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Grundlagen des Konzerns

Geschaftsmodell

» Als drittgroRter Ruckversicherer der Welt betreiben wir alle Sparten der Schaden- und
Personen-Ruckversicherung mit dem Ziel einer moglichst ausgewogenen regionalen und

produktspezifischen Diversifikation

* Durch unsere weltweite Prasenz und Infrastruktur konnen wir optimal auf die Bedurfnisse

unserer Kunden eingehen

» Ein zentrales Risikomanagement und die Risikosteuerung sichern konsistente Underwriting-

Entscheidungen

» Effektives Kapitalmanagement durch effizienten Einsatz von Hybridkapital, Verbriefungen

und Retrozession

« Schlanke Strukturen sichern uns eine der niedrigsten Verwaltungskostenquoten unserer Branche

Die Hannover Rick ist mit einem Bruttopramienvolumen
von rund 14,0 Mrd. EUR der drittgroBte Rickversicherer der
Welt. Das Riickversicherungsgeschaft betreiben wir in unseren
Geschaftsfeldern Schaden- und Personen-Riuckversicherung.
Durch unseren globalen Auftritt (siehe Kapitel ,,Standorte des
Hannover Riick-Konzerns im Ausland®, Seite 234 ff.) und die
Tatigkeit in allen Sparten der Riickversicherung erzielen wir
unter Aufrechterhaltung eines ausgewogenen Chancen-Risiko-
Profils einen optimalen Risikoausgleich. Insbesondere die Diver-
sifikation zwischen unseren Geschaftsfeldern Schaden- und Per-
sonen-Riickversicherung ermdglicht uns den effektiven Einsatz
unseres Kapitals und tragt so entscheidend dazu bei, dass wir
eine Uberdurchschnittlich hohe Eigenkapitalrendite erreichen.

Unsere schlanken Strukturen sichern uns eine der niedrigsten
Verwaltungskostenquoten der Riickversicherungsindustrie.

Als Spezialist fiir Riickversicherung betreiben wir in ausge-
wahlten Marktnischen Erstversicherungsgeschaft als Ergin-
zung zu unseren Riickversicherungsaktivititen. Wie in der
Riickversicherung arbeiten wir hierbei grundsatzlich mit Part-
nern aus dem Erstversicherungsbereich zusammen.

Unsere Tochtergesellschaft E+S Riickversicherung AG bietet
als ,,Riickversicherer fiir Deutschland” ein auf die Besonderhei-
ten des deutschen Markts fokussiertes Angebot. Von wesentli-
cher Bedeutung sind dabei diejenigen Gegenseitigkeitsvereine,
mit denen wir eine durch ihre Beteiligung an der E+S Riick
unterlegte besonders vertrauensvolle Zusammenarbeit pflegen.

Sowohl das Geschiaftsmodell der Schaden- als auch der Per-
sonen-Riickversicherung unterstiitzt unseren tibergeordneten
Konzern-Auftrag: ,Hannover Riick soll profitabel wachsen®.
Hierzu gehort unter anderem, dass wir fiir unsere Geschafts-
partner die beste Option bei der Wahl ihres Riickversicherungs-
partners sein mochten. Daher steht fiir uns der Kunde mit sei-
nen Anliegen im Fokus unserer Aktivitaten.

Hannover Rick | Geschaftsbericht 2013

Im Geschaftsfeld Schaden-Ruckversicherung verstehen wir uns
als undogmatischer, flexibler und innovativer Marktteilnehmer,
der im Wettbewerb unter den jeweils besten eines Markts ist.

Durch unsere weltweite Prasenz und Infrastruktur ist unsere
Organisation optimal auf die Kunden- und Marktbediirfnisse
ausgerichtet und erméglicht uns die Wahrnehmung besonderer
Geschiftschancen zusammen mit dem Kunden. Mit den drei
Saulen Zielmarkte, Spezialgeschift und globale Riickversiche-
rung sind wir in der Lage, individuellen Kunden- und Markt-
bediirfnissen erfolgreich zu begegnen.

Die zentrale Steuerung in Verbindung mit lokalem Talent ist
der Schliissel zu unserem Erfolg. In Markten, in denen eine
Prasenz vor Ort uns zusatzliche Ertragspotenziale erschlieft,
zeichnen wir Geschift durch lokale Niederlassungen und Toch-
tergesellschaften. Zentral iiben wir aber die Funktionen des
Risikomanagements aus. Dazu gehoren z. B. Kapitalallokation,
Ressourcenplanung, Retrozession und der Einsatz von Kapital-
marktinstrumenten. Diese zentral ausgeiibten Funktionen der
Risikosteuerung dienen den Zielen, konsistente Underwriting-
Entscheidungen sicherzustellen, die maximale Kapazitatsver-
gabe zu ermoglichen und Ressourcen, Underwriting-Know-
how und Kapital effizient einzusetzen.

Im Geschaftsfeld der Personen-Rickversicherung hat sich
die Hannover Riick als einer der groen, professionellen und
weltweit titigen Riickversicherer etabliert, der anspruchsvolle
Losungsmodelle mit einem langfristigen partnerschaftlichen
Ansatz verbindet.

Im Zentrum unserer Aktivitaten steht eine Kundenorientie-
rung, die der Nutzung von beiderseitig sinnvollen Ertrags- und
Wachstumspotenzialen eine bedeutende Rolle verleiht. Hierzu
gehoren Riickversicherungslosungen fiir das Risikomanage-
ment sowie solche mit Finanzierungs- und/oder Kapitalma-
nagementelementen mit den damit verbundenen Serviceleis-
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tungen. Darunter verstehen wir zum Beispiel die Optimierung
von Prozessen, den Zugang zu weltweitem Expertenwissen, die
Steigerung des Neugeschaftswachstums — immer individuell
auf die Bediirfnisse unserer Kunden abgestimmt.

Im Geschiftsfeld der Personen-Riickversicherung sind wir auf
allen Kontinenten weltweit mit 23 Einheiten in 19 Lindern
vertreten und bieten Rickversicherungsschutz in samtlichen
Sparten der Personen-Riickversicherung. Unser Portefeuille
deckt alle traditionellen Risiken wie Mortalitat, Morbiditat und
Langlebigkeit ab. Hierbei streben wir innerhalb des Geschafts-
felds ein ausgewogenes Verhaltnis der Risiken an, sodass sich
diese untereinander diversifizieren.

Unsere potenziellen Kunden sind neben Lebens- und Kran-
kenversicherungsunternehmen auch Banken, Vertriebsgesell-
schaften sowie Pensionsfonds. Durch unsere dezentrale Aus-
richtung profitieren unsere Kunden davon, muttersprachliche
Betreuung vor Ort zu haben.

Dieser dezentrale Ansatz unterstiitzt unseren Anspruch bevor-
zugter Geschaftspartner unserer Kunden zu sein. Angesichts

Zielerreichung

langer Vertragslaufzeiten ist eine vertrauensvolle Zusammen-
arbeit mit unseren Kunden fiir uns elementarer Bestandteil
einer erfolgreichen Geschaftsbeziehung.

Steuerungssystem

Wertorientierte Steuerung

Unser integriertes Unternehmenssteuerungssystem ist der
Kern zur Umsetzung unserer strategischen Ziele. Im Zentrum
stehen dabei speziell unsere Gewinn- und Wachstumsziele, die
fiir die Gruppe und ihre Geschiftsfelder in der sogenannten
Target Matrix zusammengefasst werden. Neben klassischen,
bilanzorientierten [FRS-Kennzahlen enthilt unser strategisches
Zielsystem auch okonomische Zielvorgaben, die aus unserem
okonomischen Kapitalmodell abgeleitet werden. Die Zielvor-
gaben werden in einem regelmiBigen Prozess analysiert und
bei Bedarf angepasst. Dabei steht fiir uns die langfristige stra-
tegische Zielerreichung im Vordergrund.

