oder das Dienstverhdltnis mit
dem Mitglied des Vorstandes bzw. das Anstellungsverhaltnis
mit der Fihrungskraft, so behilt der Zuteilungsberechtigte
seine Anspriiche auf Zahlung des Wertes fiir bereits zugeteilte
Share Awards nach dem Ablauf der jeweiligen Sperrfrist, es
sei denn, die Beendigung beruht auf einer Amtsniederlegung/
Eigenkiindigung des Vorstandsmitgliedes bzw. Eigenkiindi-
gung der Fithrungskraft oder einer Kiindigung durch die Han-
nover Riick aus wichtigem Grund. Im Todesfall gehen die An-
spriiche aus den bereits zugeteilten bzw. noch zuzuteilenden
Share Awards auf die Erben tber.

Ein Anspruch auf Zuteilung von Share Awards nach dem Aus-
scheiden aus dem Unternehmen ist ausgeschlossen. Dies gilt
nicht im Falle des Ausscheidens aus dem Unternehmen we-
gen Nichtwiederbestellung, Eintritt des Pensionsfalles oder
Todesfall hinsichtlich der im letzten Jahr der Tatigkeit des Zu-
teilungsberechtigten erworbenen oder anteilig erworbenen
Anspriiche auf variable Vergiitung.

Aus dem Share-Award-Plan der Hannover Riick SE ergeben
sich die in der folgenden Tabelle dargestellten Werte.



Share Awards der Hannover Riick SE A 97
Zuteilungsjahr
2018 2017 2016 2015 2014
Voraus- Endgultige Voraus- Endgultige Voraus- Endgultige Voraus- Endgultige Voraus-
sichtliche  Zuteilung sichtliche Zuteilung sichtliche Zuteilung sichtliche Zuteilung sichtliche
Zuteilung 2018 fir  Zuteilung 2017 fir  Zuteilung 2016 fur  Zuteilung 2015 fur  Zuteilung

2017

2016 2015 2014

Bewertungsstichtag

Vorstand 28.12.2018 16.03.2018 29.12.2017 16.03.2017 30.12.2016 17.03.2016 30.12.2015 17.03.2015 30.12.2014
Flihrungskrafte 28.12.2018 23.03.2018 29.12.2017 23.03.2017 30.12.2016 24.03.2016 30.12.2015 24.03.2015 30.12.2014
Wert je Share
Award in EUR
Vorstand 117,70 111,65 104,90 107,15 102,80 97,64 105,65 89,06 74,97
Flihrungskrafte 117,70 111,32 104,90 107,03 102,80 95,30 105,65 87,26 74,97

Anzahl zugeteilter
Share Awards

Vorstand 9.010 9.060 9.537 10.244 10.704 11.244 9.355 12.172 13.308

Fuhrungskrafte 67.421 57.642 64.902 77.325 81.322 79.383 65.107 85.460 85.159

Ubrige

Anpassungen'’ = -657 - -3.341 - -4.002 - -6.018 -
Gesamtanzahl 76.431 66.045 74.439 84.228 92.026 86.625 74.462 91.614 98.467

1

Diese Anzahl resultiert aus urspriinglich zugesagten, zwischenzeitlich verfallenen Share Awards.

Entwicklung der Riickstellung fiir Share Awards der Hannover Riick SE A 98
Zuteilungsjahr Gesamt
in TEUR 2017 2016 2015 2014 2013 2012
Zuftihrung 2012 = - - - - - 1.839 1.839
Zufiihrung 2013 = - - - - 1.426 1.442 2.868
Zufiihrung 2014 = - - - 1.534 2.364 2.549 6.447
Zuftihrung 2015 = - - 1.658 3.102 4.288 5.020 14.068
Zufuihrung 2016 = - 1.918 2.429 1.920 2177 2.133 10.577
Zufiihrung 2017 = 1.559 2.127 2.284 2.409 2.861 881 12.121
Verbrauch 2017 = - - - - - 13.864 13.864
Stand der Rickstellung
zum 31.12. Vj. = 1.559 4.045 6.371 8.965 13.116 - 34.056
Zuflihrung 2018 2.018 2.002 2.739 2.920 3.263 1.212 - 14.154
Verbrauch 2018 = - - - - 14.328 - 14.328
Stand der Riickstellung
zum 31.12. Gj. 2.018 3.561 6.784 9.291 12.228 - 33.882

Zum Bilanzstichtag betrdgt die Summe der Riickstellung, die
unter den tbrigen nicht-technischen Riickstellungen ausge-
wiesen wird, insgesamt 33,9 Mio. EUR (34,1 Mio. EUR).

Der Personalaufwand fiir Share Awards der Vorstinde wird
periodengerecht iiber die relevante Laufzeit der Share Awards
oder die kiirzere Laufzeit der Dienstvertrdge, fiir Fiihrungs-
krafte iiber die relevante Laufzeit der Share Awards verteilt.
Die im Personalaufwand erfasste Zufithrung des Geschéfts-
jahres betrigt insgesamt 14,2 Mio. EUR (12,1 Mio. EUR).
Diese setzt sich aus dem Aufwand fiir die Share Awards des
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Geschaftsjahres 2018 sowie dem Dividendenanspruch und
dem zusatzlich erdienten Anteil der in fritheren Geschaftsjah-
ren zugeteilten Share Awards zusammen. Ferner wird der
Wert der endgiiltig zugeteilten Share Awards durch die Ent-
wicklung des Aktienkurses beeinflusst. Die Summe der im
Personalaufwand fiir frithere Geschéaftsjahre enthaltenen
Dividenden betrdgt 1,6 Mio. EUR (2,0 Mio. EUR). Beriicksich-
tigt wird die ausgeschiittete Dividende, erwartete Dividen-
denzahlungen werden nicht einbezogen. Die Dividenden-
anspriche werden abgezinst bilanziert.
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Im Berichtsjahr wurden die im Jahr 2013 endgiiltig zugeteil-
ten 16.631 Share Awards des Vorstandes mit einem Wert von
je 111,65 EUR zuziiglich des Dividendenanspruchs in Hohe
von je 17,00 EUR an die zuteilungsberechtigten Vorstands-
mitglieder ausgezahlt. Die 94.988 Share Awards der Fiih-
rungskrifte fiir das Geschiftsjahr 2013 wurden 2018 mit
einem Wert von je 111,32 EUR zuzuglich 17,00 EUR Dividen-
denanspruch ausgezahlt. Die Zufiihrung der Rickstellung fir
die 2013er-Share Awards ergibt sich aus dem Unterschied

8.4 Mitarbeiter und Personalaufwendungen

Mitarbeiter

Die in den Abschluss des Hannover Riick-Konzerns einbezo-
genen Unternehmen beschiftigten in der Berichtsperiode
durchschnittlich 3.272 (3.089) Mitarbeiter. Zum Bilanzstich-
tag waren insgesamt 3.317 (3.251) Mitarbeiter fiir den Han-

Angaben zum Personal

zwischen Aktienkurs zum letzten Bilanzstichtag (104,90 EUR)
und dem Kurs fiir die Auszahlung der Share Awards vom
Mirz 2018 (111,65 EUR bzw. 111,32 EUR).

Zu den Auswirkungen der zur Absicherung von Kursidnde-
rungsrisiken erworbenen Sicherungsinstrumente, sogenann-
ter Equity Swaps, verweisen wir auf unsere Erlauterungen in
Kapitel 8.1 ,Derivative Finanzinstrumente und finanzielle
Garantien®.

nover Riick-Konzern titig, davon 1.426 (1.385) Personen im
Inland und 1.891 (1.866) Personen fiir die konsolidierten
Konzerngesellschaften im Ausland.

A 99

2018 2017
31.3. 30.6. 30.9. 31.12. Durchschnitt 31.12. Durchschnitt
Anzahl der Mitarbeiter
(ohne Vorstands-
mitglieder) 3.239 3.272 3.282 3.317 3.272 3.251 3.089

Personalaufwendungen
Die Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb, die Scha-
denaufwendungen (Schadenregulierung) und die Aufwen-

dungen fiir die Verwaltung der Kapitalanlagen beinhalten die
folgenden Personalaufwendungen:

Personalaufwendungen A 100
in TEUR 2017
a) Lohne und Gehalter 287.012 274.375
287.012 274.375
b) Soziale Abgaben und Aufwendungen fur Unterstiitzung
ba) Soziale Abgaben 26.928 25.486
bb) Aufwendungen fiir Altersversorgung 26.117 26.551
bc) Aufwendungen fir Unterstiitzung 4.067 4.716
57.112 56.753
Gesamt 344.124 331.128
264 Hannover Riick | Geschaftsbericht 2018



8.5 Ergebnis je Aktie und Dividendenvorschlag

Berechnung des Ergebnisses je Aktie A 101
Konzernergebnis in TEUR 1.059.493 958.555
Gewogener Durchschnitt der ausgegebenen Aktien 120.596.995 120.596.977
Unverwassertes Ergebnis je Aktie in EUR 8,79 7,95
Verwassertes Ergebnis je Aktie in EUR 8,79 7,95

Das Ergebnis je Aktie ergibt sich aus der Division des den
Aktiondren der Hannover Riick SE zustehenden Ergebnisses
durch die gewichtete durchschnittliche Zahl der innerhalb
der Berichtsperiode im Umlauf befindlichen Aktien.

Weder im Berichtsjahr noch in der vorangegangenen Be-
richtsperiode lagen verwissernde Effekte vor. Der gewogene
Durchschnitt der ausgegebenen Aktien lag wie im Vorjahr
leicht unter dem Wert der am Bilanzstichtag im Umlauf be-
findlichen Aktien. Die Hannover Riick erwirbt im Rahmen des
Mitarbeiterbeteiligungsprogrammes eigene Aktien und ver-
aulert diese zu einem spateren Zeitpunkt an die berechtigten
Mitarbeiter weiter. Im gewogenen Durchschnitt der Anzahl

Dividende je Aktie
Im Berichtsjahr wurde fiir das Geschiftsjahr 2017 eine Divi-
dende in Hohe von 603,0 Mio. EUR gezahlt (603,0 Mio. EUR).

Der Hauptversammlung am 8. Mai 2019 wird vorgeschlagen,
fur das Geschaftsjahr 2018 eine Dividende in Hohe von

8.6 Rechtsstreitigkeiten

Konzerngesellschaften der Hannover Riick-Gruppe sind im
Rahmen des Versicherungs- und Riickversicherungsge-
schiftsbetriebs in gerichtliche und aufsichtsrechtliche Ver-
fahren sowie in Schiedsverfahren involviert. Abhangig vom
Verfahrensgegenstand bildet der Hannover Riick-Konzern
iiberwiegend in der versicherungstechnischen Rechnung und
in Ausnahmefallen zulasten des tbrigen Ergebnisses Riick-
stellungen fiir den Streitwert dieser Verfahren, wenn und so-
weit die daraus resultierenden Verpflichtungen wahrschein-
lich und in ihrer Hohe hinreichend genau schatzbar sind. Die
jeweils gebildete Riickstellung deckt nach unserer Einschat-
zung zum Bilanzstichtag den zu erwartenden Aufwand ab.

Weder der Ausgang noch die Dauer schwebender Verfahren
kann zum Zeitpunkt der Riickstellungsbildung abschlieBend
vorhergesagt werden. Die endgiiltigen Verbindlichkeiten der
Hannover Riick kénnen erheblich von den gebildeten Riick-
stellungen abweichen, da die Wahrscheinlichkeitsbeurtei-
lung und die Bezifferung dieser ungewissen Verbindlichkei-
ten in grolem Umfang Einschiatzungen erfordert, die sich im
Fortgang des jeweiligen Verfahrens als nicht zutreffend er-
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der Aktien sind 16.530 (18.805) eigene Aktien zeitanteilig fiir
den Zeitraum der Haltedauer nicht enthalten. Zu weiteren Er-
lauterungen verweisen wir auf unsere Ausfithrungen in Kapi-
tel 6.13 ,Eigenkapital und eigene Anteile®.

Andere zu beriicksichtigende aulerordentliche Ergebnisbe-
standteile, die bei der Berechnung des Ergebnisses je Aktie
gesondert hatten beriicksichtigt oder ausgewiesen werden
miissen, lagen nicht vor.

Durch die Ausgabe von Aktien oder Bezugsrechten aus dem
genehmigten oder dem bedingten Kapital konnte das Ergeb-
nis je Aktie zukiinftig potenziell verwassert werden.

3,75 EUR sowie eine Sonderdividende in Hohe von 1,50 EUR
je Aktie zu zahlen. Dies entspricht insgesamt 633,1 Mio. EUR.
Der Ausschiittungsvorschlag ist nicht Bestandteil dieses Kon-
zernabschlusses.

weisen konnen. Das trifft auch auf solche Verfahren zu, fiir
die keine Riickstellungen zu bilden waren. Sofern bei diesen
Verfahren zum Bilanzstichtag eine Verpflichtung besteht, die
moglicherweise, aber nicht wahrscheinlich zu einem Verlust
fithrt, schatzt der Hannover Riick-Konzern, sofern durchfiihr-
bar, diesen moglichen Verlust ab und gibt eine Eventualver-
bindlichkeit an. Zur Einschatzung berticksichtigt die Hanno-
ver Riick mehrere Faktoren. Diese beinhalten unter anderem
die Art des Anspruchs, den Stand des jeweiligen Verfahrens,
Entscheidungen von Gerichten und Schiedsstellen, vorausge-
hende Vergleichsgespriche, Erfahrungen aus vergleichbaren
Fallen sowie Gutachten und Einschatzungen von Rechtsbera-
tern und anderen Fachleuten. Sofern fiir ein bestimmtes Ver-
fahren eine Riuckstellung gebildet wurde, ist keine Eventual-
verbindlichkeit erfasst worden.

Die im Berichtsjahr und am Bilanzstichtag anhangigen
Rechtsstreitigkeiten waren fiir den Hannover Riick-Konzern
weder einzeln noch in der Summe wesentlich. Dartiber hin-
aus waren zum Bilanzstichtag keine Eventualverbindlichkei-
ten aus Rechtsstreitigkeiten anzugeben.
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8.7 Haftungsverhaltnisse und Eventualverbindlichkeiten

Die von der Hannover Finance (Luxembourg) S.A. in den Ge-
schiftsjahren 2010 und 2012 emittierten, nachrangigen
Schuldverschreibungen iiber jeweils 500,0 Mio. EUR hat die
Hannover Riick SE durch eine nachrangige Garantie abgesi-
chert.

Die Garantien der Hannover Riick SE fiir die nachrangigen
Schuldverschreibungen greifen ein, soweit fallige Zahlungen
aus den Anleihen nicht seitens der Emittentin geleistet wer-
den. Die Garantien decken die jeweiligen Bondvolumina so-
wie die bis zu den Riickzahlungszeitpunkten falligen Zinsen
ab. Da die Zinsen aus den Anleihen teilweise von den jeweils
zu den Zinszahlungszeitpunkten geltenden Zinshohen am
Kapitalmarkt abhingig sind (Floating Rate), sind die maxima-
len, undiskontierten Betrage einer moglichen Inanspruch-
nahme nicht hinreichend genau schatzbar. Im Hinblick auf
die Garantieleistungen hat die Hannover Riick SE keine Riick-
griffsrechte aullerhalb des Konzerns.

Zur Besicherung der versicherungstechnischen Verbindlich-
keiten gegeniiber unseren US-amerikanischen Zedenten ha-
ben wir in den USA zwei Treuhandkonten (Master Trust bzw.
Supplemental Trust) gestellt. Zum Bilanzstichtag beliefen sie
sich auf 3.904,8 Mio. EUR (3.716,4 Mio. EUR) bzw. 132,3 Mio.
EUR (71,5 Mio. EUR). Die in den Treuhandkonten gehaltenen
Wertpapiere werden als zur Verduerung verfiigbare Kapital-
anlagen ausgewiesen. Zusatzlich haben wir im Rahmen von
sogenannten Single Trust Funds unseren Zedenten weitere
Sicherheiten in Hohe von 2.555,3 Mio. EUR (1.946,5 Mio.
EUR) eingerdaumt. In diesem Betrag sind umgerechnet
2.042,6 Mio. EUR (1.634,5 Mio. EUR) enthalten, die zur Besi-
cherung moglicher versicherungstechnischer Verpflichtun-
gen aus ILS-Transaktionen von Investoren gestellt wurden.

Im Rahmen unserer Geschéftstatigkeit halten wir aulerhalb
der USA in verschiedenen Sperrdepots und Treuhandkonten
Sicherheiten vor, die sich, bezogen auf die wesentlichen Ge-
sellschaften des Konzerns, zum Bilanzstichtag auf 2.915,0
Mio. EUR (3.173,0 Mio. EUR) beliefen.

Die in den Sperrdepots und Treuhandkonten gehaltenen
Wertpapiere werden iiberwiegend im zur Verdulerung ver-
fligharen Bestand der Kapitalanlagen ausgewiesen.

Zum Bilanzstichtag bestanden mit verschiedenen Kreditinsti-
tuten Fazilitaten fir Letters of Credit (LoC) iiber ein Gesamt-
volumen von umgerechnet 2.417,3 Mio. EUR (2.890,9 Mio.
EUR) mit jeweils unterschiedlichen Laufzeiten bis maximal
zum Jahr 2023.

Zur Besicherung versicherungstechnischer Verbindlichkei-
ten haben fiir uns verschiedene Kreditinstitute Biirgschaften
in Form von LoC gestellt. Der Gesamtbetrag belief sich zum
Bilanzstichtag auf 1.330,3 Mio. EUR (1.216,9 Mio. EUR).
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Bei einer Reihe von LoC-Fazilititen bestehen marktiibliche
vertragliche Klauseln, die den Kreditinstituten bei wesentli-
chen Veranderungen unserer Aktionarsstruktur Kiindigungs-
rechte einriumen oder bei Eintritt wesentlicher Ereignisse,
beispielsweise bei einer deutlichen Herabstufung unseres
Ratings, eine Besicherungsverpflichtung seitens der Hanno-
ver Riick ausldsen. Wir verweisen zusitzlich auf unsere Er-
lauterungen im Abschnitt , Finanz- und Vermégenslage® des
Lageberichtes, auf Seite 66 f. zu den Angaben nach § 315a
Absatz 1 HGB.

Zur Besicherung bestehender Derivatgeschafte stellen wir
eigene Kapitalanlagen mit einem Buchwert in Hohe von
5,6 Mio. EUR (17,2 Mio. EUR). Wir haben fiir bestehende De-
rivatgeschifte Sicherheiten mit einem beizulegenden Zeit-
wert in Hohe von 15,6 Mio. EUR (3,0 Mio. EUR) erhalten.

Zur Besicherung von Verpflichtungen im Zusammenhang mit
Beteiligungen an Immobiliengesellschaften und Immobilien-
transaktionen wurden gegentiber verschiedenen Kreditinsti-
tuten die im Rahmen dieser Transaktionen tblichen Sicher-
heiten gestellt, deren Hohe zum Bilanzstichtag 647,4 Mio.
EUR (508,2 Mio. EUR) betrug.

Bei den Sonderinvestments bestehen Resteinzahlungsver-
pflichtungen seitens des Konzerns in Hohe von 1.326,4 Mio.
EUR (1.201,9 Mio. EUR). Dabei handelt es sich im Wesentli-
chen um noch nicht erfiillte Einzahlungsverpflichtungen aus
Beteiligungszusagen an Private-Equity-Fonds und Venture-
Capital-Gesellschaften.

Die Mitgliedschaft von Konzerngesellschaften bei der Pharma-
Riickversicherungsgemeinschaft sowie in mehreren Atom-
und Nuklearpools fithrt zu einer zusitzlichen Inanspruch-
nahme entsprechend der Beteiligungsquote, wenn ein ande-
res Poolmitglied ausfallen sollte.

Die Hannover Riick SE hat eine zeitlich unbefristete, auf
11,1 Mio. EUR begrenzte Garantie zugunsten des Pensions-
fonds ,,The Congregational & General Insurance Plc Pension
and Life Assurance Scheme® der zwischenzeitlich erlosche-
nen Congregational & General Insurance Plc., Bradford/UK,
zu marktiiblichen Konditionen gewahrt.

Die Anwendung steuerlicher Vorschriften kann zum Zeit-
punkt der Bilanzierung der Steuerpositionen ungeklart sein.
Bei der Berechnung von Steuererstattungsanspriichen und
Steuerverbindlichkeiten haben wir die nach unserer Auffas-
sung wahrscheinlichste Anwendung zugrunde gelegt. Die
Finanzverwaltung kann jedoch zu abweichenden Auffassun-
gen gelangen, aus denen sich zukinftig zusatzliche steuerli-
che Verbindlichkeiten ergeben konnten.



Im Rahmen ihrer reguldren Geschaftstiatigkeit geht die Han-
nover Riick Eventualverpflichtungen ein. Eine Reihe von
Riickversicherungsvertrigen von Konzerngesellschaften mit
fremden Dritten enthdlt Patronatserklirungen, Garantien
oder Novationsvereinbarungen, nach denen die Hannover

8.8 Mieten und Leasing
Folgende zukiinftige Mindestaus- und -einzahlungen resultie-
ren aus unkindbaren operativen Leasingvertragen in den

folgenden Jahren.

Angemietete Objekte

Zukiinftige Mindestleasingauszahlungen

Riick SE bei Eintritt bestimmter Konstellationen fiir die Ver-
bindlichkeiten der jeweiligen Tochtergesellschaft garantiert
bzw. in die Rechte und Pflichten der Tochtergesellschaft un-
ter den Vertrdagen eintritt.

A 102

in TEUR Auszahlungen
2019 16.013
2020 12.906
2021 11.296
2022 8.461
2023 8.086
Nachfolgend 163.852

Im Berichtsjahr sind Aufwendungen aus operativen Leasing-

vertrigen in Hohe von 15,3 Mio. EUR (13,7 Mio. EUR) im

Periodenergebnis enthalten.

Vermietete Objekte
Zukunftige Mindestleasingeinzahlungen A 103
in TEUR Einzahlungen
2019 106.090
2020 104.500
2021 95.519
2022 81.388
2023 69.309
Nachfolgend 188.778

Die Mieteinzahlungen resultieren aus der langfristigen Ver-

mietung von Objekten durch die Immobiliengesellschaften

des Konzerns.
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8.9 Honorar des Abschlusspriufers

Der Aufsichtsrat der Hannover Riick hat in seiner Sitzung am
8. Mirz 2018 als Konzernabschlusspriifer der Hannover Riick
im Sinn von § 318 HGB die PricewaterhouseCoopers GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft (PwC GmbH) bestellt. Die

Honorar des Abschlusspriifers

2018

von der PwC GmbH und weltweiten Mitgliedsfirmen von PwC
International Limited (PwC) im Berichtsjahr als Aufwand er-
fassten Honorare gliedern sich auf wie folgt:

A 104

2017

PwC weltweit davon KPMG weltweit  davon KPMG AG
in TEUR PwC GmbH
Abschlusspriifungsleistungen 7.521 2.671 8.953 3.328
Andere Bestatigungsleistungen 74 36 548 432
Steuerberatungsleistungen 11 11 214 21
Sonstige Leistungen 202 = 1.311 1.093
Gesamt 7.808 2.718 11.026 4.874

Das Honorar fur Abschlussprifungsleistungen der PwC
GmbH beinhaltet vor allem die Honorare fiir die Konzernab-
schlussprifung einschliefllich gesetzlicher Auftragserweite-
rungen, die priiferische Durchsicht des Zwischenberichtes
sowie Jahresabschlusspriifungen und Priifungen der Solvabi-
litdtsiibersichten der in den Konzernabschluss einbezogenen
Tochterunternehmen.
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Der fir die Durchfithrung des Priifungsauftrags verantwort-
liche Wirtschaftspriifer im Sinn von § 38 Absatz 2 Berufs-
satzung WP/vBP in der Fassung vom 21. Juni 2016 ist Herr
Mathias Rocker. Er war erstmals Auftragsverantwortlicher fiir
die Priifung des Jahres- und Konzernabschlusses zum 31. De-
zember 2018.

Im Konzern wurden 2018 im Nachgang fiir Priifungsleistun-
gen aus 2017 etwa 980 TEUR an KPMG gezahlt.
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8.10 Ereignisse nach Ablauf des Berichtsjahres

Wesentliche Ereignisse, die iber den Rahmen der gewo6hn-
lichen Geschaftstitigkeit hinausgehen, sind nach dem Bilanz-
stichtag nicht eingetreten.

Hannover, den 4. Mirz 2019

by

Der Vorstand

Wallin Althoff Chevre
%A /&L/ j[ofwf/ Ddéﬂ/ V
Dr. Miller Dr. Pickel Vogel
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Wiedergabe des Bestitigungsvermerks

Nach dem abschlieBenden Ergebnis unserer Priifung haben
wir mit Datum vom 5. Mirz 2019 den folgenden uneinge-
schrinkten Bestidtigungsvermerk erteilt:

Bestatigungsvermerk des unabhangigen

Abschlussprufers

An die Hannover Ruck SE, Hannover

Vermerk uber die Prufung des Konzernabschlusses

und des Konzernlageberichts

Prufungsurteile

Wir haben den Konzernabschluss der Hannover Riick SE,
Hannover, und ihrer Tochtergesellschaften (der Konzern) -
bestehend aus der Konzernbilanz zum 31. Dezember 2018,
der Konzerngewinn- und Verlustrechnung, der Konzernge-
samterfolgsrechnung, der Konzerneigenkapitalentwicklung
und der Konzernkapitalflussrechnung fiir das Geschéftsjahr
vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2018 sowie dem Konzer-
nanhang, einschlieflich einer Zusammenfassung bedeutsa-
mer Rechnungslegungsmethoden — gepriift. Dariiber hinaus
haben wir den Konzernlagebericht der Hannover Riick SE, der
mit dem Lagebericht der Gesellschaft zusammengefasst ist,
fiir das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember
2018 gepriift. Die im Abschnitt ,Sonstige Informationen un-
seres Bestdtigungsvermerks genannten Bestandteile des Kon-
zernlageberichts haben wir in Einklang mit den deutschen
gesetzlichen Vorschriften nicht inhaltlich gepriift.

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

¢ entspricht der beigefiigte Konzernabschluss in allen we-
sentlichen Belangen den IFRS, wie sie in der EU anzu-
wenden sind, und den erganzend nach § 315e Abs. 1

Grundlage fiir die Priiffungsurteile

Wir haben unsere Priifung des Konzernabschlusses und des
Konzernlageberichts in Ubereinstimmung mit § 317 HGB und
der EU-Abschlusspriiferverordnung (Nr. 537/2014; im Fol-
genden ,EU-APrvV0O“) unter Beachtung der vom Institut der
Wirtschaftsprufer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze
ordnungsmaliiger Abschlusspriifung durchgefiihrt. Unsere
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HGB anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschrif-
ten und vermittelt unter Beachtung dieser Vorschriften
ein den tatsichlichen Verhiltnissen entsprechendes
Bild der Vermé6gens- und Finanzlage des Konzerns zum
31. Dezember 2018 sowie seiner Ertragslage fiir das Ge-
schiftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2018
und

e vermittelt der beigefiigte Konzernlagebericht insgesamt
ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns. In al-
len wesentlichen Belangen steht dieser Konzernlagebe-
richt in Einklang mit dem Konzernabschluss, entspricht
den deutschen gesetzlichen Vorschriften und stellt die
Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zu-
treffend dar. Unser Priifungsurteil zum Konzernlagebe-
richt erstreckt sich nicht auf den Inhalt der im Abschnitt
»Sonstige Informationen® genannten Bestandteile des
Konzernlageberichts.

Gemal § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erklaren wir, dass unsere
Prifung zu keinen Einwendungen gegen die Ordnungsma-
Rigkeit des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts
gefiihrt hat.

Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsitzen ist
im Abschnitt ,Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die
Priifung des Konzernabschlusses und des Konzernlagebe-
richts“ unseres Bestitigungsvermerks weitergehend be-
schrieben. Wir sind von den Konzernunternehmen unabhén-
gig in Ubereinstimmung mit den europarechtlichen sowie
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den deutschen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen
Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen Berufs-
pflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen er-
fiillt. Dariiber hinaus erklaren wir gemaR Artikel 10 Abs. 2
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 Konzernabschluss
und zum Konzernlagebericht zu dienen.

Besonders wichtige Priifungssachverhalte in der Priifung des Konzernabschlusses

Besonders wichtige Priifungssachverhalte sind solche Sach-
verhalte, die nach unserem pflichtgemaen Ermessen am be-
deutsamsten in unserer Priifung des Konzernabschlusses fiir
das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2018
waren. Diese Sachverhalte wurden im Zusammenhang mit
unserer Priifung des Konzernabschlusses 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 bestimmter Finanzinstrumente zum
beizulegenden Wert

(2) Bewertung der Riickstellungen fiir noch nicht
abgewickelte Versicherungsfille der Schaden-
Riickversicherung

(3) Bewertung der Deckungsriickstellung

(4) Ermittlung der geschatzten Bruttopramie

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

(a) Sachverhalt und Problemstellung
(b) Priiferisches Vorgehen und Erkenntnisse
(¢) Verweis auf weitergehende Informationen

Nachfolgend stellen wir die besonders wichtigen Priifungs-
sachverhalte dar:

(1) Bewertung bestimmter Finanzinstrumente zum beizulegenden Zeitwert

(a) Im Konzernabschluss der Gesellschaft werden Finanzins-
trumente in Hohe von € 53.062,0 Mio (82,3 % der Kon-
zern-Bilanzsumme) ausgewiesen.

Von diesen Finanzinstrumenten werden finanzielle Ver-
mogenswerte in Hohe von € 36.523,8 Mio zum beizule-
genden Zeitwert bewertet. Von diesen Finanzinstrumen-
ten werden wiederum Zeitwerte in Hohe von € 36.045,1
Mio mit Bewertungsmodellen oder auf Basis von Wertin-
dikationen Dritter ermittelt. Die Bewertung von Finanzin-
strumenten, deren beizulegender Zeitwert anhand von
Bewertungsmodellen oder Wertindikationen Dritter be-
stimmt werden miissen, ist mit Unsicherheit behaftet, da
fur die Bewertung nicht in jedem Fall die aktuellsten ver-
fligharen Marktdaten bzw. Vergleichswerte vorliegen und
daher auch Schitzwerte und nicht aktuell am Markt beob-
achtbare Parameter herangezogen werden.

Modelbewertete Finanzinstrumente unterliegen in die-
sem Zusammenhang aufgrund einer geringeren Objekti-
vierbarkeit sowie den zugrundeliegenden Ermessensent-
scheidungen, Schitzungen und Annahmen der
gesetzlichen Vertreter einem erhohten Bewertungsrisiko.
Da die angewandten Schatzungen und Annahmen, insbe-
sondere solche mit Bezug auf Zinsen und Zahlungsstro-

me, sowie die angewandten Bewertungsmethoden ggf.
wesentliche Auswirkungen auf die Bewertung dieser Fi-
nanzinstrumente und auf die Vermogens- und Ertragslage
des Konzerns haben konnen und zudem umfangreiche
Anhangangaben zu Bewertungsmethoden und Ermes-
sensspielrdaumen erforderlich sind, war dieser Sachver-
halt im Rahmen unserer Priifung von besonderer Bedeu-
tung.

(b) Im Rahmen unserer Prifung haben wir die modelbe-
werteten und die auf Wertindikationen Dritter bewerteten
Finanzinstrumente analysiert, wobei der Fokus auf den
Bewertungsunsicherheiten lag. Dabei haben wir die An-
gemessenheit und Wirksamkeit der relevanten Kontrollen
zur Bewertung dieser Finanzinstrumente und zur Modell-
validierung beurteilt. Damit einhergehend haben wir un-
ter anderem die Integritidt der zugrundeliegenden Daten
und den Prozess zur Ermittlung von in die Bewertung ein-
gehenden Annahmen und Schitzungen gewtrdigt.

Mit Unterstiitzung unserer internen Finanzmathematik-
spezialisten haben wir auch die Angemessenheit der von
den gesetzlichen Vertretern angewandten Methoden zur
Uberpriifung der Werthaltigkeit der Vermdgenswerte
(sog. Impairment Test) und der dabei verwendeten Para-
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meter beurteilt. Die angewandten Methoden und Annah-
men zur Berechnung von Bewertungsanpassungen im
Geschaftsjahr haben wir mit anerkannten Praktiken und
Industriestandards verglichen und untersucht, inwiefern
sie zur sachgerechten bilanziellen Abbildung geeignet
sind.

Auf Basis der durchgefiihrten Prifungshandlungen konn-
ten wir uns davon iiberzeugen, dass die von den gesetzli-
chen Vertretern angewandten Methoden und Annahmen
zur Bewertung bestimmter Finanzinstrumente (modellbe-

der Schaden-Riickversicherung

(a) Im Konzernabschluss der Gesellschaft werden unter dem

Bilanzposten ,Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte
Versicherungsfille“ versicherungstechnische Riickstel-
lungen (sog. ,Schadenriickstellungen) in Hoéhe von
€ 28.758,6 Mio (44,6 % der Konzern-Bilanzsumme) aus-
gewiesen. Davon entfallen € 24.542,8 Mio auf den Ge-
schiftsbereich der Schaden-Riickversicherung.

Die Schadenriickstellungen in der Schaden-Riickversi-
cherung werden unter Beriicksichtigung der Zedenten-
aufgaben auf Basis von Erfahrungswerten geschitzt. Die
Bewertung der Riickstellungen leitet sich dabei aus der
Anwendung von versicherungsmathematischen Metho-
den ab, die eine ausreichend lange Datenhistorie und eine
Stabilitat der beobachteten Daten erfordern. In die mathe-
matischen Methoden flieken dabei Annahmen {iber Pra-
mien, Endschadenquoten und Abwicklungsmuster ein,
die durch eine Experteneinschitzung auf Basis von Erfah-
rungen aus der Vergangenheit aufbauen. Unter Beriick-
sichtigung der Ergebnisse der versicherungsmathemati-
schen Verfahren und weiterer Einflussgrofen in Bezug
auf Unsicherheiten mit den Berechnungen wird seitens
der gesetzlichen Vertreter die Hohe fiir die Schadenriick-
stellungen festgelegt.

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 des Konzerns war die
Bewertung dieser Riickstellung im Rahmen unserer Pri-
fung von besonderer Bedeutung.