Geschaftsfeld Eckdaten Ziele fur Zielerreichung
2013 2013 2012" 2011 @ 2011-20132

Konzern Kapitalanlagerendite® =3,4% 3,4% 4,1% 4,1 % 3,9%

Eigenkapitalrendite >9,8%"* 15,0% 15,4 % 12,8 % 13,9 %

Wachstum des Gewinns je Aktie

(Periodenvergleich) =10% 5,4 % 41,6 % -19,1 % 6,2 %

Wertschdpfung je Aktie® =10% 3,6% 19,4 % 12,0 % 11,1 %
Schaden- Bruttopramienwachstum® 3-5% 3,5% 9,3% 9,4% 73%
Ruckversicherung Kombinierte Schaden-/

Kostenquote <96% "’ 94,9 % 95,8 % 104,3 % 98,1 %

EBIT-Marge® =10% 15,5 % 15,9 % 10,1 % 14,0 %

xRoCA’ =2% 5,4% 6,0% 3,0% 4,9%
Pe.z_rsonen.— Bruttopramienwachstum " 5-7 % 5,1% 9,8% 5,2% 6,7 %
Ruckversicherung Wachstum des Neu-

geschaftswertes (VNB) >10% -1,6 % 30,3% 61,2 % 27,4%

EBIT-Marge® "

Financial Solutions/Longevity >2% 5,2% 5,0% 5,5% 5,2%

EBIT-Marge® "

Mortality/ Morbidity =>6% 1,2% 5,2% 3,9% 3,4%

xRoCA’ =3% 8,3% -1,3% 0,9 % 2,9%

Angepasst gemaR IAS 8 (vgl. Kapitel 3.1 des Anhangs)
Ohne Inflation Swaps und ModCo-Derivate

Wachstum des Buchwerts inklusive ausgezahlter Dividende

Durchschnittliches jahrliches Wachstum, sonst gewichtete Durchschnitte

750 Basispunkte tUber Flinf-Jahres-Durchschnittsrendite von zehnjahrigen deutschen Staatsanleihen nach Steuern

Durchschnittlich tiber den Riickversicherungszyklus zu konstanten Wahrungskursen

EBIT/verdiente Nettopramie

5

6

”Inklusive GroRschadenbudget von 625 Mio. EUR

8

?  Wertbeitrag im Verhiltnis zum allozierten 6konomischen Kapital

" Umklassifizierung von Vertragen
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Um unsere Gewinn- und Wachstumsziele fiir die Gruppe und
ihre Geschiftsfelder auf die einzelnen Geschéftsaktivitdten
und ergebnisverantwortlichen Einheiten risikoadaquat vertei-
len und die Zielerreichung messen zu konnen, setzen wir seit
vielen Jahren ein in die Unternehmensprozesse integriertes,
wertorientiertes Steuerungsinstrumentarium ein.

System der wertorientierten Unternehmenssteuerung:

Performance Excellence (PE) verbindet strategische und operative Ebene

Plan

Vorstands-

Strategie klausur/GMF1

Implementierung Evaluation

Vorstands-
klausur/GMF'

Vorstands-
klausur/GMF'

Performance
Excellence
Ergebis Management
g | | | | | |
Risiko > & —
g
| 2 | | | | | | |
Ressourcen — o i
x/agg?eirgssst — ‘ ielvereinbarung ‘ ‘ ZieIeIichung ‘
Planjahr -1 ‘ Planjahr ‘ Planjahr +1

1

Auf dem Global Management Forum (GMF) treffen sich einmal jahrlich alle Fiihrungskrafte der Hannover Riick-Gruppe weltweit,

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

2 Uberpriifung und Formulierung von Beitrdgen zur Konzernstrategie

Mit der sogenannten Performance Excellence (PE) steht uns
ein konzernweit einheitliches Verfahren zur Verfiigung, das
uns erlaubt, die Unternehmensentwicklung zu steuern und
Zu messen, inwieweit wir unsere strategischen Ziele erreicht
haben. Von besonderer Bedeutung ist dabei der dezentrale
Ansatz von PE: Jede einzelne Organisationseinheit definiert
und hinterfragt stetig ihre Beitrdge zur Umsetzung der Stra-
tegie fiir die Hannover Riick-Gruppe und entwickelt Initiativen
zur Verbesserung.

Planungsprozess

Der Planungsprozess umfasst drei Ebenen, die in enger Bezie-
hung zueinander stehen: Ergebnisse, Risiken und Ressourcen.
Diese werden von den Verantwortlichen mit zentraler Unter-
stiitzung geplant und vom Vorstand tiberpriift und genehmigt.
Auf Basis der Unternehmensstrategie und entsprechender Stra-
tegiebeitrage aller Markt- und Servicebereiche wird die Pla-
nung vom Vorstand beschlossen und abschlieBend im Konzern
kommuniziert.

Hannover Rick | Geschaftsbericht 2013

Zielvereinbarung

Die Vorgaben, die sich aus dem Planungsprozess ergeben,
gehen in die individuellen Zielvereinbarungen der Fiihrungs-
krafte ein. Bei der Zielvereinbarung beriicksichtigen die Beteilig-
ten neben standardisierten finanziellen Kennzahlen auch aus den
strategischen Vorgaben abgeleitete nicht-finanzielle GroRen.

Management Reporting

Das jahrliche Management Reporting stellt detailliert fir jede
einzelne operative Einheit wie auch fiir die gesamte Gruppe
das Mal der jeweiligen Zielerreichung dar. Auf dieser Basis
findet eine Erfolgskontrolle statt, werden Verbesserungs- und
Entwicklungspotenziale identifiziert sowie die im Rahmen der
Zielvereinbarungen definierten erfolgsorientierten Vergiitungs-
komponenten festgelegt.

Kapitalallokation

Basis der wertorientierten Steuerung ist die risikoaddquate
Kapitalallokation auf die einzelnen Geschiftsaktivititen. Diese
ermoglicht es uns, die Ubernahme von versicherungstechni-
schen Risiken und von Kapitalanlagerisiken sowohl unter indi-
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viduellen Risiko-Rendite-Aspekten als auch vor dem Hintergrund
unserer Gesamtrisikoneigung zu beurteilen. Unser ckonomisches
Kapitalmodell liefert dafiir die wesentlichen Parameter. Dartiber
hinaus spielen bei der Kapitalallokation neben geschiftspoliti-
schen Aspekten auch externe Einflussfaktoren eine wichtige
Rolle, wie Anforderungen von Aufsichtsbehérden und Ratin-
gagenturen. Sie werden daher in Form von Nebenbedingun-
gen auf den unterschiedlichen Verteilungsstufen berticksich-
tigt. Ausgehend von der Gesamtrisikosituation in der Gruppe
wird das Kapital zundchst auf die Funktionsbereiche Versiche-
rungstechnik und Kapitalanlage verteilt. Danach verteilen wir
das Kapital innerhalb der Versicherungstechnik zunachst auf die
Geschiftssegmente Schaden- und Personen-Riickversicherung
und anschlieBend nach Risikokategorien bzw. nach Vertrags-
arten und Sparten auf die unterschiedlichen Riickversicherungs-
produkte. So stellen wir sicher, dass bei der Beurteilung und
Preiskalkulation unterschiedlicher Riickversicherungsprodukte
unsere Gewinnziele in einheitlicher Form und unter Berticksich-
tigung von Risiko und Rendite beriicksichtigt werden.

IVC - die strategische Steuerungsgrofe

Zur Feinsteuerung der Portefeuilles und der einzelnen Vertrage
wenden wir zeichnungsjahrorientierte Bewertungsprinzipien
auf Basis der erwarteten Cashflows an, die den individuellen
Charakteristika der Schaden- und Personen-Riickversicherung
gerecht werden. Dartiber hinaus ist, insbesondere aus Sicht des
Aktiondrs, die Zielerreichung im jeweiligen Geschéiftsjahr von
Interesse. Auf der Basis unseres 6konomischen Kapitalmodells,
dem Fundament unserer Unternehmenssteuerung, wollen wir
einen Gewinn erzielen, der oberhalb der Kapitalkosten liegt.
Diesen Ertrag — die entscheidende GroRe fiir die Steuerung

Erwirtschaftete Wertbeitrige und Uberrenditen

unserer Geschaftstatigkeit — bezeichnen wir als ckonomische
Wertschopfung (Intrinsic Value Creation/IVC).

Die IVC-Kennzahl macht die Wertbeitrige des Konzerns, der
beiden Geschiftsfelder und der einzelnen operativen Einheiten
miteinander vergleichbar. Dies eroffnet uns die Moglichkeit,
Wertschopfer und Wertvernichter zuverliassig zu erkennen.
So konnen wir

¢ den Kapital- und Ressourceneinsatz optimieren,

* Chancen und Risiken identifizieren sowie

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

Der IVC-Wert berechnet sich nach folgender Formel:
Bereinigtes operatives Ergebnis — (alloziertes Kapital x gewich-
teter Kapitalkostensatz) = IVC

Das bereinigte operative Ergebnis setzt sich aus zwei Faktoren
zusammen: dem ausgewiesenen [FRS-Konzernergebnis nach
Steuern und der Verdnderung der Unterschiedsbetrage zwi-
schen okonomischer Bewertung und IFRS-Bilanzansatz. Mit
letzterem berticksichtigen wir die unter IFRS nicht ergebnis-
wirksamen Marktwertanderungen der Kapitalanlagen, Diskont-
effekte der Schadenreserven und den sogenannten Embedded
Value Not Recognised (EVNR) der Personen-Riickversicherung
in der Wertermittlung. Zudem werden bereits im [FRS-Kon-
zernergebnis beriicksichtigte Zinsen auf Hybridkapital und das
nicht beherrschenden Gesellschaftern zustehende Ergebnis
wieder hinzugerechnet.

Berichteter
IVC xRoCA IVC Anpassung’ Finaler IVC xRoCA
Schaden-Ruickversicherung 295,5 +5,4 % 251,8 40,5 292,2 +6,0 %
Personen-Rlckversicherung 226,6 +8,3% 58,6 -89,4 -30,8 -1,3 %
Kapitalanlagen? 108,6 +6,2 % 790,7 -29,3 761,4 +49,4 %
Konzern 6171 +5,9 % 1.088,8 -78,0 1.010,8 +10,8 %

1

und finaler MCEV-Berechnung (Personen-Ruickversicherung)

2 Ertrage lber risikofrei nach Abzug risikoadaquater Kapitalkosten
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Hannover Riick | Geschaftsbericht 2013



Das allozierte Kapital setzt sich aus drei Komponenten zusam-
men: dem Eigenkapital einschlielich der Anteile nicht beherr-
schender Gesellschafter, den Unterschiedsbetrigen zwischen
okonomischer Bewertung und IFRS-Bilanzansatz sowie dem
Hybridkapital. Nicht im Risiko stehendes Kapital (sogenann-
tes Excess-Kapital) bleibt dabei unberiicksichtigt, d.h. wird
nicht verteilt. Die Verteilung des Kapitals auf die ergebnisver-
antwortlichen Einheiten erfolgt wie zuvor beschrieben nach
dem Risikogehalt des jeweiligen Geschafts. Hierbei unterschei-
den wir systematisch zwischen der Ubernahme von versiche-
rungstechnischen Risiken einerseits und Kapitalanlagerisiken
andererseits. So werden im Rahmen der [IVC-Berechnung den
Geschiftssegmenten Schaden- und Personen-Riickversiche-
rung jeweils nur risikofreie Zinsertrdge auf die generierten
Cashflows zugeordnet. Die Kapitalanlageertrage, die iiber die
risikofreien hinausgehen, werden insgesamt dem Funktions-
bereich Kapitalanlage zugeordnet und nach Abzug der risiko-
addquaten Kapitalkosten und der Verwaltungskosten im [VC
beriicksichtigt.

Fur die Ermittlung des Kapitalkostensatzes gehen wir auf der
Grundlage eines Capital-Asset-Pricing-Model (CAPM)-Ansatzes
davon aus, dass die Opportunitidtskosten des Investors 450
Basispunkte iiber dem risikofreien Zinssatz liegen, d.h., dass
oberhalb dieser Grenze Wert geschaffen wird. Unser strategi-
sches Eigenkapitalrenditeziel von 750 Basispunkten tiber der
risikofreien Rendite bedeutet damit bereits eine erhebliche
Zielwertschopfung. Wir setzen Eigenkapital sparsam ein und
nutzen Eigenkapitalsubstitute zur Optimierung unserer durch-
schnittlichen Kapitalkosten. Mit 6,4 % weisen wir vergleichs-
weise niedrige durchschnittliche Kapitalkosten aus.

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

Operatives Steuerungssystem

Eingebettet in unser strategisches Zielsystem und abgestimmt
auf unsere aus dem okonomischen Kapitalmodell abgeleiteten
Vorgaben zur Wertschopfung sind eine Reihe von IFRS-basier-
ten finanziellen Leistungsindikatoren. Diese nutzen wir zur
unterjahrigen operativen Steuerung, da sie einerseits zeitnah
zur Verfiigung stehen und andererseits bereits erste Hinweise
darauf geben, ob wir voraussichtlich unsere iibergeordneten
strategischen Ziele erreichen werden. Dies sind fiir beide
Geschiftsfelder das Wachstum der Bruttopriamie, fiir die Schaden-
Riickversicherung die kombinierte Schaden-/Kostenquote, fiir
die Personen-Riickversicherung die EBIT-Marge sowie fiir den
Konzern als Ganzes die Kapitalanlagerendite. Nicht-finanzielle
Leistungsindikatoren nutzen wir nicht zur operativen unter-
jahrigen Steuerung.

Hannover Rick | Geschaftsbericht 2013

Forschung und Entwicklung

Die Hannover Riick verfiigt als Riickversicherungsunterneh-
men zwar nicht iiber eine F§E-Abteilung, entwickelt jedoch
im Rahmen ihrer normalen Geschiftstatigkeit Produkte und
Losungen zum Eigen- und Kundennutzen. So zdhlen wir zu
den Pionieren der Branche, indem wir Kapitalmarktteilneh-
mern bereits Mitte der 90er Jahre den Zugang zu Versiche-
rungsrisiken durch unsere K-Transaktionen ermoglicht haben.
Daraus hat sich zwischenzeitlich ein Markt der sogenannten
Insurance-Linked Securities gebildet, der zu den am starksten
wachsenden Markten in der Versicherungsbranche zahlt. Ein
weiteres Beispiel fiir die Entwicklungsaktivititen der Hanno-
ver Riick ist die Errichtung eines eigenen internen Modells zur
Risikosteuerung unter Solvency II, das die Anforderungen von
unterschiedlichen Interessengruppen (Aufsicht, Ratingagentu-
ren, Kapitalgeber) beriicksichtigt. Wenngleich wir keine Grund-
lagenforschung betreiben, so verfolgen wir aktuelle Entwick-
lungen sowie Publikationen in Wissenschaft und Forschung
sehr aktiv. Zusatzlich unterstiitzen wir durch die aktive Teil-
nahme und die Bereitstellung finanzieller Fordermittel wissen-
schaftliche Initiativen, die auf die Entwicklung von Produkten,
Losungen oder Markten abzielen, die fiir die Zukunftsfahigkeit
eines Riickversicherungsunternehmens erfolgskritisch sind.

Im Bereich Naturgefahrenforschung ist die Hannover Riick
Sponsor verschiedener Initiativen. Besonders zu erwiahnen
ist die OECD-Initiative ,,Global Earthquake Model“. Wir sind
seit 2009 Sponsor und aktiver Begleiter der Global Earthquake
Model Foundation (www.globalquakemodel.org), die an der
Entwicklung weltweiter Erdbebengefahrdungsmodelle arbeitet.
Ziel dieser offentlich-privaten Partnerschaft ist die Entwicklung
frei zuganglicher, weltweiter Erdbebengefdhrdungsmodelle,
die helfen, das Risikobewusstsein zu starken und zur Durch-
fihrung praventiver Manahmen, z. B. in die Verbesserung
der Erdbebensicherheit von Gebauden, zu motivieren. Fiir die
Hannover Riick bietet die Teilnahme neben der Erweiterung
der zur Verfiigung stehenden Bewertungsmodelle direkte Kon-
takte zur Wissenschaftsgemeinde.