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

Bedeutung der Schadenriickstellung gemeinsam mit
unseren Aktuaren die von der Gesellschaft verwendeten

wertet und auf Wertindikationen Dritter basierend bewer-
tet) insgesamt geeignet sind und die im Konzernanhang
dargestellten Erlauterungen und Angaben sachgerecht
sind.

(c) Die Angaben der Gesellschaft zur Bewertung der Finan-

zinstrumente sind in den Abschnitten ,,Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden® sowie , Erlauterungen zu den ein-
zelnen Posten der Bilanz“, Unterabschnitt ,,Selbstverwal-
tete Kapitalanlagen® des Konzernanhangs enthalten.

(2) Bewertung der Riickstellungen fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle

Methoden und die von den gesetzlichen Vertretern ge-
troffenen Annahmen beurteilt. Dabei haben wir unter
anderem unser Branchenwissen und unsere Branchener-
fahrung zugrunde gelegt.

Wir haben unter anderem die Angemessenheit der Ausge-
staltung des Reservierungsprozesses gewiirdigt 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 vollstandig sind und der Berechnungsprozess einer
ausreichenden Form der Qualitatssicherung unterliegt.

Aufbauend auf die Kontrollpriifung haben wir weitere
analytische und aussagebezogene Priifungshandlungen
in Bezug auf die Bewertung der Schadenriickstellung vor-
genommen. Unsere internen Bewertungsspezialisten ha-
ben in Anbetracht der Bedeutung der Schadenriickstel-
lung fir das Gesamtgeschidft der Gesellschaft die
Angemessenheit der von der Gesellschaft verwendeten
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
anerkannten aktuariellen Praktiken gewiirdigt. Im Zuge
dessen wurde auch die konsistente Anwendung der Be-
wertungsmethoden iiberpriift.

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

(c) Die Angaben der Gesellschaft zu den Schadenriickstellun-

gen der Schaden-Riickversicherung sind in den Abschnit-
ten ,Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden“ und ,,Er-
lauterungen zu den einzelnen Posten der Bilanz®,
Unterabschnitt ,Versicherungstechnische Riickstellun-
gen“ des Konzernanhangs enthalten. Risikoangaben sind



im Konzernlagebericht im Abschnitt , Risikobericht“, Un-
terabschnitt ,,Versicherungstechnische Risiken der Scha-
den-Riickversicherung“ dargestellt.

(3) Bewertung der Deckungsriickstellung

(a) Im Konzernabschluss der Gesellschaft werden unter dem

Bilanzposten ,Deckungsriickstellungen® versicherungs-
technische Riickstellungen in Hohe von € 9.184,4 Mio
(14,2 % der Konzern-Bilanzsumme) ausgewiesen. Die
Deckungsriickstellungen wurden im Wesentlichen fiir die
betriebene Riickversicherung in den Sparten der Lebens-
und Krankenriickversicherung gebildet.

Die Bewertung der Deckungsriickstellung leitet sich aus
der Anwendung von versicherungsmathematischen Me-
thoden vom Barwert der zukiinftigen Leistungen an Ze-
denten abzuglich des Barwerts der von den Zedenten zu-
kunftig noch zu zahlenden Beitrdge ab. Hierbei kommen
bei Erstansatz des jeweiligen Vertrages festgelegte Rech-
nungsgrundlagen zur Anwendung. In Abhangigkeit von
dem Vertragskonstrukt sowie dem reguldren Geschafts-
verlauf beruht die Berechnung entweder auf einer Kombi-
nation aus vorliegenden Zedentenabrechnungen, ggf. ad-
justiert um Schitzungen des Vertragsverlaufs fiir noch
nicht vorliegende Abrechnungsperioden, oder aber auf
modellbasierten eigenen Berechnungen der Deckungs-
rickstellung. Dabei sind aktuarielle Annahmen im Zu-
sammenhang mit Zinsen, Kapitalanlageertragen, Sterb-
lichkeit, Invaliditat, Langlebigkeit, Kosten und zukiinftigen
Versicherungsnehmerverhalten zu treffen.

Durch einen jahrlichen Angemessenheitstest wird auf
Ebene von einheitlich verwalteten Bestinden tiberpriift,
ob die zum Bilanzstichtag mit den Rechnungsgrundlagen
des Erstansatzes ermittelten versicherungstechnischen
Riickstellungen, und damit insbesondere der Deckungs-
ruckstellung, abziiglich vorhandener abgegrenzter Ab-
schlusskosten, auskommlich sind, um den zum Bilanz-
stichtag nach bester Schiatzung erwarteten Barwert der
zukiinftigen Leistungen abziiglich des Barwerts der zu
zahlenden Beitrdge aus den einheitlich verwalteten Be-
stinden zu decken.

Die Einschatzung der Auskommlichkeit der gemeldeten
Deckungsriickstellungen, der vorgenommene Schétzun-
gen bei noch nicht vorliegenden Zedentenabrechnungen,
als auch die modellbasierten Berechnungen der De-
ckungsriickstellung unterliegen erheblichen Ermessens-
spielrdumen der gesetzlichen Vertreter und damit verbun-
denen Schitzunsicherheiten.

Vor diesem Hintergrund und aufgrund der betragsmaRig
wesentlichen Bedeutung der Deckungsriickstellungen fiir
die Vermogens- und Ertragslage des Konzerns sowie der
Komplexitit der zugrundeliegenden Berechnungen, war

dieser Sachverhalt im Rahmen unserer Priifung von be-
sonderer Bedeutung.

(b) Im Rahmen unserer Priifung haben wir in Anbetracht der

Bedeutung der Deckungsriickstellung gemeinsam mit un-
seren Aktuaren die von der Gesellschaft verwendeten Me-
thoden und die von den gesetzlichen Vertretern getroffe-
nen Annahmen beurteilt. Dabei haben wir unter anderem
unser Branchenwissen und unsere Branchenerfahrung
zugrunde gelegt.

Zur Beurteilung haben wir die Ausgestaltung und die
Wirksamkeit der eingerichteten Kontrollen zur Ermittlung
und Erfassung der Deckungsriickstellungen gewiirdigt.
Besonderen Fokus haben wir dabei auf Kontrollen gelegt,
die sicherstellen, dass neue Produkte und Vertrage kor-
rekt klassifiziert werden bzw. Annahmeanderungen rich-
tig in den Systemen umgesetzt werden.

Aufbauend auf den Kontrollprifungen haben wir weitere
analytische und aussagebezogene Priifungshandlungen
in Bezug auf die Bewertung der Deckungsriickstellungen
vorgenommen. Unter Einbindung unserer Aktuare haben
wir die jeweils angewandten aktuariellen Methoden und
wesentlichen Annahmen mit allgemein anerkannten ak-
tuariellen Praktiken und Industriestandards verglichen
und untersucht, inwiefern diese zur Bewertung geeignet
sind. Im Rahmen von Einzelfallprifungen haben wir die
korrekte und sachgerechte Verwendung von vorliegenden
Zedentenabrechnungen bei der Ermittlung der Deckungs-
riickstellung gewtiirdigt. Damit einhergehend haben wir
die Angemessenheit der wesentlichen Annahmen beur-
teilt, indem wir die zur Herleitung verwendeten aktuariel-
len Verfahren analysiert haben.

Wir haben uns auf Basis der durchgefithrten Angemes-
senheitstests ein Urteil gebildet, ob die verwendeten
Rechnungsgrundlagen und Methoden sachgerecht ange-
wendet wurden. Wenn Marktzinsen bei der Bewertung
verwendet wurden, haben wir die Angemessenheit der
verwendeten Diskontierungszinsen durch Vergleich mit
am Markt beobachtbaren Parametern iiberpriift. Beson-
derer Fokus lag aufgrund der Bedeutung des Geschifts
fiir den Konzern dabei auf dem Angemessenheitstest fiir
das in den USA betriebene Geschift zur Deckung von
Sterblichkeitsrisiken im Geschéftsbereich Mortality Solu-
tions. Weiterhin haben wir die Entwicklung der Deckungs-
rickstellungen im Vergleich zum Vorjahr analysiert, ins-
besondere vor dem Hintergrund, dass die Annahmen
konsistent den aktuell jeweilig vorliegenden Zedentenin-
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4)

(a)

(b)

formationen, aktuellen Geschiftsentwicklungen der Ze-
denten sowie unseren Erwartungen aus Marktbeobach-
tungen entsprechen.

Auf Basis der durchgefiihrten Priifungshandlungen konn-
ten wir uns davon iiberzeugen, dass die von den gesetzli-
chen Vertretern angewandten Methoden und Annahmen
zur Bewertung der Deckungsriickstellung insgesamt ge-
eignet sind.

Ermittlung der geschatzten Bruttopramie

Die Gesellschaft weist in ihrem Konzernabschluss in der
Gewinn- und Verlustrechnung gebuchte Bruttobeitrage in
Hohe von € 19.176,4 Mio aus.

Ubernommene Riickversicherungsbeitrige werden ent-
sprechend den Bedingungen der Rickversicherungsver-
trdge bilanziert. Bei noch nicht vorliegenden Abrechnun-
gen der Zedenten hat die Gesellschaft ergdnzende oder
vollstindige Schitzungen der Beitrdge vorgenommen.
Die Schatzungen beruhen auf Annahmen und weisen da-
her erhebliche Unsicherheiten und Ermessenspielriume
auf.

Aufgrund der betragsmillig wesentlichen Bedeutung des
geschatzten Beitragsvolumens fiir die Vermogens- und
Ertragslage des Konzerns sowie der erheblichen Ermes-
sensspielrdume der gesetzlichen Vertreter und den damit
verbundenen Schatzunsicherheiten war dieser Sachver-
halt im Rahmen unserer Priifung von besonderer Bedeu-
tung.

Fir Zwecke der Priifung der geschatzten Bruttopriamie
haben wir im ersten Schritt die Aufbaupriifung des Bei-
trags- und Schatzungsprozesses durchgefiihrt. In diesem
Zusammenhang haben wir die wesentlichen Schliissel-
kontrollen identifiziert und deren Ausgestaltung ana-
lysiert. Darauf aufbauend haben wir im Rahmen der

Sonstige Informationen

Die

gesetzlichen Vertreter sind fir die sonstigen Informatio-

nen verantwortlich. Die sonstigen Informationen umfassen die
folgenden nicht inhaltlich gepriften Bestandteile des Kon-
zernlageberichts:
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die in Abschnitt ,,Unternehmensfiihrung“ des Konzern-
lageberichts enthaltene Erklirung zur Unternehmens-
fithrung nach § 289f HGB und § 315d HGB

die in Abschnitt ,,Zusammengefasste nichtfinanzielle Er-
klarung“ des Konzernlageberichts enthaltene nichtfi-
nanzielle Erklarung nach § 289b Abs. 1 HGB und § 315b
Abs. 1 HGB

(c) Die Angaben der Gesellschaft zur Deckungsriickstellung
sind in den Abschnitten , Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden“ und ,Erlduterungen zu den einzelnen Posten
der Bilanz“, Unterabschnitt ,Versicherungstechnische
Riickstellungen“ des Konzernanhangs enthalten. Risiko-
angaben sind im Konzernlagebericht im Abschnitt ,,Risi-
kobericht®, Unterabschnitt ,Versicherungstechnische Ri-
siken der Personen-Riickversicherung“ dargestellt.

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
geschatzten Bruttopramie nachvollzogen und analysiert
haben.

Im Rahmen von Einzelfallprifungshandlungen haben wir
die wesentlichen Annahmen einer Schitzung kritisch hin-
terfragt und uns von der Gesellschaft entsprechende Be-
grindungen zur getitigten Schitzung darlegen lassen.
Anhand von Informationen zu den im Vorjahr erwarteten
Beitragen haben wir einen Abgleich mit den tatsachlichen
Ergebnissen vorgenommen und somit Riickschlusse auf
die Qualitdt der Schitzungen gezogen.

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

-

(c) Die Angaben der Gesellschaft zu gebuchten und geschatz-
ten Bruttopramien sind in den Abschnitten ,Bilanzie-
rungs- und Bewertungsmethoden® und ,Erlduterungen
zu den einzelnen Posten der Gewinn- und Verlustrech-

nung“ des Konzernanhangs enthalten.

e die im Konzernlagebericht enthaltenen als ungepriift
gekennzeichneten Angaben im Zusammenhang mit der
Solvency II-Berichterstattung

Die sonstigen Informationen umfassen zudem die iibrigen Tei-
le des Geschaftsberichts — ohne weitergehende Querverweise
auf externe Informationen —, mit Ausnahme des gepriiften
Konzernabschlusses, des gepriiften Konzernlageberichts so-
wie unseres Bestatigungsvermerks.



Unsere Priifungsurteile zum Konzernabschluss und zum
Konzernlagebericht erstrecken sich nicht auf die sonstigen
Informationen, und dementsprechend geben wir weder ein
Priifungsurteil noch irgendeine andere Form von Priifungs-
schlussfolgerung hierzu ab.

Im Zusammenhang mit unserer Priifung haben wir die Verant-
wortung, die sonstigen Informationen zu lesen und dabei zu
wiirdigen, ob die sonstigen Informationen

¢ wesentliche Unstimmigkeiten zum Konzernabschluss,
zum Konzernlagebericht oder unseren bei der Priifung
erlangten Kenntnissen aufweisen oder

¢ anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter und des Aufsichtsrats fur
den Konzernabschluss und den Konzernlagebericht

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fiir die Aufstel-
lung des Konzernabschlusses, der den IFRS, wie sie in der EU
anzuwenden sind, und den ergidnzend nach § 315e Abs. 1
HGB anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften in
allen wesentlichen Belangen entspricht, und dafur, dass der
Konzernabschluss unter Beachtung dieser Vorschriften ein
den tatsachlichen Verhdltnissen entsprechendes Bild der Ver-
mogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns vermittelt.
Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir die
internen Kontrollen, die sie als notwendig bestimmt haben,
um die Aufstellung eines Konzernabschlusses zu ermogli-
chen, der frei von wesentlichen — beabsichtigten oder unbe-
absichtigten — falschen Darstellungen ist.

Bei der Aufstellung des Konzernabschlusses sind die gesetz-
lichen Vertreter daftr verantwortlich, die Fahigkeit des Kon-
zerns zur Fortfuhrung der Unternehmenstatigkeit zu beurtei-
len. Des Weiteren haben sie die Verantwortung, Sachverhalte
in Zusammenhang mit der Fortfithrung der Unternehmensta-
tigkeit, sofern einschlagig, anzugeben. Dartiber hinaus sind
sie dafiir verantwortlich, auf der Grundlage des Rechnungsle-
gungsgrundsatzes der Fortfiihrung der Unternehmenstitig-

keit zu bilanzieren, es sei denn, es besteht die Absicht den
Konzern zu liquidieren oder der Einstellung des Geschéftsbe-
triebs oder es besteht keine realistische Alternative dazu.

AuBerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fiir
die Aufstellung des Konzernlageberichts, der insgesamt ein
zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns vermittelt sowie
in allen wesentlichen Belangen mit dem Konzernabschluss in
Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften ent-
spricht und die Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwick-
lung zutreffend darstellt. Ferner sind die gesetzlichen Vertre-
ter verantwortlich fiir die Vorkehrungen und Malknahmen
(Systeme), die sie als notwendig erachtet haben, um die Auf-
stellung eines Konzernlageberichts in Ubereinstimmung mit
den anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften zu
ermoglichen, und um ausreichende geeignete Nachweise fiir
die Aussagen im Konzernlagebericht erbringen zu konnen.

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich fiir die Uberwachung des
Rechnungslegungsprozesses des Konzerns zur Aufstellung
des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts.

Verantwortung des Abschlussprifers fiir die Prifung des Konzernabschlusses

und des Konzernlageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dariiber zu er-
langen, ob der Konzernabschluss als Ganzes frei von wesentli-
chen - beabsichtigten oder unbeabsichtigten - falschen Dar-
stellungen ist, und ob der Konzernlagebericht insgesamt ein
zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns vermittelt sowie
in allen wesentlichen Belangen mit dem Konzernabschluss so-
wie mit den bei der Prifung gewonnenen Erkenntnissen in
Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften ent-
spricht und die Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwick-
lung zutreffend darstellt, sowie einen Bestatigungsvermerk zu
erteilen, der unsere Priifungsurteile zum Konzernabschluss
und zum Konzernlagebericht 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 Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen
Grundsitze ordnungsmaliger Abschlussprifung durchge-
fuhrte Prifung eine wesentliche falsche Darstellung stets auf-
deckt. Falsche Darstellungen konnen aus VerstoRen oder
Unrichtigkeiten resultieren und werden als wesentlich ange-
sehen, wenn verniinftigerweise erwartet werden konnte, dass
sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage dieses Kon-
zernabschlusses und Konzernlageberichts getroffenen wirt-
schaftlichen Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.