Die Grundlage des Riickversicherungsgeschéfts bildet ein
umfassendes Verstindnis sowie das aktive Management von
Risiken. Daher analysieren unsere Spezialisten bekannte Risi-
ken fortlaufend auf Verdnderungen bei ihrer Struktur und Ein-
trittswahrscheinlichkeit und konzentrieren sich darauf, neue
Risiken frithzeitig zu erkennen und unseren Kunden bedarfs-
gerechte Losungen anzubieten (vgl. hierzu auch Chancen-
bericht, Seite 92f1.).
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2013 hat die Hannover Riick unter anderem innovative
Deckungskonzepte fiir die Wetterversicherung sowie fiir erneu-
erbare Energien mit dem Partner WetterProtect entwickelt und
anschliefend mit Erstversicherungspartnern im Markt einge-
fiihrt. Bei der Wetterversicherung wurden dazu branchenspe-
zifische Losungen fiir einen stark wetterabhangigen Kunden-
kreis entwickelt. Diese Losungen sichern Kunden gegen die
Launen der Natur ab und tragen so auf Seiten der Kunden
zur Planungssicherheit bei. Dartiber hinaus wurde ein Versi-
cherungsschutz entwickelt, der Anbieter von EnergiesparmaR3-
nahmen dagegen absichert, dass zugesagte Einsparvolumina
nicht erreicht werden. Diese Losung kann entscheidend dazu
beitragen, dass mehr Investitionen in EnergieeinsparmafSnahmen
erfolgen und somit einen sinnvollen Beitrag zur Reduzierung des
Energieverbrauchs leisten.

Solvency II, das neue Aufsichtssystem fiir Versicherungs-
unternehmen, dessen Umsetzung nach einigen Verzogerun-
gen bevorsteht, beschiftigt weiterhin die Kunden der Han-
nover Riick im Hinblick auf die moglichen Auswirkungen auf
deren Kapitalanforderungen. Innerhalb der Sparte Struktu-
rierte Rickversicherung (Advanced Solutions) entwickelt die
Hannover Riick mageschneiderte, bedarfsgerechte Losungen,
die auf die individuellen Anforderungen ihrer Kunden abge-
stimmt werden. Hierzu wurde zum Beispiel ein vereinfachtes
QIS 5-Tool entwickelt, das die Analyse der Wirksamkeit von
Riickversicherungslosungen auf die Solvency II-Kapitalanfor-
derungen von Versicherungsunternehmen nach der Standard-
formel ermdglicht.
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In der Personen-Riickversicherung hat der Aspekt ,,Entwick-
lung® viele Facetten. Die Einschitzung biometrischer Risi-
ken hat fiir uns eine grundlegende, essenzielle Bedeutung.
Die Hannover Riick investiert deshalb kontinuierlich in den
Ausbau von Fachkompetenzen, die zu neuen, erweiterten
Riickversicherungslésungen fiihren. So haben wir beispiels-
weise unser Know-how im Bereich Langlebigkeitsrisiken kon-
zentriert und weiterentwickelt. Wir konnen neuartige, deriva-
tive Losungen in dieser Risikoart anbieten, die zu erheblicher
Kapitalentlastung bei Zedenten und Unternehmen fiihren.
Ferner arbeiten wir aktuell an einer neuen Version unseres
IT-basierten Risikopriifungs-Tools. Diese verbesserte, konzep-
tionell grundlegend verdanderte Software stellen wir dann unse-
ren Kunden fiir deren automatisierte Zeichnungsprozesse zur
Verfiigung. Effizienzgewinne und erweitertes Underwriting-
Know-how sind die Vorteile des neuen Systems. Unser Ziel ist
es, fiir unsere Kunden nachhaltige, trendgerechte Losungen zu
entwickeln. Nicht nur innovative Produkte, wie beispielsweise
sogenannte Lifestyle-Produkte, stehen im Fokus unserer Ent-
wicklungsaktivitaten. Wir suchen auch nach Mdoglichkeiten,
unsere Kunden bei der ErschlieBung neuer Markte oder Ver-
triebskandle zu unterstiitzen.

Hannover Riick | Geschaftsbericht 2013



Wirtschaftsbericht

Gesamtwirtschaftliche und branchenbezogene

Rahmenbedingungen

» Konjunktur noch eingetribt, wenn auch Kapitalmarkte stabiler

* Anhaltendes Niedrigzinsumfeld als Herausforderung fur Lebens-(Ruck-)Versicherer
» Fortschritte bei der Umsetzung von Solvency-II-Richtlinie

» Ungewohnlich hohe Schaden aus Wetterkatastrophen in Europa

Gesamtwirtschaftliche
Rahmenbedingungen

Die weltwirtschaftliche Erholung schritt 2013 mit einem Wachs-
tum von 2,9 % (Vorjahr: 3,1 %) zwar voran, blieb aber noch
verhalten und war von regionalen Unterschieden gepragt. Trei-
bende Kraft waren erstmals seit vier Jahren die fortgeschritte-
nen Volkswirtschaften. Gestiitzt von einer expansiv ausgerich-
teten Geldpolitik setzte sich in den USA und in GroBbritannien
der Schuldenabbau im privaten Sektor fort. Europa profitierte
zudem von einer offeneren Fiskalpolitik. Die Unsicherheit tiber
den Fortbestand des Wahrungsraums ging leicht zuriick. Auch
in Japan fasste die Konjunktur wieder Tritt.

Dagegen entwickelte sich die Konjunktur in den Schwellen-
lindern verhaltener, wobei sich die Wachstumsdynamik in
China nach einem schwachen Jahresauftakt wieder erholte.
Bedeutende Schwellenldnder wie Brasilien, Indien, Indonesien,
Siidafrika und die Tirkei durchliefen 2013 eine Schwiche-
phase. Neben strukturellen Schwierigkeiten hatten sie einen
erhohten Abfluss von auslandischem Kapital zu verkraften. Dies
verschlechterte zur Jahresmitte die Refinanzierungsbedingun-
gen und setzte die Wahrungen in diesen Landern unter Druck.

USA

Die Wirtschaft in den USA entwickelte sich trotz Fiskalbremse
und voriibergehenden Verwaltungsstillstands in der Regierung
weiter positiv: Nach Angaben des Instituts fiir Weltwirtschaft
(IftW) Kiel stieg das Bruttoinlandsprodukt (BIP) 2013 um 1,6 %
(2,8 %). Die im Mirz in Kraft getretenen automatischen Aus-
gabenkiirzungen haben das Wachstum im laufenden Jahr zwar
gedrosselt; die private Nachfrage blieb jedoch relativ robust,
da die allmahliche Verbesserung der Vermogensbilanz der pri-
vaten Haushalte die Wohnungsbauinvestitionen und den pri-
vaten Verbrauch stiitzte. Begiinstigt wurde diese Entwicklung
durch positive finanzielle Rahmenbedingungen. Die privaten
Anlageinvestitionen stiegen und auch die Ausfuhren verzeich-
neten Zuwichse. Durch die expansive Finanzpolitik einzelner
Bundesstaaten und Kommunen wurden die geringeren Ausga-
ben auf bundesstaatlicher Ebene iiberkompensiert. Auch wenn
die MessgroRen des Konsumentenvertrauens im Schlussquartal
nachgaben und das Geschéftsklima partiell schwécher war, wies
der Trend Ende 2013 deutlich in Richtung Wachstum.

Hannover Rick | Geschaftsbericht 2013

Europa

Die Wirtschaft des Euroraums konnte sich zur Jahresmitte
von der mehr als ein Jahr anhaltenden Rezession 16sen. Diese
Entwicklung wurde begiinstigt durch eine gelockerte Finanz-
politik und durch die Umsetzung des OMT (Outright Mone-
tary Transactions)-Programms der Europaischen Zentralbank
(EZB). Diese bietet den Krisenlandern seit Oktober 2012 eine
kostenlose Versicherungsleistung fiir Staatspapiere an, welche
die Lander bei den Kreditzinsen entlastet und ihnen die Neu-
aufnahme von Krediten erleichtert.

Gleichwohl befindet sich die Wirtschaft der Wahrungsunion
nach wie vor in einer schlechten Verfassung: So ist die Situ-
ation weiterhin durch eine stark ausgepragte Heterogenitit
unter den einzelnen Mitgliedslandern gekennzeichnet. Auf-
grund hoher privater und 6ffentlicher Schuldenstande bleibt
eine ganze Reihe von Volkswirtschaften fiir krisenhafte Ver-
werfungen anfillig. Vor allem in Griechenland, Italien, Por-
tugal und Spanien ist die Wettbewerbsfahigkeit noch nicht
wiederhergestellt, auch wenn sich hier die Risikosituation bei
den von einem Zahlungsausfall gefahrdeten Krediten deutlich
verbessert hat. Nach Berechnungen des IfW ging das BIP im
Euroraum 2013 um 0,4 % zuriick (-0,7 %).