Wihrend der Priifung iiben wir pflichtgeméafes Ermessen aus
und bewahren eine kritische Grundhaltung. Dartiber hinaus

e jdentifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentli-

cher — beabsichtigter oder unbeabsichtigter - falscher
Darstellungen im Konzernabschluss und im Konzernla-
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gebericht, planen und fithren Priifungshandlungen als
Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen Prii-
fungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind,
um als Grundlage fiir unsere Priifungsurteile zu dienen.
Das Risiko, dass wesentliche falsche Darstellungen nicht
aufgedeckt werden, ist bei Verstolen hoher als bei
Unrichtigkeiten, da VerstoBe betrugerisches Zusam-
menwirken, Falschungen, beabsichtigte Unvollstandig-
keiten, irrefiihrende Darstellungen bzw. das Auler-
kraftsetzen interner Kontrollen beinhalten konnen.
gewinnen wir ein Verstiandnis von dem fiir die Priifung
des Konzernabschlusses relevanten internen Kontroll-
system und den fiir die Priifung des Konzernlagebe-
richts relevanten Vorkehrungen und MaRnahmen, um
Priifungshandlungen zu planen, die unter den gegebe-
nen Umstanden angemessen sind, jedoch nicht mit dem
Ziel, ein Priifungsurteil zur Wirksamkeit dieser Systeme
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 zusammenhiangenden Angaben.

ziehen wir Schlussfolgerungen iiber 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 des Konzerns zur Fortfihrung der Unterneh-
menstatigkeit aufwerfen konnen. Falls wir zu dem
Schluss kommen, dass eine wesentliche Unsicherheit
besteht, sind wir verpflichtet, im Bestiatigungsvermerk
auf die dazugehorigen Angaben im Konzernabschluss
und im Konzernlagebericht aufmerksam zu machen
oder, falls diese Angaben unangemessen sind, unser je-
weiliges Priifungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen un-
sere Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis zum
Datum unseres Bestatigungsvermerks erlangten Prii-
fungsnachweise. Zukiinftige Ereignisse oder Gegeben-
heiten konnen jedoch dazu fiihren, dass der Konzern
seine Unternehmenstitigkeit nicht mehr fortfithren
kann.

beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und
den Inhalt des Konzernabschlusses einschlieflich der
Angaben sowie ob der Konzernabschluss die zugrunde
liegenden Geschéftsvorfalle und Ereignisse so darstellt,
dass der Konzernabschluss unter Beachtung der IFRS,
wie sie in der EU anzuwenden sind, und der erganzend
nach § 315e Abs. 1 HGB anzuwendenden deutschen ge-
setzlichen Vorschriften ein den tatsdchlichen Verhaltnis-

sen entsprechendes Bild der Vermogens-, Finanz- und
Ertragslage des Konzerns vermittelt.

* holen wir ausreichende geeignete Priifungsnachweise
fiir die Rechnungslegungsinformationen der Unterneh-
men oder Geschiftstitigkeiten innerhalb des Konzerns
ein, um Priifungsurteile zum Konzernabschluss und
zum Konzernlagebericht abzugeben. Wir sind verant-
wortlich fiir die Anleitung, Uberwachung und Durchfiih-
rung der Konzernabschlusspriifung. Wir tragen die al-
leinige Verantwortung fiir unsere Priifungsurteile.

* Dbeurteilen wir den Einklang des Konzernlageberichts
mit dem Konzernabschluss, seine Gesetzesentspre-
chung und das von ihm vermittelte Bild von der Lage
des Konzerns.

¢ fiihren wir Priifungshandlungen zu den von den gesetz-
lichen Vertretern dargestellten zukunftsorientierten An-
gaben im Konzernlagebericht durch. Auf Basis ausrei-
chender geeigneter Priifungsnachweise vollziehen wir
dabei insbesondere die den zukunftsorientierten Anga-
ben von den gesetzlichen Vertretern zugrunde gelegten
bedeutsamen Annahmen nach und beurteilen die sach-
gerechte Ableitung der zukunftsorientierten Angaben
aus diesen Annahmen. Ein eigenstiandiges Priifungsur-
teil zu den zukunftsorientierten Angaben sowie zu den
zugrunde liegenden Annahmen geben wir nicht ab. Es
besteht ein erhebliches unvermeidbares Risiko, dass
kiinftige Ereignisse wesentlich von den zukunftsorien-
tierten Angaben abweichen.

Wir erortern mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen
unter anderem den geplanten Umfang und die Zeitplanung
der Priifung sowie bedeutsame Priifungsfeststellungen, ein-
schlieBlich etwaiger Mangel im internen Kontrollsystem, die
wir wihrend unserer Priifung feststellen.

Wir geben gegeniiber den fiir die Uberwachung Verantwort-
lichen eine Erklarung ab, dass wir die relevanten Unabhéan-
gigkeitsanforderungen eingehalten haben, und erortern mit
ihnen alle Beziehungen und sonstigen Sachverhalte, von de-
nen verninftigerweise angenommen werden kann, dass sie
sich auf unsere Unabhadngigkeit auswirken, und die hierzu
getroffenen SchutzmaBnahmen.

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



Sonstige gesetzliche und andere rechtliche Anforderungen

Ubrige Angaben gemiR Artikel 10 EU-APrvO

Wir wurden vom Aufsichtsrat am 8. Marz 2018 als Konzern-
abschlussprifer gewahlt. Wir wurden am 13. Juni 2018 vom
Aufsichtsrat beauftragt. Wir sind ununterbrochen seit dem
Geschaftsjahr 2018 als Konzernabschlusspriifer der Hanno-
ver Riick SE, Hannover, tatig.

Verantwortlicher Wirtschaftsprifer

Der fiir die Priifung auftragsverantwortliche Wirtschafts-
priifer ist Mathias Rocker.

Hannover, den 5. Marz 2019
PricewaterhouseCoopers GmbH

Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Mathias Rocker
Wirtschaftspriifer

ppa. Dennis Schnittger
Wirtschaftspriifer

Hannover Riick | Geschaftsbericht 2018

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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Vermerk des unabhangigen Wirtschaftsprufers uber eine
betriebswirtschaftliche Prufung zur Erlangung begrenzter
Sicherheit der nichtfinanziellen Berichterstattung

An die Hannover Riick SE, Hannover

Wir haben die im Abschnitt ,Zusammengefasste nichtfinanzi-
elle Erklarung® des zusammengefassten Lageberichts enthal-
tene zusammengefasste nichtfinanzielle Erkldrung nach

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter

Die gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft sind verantwort-
lich fiir die Aufstellung der nichtfinanziellen Erklirung in
Ubereinstimmung mit den §§ 315b und 315c i.V.m. 289b bis
289e HGB.

Diese Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der Gesell-
schaft umfasst die Auswahl und Anwendung angemessener
Methoden zur nichtfinanziellen Berichterstattung sowie das

§§ 289b und 315b HGB der Hannover Riick SE, Hannover,
(im Folgenden die ,Gesellschaft“) fiir den Zeitraum vom
1. Januar bis 31. Dezember 2018 (im Folgenden die ,nicht-
finanzielle Erklirung“) einer betriebswirtschaftlichen Prii-
fung zur Erlangung begrenzter Sicherheit unterzogen.

Treffen von Annahmen und die Vornahme von Schitzungen
zu einzelnen nichtfinanziellen Angaben, die unter den gege-
benen Umstinden angemessen sind. Ferner sind die gesetz-
lichen Vertreter verantwortlich fiir die internen Kontrollen,
die sie als notwendig bestimmt haben, um die Aufstellung
einer nichtfinanziellen Erkldrung zu ermoglichen, die frei von
wesentlichen — beabsichtigten oder unbeabsichtigten — fal-
schen Angaben ist.

Unabhangigkeit und Qualitatssicherung der Wirtschaftspriufungsgesellschaft

Wir haben die deutschen berufsrechtlichen Vorschriften zur
Unabhéangigkeit sowie weitere berufliche Verhaltensanforde-
rungen eingehalten.

Unsere Wirtschaftspriufungsgesellschaft wendet die nationa-
len gesetzlichen Regelungen und berufsstandischen Verlaut-
barungen - insbesondere der Berufssatzung fir Wirtschafts-
prifer und vereidigte Buchpriifer (BS WP/vBP) sowie des
vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) herausgegebenen

Verantwortung des Wirtschaftsprufers

Unsere Aufgabe ist es, auf Grundlage der von uns durch-
gefiihrten Priifung ein Priifungsurteil mit begrenzter Sicher-
heit iiber die Angaben in der nichtfinanziellen Erklirung ab-
zugeben.

Nicht Gegenstand unseres Auftrages ist die Beurteilung von
externen Dokumentationsquellen oder Expertenmeinungen,
auf die in der nichtfinanziellen Erklarung verwiesen wird.

Wir haben unsere betriebswirtschaftliche Priifung unter Be-
achtung des International Standard on Assurance Engage-
ments (ISAE) 3000 (Revised): ,Assurance Engagements other
than Audits or Reviews of Historical Financial Information®,
herausgegeben vom IAASB, durchgefiihrt. Danach haben wir
die Prifung so zu planen und durchzufiihren, dass wir mit
begrenzter Sicherheit beurteilen konnen, ob uns Sachverhal-
te bekannt geworden sind, die uns zu der Auffassung gelan-
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IDW Qualititssicherungsstandards 1 ,,Anforderungen an die
Qualitatssicherung in der Wirtschaftspriiferpraxis® (IDW
QS 1) - an und unterhdlt dementsprechend ein umfangrei-
ches Qualitdtssicherungssystem, das dokumentierte Rege-
lungen und MaBnahmen in Bezug auf die Einhaltung beruf-
licher Verhaltensanforderungen, beruflicher Standards sowie
malgebender gesetzlicher und anderer rechtlicher Anforde-
rungen umfasst.

gen lassen, dass die nichtfinanzielle Erklirung der Gesell-
schaft fiir den Zeitraum vom 1. Januar 2018 bis 31. Dezember
2018 in allen wesentlichen Belangen nicht in Ubereinstim-
mung mit den §§ 315b und 315¢ i.V.m. 289b bis 289e¢ HGB
aufgestellt worden ist. Bei einer betriebswirtschaftlichen Prii-
fung zur Erlangung einer begrenzten Sicherheit sind die
durchgefithrten Priifungshandlungen im Vergleich zu einer
betriebswirtschaftlichen Priifung zur Erlangung einer hinrei-
chenden Sicherheit weniger umfangreich, sodass dement-
sprechend eine erheblich geringere Priifungssicherheit er-
langt wird. Die Auswahl der Priifungshandlungen liegt im
pflichtgemallen Ermessen des Wirtschaftspriifers.

Im Rahmen unserer Priifung haben wir u.a. folgende Pri-
fungshandlungen und sonstige Tatigkeiten durchgefiihrt:

Hannover Riick | Geschaftsbericht 2018



¢ Verschaffung eines Verstindnisses iiber die Struktur der
Nachhaltigkeitsorganisation und iiber die Durchfiihrung
der Wesentlichkeitsanalyse

¢ Befragung des Managements und relevanter Mitarbei-
ter, die in die Aufstellung der nichtfinanziellen Erkla-
rung einbezogen wurden, iiber den Aufstellungspro-
zess, Uber das auf diesen Prozess bezogene interne
Kontrollsystem sowie iiber die Angaben in der nicht-
finanziellen Erklarung

Prufungsurteil

Auf der Grundlage der durchgefiihrten Priifungshandlungen
und der erlangten Priifungsnachweise sind uns keine Sach-
verhalte bekannt geworden, die uns zu der Auffassung gelan-
gen lassen, dass die nichtfinanzielle Erklirung der Gesell-

Verwendungszweck des Vermerks

Wir erteilen diesen Vermerk auf Grundlage des mit der Ge-
sellschaft geschlossenen Auftrags. Die Priiffung wurde fiir
Zwecke der Gesellschaft durchgefiihrt und der Vermerk ist
nur zur Information der Gesellschaft tiber das Ergebnis der
Priifung bestimmt.

Frankfurt, den 5. Méarz 2019
PricewaterhouseCoopers GmbH

Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Nicolette Behncke
Wirtschaftspriifer

ppa. Juliane v. Clausbruch

¢ Identifikation wahrscheinlicher Risiken wesentlicher
falscher Angaben in der nichtfinanziellen Erklarung

¢ Analytische Beurteilung von Angaben der nichtfinan-
ziellen Erklarung

¢ Abgleich von Angaben mit den entsprechenden Daten
im Konzernabschluss und zusammengefassten Lage-
bericht

e Beurteilung der Darstellung der Angaben

schaft fiir den Zeitraum vom 1. Januar bis 31. Dezember 2018
in allen wesentlichen Belangen nicht in Ubereinstimmung
mit den §8§ 315b und 315c i.V.m. 289b bis 289e HGB aufge-
stellt worden ist.

Der Vermerk ist nicht dazu bestimmt, dass Dritte hierauf ge-
stiitzt (Vermogens-) Entscheidungen treffen. Unsere Verant-
wortung besteht allein der Gesellschaft gegeniiber. Dritten
gegeniiber iibernehmen wir dagegen keine Verantwortung.
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Versicherung der gesetzlichen Vertreter

Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemall den anzu-
wendenden Rechnungslegungsgrundsitzen der Konzernab-
schluss ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes
Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns
vermittelt und im Konzernlagebericht der Geschaftsverlauf
einschlieRlich des Geschaftsergebnisses und die Lage des
Konzerns so dargestellt sind, dass ein den tatsachlichen Ver-
haltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird sowie die
wesentlichen Chancen und Risiken der voraussichtlichen
Entwicklung des Konzerns beschrieben sind.

Hannover, den 4. Marz 2019

Der Vorstand

Wallin Althoff Chevre
é,. /&k/ /_}[o‘wg/ Dyﬁ«:/
Dr. Miller Dr. Pickel Vogel
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Aufsichtsrat
Bericht des Aufsichtsrates

der Hannover Riick SE

Im Geschiftsjahr 2018 befassten wir uns als Aufsichtsrat ein-
gehend mit der Lage und Entwicklung der Gesellschaft und
ihrer wesentlichen Tochtergesellschaften. Wir berieten den
Vorstand bei der Leitung des Unternehmens und iiberwach-
ten die Geschiftsfiihrung auf Basis schriftlicher und miindli-
cher Berichterstattung des Vorstandes. Der Aufsichtsrat der
Hannover Riick SE kam zu vier ordentlichen Sitzungen und
zwei aullerordentlichen Sitzungen zusammen, um nach ent-
sprechenden Beratungen die anstehenden Beschlusse zu
fassen. Zudem fasste der Aufsichtsrat im Berichtszeitraum
zwei Beschliisse im schriftlichen Verfahren. An den Auf-
sichtsratssitzungen des Jahres 2018 haben jeweils alle neun
Aufsichtsratsmitglieder teilgenommen. An einer Sitzung nah-
men routinemiRig zwei Vertreter der Bundesanstalt fiir
Finanzdienstleistungsaufsicht teil. Des Weiteren lieBen wir
uns vom Vorstand auf Basis der Quartalsmitteilungen schrift-
lich und miindlich {iber den Gang der Geschifte sowie die
Lage des Unternehmens und des Konzerns unterrichten. Die
Quartalsberichte mit den Abschlussbestandteilen und Kenn-

Schwerpunkte der Beratung

Am 12. Februar 2018 hielten wir eine aulerordentliche Sit-
zung ab, welche der Befassung mit der US-Steuerreform und
deren Auswirkungen auf das Riickversicherungsgeschaft der
Hannover Riick SE sowie einzelnen Finanzierungsmalnah-
men gewidmet war.

In der Sitzung am 8. Mirz 2018 erorterte der Aufsichtsrat den
testierten Jahres- und Konzernabschluss sowie Gewinnver-
wendungsvorschlag des Vorstandes fiir das Geschéftsjahr
2017. Wie auch im Vorjahr erlduterte der Vorstand hierzu alle
wesentlichen Kennzahlen aus Versicherungstechnik und
Nichtversicherungstechnik sowie Eckdaten aus der Kapital-
anlage und der Wirtschaftspriifer prasentierte direkt die Er-
gebnisse der Priiffung und schilderte deren Ablauf. Der Vor-
stand stellte einen Ausblick auf das laufende Geschiftsjahr
2018 dar und wir diskutierten die wesentlichen Erkenntnisse
aus Compliance-, Revisions- sowie Risikobericht. Bei der
jahrlichen Uberarbeitung der Kapitalanlagerichtlinien wur-
den diese unter anderem im Produktkatalog um Cross
Currency Swaps erweitert sowie vereinzelt Anpassungen der
Anlagequoten in Reaktion auf Marktentwicklungen vorge-
nommen. Nach angekundigter Niederlequng zweier Auf-
sichtsratsmandate — Herr Wolf-Dieter Baumgartl und Herr
Dr. Klaus Sturany - zur Beendigung der Hauptversammlung
im Mai beriet der Aufsichtsrat iiber die entsprechende Nach-
wahl von Herrn Torsten Leue und Frau Dr. Ursula Lipowsky,

zahlen fiir den Hannover Riick-Konzern stellten eine wichtige
Informationsquelle fiir den Aufsichtsrat dar.

Wir nahmen eine Analyse der Ergebnisse des Jahres 2017 in
der Schaden- und Personen-Riickversicherung entgegen und
lieBen uns die Ergebniserwartung fiir das Geschaftsjahr 2018
sowie die operative Planung fiir das Geschaftsjahr 2019 vom
Vorstand darstellen. Der Aufsichtsratsvorsitzende wurde
iberdies vom Vorstandsvorsitzenden laufend tiber wichtige
Entwicklungen und anstehende Entscheidungen sowie iiber
die Risikolage des Unternehmens und innerhalb des Kon-
zerns unterrichtet. Insgesamt haben wir im Rahmen unserer
gesetzlichen und satzungsgemifen Zustindigkeit an den
Entscheidungen des Vorstandes mitgewirkt und uns von der
RechtméaRigkeit, OrdnungsméiRBigkeit und Wirtschaftlichkeit
der Unternehmensfihrung tiberzeugt.