Deutschland

In Deutschland setzte sich die durch die Verscharfung der
Schuldenkrise im Euroraum zeitweilig unterbrochene Expan-
sion der gesamtwirtschaftlichen Leistung fort. Der erwartete
konjunkturelle Aufschwung blieb allerdings noch aus. Fiir 2013
ermittelte das IfW ein Wachstum von 0,4 % (0,7 %). Dabei
wechseln jedoch die Antriebskrifte: Uberwogen in der Erho-
lungsphase nach der Finanz- und Wirtschaftskrise aulenwirt-
schaftliche Impulse, trat im vergangenen Jahr die Binnenwirt-
schaft in den Vordergrund. Eine niedrige Arbeitslosenquote,
Verdienstzuwéchse und ein niedriges Zinsniveau stiitzten den
privaten Verbrauch und trieben den Wohnungsbau an.

Demgegeniiber entwickelte sich der AuBenhandel 2013 schwi-
cher: Bedingt durch eine vergleichsweise schwache Nachfrage
aus dem Euroraum blieb der Zuwachs der deutschen Aus-
fuhr hinter dem des Welthandels zurtick. Mit 41,78 Millionen
Erwerbstatigen (+0,6 %) erreichte die Zahl der Beschaftigten
im siebten Jahr in Folge einen Hochststand.
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Asien

Die wirtschaftliche Entwicklung in den asiatischen Schwellen-
landern zeigte sich weiter gedampft. Neben fehlenden Nach-
frageimpulsen aus den fortgeschrittenen Volkswirtschaften
machten sich hier zunehmend auch binnenwirtschaftliche
Probleme bemerkbar. In China setzte sich die Tendenz einer
moderateren wirtschaftlichen Expansion fort. Nach einem
schwacheren ersten Halbjahr nahm die Konjunktur im Jahres-
verlauf wieder Fahrt auf, sodass das IfW fiir das Gesamtjahr
ein Wachstum von 7,5 % (7,8 %) verzeichnete. Die Erholung
wurde allerdings mallgeblich von einem kurzfristig initiier-
ten Investitionsprogramm getragen. Unter dem Eindruck der
immer schwierigeren Aufrechterhaltung des hohen Expansi-
onstempos verabschiedete China im November wirtschaftli-
che Reformvorhaben, die den Marktkraften und dem nicht-
offentlichen Sektor eine groRere wirtschaftliche Bedeutung
zugestehen. Die zurzeit schwache Wirtschaft in Indien hob ihr
Wachstum mit 4,0 % dank eines starken Jahresendspurts noch
einmal auf das Niveau von 2012 (3,7 %).

Die Wirtschaft in Japan fasste 2013 wieder Tritt. Dank kraftiger
Impulse von Geld- und Finanzpolitik sowie einer, infolge einer
massiven Abwertung, stark verbesserten preislichen Wettbe-
werbsfahigkeit japanischer Produzenten legte das BIP im ers-
ten Halbjahr deutlich zu. Zum Jahresende hin lief es allerdings
wieder — wie schon im Vorjahr — nach.

Kapitalmarkte

Auch 2013 waren die Auswirkungen der Euro-Schuldenkrise auf
die Kapitalmarkte noch deutlich zu spiiren und die expansive
Geldpolitik der Zentralbanken in unseren Hauptwédhrungsriu-
men wurde weitergefithrt. So senkte die EZB den Leitzins fir
den Euroraum im Laufe des Jahres ausgehend von 0,75 % zwei-
mal auf nunmehr 0,25 % ab, wahrend die US-Notenbank (Fed)
den US-Dollar-Leitzins wie schon seit Ende des Jahres 2008
unverandert niedrig bei 0,00 % bis 0,25 % beliel’. Auf Jahres-
sicht waren bei US-amerikanischen, deutschen und britischen
Staatsanleihen bei nahezu allen Laufzeiten teils deutliche Rendi-
teanstiege zu verzeichnen. Beispielsweise stieg die Rendite fiir
zehnjahrige Bundesanleihen im Verlauf des Jahres von 1,3 %
auf 1,9 %; bei zehnjahrigen US-Staatsanleihen stieg sie sogar
noch deutlicher von 1,7 % auf 3,0 %. Diese Anstiege wurden
neben den Markterwartungen hinsichtlich der schrittweisen
Riicknahme aktiver Markteingriffe durch die Fed auch durch
verbesserte bzw. stabilisierte gesamtwirtschaftliche Aussichten
fur die USA und Europa begiinstigt. Bei den in Europa im Fokus
stehenden Staaten mit hoheren Risikoaufschlagen ergab sich
nahezu durchgingig ein Bild der Erholung. Dagegen reduzier-
ten sich die Risikoaufschlage bei den Unternehmensanleihen in
unseren Hauptwiahrungsraumen im Jahresverlauf etwas. Hier
waren allerdings im Frithsommer 2013 hohere Volatilitdten zu
Beginn der Diskussion iiber das zukiinftige Verhalten der Fed zu
beobachten. Die sich schlieRlich ergebenden Renditeanstiege
speisten sich dann letztlich primér aus der Zinskomponente.
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Die maBgeblichen Aktienmarkte verzeichneten teils histo-
rische Hochststande und waren im Jahresverlauf von deut-
lichen Kursgewinnen gekennzeichnet. Auch hier spiegelten
sich die weiterhin expansive Geldpolitik der Zentralbanken
und die Suche der Investoren nach renditetrdchtigen Anlagen
wider. Die Kursentwicklungen konnen letztlich aber nur zum
Teil durch realwirtschaftliche Signale erklart werden. Diese
waren vereinzelt bereits erkennbar. Die globalwirtschaftliche
Entwicklung ist allerdings weiterhin von diversen Unsicher-
heiten und Risiken gekennzeichnet.

Der Euro konnte gegeniiber dem US-Dollar und dem Britischen
Pfund bei einigen unterjahrigen Schwankungen im Jahres-
vergleich letztlich leicht an Wert gewinnen. Gegeniiber dem
Australischen sowie dem Kanadischen Dollar hingegen waren
deutliche Zugewinne zu verzeichnen.

Eine ausfiihrlichere Kommentierung der Entwicklung der
Kapitalanlagen fiir die Hannover Riick geben wir im Kapitel
,Kapitalanlagen*“ auf Seite 50f.

Branchenbezogene Rahmenbedingungen

Das noch immer angespannte wirtschaftliche Umfeld und die
begleitenden wirtschaftspolitischen Mafnahmen bildeten auch
2013 den Rahmen fiir die internationale Versicherungswirt-
schaft: Angesichts des weiterhin herausfordernden Kapital-
marktumfelds kommt der Werterhaltung der Kapitalanlagen
und der Stabilitit der Rendite eine besonders hohe Bedeutung
zu. Auch der Absatz von klassischen Lebensversicherungen
wurde durch das niedrige Zinsumfeld beeintrachtigt; gleich-
zeitig zeichnet sich jedoch ein zunehmender Bedarf nach Pro-
dukten ab, die auf dieses Marktumfeld ausgerichtet sind. 2013
ist dies u. a. durch eine zunehmende Nachfrage nach Produkt-
losungen zur Kapitalentlastung sowie zur Verbesserung der
Solvenz zu spiiren gewesen.

Die Zinssituation schlug sich insgesamt auch auf die techni-
sche Preisfindung der Pramien im Erst- und Riickversiche-
rungsmarkt nieder. So war eine hohe Disziplin notwendig,
um weiter sinkende Investmentertrige ausgleichen zu kon-
nen. In diesem Zusammenhang hat sich im Markt fiir Katas-
trophenanleihen (ILS) auch neue (Riick-)Versicherungskapa-
zitat gebildet: Zusatzliches alternatives Kapital traf auf eine
gleichbleibende Nachfrage. Hierdurch nahm der Druck auf
die Preise und Bedingungen, insbesondere im Naturkatastro-
phengeschift, weiter zu.