Im Geschiftsjahr 2018 waren keine Prifungsmafnahmen
nach § 111 Absatz 2 Satz 1 Aktiengesetz (AktG) erforderlich.

welche der Sitzung dazu als Gaste beiwohnten. Dabei fanden
die Kompetenzen im Gesamtgremium sowie der geplanten
neuen Zusammensetzung der Ausschiisse Beriicksichtigung.
Auch die iibrigen in der kommenden Hauptversammlung zu
behandelnden Tagesordnungspunkte wurden festgesetzt.
Nachdem der Aufsichtsrat im Jahr 2017 im Anschluss an das
Auswahlverfahren auf Empfehlung des Finanz- und Priifungs-
ausschusses die praferierte Wirtschaftsprufungsgesellschaft
ausgewahlt hatte, hat er dieser Feststellung folgend die
PricewaterhouseCoopers GmbH Wirtschaftspriifungsgesell-
schaft erstmalig zum Abschlusspriifer bestellt. Ferner wurde
die variable Vergiitung der Mitglieder des Vorstandes auf der
Grundlage der Feststellungen zur Erreichung der jeweiligen
Ziele fiir das Geschaftsjahr 2017 festgelegt und, nach einge-
hender Befassung mit dem Thema, einer Kapitalerh6hung bei
der Tochtergesellschaft Glencar Insurance Company zuge-
stimmt.

Am 4. Mai 2018 berichtete uns der Vorstand iiber das 1. Quar-
tal 2018 und wir gingen naher auf die Gesamtergebnisse aus
dem Vorjahr ein, wozu uns der Vorstand entsprechende
Analysen zur Qualitat der Schadenreserven in der Schaden-
Riickversicherung und Intrinsic Value Creation (IVC) prasen-
tierte. Zusatzlich zum Ausblick auf das laufende Geschafts-
jahr stellten die Auseinandersetzung mit dem Own Risk and
Solvency Assessment (ORSA) sowie die Kapitalisierung nach
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Solvency II weitere Beratungsschwerpunkte dar. Daran an-
kniipfend wurde der Aufbau des Regular Supervisory Reports
(RSR) sowie dessen Unterschiede und Uberschneidungen mit
dem ORSA dargestellt. Zudem wurde ein Bericht iiber die Ka-
pitalanlagerendite im Wettbewerbsvergleich entgegenge-
nommen. Auch die Beratungen tiber die gemeinsame Wachs-
tumsinitiative im Specialty-Geschéaft zwischen der Hannover
Riick SE und der HDI Global SE stellten einen wesentlichen
Teil unserer Arbeit im Aufsichtsrat dar.

In der auBerordentlichen Aufsichtsratssitzung am 7. Mai
2018 kam es zu den nach der Hauptversammlung erforder-
lichen Nachwahlen in den Ausschiissen sowie der Nachwahl
unseres stellvertretenden Vorsitzenden. Die personellen De-
tails hierzu sind dem Bericht weiter unten (Verdnderungen
im Aufsichtsrat und im Vorstand) zu entnehmen.

Am 8. August 2018 berichtete der Vorstand uiber das 1. Halb-
jahr 2018, wobei er wie iiblich wesentliche Kennzahlen aus
Versicherungstechnik und Nichtversicherungstechnik erlau-
terte und den Stand der Erreichung der strategischen Ziele
mittels Targetmatrix skizzierte. Dem Ausblick auf das laufen-
de Geschiftsjahr schloss sich eine Erorterung der wesentli-
chen Erkenntnisse des Risikoberichtes an. Ein zentrales The-
ma der Sitzung im August bildeten ferner die von der
Gesellschaft gewihlten Management-MaBnahmen im Zusam-
menhang mit dem sogenannten US Brock-Portefeuille und die
Darstellung der Bilanzierung und Entwicklung des betroffe-
nen Geschiftes. Das entsprechende Projekt ,Reboot Update*
wurde aulerdem eingehend in den Sitzungen des Finanz-
und Prifungsausschusses erortert. Wir nahmen auBerdem
den Priifungsbericht zur Solvabilititsiibersicht entgegen.
Ferner lie sich der Aufsichtsrat die Digitalisierungsstrategie
der Gesellschaft ausfiihrlich vom Vorstand erldutern und be-
riet iber diese in der Folge. Im Hinblick auf die erneut durch-
gefiihrte Selbsteinschitzung der Kenntnisse im Aufsichtsrat
hat dieser beschlossen, hierfiir auch im Jahr 2019 den
umfangreichen iiber die aufsichtsrechtlichen Anforderungen
hinausgehenden Themenkatalog zu verwenden. Entspre-

Aufsichtsratsausschiisse

Von den vom Aufsichtsrat gemall § 107 Absatz 3 AktG gebil-
deten Ausschiissen tagten der Finanz- und Prifungsaus-
schuss viermal, der Ausschuss fiir Vorstandsangelegenheiten
dreimal und der Nominierungsausschuss zweimal. Der Auf-
sichtsratsvorsitzende informierte das Aufsichtsratsplenum
jeweils in der folgenden Sitzung iiber wichtige Beratungs-
punkte der Ausschusssitzungen und gab Gelegenheit zu wei-
teren Fragen.

Der Finanz- und Priifungsausschuss befasste sich unter ande-
rem mit dem Konzernabschluss und den Quartalsberichten
nach [FRS und dem Einzelabschluss der Hannover Riick SE
nach HGB und erdrterte mit den Wirtschaftsprifern deren
Berichte zu diesen Abschliissen. Wie im Vorjahr wurde auch
wieder eine gutachterliche Stellungnahme zur Angemessen-

282

chend den Erkenntnissen aus dieser Selbsteinschatzung aus
dem Vorjahr nahm der Aufsichtsrat an einer IT-Fortbildung
teil. Der Aufsichtsrat lieR sich ferner iiber die Entwicklung
des Investments aus 2016 in Somerset Re, einer Bermuda
Riickversicherungsgesellschaft, berichten. Im August wurde
dem Aufsichtsrat aullerdem Herr Jean-Jacques Henchoz als
potenzieller Nachfolger fiir Herrn Ulrich Wallin als Vorsitzen-
der des Vorstandes vorgestellt.

In der letzten Sitzung des Jahres, am 7. November 2018, be-
sprachen wir eingehend die wesentlichen vorlaufigen Ergeb-
nisse des Geschaftsverlaufes gemeinsam mit dem Ausblick
auf das laufende Geschaftsjahr. Wir nahmen den Bericht tiber
Mitarbeiterkapazitaten entgegen. Ferner stellte der Vorstand
uns die operative Planung fiir das Jahr 2019 vor, welche wir
im Detail berieten und im Anschluss die entsprechend vorge-
legte Jahres-/Ergebnisplanung beschlossen. Wir erorterten
die aktuellen Erkenntnisse aus dem Risikobericht und lielen
uns den Stand der wesentlichen rechtshingigen Verfahren
darstellen. Einen Schwerpunkt der Beratungen bildete aul3er-
dem das laufende Projekt ,Nukleus“ sowie unser damit im
Zusammenhang stehender Beschluss zur Beendigung des
Beherrschungs- und Gewinnabfuhrungsvertrages mit der In-
ternational Insurance Company of Hannover SE. Das Auf-
sichtsratsplenum befasste sich, wie jedes Jahr, mit der Ange-
messenheit des Vergiitungssystems der Mitglieder des
Vorstandes. Ein Bericht iber die Allokation, die Struktur und
den Ertrag des Immobilienportefeuilles wurde entgegenge-
nommen. Auf Grundlage der Ergebnisse der durchgefiihrten
,Fit und Proper“-Selbsteinschitzung tauschten wir uns ein-
gehend iiber einen Entwicklungsplan fiir den Gesamtauf-
sichtsrat aus. Aulerdem widmeten wir einen bedeutenden
Teil unserer Diskussion Corporate-Governance-Themen und
beschlossen dementsprechend das erneuerte Diversitatskon-
zept sowie die angepasste Entsprechenserklarung (dazu auch
Naheres unten).

Wie in jedem Jahr lieRen wir uns regelmaRig tiber die Arbeit
der Aufsichtsratsausschiisse informieren.

heit der Schadenriickstellungen in der Schaden-Ruckver-
sicherung zur Kenntnis genommen, die Retrozessionsstruk-
tur der Hannover Riick-Gruppe und das aufgelaufene
Vorfinanzierungsvolumen in der Lebensriickversicherung
einschlieflich eines Vergleichs der erwarteten Riickfliisse
und der tatsiachlich erfolgten Tilgungen, die Risikoberichte,
der Compliance-Bericht und der Bericht {iber die Einhaltung
der Corporate-Governance-Grundsitze diskutiert sowie Be-
richte zu den wesentlichen Tochtergesellschaften entgegen-
genommen und erortert. Zudem hat sich der Ausschuss mit
der Kapitalanlagestruktur und den Kapitalertragen inklusive
der Stresstests zu den Kapitalanlagen und deren Auswirkun-
gen auf das Ergebnis und die Eigenkapitalausstattung befasst
und die Priifungsschwerpunkte fiir das Geschaftsjahr 2018
zur Festlegung im Plenum vorbereitet.



Der Ausschuss lieR sich laufend detaillierte Berichte zur
Bilanzierung und Bewertung des 2009 von der Scottish Re
erworbenen Risikolebensriickversicherungsgeschiftes aus
den USA (Brock-Portefeuille) sowie zu den auf den Weg
gebrachten Ratenerhohungen geben. Ferner befasste sich
der Ausschuss mit Allokation, Struktur und Ertrag des
Immobilienportefeuilles. Der Ausschuss bereitete diverse Be-
schlussfassungen des Aufsichtsrates vor. In der Arbeit des
Finanz- und Priifungsausschusses stellte die Befassung mit
der US-Steuerreform und deren Auswirkungen auf das Riick-
versicherungsgeschaft der Hannover Riick SE einen Bera-
tungsschwerpunkt dar. Auch die gemeinsame Wachstumsini-
tiative im Specialty-Geschift zwischen der Hannover Riick SE
und der HDI Global SE nahm entsprechenden Raum in der
Erorterung des Ausschusses ein.

Dartuber hinaus stellte die Prifung des erfolgreichen Ab-
schlusses der Ubergangsphase zwischen der bisherigen und
der nunmehr mandatierten Wirtschaftspriifungsgesellschaft
ein Beratungsthema dar. In der Folge versicherte sich der Fi-
nanz- und Priifungsausschuss auch im direkten Austausch
mit den Wirtschaftspriifern im Rahmen einer Sitzung des
Umstandes, dass der Wechsel der Wirtschaftspriifungsgesell-
schaft ordnungsgemall abgeschlossen wurde.

Der Ausschuss fiir Vorstandsangelegenheiten befasste sich
unter anderem mit der Angemessenheit des Vergutungssys-
tems der Mitglieder des Vorstandes, der Festlegung der vari-
ablen Verglitung der Mitglieder des Vorstandes fur das Ge-

Corporate Governance

Die Regierungskommission Deutscher Corporate Governance
Kodex nahm im Jahr 2018 keine Anderungen am Deutschen
Corporate Governance Kodex (DCGK) vor. Dennoch widme-
ten wir dem Thema Corporate Governance grofle Aufmerk-
samkeit. So hat der Aufsichtsrat das Diversitiatskonzept im
Berichtsjahr erweitert (vgl. S. 126 f. des zusammengefassten
Lageberichtes in diesem Geschaftsbericht) und iiber die Art
und Weise seiner Umsetzung sowie iiber die im Geschifts-
jahr erreichten Ergebnisse berichtet. Zudem wurde im Ge-
schiftsjahr die Diversitdt im Aufsichtsrat und im Vorstand
erhoht sowie die weitere Erhohung fir die Folgejahre auf den
Weg gebracht.

Wir befassten uns mit dem Bericht des Vorstandes tber
nichtfinanzielle Belange (vgl. S. 75 ff. des zusammengefass-
ten Lageberichtes in diesem Geschéftsbericht) und priiften
diesen. Die PricewaterhouseCoopers GmbH Wirtschaftsprii-
fungsgesellschaft hat die Erklirung auBerdem gemill dem
Priifungsstandard ISAE 3000 (Revised) mit begrenzter Si-
cherheit gepriift (siehe hierzu den Bestdtigungsvermerk auf
Seite 270 ff.).

Zudem nahm der Aufsichtsrat einen Bericht tiber die Ausge-
staltung der Vergiitungssysteme sowie den Compliance-, den
Revisions- und den Risikobericht entgegen. Der Aufsichtsrat

schiftsjahr 2017 auf der Grundlage der Feststellungen zur
Erreichung der jeweiligen Ziele und der Uberpriifung der
Beziige bei den dazu anstehenden Vorstandsmitgliedern. In
all diesen Féllen formulierte der Ausschuss die entsprechen-
den Empfehlungen an das Aufsichtsratsplenum. Eingehend
hat sich der Ausschuss mit der mittel- und langfristigen
Nachfolgeregelung im Vorstand befasst und dem Aufsichts-
ratsplenum die Bestellung von Herrn Henchoz zum Mitglied
des Vorstandes, dessen Ernennung zum Vorstandsvorsitzen-
den als Nachfolger von Herrn Wallin sowie die Wiederbestel-
lung von Herrn Claude Chévre empfohlen.

Der Nominierungsausschuss empfahl dem Aufsichtsrat die
Kandidaten fir die erforderlichen Nachwahlen in den Auf-
sichtsrat. Auf dieser Basis empfahl der Aufsichtsrat der
Hauptversammlung am 7. Mai 2018 die Kandidaten, wobei
diese der Empfehlung folgte und die Kandidaten in den Auf-
sichtsrat wahlte. Zudem beriet der Nominierungsausschuss
iber geeignete Kandidatinnen und Kandidaten zur im kom-
menden Jahr anstehenden Neuwahl der Anteilseignervertre-
ter des Aufsichtsrates. Bei den Nominierungsempfehlungen
beriicksichtigt der Ausschuss die gesetzlichen und aufsichts-
rechtlichen Vorgaben, die selbst gesetzten Ziele zur Zusam-
mensetzung des Gremiums, die Leitlinien zu den fachlichen
und personlichen Anforderungen an die Mitglieder des Auf-
sichtsrates, die dieser im Jahr 2017 in aktualisierter Form
verabschiedet hatte, sowie die jeweils aktuellen Selbstein-
schiatzungen der Mitglieder des Aufsichtsrates und die
Selbsteinschatzungen der Kandidaten fiir den Aufsichtsrat.

hat zudem festgehalten, dass mindestens zwei seiner Mitglie-
der — Frau Dr. Andrea Pollak und Frau Dr. Ursula Lipowsky — als
unabhingige Mitglieder des Aufsichtsrates anzusehen sind.

Ungeachtet der hohen Bedeutung, die der Aufsichtsrat den
im DCGK formulierten Standards einer guten und verantwor-
tungsvollen Unternehmensfiihrung zumisst, hat der Auf-
sichtsrat beschlossen, den Empfehlungen in Ziffer 4.2.3 Ab-
satz 2 des DCGK zu den betragsmafigen Hochstgrenzen der
variablen Vergilitungsteile in Vorstandsvertragen, in Ziffer
4.2.3 Absatz 4 zum Abfindungs-Cap in Vorstandsvertragen, in
Ziffer 5.3.2 Absatz 3 Satz 3 zum Vorsitz im Priifungsaus-
schuss und in Ziffer 5.3.2 Absatz 3 Satz 2 zur Unabhingigkeit
des Vorsitzenden des Priifungsausschusses nicht voll zu ent-
sprechen. Eine Begriindung fiir diese Abweichungen findet
sich in der Entsprechenserklirung nach § 161 AktG zur Be-
achtung des DCGK, die in diesem Geschiftsbericht im Rah-
men der Erkldrung zur Unternehmensfithrung abgedruckt ist
(vgl. S. 122 ff.). Weitere Informationen zu dem Thema Corpo-
rate Governance sind auf der Website der Hannover Riick SE
zuganglich.
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Jahres- und Konzernabschlussprifung

Die Buchfiihrung, der Jahresabschluss, der Konzernabschluss
sowie der zusammengefasste Lagebericht sind von der Price-
waterhouseCoopers GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft
gepriift worden. Die Wahl des Abschlusspriifers erfolgte
durch den Aufsichtsrat; der Aufsichtsratsvorsitzende erteilte
den Prufungsauftrag. Die Unabhangigkeitserklarung des Ab-
schlussprifers lag vor. Neben den Prufungsschwerpunkten
der Deutschen Priifstelle fir Rechnungslegung DPR e.V. sind
auch die von der European Securities and Markets Authority
(ESMA) formulierten, zusatzlichen Priifungsschwerpunkte im
Priifungsumfang enthalten. Erneut wurde auch die priiferi-
sche Durchsicht des Halbjahresfinanzberichtes zum 30. Juni
2018 in Auftrag gegeben. Die sich aus der Internationalitat
der Priifungen ergebenden besonderen Herausforderungen
wurden uneingeschriankt erfiillt. Da die Priifungen keinen
Anlass zur Beanstandung gegeben haben, erteilte die Price-
waterhouseCoopers GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft
jeweils uneingeschrankte Bestitigungsvermerke. Zudem
wurde festgestellt, dass der Jahresabschluss die Angaben ge-
maR § 289f HGB enthalt. Der Finanz- und Priifungsausschuss
hat die Abschliisse und den zusammengefassten Lagebericht
unter Beteiligung der Wirtschaftspriifer und unter Beriick-
sichtigung der Priifungsberichte beraten und den Aufsichts-
rat liber das Ergebnis seiner Priifungen informiert. Die
Priifungsberichte wurden allen Aufsichtsratsmitgliedern aus-
gehdndigt und im Rahmen der Bilanzaufsichtsratssitzung
ausfihrlich unter Beteiligung der Wirtschaftsprifer erortert.
Die Abschlusspriifer werden auch an der ordentlichen Haupt-
versammlung teilnehmen.