Hannover Riick | Geschaftsbericht 2013



Ein zentrales Thema war auch in diesem Jahr die Umsetzung
der Solvency-II-Richtlinie. Obwohl der Finanzmarkt und ein
dauerhaftes Niedrigzinsumfeld die Einfiihrung dieses Versi-
cherungsaufsichtssystems in der urspriinglich geplanten Form
schwierig gestalteten, konnte im Jahr 2013 hier ein weiterer
wichtiger Schritt erzielt werden. Zur Uberbriickung der Hin-
dernisse verstindigten sich das Europaische Parlament, der
EU-Rat und die Europaische Kommission im November 2013
auf einen Kompromiss. Die verhandelten Anderungen sollen
im Frihjahr 2014 im Rahmen der sogenannten Omnibus II-
Richtlinie verabschiedet und bis Marz 2015 in nationales Recht
umgesetzt werden. Insbesondere hinsichtlich der viel diskutier-
ten Bewertung von langfristigen Garantien, die fiir die Lebens-
versicherungsbranche ein wesentliches Element darstellen,
wurden wichtige Details formuliert, die den Unternehmen so
vor allem mehr Planungssicherheit ermoglichen.

Geschaftsverlauf

» Mit 895,5 Mio.EUR neuen Rekordgewinn erzielt

2013 waren ungewohnlich hohe Schiaden aus Wettereignissen
in Europa zu verkraften. Dabei war das Hochwasser im Juni
fir die (Riick-)Versicherungsbranche die teuerste Naturkatast-
rophe gemessen an den gesamtwirtschaftlichen Schaden. Der
weltweit teuerste Versicherungsschaden 2013 — und zugleich
das teuerste Hagelereignis in der Geschichte Deutschlands —
waren die Hagelstiirme, die Ende Juli einzelne Regionen in
Nord- und Stidwestdeutschland trafen. Wahrend die Hurrikan-
saison im Nordatlantik abermals sehr ruhig verlief, 10ste der
Taifun ,Haiyan“ auf den Philippinen eine groe humanitire
Katastrophe aus. Aufgrund der sehr geringen Versicherungs-
dichte war der Schaden fur die Versicherungsbranche hier
jedoch verhaltnismaRig niedrig.

» Zusatzliche positive Steuereffekte unterstutzten Ergebnis
» Bestes Ergebnis in der Schaden-Ruckversicherung
* GroBschadenanfall leicht unterhalb des Erwartungswerts

* Weiterhin starke Kapitalbasis
« Eigenkapitalrendite 15,0 %

Fiir die Hannover Riick verlief das Geschiftsjahr 2013
trotz herausfordernder Marktbedingungen erfreulich. Mit
895,5 Mio. EUR konnten wir das bislang hochste Konzerner-
gebnis in der Geschichte der Hannover Riick erzielen. Auch
wenn dieser Wert durch positive Steuereffekte aus der Bilan-
zierung der latenten Steuern unterstiitzt wurde, hdtten wir auch
ohne diesen Effekt unsere Prognose von rund 800 Mio. EUR
iibertroffen. Im Folgenden geben wir einen kurzen Uberblick
iber die Entwicklung unserer Geschéftsfelder, der Schaden-
und Personen-Riickversicherung, sowie der Kapitalanlagen.
Detailliertere Informationen hierzu finden Sie auf den Seiten
34 bis 51.

Schaden-Riickversicherung

Mit unserer Geschéaftsentwicklung in der Schaden-Riickversi-
cherung waren wir sehr zufrieden, wenngleich der Wettbewerb
gegeniiber dem Vergleichsjahr noch einmal zugenommen
hatte. Trotz unserer selektiven Zeichnungspolitik konnten wir
ein weiteres Wachstum unseres Pramienvolumens erzielen.
Die Bruttopramie stieg zum 31. Dezember 2013 um 1,3 % auf
7,8 Mrd. EUR (Vorjahr: 7,7 Mrd. EUR). Bei konstanten Wah-
rungskursen hétte der Zuwachs 3,5 % betragen. Damit liegen
wir im Rahmen unseres prognostizierten Ziels von 3 % bis 5 %
fiir das Gesamtjahr.

Hannover Rick | Geschaftsbericht 2013

Das Kapitalanlageergebnis aus selbstverwalteten Anlagen fiir
die Schaden-Riickversicherung ging gegeniiber dem Vergleichs-
zeitraum um 17,7 % auf 766,2 Mio. EUR (930,8 Mio. EUR)
zuriick. Ursache hierfir war neben dem niedrigen Zinsniveau
der Wegfall von positiven Sondereffekten, die aus hoheren Rea-
lisierungsgewinnen sowie der erfreulichen Marktwertentwick-
lung der Inflation Swaps im Jahr 2012 resultierten. Das ope-
rative Ergebnis (EBIT) blieb mit 1.061,0 Mio. EUR nur leicht
hinter dem Ergebnis des Vorjahres (1.091,4 Mio. EUR) zurtick.
Sehr erfreulich stellte sich das versicherungstechnische Ergeb-
nis dar. Die kombinierte Schaden-/Kostenquote verbesserte sich
gegeniiber dem guten Vorjahreswert von 95,8 % auf nun 94,9 %.
Die EBIT-Marge von 15,5 % lag deutlich iiber unserem strategi-
schen Ziel von 10 % und spiegelt das hervorragende Ergebnis
in der Schaden-Riickversicherung wider. Das Konzernergebnis
erhohte sich um 17,8 % auf 807,7 Mio. EUR (685,6 Mio. EUR)
und ist damit der bislang beste Wert in der Schaden-Riickversi-
cherung in der Geschichte der Hannover Riick.
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Personen-Ruckversicherung

Das Geschift der Personen-Riickversicherung hat sich — trotz
der allgemein angespannten Situation im Lebens-(Riick)-
Versicherungsmarkt — im Berichtsjahr moderat entwickelt.
Das Bruttopridmienvolumen ist um 1,4 % auf 6,1 Mrd. EUR
(6,1 Mrd. EUR) gestiegen. Bereinigt um Wahrungskurseffekte
betrug das Wachstum 5,1 %; es entsprach damit dem fiir 2013
prognostizierten Zielwert von 5 % bis 7 %.

Das Kapitalanlageergebnis in der Personen-Riickversiche-
rung belief sich im Berichtszeitraum auf 611,5 Mio. EUR
(685,1 Mio. EUR). Dabei entfielen 269,1 Mio. EUR
(343,4 Mio. EUR) auf selbstverwaltete Kapitalanlagen und
342,4 Mio. EUR (341,7 Mio. EUR) auf bei Zedenten hinter-
legte Depots. Der Riickgang des Kapitalanlageergebnisses
von 10,7 % spiegelt das anhaltende Niedrigzinsniveau und
die schwierigen Anlagebedingungen an den Kapitalmérkten
wider. Dariiber hinaus hat sich das im Vorjahr sehr positive
Ergebnis der Modified-Coinsurance-(ModCo-)Derivate wie-
der normalisiert.

Das operative Ergebnis (EBIT) von 150,5 Mio. EUR
(279,0 Mio. EUR) blieb deutlich hinter dem Wert des Vorjah-
res zurlick. Dabei ist zu beriicksichtigen, dass das Vorjahres-
ergebnis von positiven Sondereffekten beeinflusst wurde, die
sich im Berichtsjahr nicht wiederholten. Zudem haben wir im
Berichtsjahr Reservestirkungen fiir unser australisches Inva-
liditatsgeschift vorgenommen. Das dennoch solide Ergebnis
fiir 2013 zeigt, dass unser gezeichnetes Geschift trotz heraus-
fordernder Bedingungen profitable Ergebnisse erzielt.
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Unser Financial Solutions- und Longevity-Geschaft hat sich
ausgesprochen positiv entwickelt und mit einer erzielten EBIT-
Marge von 5,2 % den Zielwert von 2 % deutlich iibertroffen.
Fiir das Mortality- und Morbidity-Geschift blieb die EBIT-Marge
mit 1,2 % hinter der Zielvorgabe von 6 % recht deutlich zurtick.
Dies wurde durch die ungiinstige Entwicklung im Morbidity-
Geschift beeinflusst. Das Mortality-Geschift hatte bei separater
Betrachtung die Zielvorgabe sogar iibertroffen. Die marktweit
erhohten Schadenerfahrungen im australischen Invaliditatsge-
schaft sowie deren verschlechterte Schadenabwicklung waren
die wesentlichen Treiber fiir die unerfreuliche Entwicklung
der EBIT-Marge. Der australische Markt hat inzwischen inten-
sive Anstrengungen initiiert, um dieser Entwicklung positiv
entgegenzuwirken.