Der vom Vorstand erstellte Bericht tiber die Beziehungen der
Gesellschaft zu verbundenen Unternehmen wurde gleichfalls

Veranderungen im Aufsichtsrat und im Vorstand
Im Berichtsjahr gab es Verdnderungen in der Zusammen-
setzung des Aufsichtsrates, seiner Ausschiisse und des Vor-
standes.

Im Aufsichtsrat haben Herr Baumgartl und Herr Dr. Sturany
dem Aufsichtsratsvorsitzenden die Niederlegung ihres Auf-
sichtsratsmandats mit Wirkung zum Ablauf der Hauptver-
sammlung der Hannover Riick SE am 7. Mai 2018 erklart.
Herr Baumgartl gehorte zudem dem Ausschuss fiir Vor-
standsangelegenheiten, dem Finanz- und Priifungsausschuss
und dem Nominierungsausschuss an. Herr Dr. Sturany ge-
horte dem Ausschuss fiir Vorstandsangelegenheiten an. In
der angesetzten Nachwahl wurden in der Hauptversammlung
am 7. Mai 2018 Frau Dr. Lipowsky und Herr Leue mit Wir-
kung ab Beendigung der Hauptversammlung in den Auf-
sichtsrat gewahlt.

In der sich an die Hauptversammlung anschlieBenden auer-
ordentlichen Aufsichtsratssitzung hat Herr Dr. Erhard
Schipporeit sein Mandat als Mitglied des Finanz- und Pri-
fungsausschusses niedergelegt. In der Folge wurden Frau
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von der PricewaterhouseCoopers GmbH Wirtschaftspri-
fungsgesellschaft gepriift und mit dem folgenden uneinge-
schrankten Bestatigungsvermerk versehen:

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

1. die tatsachlichen Angaben des Berichtes richtig sind,
2. bei den im Bericht aufgefiihrten Rechtsgeschiften die
Leistung der Gesellschaft nicht unangemessen hoch

«

war.
Wir haben

a. den Jahresabschluss der Gesellschaft, den Abschluss
des Hannover Riick-Konzerns nebst zusammenge-
fasstem Lagebericht des Vorstandes der Gesellschaft
und des Konzerns sowie

b. den Bericht des Vorstandes gemaR § 312 AktG
(Bericht tiber die Beziehungen zu verbundenen
Unternehmen)

— jeweils zum 31. Dezember 2018 aufgestellt — geprift und
erheben hiergegen sowie gegen die Erklarung des Vorstan-
des am Schluss des Berichtes iiber die Beziehungen zu ver-
bundenen Unternehmen keine Einwendungen.

Der Aufsichtsrat hat sich jeweils dem Urteil der Abschluss-
priifer angeschlossen und den Jahres- und den Konzernab-
schluss gebilligt; der Jahresabschluss ist damit festgestellt.
Unser Vorschlag iiber die Verwendung des Bilanzgewinns
2018 stimmt mit dem des Vorstandes uberein.

Dr. Lipowsky und Herr Leue in den Finanz- und Priifungsaus-
schuss gewdhlt. Herr Leue und Herr Dr. Schipporeit wurden
in den Ausschuss fiir Vorstandsangelegenheiten gewdhlt.
Zudem wurde Herr Leue in den Nominierungsausschuss
gewahlt.

Herr Otto Miiller ist als Aufsichtsratsmitglied und Arbeitneh-
mervertreter im Aufsichtsrat der Gesellschaft mit seinem
Ausscheiden aus dem aktiven Arbeitsverhiltnis bei der Ge-
sellschaft mit Wirkung zum 31. Mai 2018 aus dem Aufsichts-
rat ausgeschieden. Frau Benita Bierstedt ist als personliches
Ersatzmitglied fiir Herrn Miiller mit Wirkung zum 1. Juni
2018 in den Aufsichtsrat nachgeriickt. Frau Bierstedt hat so-
dann aus personlichen Grinden mit Wirkung zum 6. Juli 2018
ihr Mandat als Aufsichtsratsmitglied und Arbeitnehmerver-
treterin im Aufsichtsrat der Gesellschaft niedergelegt. In der
sodann erfolgten Nachwahl des vakanten Arbeitnehmerver-
tretungsmandates wurde mit Wirkung zum 12. Juli 2018 Herr
Miiller als externer Arbeitnehmervertreter erneut zum Mit-
glied des Aufsichtsrates gewdahlt.



Herr Henchoz wurde mit Wirkung zum 1. April 2019 zum Mit-
glied des Vorstands bestellt und mit Wirkung ab Beendigung
der ordentlichen Hauptversammlung am 8. Mai 2019 zum
Vorsitzenden des Vorstands ernannt, sodass er ab diesem
Zeitpunkt den Vorstandsvorsitz von Herrn Wallin {ibernimmt,
der in den Ruhestand geht. Herr Chevre wurde als Mitglied
des Vorstandes wiederbestellt.

Am 9. November 2018 ist plotzlich und vollig unerwartet das
langjahrige Vorstandsmitglied Herr Jirgen Griber verstor-
ben. Herr Graber war seit seinem Studienabschluss 1981 als

Dank an Vorstand und Mitarbeiter

Das gute Ergebnis der Hannover Riick SE fiir das Geschéfts-
jahr 2018 ist der auerordentlichen Leistung des Vorstandes
und der Mitarbeiter der Gesellschaft und des Konzerns ge-
schuldet. Der Aufsichtsrat spricht hierfiir dem Vorstand und
den Mitarbeitern seine Anerkennung und seinen besonderen
Dank aus.

Hannover, den 6. Marz 2019

Der Aufsichtsrat

- lyaa

Haas Leue

AL sy G Wriin

Dr. Pollak Dr. Querner
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Heitmiiller

Underwriter bei der Gesellschaft titig. Er wurde 1997 in den
Vorstand berufen und war dort zuletzt zustandig fir Welt-
weite Vertragsriickversicherung, Naturkatastrophengeschift,
Strukturierte Riickversicherung und Insurance-Linked Secu-
rities sowie die Koordination des Geschaftsfeldes Schaden-
Rickversicherung. Dariiber hinaus verantwortete er Quotie-
rungen und Retrozessionen. Durch seine Arbeit und sein
Engagement hat Herr Griber die exzellenten Ergebnisse der
Gesellschaft im Underwriting tiber die letzten Jahre direkt
gepragt.

Mo fbsan % toaittol fpok Fzn

Dr. Lipowsky Miiller

M/%

Dr. Schipporeit Sielaff
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Aufsichtsrat der Hannover Ruck SE

Herbert K. Haas 23

Burgwedel

Vorsitzender

Ehemaliger Vorstandsvorsitzender der Talanx AG und des
HDI Haftpflichtverband der Deutschen Industrie V. a.G.

Torsten Leue %3

Hannover

(seit 7. Mai 2018)

Stellvertretender Vorsitzender

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

Vorsitzender des Vorstandes Talanx AG

Dr. Klaus Sturany!

Ascona, Schweiz

(bis 7. Mai 2018)

Stellvertretender Vorsitzender

Ehemaliges Mitglied des Vorstandes der RWE AG

Wolf-Dieter Baumgartl 23

Berg

(bis 7. Mai 2018)

Ehemaliger Vorstandsvorsitzender der Talanx AG und des
HDI Haftpflichtverband der Deutschen Industrie V. a.G.

Benita Bierstedt*

Hannover

(vom 1. Juni 2018 bis 6. Juli 2018)
Angestellte

Frauke Heitmiiller+
Hannover
Angestellte

Dr. Ursula Lipowsky?

Miinchen

(seit 7. Mai 2018)

Mitglied der Verbandsaufsicht, Verband der Di6zesen
Deutschlands, Kérperschaft des 6ffentlichen Rechts
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Otto Miiller*

Hannover

(bis 31. Mai 2018 und seit 12. Juli 2018)
Angestellter

Dr. Andrea Pollak?
Wien, Osterreich
Selbststindige Unternehmensberaterin

Dr. Immo Querner

Celle

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

Mitglied des Vorstandes Talanx AG

Dr. Erhard Schipporeit?
Hannover
Mitglied verschiedener Aufsichtsrite

Maike Sielaff*
Burgwedel
Angestellte

Mitglied des Ausschusses flir Vorstandsangelegenheiten
Mitglied des Finanz- und Prifungsausschusses

Mitglied des Nominierungsausschusses
Arbeitnehmervertreter

2w N o

Angaben zu den Mitgliedschaften in gesetzlich zu bildenden
Aufsichtsraten und vergleichbaren Kontrollgremien anderer
in- und auslandischer Wirtschaftsunternehmen entnehmen
Sie bitte dem Geschaftsbericht der Hannover Riick SE.



Weitere Informationen

Standorte des Hannover Ruck-Konzerns im Ausland

Australien

Hannover Life Re of
Australasia Ltd

Tower 1, Level 33

100 Barangaroo Avenue
Sydney NSW 2000

Tel. +61 2 9251-6911

Fax +61 2 9251-6862
Managing Director & CEO:
Gerd Obertopp

Hannover Rueck SE
Australian Branch
Tower 1, Level 33

100 Barangaroo Avenue
Sydney NSW 2000
Tel. +61 2 9274-3000
Fax +61 2 9274-3033
General Manager —
Property & Casualty:
Michael Eberhardt
Agent:

Ross Littlewood

Bahrain

Hannover ReTakaful B.S.C. (c)
Al Zamil Tower

17" Floor

Government Avenue

Manama Center 305

Manama

Tel. +973 1721-4766

Fax +973 1721-4667
Managing Director:

Mahomed Akoob

Hannover Rueck SE
Bahrain Branch

Al Zamil Tower

17" Floor
Government Avenue
Manama Center 305
Manama

Tel. +973 1721-4766
Fax +973 1721-4667
General Manager:
Mahomed Akoob
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Bermuda

Hannover Life Reassurance
Bermuda Ltd.

Victoria Place, 2" Floor,
31 Victoria Street
Hamilton, HM 10

P.O. Box 2373
Hamilton, HM JX

Tel. +1 441 295-2827
Fax +1 441 295-2844
Managing Director:
Chantal Cardinez

Hannover Life Reassurance Company
of America (Bermuda) Ltd.

Canon'‘s Court,

22 Victoria Street

Hamilton, HM 12

Tel. +1 441 294-3240

President & CEO:

Jeffrey Robert Burt

Hannover Re (Bermuda) Ltd.
Victoria Place, 2" Floor,

31 Victoria Street

Hamilton, HM 10

Tel. +1 441 294-3110

Fax +1 441 296-7568
President & CEO:

Dr. Konrad Rentrup

Brasilien

Hannover Riick SE

Escritério de Representacao

no Brasil Ltda.

Praca Floriano, 19 salas 1701/02
CEP 20 031 050

Rio de Janeiro

Tel. +55 21 2217-9500

Fax +55 21 2217-9515
Representative:

Joao Caproni

China

Hannover Riick SE

Hong Kong Branch

2008 Sun Hung Kai Centre
20™ Floor

30 Harbour Road
Wanchai, Hongkong

Tel. +852 2519-3208

Fax +852 2588-1136
General Manager:

Wilbur Lo

Hannover Riick SE

Shanghai Branch

Suite 701-703, Building 1,
Lujiazui Century Financial Plaza
729 South Yanggao Road
200127 Shanghai

Tel. +86 21 2035-8999

Fax +86 21 5820-9396
General Manager:

Fook-Kong Lye

Frankreich

Hannover Riick SE

Succursale Francaise

33 Avenue de Wagram

75017 Paris

Tel. Personen-Riickversicherung
+33 1 4561-7300

Tel. Schaden-Riickversicherung
+33 1 4561-7340

Fax +33 14006-0225

General Manager:

Raphaél Rimelin

GroRbritannien

Argenta Holdings Limited
5" Floor

70 Gracechurch Street
London EC3V OXL

Tel. +44 0 20 7825-7200
Fax +44 0 20 7825-7212
CEO:

Andrew J. Annandale
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Hannover Re UK Life Branch
10 Fenchurch Street

London EC3M 3BE

Tel. +44 20 3206-1700

Fax +44 20 3206-1701
Managing Director:

Stuart Hill

Hannover Services (UK) Limited
10 Fenchurch Street

London EC3M 3BE

Tel. +44 20 7015-4290

Fax +44 20 7015-4001
Managing Director:

Nick Parr

Indien

Hannover Riick SE - India Branch
Unit 604, 6™ Floor B Wing, Fulcrum
Sahar Road

Andheri (East)

Mumbai 400 099

Tel. +91 22 6138-0808

Fax +91 22 6138-0810

General Manager & CEO:

GLN Sarma

Irland

Hannover Re (Ireland)
Designated Activity Company
No. 4 Custom House Plaza, [FSC
Dublin 1

Tel. +353 1 633-8800

Fax +353 1 633-8806
Managing Director L& H & CEO:
Debbie O’Hare

Managing Director ASI:

Kathrin Scherff

Italien

Hannover Re Services Italy S.r.I.
Via Dogana, 1

20123 Mailand

Tel. +39 02 8068-1311

Fax +39 02 8068-1349

Head of Administration:

Giorgio Zandonella-Golin
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Japan

Hannover Re Services Japan
Hakuyo Building, 7" Floor
3-10 Nibancho

Chiyoda-ku

Tokio 102-0084

Tel. +81 3 5214-1101

Fax +81 3 5214-1105
General Manager:

Takayuki Ohtomo

Kanada

Hannover Re (Ireland) DAC
Canadian Life Branch

220 Bay Street, Suite 400
Toronto, Ontario M5J 2W4
Tel. +1 416 607-7824

Fax +1416 867-9728
General Manager:
Amhlaoibh Lynch

Hannover Riick SE
Canadian Branch

220 Bay Street, Suite 400
Toronto, Ontario M5J 2W4
Tel. +1 416 867-9712

Fax +1416 867-9728
General Manager:

Laurel E. Grant

Kolumbien

Hannover Riick SE

Bogota Oficina de Representacion
Carrera 9 No. 77-67

Floor 5

Bogota

Tel. +57 1 642-0066

Fax +57 1 642-0273

General Manager:

Miguel Guarin

Korea

Hannover Riick SE

Korea Branch

Room 414, 4" Floor
Gwanghwamun Officia Building
92, Saemunan-ro, Jongno-gu
Seoul 03186

Tel. +82 2 3700-0600

Fax +82 2 3700-0699

General Manager:

Simon Jun Chong

Malaysia

Hannover Rueck SE
Malaysian Branch

Suite 29-01

Integra Tower, The Intermark
348 Jalan Tun Razak

50400 Kuala Lumpur

Tel. +60 3 2687-3600

Fax +60 3 2687-3760
General Manager:

Daniel Gunawan

Mexiko

Hannover Services (México)
S.A.de C.V.

German Centre

Oficina 4-4-28

Av. Santa Fé No. 170
Col. Lomas de Santa Fé
C.P. 01219 México, D.F.
Tel. +52 55 9140-0800
Fax +52 55 9140-0815
General Manager:
Alejandra Bautista

Schweden

Hannover Riick SE,

Tyskland Filial
Hantverkargatan 25

P.0. Box 22085

10422 Stockholm

Tel. +46 8 617-5400

Fax Personen-Riickversicherung
+46 8 617-5597

Fax Schaden-Riickversicherung
+46 8 617-5593

Managing Director:

Thomas Barenthein
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Spanien

HR Hannover Re,

Correduria de Reaseguros, S.A.
Paseo del General Martinez
Campos 46

28010 Madrid

Tel. +34 91 319-0049

Fax +34 91 319-9378

General Manager:

Eduardo Molinari

Sudafrika

Compass Insurance Company Limited
KPMG Wanooka Place
Ground Floor

St. Andrews Road
Parktown
Johannesburg 2193
P.0. Box 37226
Birnam Park 2015

Tel. +27 11 745-8333
Fax +27 11 745-8444
WWW.COmpass.co.za
Managing Director:
Paul Carragher

Hannover Life Reassurance
Africa Limited

Rosebank Towers
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Glossar

Abschlusskosten (auch: Erwerbskosten), aktivierte: Kosten
eines Versicherungsunternehmens, die beim Abschluss oder
der Verlingerung eines Versicherungsvertrages (z.B. Ab-
schlussprovisionen, Kosten der Antrags- oder Risikopriifung
etc.) entstehen. Die Aktivierung fithrt zu einer Verteilung der
Kosten tiber die Vertragslaufzeit.