Diese teilweise gegenlaufigen Entwicklungen fiihrten fiir die
Personen-Riickversicherung zu einem reduzierten Konzern-
ergebnis von 164,2 Mio. EUR (222,5 Mio. EUR). Der Gewinn
je Aktie belief sich auf 1,36 EUR (1,84 EUR).

Kapitalanlagen

Mit der Entwicklung unserer gesamten Kapitalanlagen sind
wir zufrieden. Dank des nach wie vor sehr positiven operati-
ven Cashflows blieb der Bestand an selbstverwalteten Kapital-
anlagen mit 31,9 Mrd. EUR trotz des Riickgangs der Bewer-
tungsreserven auf dem Niveau des Vorjahres (31,9 Mrd. EUR).
Angesichts des weiterhin niedrigen Zinsniveaus ist es sehr
erfreulich, dass auch die ordentlichen Kapitalanlageertrage
ohne Depotzinsertrage mit 1.041,3 Mio. EUR anndhernd gleich
blieben (1.088,4 Mio. EUR).

Insgesamt ging unser Ergebnis aus selbstverwalteten Kapital-
anlagen erwartungsgemall gegentiber der Vergleichsperiode
zuriick: Es betrug zum 31. Dezember 2013 1.054,5 Mio. EUR
(1.300,2 Mio. EUR). Die sich hieraus ergebende Jahresrendite
(ohne ModCo-Derivate und Inflation Swaps) belauft sich auf
3,4 % (4,1%). Der Riickgang gegeniiber dem Vorjahr ist zum
einen auf das Realisierungsergebnis zuriickzufiihren, das mit
144,2 Mio. EUR (227,5 Mio. EUR) deutlich niedriger ausfiel als
im Vorjahr, in dem wir in gréferem MaRe Opportunititen im
Immobilienbereich wahrgenommen hatten. Zum anderen ver-
zeichneten wir im Vorjahr mit 89,3 Mio. EUR auergewo6hnlich
hohe positive Zeitwertveranderungen unserer erfolgswirksam
bewerteten Finanzinstrumente. Diesen stand zum 31. Dezem-
ber 2013 eine negative Zeitwertveranderung in Hohe von
27,1 Mio. EUR gegentiber, die hauptsachlich auf die Wertent-
wicklung der Inflation Swaps zurtickzufiihren war. Sie konnte
durch das leicht positive Ergebnis der ModCo-Derivate nur
teilweise kompensiert werden.

Abschreibungen fielen in der Berichtsperiode wiederum nur
in einem geringen Malle an, wobei der iiberwiegende Teil auf
planméRige Abschreibungen auf Immobilien entfiel. Die Depot-
zinsertrage blieben mit 357,3 Mio. EUR (355,5 Mio. EUR) stabil.
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Gesamtergebnis

Die Bruttopramie fiir unser Gesamtgeschift erhohte sich zum
31. Dezember 2013 um 1,4 % auf 14,0 Mrd. EUR (13,8 Mrd. EUR).
Bei konstanten Wahrungskursen hitte der Anstieg 4,2 % betra-
gen. Damit lag die Wachstumsrate in einem sehr wettbe-
werbsintensiven Umfeld etwas unterhalb unserer Prognose,
die von rund 5 % ausging. Der Selbstbehalt reduzierte sich
leicht auf 89,0 % (89,8 %). Dies resultierte im Wesentlichen
aus vermehrten Riickversicherungsabgaben flir das sogenannte
Fronting-Geschaft, das fir Dritte gezeichnet wird. Die ver-
diente Nettopramie blieb mit 12,2 Mrd. EUR nahezu konstant
(12,3 Mrd. EUR). Bei unveranderten Wahrungskursen héatte das
Wachstum 2,3 % betragen.

Mit der Entwicklung unserer Ergebnisse sind wir aulerordent-
lich zufrieden. Das operative Ergebnis (EBIT) ging zwar vor
dem Hintergrund des Wegfalls positiver Effekte aus der Markt-
wertentwicklung der ModCo-Derivate und Inflation Swaps
um 11,8 % zuriick. Mit 1.229,1 Mio. EUR (1.393,9 Mio. EUR)
erreichte es jedoch einen sehr guten Wert. Trotz eines ins-
gesamt herausfordernden Umfelds in der Ruckversicherung

Geschéftsverlauf im Berichtsjahr

und angesichts anhaltend niedriger Zinsen konnten wir mit
895,5 Mio. EUR das hochste Konzernergebnis in der Geschichte
der Hannover Riick erzielen. Ausschlaggebend hierfiir waren
ein sehr erfreuliches Ergebnis in der Schaden-Riickversiche-
rung sowie die erwahnten steuerlichen Sondereffekte. Das
Ergebnis je Aktie betrug 7,43 EUR (7,04 EUR).

Auch das Eigenkapital der Aktionare der Hannover Riick ent-
wickelte sich im Geschéftsjahr erfreulich: Zwar fihrten ein
Abschmelzen der Bewertungsreserven aufgrund der Rendi-
teanstiege insbesondere bei Staatsanleihen hoher Bonitat
sowie die Auszahlung einer erhohten Dividende im zweiten Quar-
tal zu einer leichten Reduzierung des Eigenkapitals; dennoch
lag die Eigenkapitalrendite mit 15,0 % (15,4 %) deutlich iiber
unserem Mindestziel von 9,8 % (750 Basispunkte oberhalb
des risikofreien Zinses). Das Eigenkapital zum 31. Dezember
2013 betrug 5,9 Mrd. EUR (6,0 Mrd. EUR). Positiv stellte sich
mit 48,83 EUR auch der Buchwert je Aktie (50,02 EUR) dar.
Das gesamte haftende Kapital, bestehend aus Eigenkapital,
Anteilen nicht beherrschender Gesellschafter und Hybridka-
pital, betrug 8,8 Mrd. EUR (8,9 Mrd. EUR).

Prognose 2013 Zielerreichung 2013

Bruttopramienwachstum (Konzern) ~+5%' +4,2 % bei konstanten Wahrungskursen
+1,4 % nicht wahrungskursbereinigt

Bruttopramienwachstum fir die Schaden-Rickversicherung ~+3-5%" +3,5 % bei konstanten Wahrungskursen
+1,3 % nicht wahrungskursbereinigt

Bruttopramienwachstum fur die Personen-Rickversicherung ~+5-7%"? +5,1 % bei konstanten Wahrungskursen
+1,4 % nicht wahrungskursbereinigt

Kapitalanlagerendite® ~3,4% 3,4%
Konzernergebnis ~ 800 Mio. EUR* 895,5 Mio. EUR

Bei konstanten Wahrungskursen
Nur organisches Wachstum
Ohne Inflation Swaps und ModCo-Derivate

2w N =

Unter der Voraussetzung stabiler Kapitalmarkte und/oder einem GroRBschadenaufkommen im Jahr 2013, dass 625 Mio. EUR nicht libersteigt

Gesamtaussage zur wirtschaftlichen Lage

Mit dem Geschiftsverlauf im Jahr 2013 ist der Vorstand des
Hannover Riick-Konzerns zufrieden. Das Unternehmen hat
seine Ziele, zum Beispiel fur das Konzernergebnis, die Eigen-
kapitalrendite und die kombinierte Schaden-/Kostenquote,
ibertroffen. Das Kapitalanlageergebnis ist zwar angesichts
des weiterhin niedrigen Zinsniveaus zuriickgegangen; erfreu-
licherweise konnte jedoch die angestrebte Anlagerendite in
der Berichtsperiode erreicht werden. Der Konzerngewinn lag
sogar deutlich iiber dem Plan. Dieses Ergebnis ist angesichts
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des herausfordernden Umfelds besonders erfreulich. Trotz des
deutlichen Riickgangs der Bewertungsreserven in den Kapi-
talanlagen und der Ausschiittung einer attraktiven Dividende
inklusive Bonus zeigt sich das Eigenkapital der Hannover Riick
weiterhin stark. Zum Zeitpunkt der Aufstellung des Lagebe-
richts sind die wirtschaftliche Lage der Gesellschaft und ihre
Finanzkraft unverandert sehr gut.
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Ertragslage

Im Folgenden erlautern wir den Verlauf des Geschéftsjahres in
unseren beiden strategischen Geschaftsfeldern, der Schaden-
und Personen-Riickversicherung, sowie das Ergebnis unserer
Kapitalanlagen und die Finanz- und Vermdgenslage unseres
Konzerns. Erganzend hierzu finden Sie zu den Geschiftsfeldern
in Kapitel 5 zur Segmentberichterstattung im Anhang dieses
Geschaftsberichts eine Darstellung der Bilanz- und Ergebnis-
komponenten beider Geschaftsfelder.