Aggregate-Excess-of-Loss-Vertrag: Entstehen dem Zeden-
ten Schiden in einer bestimmten Sparte iiber einen festge-
legten Zeitraum - normalerweise zwolf Monate — {iber einen
ausgewiesenen Betrag hinaus, greift der Riickversicherungs-
vertrag.

Alloziertes Kapital: Vgl. = Kapitalallokation

Alternative Risikofinanzierung: Nutzung der Kapazitit der
Kapitalmarkte zur Abdeckung von Versicherungsrisiken, z. B.
durch Verbriefung von Risiken aus Naturkatastrophen

American Depositary Receipt (ADR): Von US-Banken aus-
gestellte handelbare Aktienzertifikate tiber dort hinterlegte
auslandische Aktien. Anstelle der Aktien werden die ADRs
gehandelt. In den USA hat die Hannover Riick den Handel
durch ein ADR-Level-1-Programm auf dem OTC (,,Over the
Counter®)-Markt initiiert. Im Level 1 kann weder neues Kapi-
tal aufgenommen werden noch wird das ADR an einer
US-amerikanischen Borse notiert. Der wesentliche Vorteil
eines Level-1-Programmes gegeniiber hohergradigen Pro-
grammen liegt in der fehlenden Verpflichtung zur Rech-
nungslegung und Berichterstattung nach US GAAP.

Anschaffungskosten, fortgefiihrte: Kaufpreis eines Wirt-
schaftsgutes einschlieBlich aller Neben- und Bezugskosten;
bei abnutzbaren Wirtschaftsgiitern vermindert um planmaRgi-
ge und/oder auBBerplanmiRige Abschreibungen

Aufwendungen fiir Versicherungsfille fiir eigene Rech-
nung: Summe aus bezahlten Schiden und den Ruckstellun-
gen fiur im Geschiftsjahr eingetretene Schadenereignisse,
erganzt um das Ergebnis der Abwicklung der Riickstellungen
flir Schadenereignisse der Vorjahre, jeweils nach Abzug der
eigenen Riickversicherungsabgaben

BaFin: Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht

Brutto/Retro/Netto: Bruttopositionen stellen die jeweilige
Summe aus der Ubernahme von Erst- oder Riickversiche-
rungsvertrigen dar, Retropositionen die jeweilige Summe
der eigenen Riickversicherungsabgaben. Die Differenz bildet
die jeweilige Nettoposition (Brutto — Retro = Netto, auch: fur
eigene Rechnung).
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Buchwert je Aktie (book value per share): Bilanzielles
Eigenkapital dividiert durch die Anzahl der ausstehenden
Aktien

Capital Asset Pricing Model (CAPM): Modell, um das Zu-
standekommen der Preise bzw. Renditen am Kapitalmarkt auf
Basis der Erwartungen von Investoren iiber die zukiinftige
Wahrscheinlichkeitsverteilung der Renditen zu erklaren. Der
Opportunitatskostensatz fiir das Eigenkapital setzt sich nach
dieser Methode aus drei Komponenten zusammen - einem
risikoarmen Zinssatz, einem marktspezifischen Risikozu-
schlag sowie einer unternehmensspezifischen Risikoein-
schatzung, dem Beta. Demnach gilt fiir die Eigenkapitalkos-
ten: risikoarmer Zinssatz + Beta x unternehmensspezifische
Risikoeinschatzung.

Coinsurance-Funds-Withheld (CFW)-Vertrag: Riickversi-
cherungsvertrag, bei dem der Zedent einen Teil der ur-
spriinglichen Primie mindestens in Hohe der zedierten Re-
serven zurlickbehalt

Compliance: Die Einhaltung rechtlicher Vorgaben durch das
Unternehmen

Corporate Governance: Dient der Realisierung einer verant-
wortlichen Fithrung und Uberwachung von Unternehmen
und zielt darauf ab, das Vertrauen von Anlegern, Kunden,
Mitarbeitern und der Offentlichkeit in Unternehmen zu for-
dern.

Critical-Illness-Deckungen: Vgl. = Dread-Disease-Deckungen

Deckungsriickstellung: Nach mathematischen Methoden
entwickelter Wert fiir zukiinftige Verpflichtungen (i.d.R. pro-
spektiv als Barwert kiinftiger Verpflichtungen abziiglich des
Barwerts der kiinftig eingehenden Pramien), vor allem in der
Lebens- und Krankenversicherung (nach Art der Lebensver-
sicherung)

Deposit Accounting: Bilanzierungsmethode aus der
US-GAAP-Rechnungslegung, nach der kurz- und langfristige
Versicherungs- und Ruckversicherungsvertrage, die kein sig-
nifikantes versicherungstechnisches Risiko transferieren, zu
bilanzieren sind. Die Vorschrift beinhaltet u. a. Regelungen zu
der Klassifizierung entsprechender Vertragstypen und zum
Ansatz und zur Bewertung von Depotforderungen und -ver-
bindlichkeiten bei Vertragsabschluss.

Depotforderungen/Depotverbindlichkeiten:  Sicherheits-
leistungen zur Deckung von Versicherungsverbindlichkeiten
zwischen Erst- und Riickversicherer. Das einbehaltende Un-
ternehmen weist in diesem Fall eine Depotverbindlichkeit,
das gewdhrende Unternehmen eine Depotforderung aus.
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Derivate, derivative Finanzinstrumente: Aus Basisinstru-
menten wie Aktien, festverzinslichen Wertpapieren und Devi-
sen abgeleitete Finanzprodukte, deren Preis u.a. anhand des
jeweils zugrundeliegenden Wertpapiers oder sonstigen Refe-
renzwertes festgestellt wird. Zu den Derivaten zdhlen insbe-
sondere Swaps, Optionen und Futures.

Diskontierung der Schadenriickstellungen: Bestimmung
des Barwertes zukunftiger Zahlungen durch Multiplikation
mit dem zugehorigen Abzinsungsfaktor. Bei Schadenrtick-
stellungen ist dies aufgrund der fiir deutsche Aktiengesell-
schaften geltenden neuen steuerlichen Gewinnermittlungs-
methoden erforderlich.

Diversifikation (auch: Diversifizierung): Ausrichtung der
Geschaftspolitik auf verschiedene Leistungsprogramme, um
Auswirkungen von z.B. Konjunkturschwankungen oder Na-
turkatastrophen zu mindern und somit die Volatilitat der Er-
gebnisse zu verringern. Die Diversifikation ist ein Instrument
der Wachstums- und Risikopolitik des Unternehmens.

Dread-Disease- (auch: Critical-Illness-)Deckung: Personen-
versicherung, auf deren Basis im Fall vorher definierter
schwerer Krankheiten in der Regel Pauschalbetriage ausge-
zahlt werden

Emittent: Privates Unternehmen oder offentlich-rechtliche
Korperschaft, die Wertpapiere ausgibt, z. B. bei Bundesanlei-
hen der Bund und bei Aktien die Aktiengesellschaft

Ergebnis (auch: Gewinn) je Aktie, verwiassert: Kennziffer,
die sich aus der Division des Konzernergebnisses durch die
durchschnittliche Anzahl im Umlauf befindlicher Aktien
errechnet. Das verwisserte Ergebnis je Aktie bezieht ausge-
iilbte oder noch zur Ausiibung stehende Bezugsrechte in die
Aktienanzahl mit ein.

Erstversicherer: Gesellschaft, die Risiken gegen Zahlung
einer Versicherungspramie tUbernimmt und im Schadenfall
fur den versicherten Schaden eine Leistung erbringt. Ein
Erstversicherer steht in einem direkten Vertragsverhaltnis
zum Versicherungsnehmer (Privatperson, Unternehmen, Or-
ganisation).

Erwerbskosten, aktivierte: Vgl. = Abschlusskosten, aktivierte

Excess Return on Capital Allocated (xRoCA): Kennzahl, die
den IVC im Verhaltnis zum allozierten Kapital darstellt und
die relative Uberrendite zeigt, die iiber die gewichteten Kapi-
talkosten hinaus erwirtschaftet wird

Exponierung: Gefihrdungsgrad eines Risikos oder Risikobe-

standes; Grundlage fiir die Primienermittlung in der Riick-
versicherung
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Fair Value: Preis, zu dem ein Finanzinstrument zwischen
zwei Parteien frei gehandelt wird

Fakultative Riickversicherung: Beteiligung des Riickversi-
cherers an einem bestimmten vom Erstversicherer tibernom-
menen Einzelrisiko. Steht im Gegensatz zur obligatorischen
(auch: Vertrags-)Riickversicherung.

Financial Solutions: Riickversicherungstransaktionen, die —
neben der Abgabe von biometrischen Risiken — auch Kompo-
nenten mit Finanzierungcharakter enthalten, wie beispiels-
weise Finanzierungen von Neu- bzw. Bestandsgeschift,
Reserveentlastung, Reduktion der Ergebnisvolatilitit, Opti-
mierung der Solvenzsituation

Frequenzschiden: Schiden, die gehduft in absehbarer Hohe
eintreten, denen also Risiken mit relativ hohen Eintrittswahr-
scheinlichkeiten und i. d.R. geringen Schadenhohen zugrun-
de liegen

Fiihrungsposition: Sind mehrere (Riick-)Versicherer an ei-
nem Vertrag beteiligt, so tibernimmt eine Gesellschaft die
Fihrung. Der Versicherungsnehmer verkehrt nur mit dieser
fiilhrenden Gesellschaft. Ublicherweise iibernimmt der fiih-
rende (Riick-)Versicherer einen hoheren Prozentsatz des Risi-
kos auf eigene Rechnung.

Geschifts- oder Firmenwert: Unterschiedsbetrag, um den
der Kaufpreis einer Konzerngesellschaft deren anteiliges Ei-
genkapital nach Auflosung der dem Kaufer zuzuordnenden
stillen Reserven zum Kaufzeitpunkt ibersteigt

Gewinn je Aktie: Vgl. = Ergebnis je Aktie

GroBschaden: Schaden, der gemal einer festgelegten Scha-
denhohe oder anderer Kriterien als GroRschaden definiert
wird und somit eine besondere Bedeutung fiir den Erst- bzw.
Riickversicherer hat (bei der Hannover Riick: iiber 10 Mio.
EUR brutto)

GroBschadenbudget: Aus den modellierten Schadener-
wartungswerten fiir naturgefahrenexponiertes Geschéaft so-
wie fur durch Menschen verursachte Nettoschaden groRer
10 Mio. EUR abgeleitetes Jahresbudget fiir GroBschiden

Hybridkapital: Anleihestruktur, die aufgrund ihrer Nachran-
gigkeit eigenkapitaldhnlichen Charakter hat

IBNR (Incurred But Not Reported): Vgl. = Spitschaden-
riickstellung

Impairment: AuBBerplanmiBige Abschreibung, wenn der Bar-

wert der geschitzten, zukiinftigen Kapitalfliisse eines Vermo-
gensgegenstandes kleiner ist als dessen Buchwert
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InsurTech: Bezeichnung fiir neue Geschaftsmodelle/Unter-
nehmen in der Versicherungsbranche, die vorrangig auf die
Nutzung neuer Technologien fokussiert sind

Insurance-Linked Securities: Verbriefte Versicherungsrisi-
ken, wie beispielsweise Katastrophenanleihen (Cat Bonds),
Derivate oder besicherte Riickversicherungen

International Financial Reporting Standards (IFRS): Inter-
nationale Rechnungslegungsvorschriften fiir Unternehmen

International Securities Identification Number (ISIN):
Zehnstellige Ziffer, die ein Wertpapier international identifi-
ziert. Sie beginnt mit einem Linderkiirzel, das das Heimat-
land des Unternehmens angibt, z. B. DE = Deutschland.

Internes Modell: Von der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleis-
tungsaufsicht gepriftes und freigegebenes okonomisches
Kapitalmodell, das dem Risikoprofil des Unternehmens bes-
ser Rechnung tragt als die Standardformel unter Solvency II

Intrinsic Value Creation (IVC): Der IVC wird gemal folgen-
der Formel berechnet: echte operative Wertschopfung = be-
reinigtes operatives Ergebnis — (alloziertes Kapital x gewich-
tete Kapitalkosten). Ein Instrument der wertorientierten
Unternehmenssteuerung, mit dem die Erreichung langfristi-
ger Ziele auf Ebene des Konzerns, der Geschiftsfelder und
der operativen Einheiten gemessen wird.

Investment Grade: Investment-Grade-Ratings werden an Un-
ternehmen vergeben bzw. Anleihen zugeordnet, die ein ge-
ringes Risiko aufweisen. Im Gegensatz dazu weisen Unter-
nehmen bzw. Anleihen mit Non-Investment-Grade-Ratings
definitionsgemall spekulative Elemente auf, sodass das Risiko
deutlich hoher ist.

IVC: Vgl. = Intrinsic Value Creation

Kapitalallokation: Risikoaddquate Verteilung des 6konomi-
schen Kapitals auf die Geschiftssegmente Schaden- und Per-
sonen-Riickversicherung sowie die Kapitalanlage anhand des
jeweiligen okonomischen Risikogehalts. Die wesentlichen
Parameter wie die Volatilitdt des gedeckten Geschafts bzw.
der Kapitalanlagen und den Beitrag zur Diversifikation liefert
unser internes Kapitalmodell.

Kapitalflussrechnung: Rechnung iiber die Herkunft und
Verwendung von Zahlungsmitteln wahrend der Abrech-
nungsperiode. Sie zeigt die Verdnderung der Vermdogens-
und Kapitalbestinde getrennt nach den Bereichen ,laufende
Geschéftstitigkeit”, , Investitionstitigkeit” und ,,Finanzierungs-
tatigkeit®.

Katastrophenanleihen (Cat Bonds): Verbriefte (Riick-)Versi-

cherungsrisiken, bei denen die Zahlung von Zinsen und/oder
Riickzahlung des Kapitals vom Eintritt und der Schwere eines
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vordefinierten Versicherungsfalles abhidngt. Kaufer einer Ka-
tastrophenanleihe iibernehmen das Risiko des Riick-/Versi-
cherers beim Eintritt der Katastrophe. Katastrophenanleihen
sind ein Teil der Insurance-Linked Securities. Vgl. = Verbrie-
fungsinstrumente

Konfidenzniveau (auch: Wahrscheinlichkeitsniveau): Kon-
fidenzniveau definiert die Wahrscheinlichkeit, mit der der
festgelegte Risikobetrag nicht tiberschritten wird.

Kongruente Wiahrungsbedeckung: Bedeckung der versiche-
rungstechnischen Verbindlichkeiten in fremder Wahrung mit
entsprechenden Kapitalanlagen derselben Wihrung, um
Wechselkursrisiken zu vermeiden

Kostenquote: (Brutto- oder Netto-)Aufwendungen fiir den
Versicherungsbetrieb im Verhéltnis zu der verdienten (Brutto-
oder Netto-)Pramie

Kredit- und Spreadrisiko (auch Credit Spread): Aufschlag
zwischen einem risikobehafteten und einem risikofreien Zins-
papier gleicher Laufzeit, als Risikopramie fiir das eingegan-
gene Kreditrisiko des Investors

Kumulschaden: Summe von mehreren einzelnen, bei unter-
schiedlichen Versicherungsnehmern eingetretenen Schaden,
die durch das gleiche Schadenereignis (z.B. Sturm, Erdbe-
ben) verursacht wurden. Fiihrt dann zu einer erhohten Belas-
tung des Erst- oder Rickversicherers, wenn mehrere betrof-
fene Versicherungsnehmer bei ihm versichert sind.

Kurs-Gewinn-Verhdltnis (KGV): Verhiltnis des Kurses einer
Aktie zu dem auf diese Aktie anteilig entfallenden Jahres-
ergebnis

Langlebigkeits- (Longevity-)risiko: Gilt allgemein als das
Risiko in der Versicherungsmathematik von Rentenversiche-
rungen, dass eine versicherte Person langer lebt als erwartet.

Lebensbereich: Wir bezeichnen mit diesem Begriff die Ge-
schaftstatigkeit unseres Segmentes Personen-Riickversiche-
rung.

Letter of Credit (LoC): Bankbiirgschaft, bei der die Bank auf
Anforderung des Biirgschaftsempfiangers zur Leistung an sel-
bigen bis zu der Hohe der im LoC genannten Summe ver-
pflichtet ist. Beispielsweise in den USA eine iibliche Form der
Sicherheitsleistung im Riickversicherungsgeschaft.

Lifestyle: Art und Weise der Lebensfiihrung

Mark-to-Market-Bewertung: Bewertung von Finanzinstru-
menten zum Marktwert bzw. zum Fair Value

Modified-Coinsurance- (ModCo-)Vertrag: Riickversicherungs-
vertrag, bei dem der Zedent im Rahmen eines Depots Wert-
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papiere, die die zedierten Reserven besichern, zuriickbehalt
und dadurch eine Verpflichtung begriindet, zu einem spate-
ren Zeitpunkt Zahlungen an den Riickversicherer zu leisten.
Die Zahlungen beinhalten einen proportionalen Anteil an der
Bruttopramie sowie den Ertrag aus Wertpapieren.

Morbiditétsrisiko: Gilt allgemein als das Risiko, dass der Ge-
sundheitszustand einer Person durch Krankheit, Beeintrach-
tigung von Organen oder anderen Korperteilen (funktionale
Invaliditdt), Verletzung oder Gebrechlichkeit beeintrachtigt
wird und hohere Kosten durch medizinische Behandlung und
Pflege oder langere Zeiten der Erwerbsunfihigkeit entstehen.

Mortalitatsrisiko: Gilt allgemein als das Risiko, dass eine
Person, auf deren Tod eine Versicherungsleistung abge-
schlossen ist, kiirzer lebt als erwartet. Aus der Perspektive
eines Riick-/Versicherers besteht das Risiko darin, dass die
tatsachliche Sterblichkeit in einem Versicherungsportefeuille
von den zuvor getroffenen Annahmen abweicht.

Netto: Vgl. = Brutto/Retro/Netto

Nettokonzerngewinn: Konzernergebnis nach IFRS
entspricht dem Jahresergebnis, das den Aktiondren der
Hannover Riick zusteht.

Nicht-proportionale  Riickversicherung: Riickversiche-
rungsvertrag, bei dem der Riickversicherer den einen be-
stimmten Betrag (Prioritit) iibersteigenden Schadenaufwand
zu tragen hat. Steht im Gegensatz zur proportionalen Riick-
versicherung.

Obligatorische Riickversicherung (auch: Vertragsriickver-
sicherung): Riickversicherungsvertrag, bei dem sich der
Riickversicherer an einem gesamten, genau definierten Ver-
sicherungsbestand eines Zedenten beteiligt. Steht im Gegen-
satz zur fakultativen Riickversicherung.

Personen-(Riick-)versicherung: Zusammenfassung der
Sparten, die die Versicherung von Personen zum Gegenstand
haben: Lebens-, Renten-, Kranken- und Unfallversicherungen

Portefeuille: Alle von einem Erst- oder Riickversicherer ins-
gesamt oder in einem definierten Teilsegment (z.B. Sparte,
Land) iibernommenen Risiken, oder auch nach bestimmten
Kriterien gegliederte Gruppe von Kapitalanlagen

Priamie: Entgelt fiir die vom Versicherungsunternehmen
ibernommenen Risiken. Die gebuchte (auch: verrechnete)
Pramie (auch: Beitrag) ist im Gegensatz zu der verdienten
Préamie zeitlich nicht abgegrenzt.

Pramieniibertriage (auch: Beitragsiibertrdage): In einem Bi-
lanzjahr gebuchte Pramie (auch: Beitrag), die periodenge-
recht dem Folgezeitraum zuzurechnen ist. Mittel zur zeitli-
chen Abgrenzung der gebuchten (auch: verrechneten) Pramie.

Present Value of Future Profits (PVFP): Immaterieller Ver-
mogensgegenstand, der insbesondere beim Erwerb von Le-
bens- und Krankenversicherungsunternehmen bzw. einzelnen
Versicherungsbestanden entsteht. Der Barwert der erwarteten
zukunftigen Ertrdge aus dem tiibernommenen Versicherungs-
bestand wird aktiviert und planmaRig abgeschrieben.

Prioritat: Im Rahmen von nicht-proportionalen Riickversi-
cherungsvertrigen festgelegter Schadenbetrag eines Erstver-
sicherers, bei dessen Uberschreitung der Riickversicherer
leistungspflichtig wird. Die Prioritdt kann sich auf einen Ein-
zelschaden, einen Kumulschaden oder die Summe der ge-
samten Jahresschaden beziehen.

Proportionale Riickversicherung: Riickversicherungsvertra-
ge, auf deren Basis Anteile eines Risikos oder Portefeuilles zu
den Konditionen des Erstversicherers in Riickversicherung
gegeben werden. Pramie sowie Schiaden werden anteilsma-
Rig in einem proportionalen Verhiltnis geteilt. Steht im Ge-
gensatz zur nicht-proportionalen Riickversicherung.

Quotenriickversicherung: Form der proportionalen Riick-
versicherung, in der der prozentuale Anteil am gezeichneten
Risiko vertraglich festgelegt wird. Da der Erstversicherer Ak-
quisition, Pramienkalkulation, Vertragsverwaltung und Scha-
denbearbeitung tbernimmt, ist der Verwaltungsaufwand
beim Riickversicherungsunternehmen sehr gering. Deshalb
beteiligt sich dieses iiber eine Riickversicherungsprovision
an den genannten Kosten.

Rate: Prozentsatz (in der Regel vom Pramienvolumen) des
riickversicherten Portefeuilles, der bei einer nicht-proportio-
nalen Riickversicherung als Riickversicherungspramie an
den Rickversicherer zu zahlen ist

Reservequote: Verhadltnis der versicherungstechnischen
(Brutto- oder Netto-)Reserven zu der (Brutto- oder Netto-)
Pramie

Retakaful: Rickversicherung nach islamischem Recht (scha-
riakonform). Das Geschaftsmodell dhnelt der Form des Versi-
cherungsvereins auf Gegenseitigkeit und tragt unter anderem
dem Zinsverbot des Islam Rechnung.

Retrozession (auch: Retro): Abgabe von Risiken oder Antei-
len an Risiken, die von einem Riickversicherer in Riickde-
ckung tibernommen worden sind. Die Abgabe erfolgt an an-
dere Risikotrager (Retrozessionidre) gegen eine anteilige oder
gesondert kalkulierte Pramie (Vgl. = Brutto/Retro/Netto).

Risiko, versichertes: Gefahr, die zum Eintritt eines Schadens
fiihren kann. Das versicherte Risiko ist Gegenstand des Versi-

cherungsvertrages.

Riickstellung: Passivposten am Bilanzstichtag zur Erfiillung
von Verbindlichkeiten, die dem Grunde nach bestehen, wobei
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die Hohe und/oder der Zeitpunkt der Falligkeit noch nicht
bekannt sind. Versicherungstechnisch z. B. fiir bereits einge-
tretene, jedoch noch nicht oder nur teilweise regulierte Versi-
cherungsfille (= Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte
Versicherungsfille, kurz: Schadenriickstellung).

Riickversicherer: Gesellschaft, die gegen eine vereinbarte
Pramie Risiken bzw. Portefeuille-Segmente von einem Erst-
versicherer oder einem anderen Riickversicherer iibernimmt.

Riickversicherung: Weitergabe von Risiken eines Erstversi-
cherers an einen Riickversicherer wie auch Weitergabe von
Risiken eines Riickversicherers an einen Riickversicherer

Schaden-/Kostenquote, kombinierte: Summe der Schaden-
und Kostenquote

Schaden-(Riick-)versicherung: Zusammenfassung von Spar-
ten, die die Versicherung von Sachgegenstanden zum Gegen-
stand haben, also Haftpflicht-, Feuer-, Hagel- oder Transport-
versicherung

Schaden, versicherter: Gesamtbetrag der von der Versiche-
rungswirtschaft insgesamt (Erst- und Riickversicherer) ge-
deckten Schaden

Schaden, volkswirtschaftlicher: Gesamter aufgrund eines
Schadenereignisses fiir die betroffene Volkswirtschaft einge-
tretener Wertverlust. Der volkswirtschaftliche Schaden ist
vom versicherten Schaden zu unterscheiden.

Schadenexzedentenvertrag: Vgl.
Riickversicherung

— Nicht-proportionale

Schadenquote: Verhiltnis der Schadenaufwendungen im
Selbstbehalt zur verdienten (Brutto- oder Netto-)Pramie

Schutzdeckung: Abdeckung von Portefeuille-Segmenten ei-
nes Versicherungsunternehmens gegen Grofschaden (pro
Risiko/pro Ereignis) hauptsiachlich auf nicht-proportionaler
Basis

Segmentberichterstattung: Darstellung von Vermdgens-
und Ertragsinformationen, untergliedert nach zweckmaRigen
Kriterien, wie Geschaftsbereichen und Regionen

Selbstbehalt: Teil der iibernommenen Risiken, den der
(Ruck-)Versicherer nicht in Riickdeckung gibt, also netto aus-
weist (Selbstbehaltsquote: prozentualer Anteil des Selbstbe-
halts an der gebuchten Bruttoprdmie)

Solvency II: Englische Bezeichnung fiir die europiische
Richtlinie fir die Versicherungsbranche (Solvabilitat II). Das
am 1. Januar 2016 in Kraft getretene, neue europdische Auf-
sichtsregime aus der Solvency II-Richtlinie (Richtlinie
2009/138/EQG) fur (Ruck-)Versicherer, welches risikobasierte
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Kapitalanforderungen umfasst und in drei thematischen Sau-
len quantitative, qualitative und berichterstattungsbezogene
Vorgaben macht.

Solvenzquote: Prozentuale Bedeckung der aufsichtsrechtli-
chen Kapitalanforderung (Zielsolvenzkapital) gemaR Solven-
cy II durch anrechenbare Eigenmittel

Sonstige Wertpapiere, gehalten bis zur Endfilligkeit: Wert-
papiere, die in Daueranlageabsicht grundsatzlich bis zur End-
filligkeit gehalten werden. Sie sind zu fortgefiithrten Anschaf-
fungskosten bilanziert.

Sonstige Wertpapiere, Handelsbestand: Wertpapiere, die
ausschlieBlich fiir kurzfristige Handelszwecke gehalten wer-
den. Sie sind mit dem Marktwert am Bilanzstichtag bilanziert.

Sonstige Wertpapiere, jederzeit verauBerbar: Wertpapiere
ohne klare Zuordnung zum Handels- bzw. Endfilligkeitsbe-
stand; diese jederzeit veraullerbaren Wertpapiere werden mit
dem Marktwert am Bilanzstichtag angesetzt. Marktwertver-
anderungen berithren nicht die Gewinn- und Verlustrech-
nung.

Spatschadenriickstellung (auch: IBNR - Incurred But Not
Reported): Riickstellung fur bereits eingetretene, aber noch
nicht gemeldete Schiaden

Spread-Loss-Vertrag: Vertrag zwischen Erst- und Riickversi-
cherer, der iiber einen Mehrjahreszeitraum Risiken eines de-
finierten Bestandes abdeckt

Sterblichkeitsrisiko: Vgl. = Mortalitatsrisiko

Strukturierte Riickversicherung: Riickversicherung mit ei-
nem begrenzten Gewinn- und Verlustpotenzial. Meist streben
Kunden den Risikoausgleich iiber die Zeit oder eine Sol-
venzentlastung an. Beides wirkt bilanzstabilisierend fiir die
Zedenten.

Strukturiertes Unternehmen: Nicht an eine bestimmte
Rechtsform gebundene Gesellschaft mit spezifischen Merk-
malen, deren Zweck in der Ausfiihrung eng definierter Aktivi-
taten bzw. dem Halten von Vermogenswerten besteht und fir
die das herkommliche, auf Stimmrechten basierende Konso-
lidierungskonzept oft nicht ausreicht, um zu bestimmen, wer
die Kontrolle iiber die Gesellschaft austibt

Summenexzedentenriickversicherung: Form der proportio-
nalen Riickversicherung, bei der die Risikoaufteilung zwi-
schen Erst- und Riickversicherer nicht anhand einer vorab
vereinbarten festen Quote vorgenommen wird. Vielmehr be-
stimmt der Erstversicherer eine Versicherungssumme, bis zu
der er pro Risiko maximal haften mochte. Die das Maximum
ibersteigenden Risiken (Exzedenten) werden vom Riickversi-
cherungsunternehmen getragen. Die Anteile des Riickversi-
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cherers variieren deshalb in Abhdngigkeit von der Hohe des
Maximums und der Versicherungssumme des riickversicher-
ten Vertrages. Hiaufig wird die Haftung des Riickversicherers
auch auf ein Vielfaches des Maximums beschrénkt.

Surplus-Relief-Vertrag: Vertrag, bei dem ein Riickversiche-
rer ein (Teil-)Portefeuille eines Zedenten iibernimmt, um des-
sen haftendes Kapital zu entlasten

Survival Ratio: Verhiltnis von Schadenreserven zu bezahlten
Schiaden eines Vertrages oder mehrerer Vertrdge in einem
Bilanzjahr

Thesaurierung: Nichtausschiittung der Gewinne eines Un-
ternehmens, mit der Folge einer gegeniiber ausgeschiitteten
Gewinnen unterschiedlichen steuerlichen Behandlung

Underwriting: Priifung und Einschdtzung von (Riick-)Versi-
cherungsrisiken zur Festsetzung einer angemessenen Pramie
fur das jeweilige Risiko. Der Zweck des Underwritings be-
steht darin, das Versicherungsrisiko so zu streuen, dass es
einerseits fiir den (Riick-)Versicherten recht und billig, ande-
rerseits fiir den (Riick-)Versicherer profitabel ist.

Verbriefungsinstrumente: Instrumente zur Ubertragung von
Riickversicherungsgeschift in die Kapitalmérkte mit dem Ziel
einer Refinanzierung oder Platzierung von Versicherungsrisi-
ken

Versicherungspool: Risikogemeinschaft in Form einer Ge-
sellschaft blirgerlichen Rechts, zu der sich rechtlich und wirt-
schaftlich selbststindige Erst- und Riickversicherer zusam-
menschlieen, um fiir besonders grofe oder unausgeglichene
Risiken eine breitere versicherungstechnische Grundlage zu
schaffen. An dem Gewinn oder Verlust des Versicherungs-
pools ist jeder Versicherer gemill seiner Quote beteiligt. Zur
weiteren Risikoverteilung werden hiufig Riickversicherun-
gen abgegeben oder genommen. Poolarten sind Mitversiche-
rungspools, bei denen alle Mitglieder mit ihren Anteilen als
Erstversicherer auftreten, und Riickversicherungspools, bei
denen ein Erstversicherer die Risiken zeichnet und diese
dann iiber Riickversicherung an die beteiligten Versicherer
verteilt.

Versicherungstechnisches Ergebnis: Saldo aus Ertrigen
und Aufwendungen, die dem Versicherungsgeschift zuge-
ordnet und in der versicherungstechnischen Gewinn- und
Verlustrechnung ausgewiesen werden

Vertragsriickversicherung: Vgl. = Obligatorische Riickver-
sicherung

Volatilititsanpassung: Aufschlag auf die risikofreie Zins-
kurve gemal Solvency II, welche zur Bewertung von ver-
sicherungstechnischen Ruckstellungen verwendet wird. Die
Verwendung ist von der zustindigen Aufsichtsbehorde zu

genehmigen und verfolgt das Ziel, Schwankungen in der Be-
wertung von Anleihen aufgrund von Veranderungen von Cre-
dit Spreads auszugleichen.

Wahrscheinlichkeitsniveau: Vgl. = Konfidenzniveau
xRoCA: Vgl. = Excess Return on Capital Allocated

Zedent: Erst- oder Riickversicherer, der Anteile der von ihm
versicherten oder riickversicherten Risiken gegen eine Pra-

mie an einen Riickversicherer abgibt (auch: zediert)

Zession: Abtretung eines Risikos durch den Erstversicherer
an den Riickversicherer

Zielsolvenzkapital: Regulatorische Solvabilitatskapitalanfor-

derung gemaR Solvency II-Vorgaben. Wird bei der Hannover
Riick mittels internem Modell berechnet.
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Kontakte

Corporate Communications

Karl Steinle

Tel. +49 511 5604-1500
Fax +495115604-1648

karl.steinle@hannover-re.com

Media Relations

Oliver SUR

Tel. +49 511 5604-1502
Fax +49 511 5604-1648

oliver.suess@hannover-re.com

Investor Relations

Julia Hartmann

Tel. +49 511 5604-1529
Fax +49 511 5604-1648

julia.hartmann@hannover-re.com

Den vorliegenden Konzern-Geschaftsbericht der Hannover
Ruck gibt es gedruckt auch in englischer Sprache. AuBerdem
wird der Bericht in den Sprachen Deutsch und Englisch als
HTML-Version und PDF-Datei im Internet zur Verfliigung
gestellt:

www.hannover-re.com

Wir senden Ihnen gern auch Exemplare der Geschaftsberichte
des Hannover Rick-Konzerns und der Hannover Riick SE in
Deutsch oder Englisch zu. Bitte fordern Sie die gewunschte
Geschaftsberichtsversion beim Bereich Corporate Commu-
nications an:

Tel. +495115604-2343
Fax +49 511 5604-1648 oder unter

www.hannover-re.com im Bereich
.Investoren/Ergebnisse und Berichte”
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Finanzkalender 2019/2020

7. Marz 2019

Jahresabschluss 2018
Bilanzpressekonferenz, Hannover
Analystenkonferenz, London

7. Mai 2019
Quartalsmitteilung zum 31. Marz 2019

8. Mai 2019
Hauptversammlung
Hannover Congress Centrum
Theodor-Heuss-Platz 1-3
30175 Hannover

8. August 2019
Halbjahresfinanzbericht 2019

23. Oktober 2019
22. Internationaler Investorentag, Frankfurt am Main

6. November 2019
Quartalsmitteilung zum 30. September 2019

5. Februar 2020
Ergebnisse zur Vertragserneuerung zum 1. Januar

11. Marz 2020
Jahresabschluss 2019
Bilanzpressekonferenz
Analystenkonferenz
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	Vermerk über die Prüfung des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts
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	Vermerk des unabhängigen Wirtschaftsprüfers über eine betriebswirtschaftliche Prüfung zur Erlangung begrenzter Sicherheit der nichtfinanziellen Berichterstattung
	Verantwortung der gesetzlichen Vertreter
	Unabhängigkeit und Qualitätssicherung der Wirtschaftsprüfungsgesellschaft
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