Schaden-Ruckversicherung

+ Mit 807,7 Mio.EUR bislang hochstes Konzernergebnis erzielt

» GrolBschadenbelastung mit 577,6 Mio. EUR leicht unter den Erwartungen
» Erfreuliche kombinierte Schaden-/Kostenquote von 94,9 %

« Wahrungskursbereinigtes Pramienwachstum mit +3,5 % im Plan

Die Schaden-Riickversicherung ist mit 56 % unseres Pramien-
volumens das grofte Geschaftsfeld der Hannover Riick. Unsere
Strategie eines aktiven Zyklusmanagements verfolgen wir
unverandert: Wir weiten unser Geschaft nur dort aus, wo sich
die Ratensituation positiv darstellt. Dort, wo die Preise nicht
unseren Profitabilititsanforderungen entsprechen, reduzieren
wir konsequent unsere Anteile.

Mit der Marktentwicklung in der Schaden-Riickversicherung
waren wir im Berichtsjahr iberwiegend zufrieden, wenngleich
sich gegentiber 2012 ein deutlich intensivierter Wettbewerb
zeigte. Dies lag vor allem daran, dass insgesamt gentugend
Kapazitaten im Markt vorhanden waren, sodass das Angebot an
Rickversicherungsschutz hoher als die Nachfrage war. Hierzu
trug auch bei, dass mehr Geschaft im Selbstbehalt unserer
Zedenten verblieb.

Die Vertragserneuerungsrunde in der Schaden-Riickversiche-
rung zum 1. Januar 2013 - zu diesem Zeitpunkt wurden knapp
zwei Drittel unserer Vertrdge in der traditionellen Riickver-
sicherung neu verhandelt — begann recht vielversprechend.
Die hohen Schadenbelastungen fiir die (Riick-)Versicherungs-
industrie aus dem Hurrikan ,,Sandy* hatten sich stabilisierend
auf die Raten ausgewirkt. Allerdings schwachte sich das Raten-
niveau im Laufe des Jahres deutlicher ab als zundchst erwartet.
Dies galt insbesondere flir das US-Naturkatastrophengeschéft.
Hier fithrten auch zusatzliche Kapazititen aus den alternativen
Markten (Katastrophenanleihen, Collateralised Reinsurance) zu
einem deutlichen Preisabrieb. Da die Hannover Riick jedoch
im US-amerikanischen Naturkatastrophengeschéift bezogen
auf ihren Marktanteil unterproportional vertreten ist, waren
die Auswirkungen hieraus begrenzt.

In Regionen oder Sparten, fiir die es 2012 signifikante Scha-
denbelastungen gab, wie insbesondere in der Transport-
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rickversicherung, lieBen sich jedoch teilweise deutliche
Preissteigerungen erzielen. Angesichts der historisch hohen
GroBschadenbelastung durch die Havarie und Bergung des
Kreuzfahrtschiffs ,,Costa Concordia“ und den Hurrikan ,,Sandy*
stiegen hier die Raten deutlich an; bei schadenbelasteten Pro-
grammen erhohten sie sich im Bereich von 25 % bis 40 %.
Merkliche Pramienerh6hungen konnten wir erneut fiir nicht-
proportionale Kraftfahrthaftpflichtdeckungen in GroBbritannien
erzielen. In Mérkten oder Sparten, die in der Vergleichsperiode
aufgrund geringer Schaden gute versicherungstechnische
Ergebnisse aufwiesen — wie beispielsweise im Luftfahrtge-
schaft — gingen zwar die Raten zuriick, das Geschaft war
jedoch immer noch auskommlich. Zufrieden waren wir auch
mit der Entwicklung des sonstigen Sach- und Haftpflichtporte-
feuilles in Nordamerika. Deutliches Wachstum konnten wir
erwartungsgemal aus den Markten Asiens und des Mittleren
Ostens verzeichnen.

Dank unseres selektiven Zeichnungsverhaltens konnten wir
in der Schaden-Riickversicherung ein Preisniveau erreichen,
das der Qualitdt des guten Jahres 2012 mindestens gleichwer-
tig war. Vor diesem Hintergrund haben wir unser Portefeuille
leicht ausgeweitet.

Das Bruttopramienvolumen fiir unser Geschaftsfeld Scha-
den-Riickversicherung stieg im Berichtsjahr um 1,3 % auf
7,8 Mrd. EUR (Vorjahr: 7,7 Mrd. EUR). Bei konstanten Wah-
rungskursen hatte das Wachstum 3,5 % betragen. Damit liegt
das Wachstum der wahrungskursbereinigten Bruttopramie im
Bereich der Erwartungen von 3 % bis 5 %. Angesichts ver-
mehrter Abgaben fiir vorgezeichnetes Geschéft, sogenann-
tes Fronting-Geschift, ging der Selbstbehalt auf 89,9 % leicht
zuriick (90,2 %). Die verdiente Nettopramie erhchte sich somit
nur leicht um 0,2 % auf 6,9 Mrd. EUR (6,9 Mrd. EUR). Bei kon-
stanten Wahrungskursen hatte das Wachstum 2,3 % betragen.
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Uberblick Schaden-Riickversicherung

Bruttopramie in der Schaden-Riickversicherung
in Mio.EUR

Bruttopramie nach Regionen 2013

2,5% Australien

3,7 % Afrika \

8,1% Lateinamerika I“ 25,1% Nordamerika

12,7 %
Deutschland

21,8%
Restliches Europa
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14,9 % GroRbritannien
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Schaden-Riickversicherung

: Wesentliche Kennzahlen der einzelnen Markte und Sparten 2013

Bruttopramie  Veranderung Brutto- EBIT  Kombinierte Maximal tolerierbare
in Mio.EUR pramie in Vergleich in Mio. EUR Schaden-/ kombinierte Schaden-/
zum Vorjahr Kostenquote Kostenquote (MtCR)
Zielmarkte 2.257,6 +5,9 % 204,9 101,8 % 96,1 %
Deutschland 1.080,8 +7,4% -30,6 111,2% 97,1 %
Nordamerika 1.176,8 +4,7 % 235,5 92,9 % 95,3 %
Spezialgeschaft 2.594,2 -7,3% 299,7 94,0 % 97,3%
Transport 290,8 -5,8% 71,5 76,2% 94,4 %
Luftfahrt 402,5 -3,2% 103,6 78,4 % 97,5%
Kredit/Kaution 630,5 +2,2% 70,0 94,2 % 96,2 %
Strukturierte Rickversicherung
inkl. ILS 612,6 -15,9 % 55,4 97,5% 99,6 %
GroBbritannien, Londoner Markt
& Direktgeschaft 657,7 -9,7% -0,8 107,7 % 96,7 %
Globale Riickversicherung 2.966,1 +6,4 % 556,5 90,4 % 95,1 %
Weltweite Vertragsriick-
versicherung 1.691,6 +7,4% 268,2 94,3 % 97,6 %
Globales Katastrophengeschaft 433,1 +6,5 % 156,3 65,1 % 75,7 %
Fakultatives Ruickversicherung 841,5 +4,2 % 131,9 91,6 % 96,0 %

Nach einem sehr ruhigen ersten Quartal hatten wir im Verlauf
des Jahres 2013 eine Vielzahl an GroBschiaden zu verzeich-
nen. Besonders betroffen von hohen Schadenbelastungen aus
Naturkatastrophen waren Deutschland und Kanada. Unauffal-
lig dagegen verlief erneut die Hurrikansaison in Nordamerika
und der Karibik. Dabei war es das erste Mal seit 1968, dass
alle Stiirme maximal die Kategorie 1 - also die schwachste von
fiinf Kategorien — erreichten.

Die groBten Einzelschiaden im Berichtsjahr waren fiir die
Hannover Riick das Hagelereignis ,,Andreas” in Deutsch-
land mit einer Nettobelastung von 99,3 Mio. EUR sowie die

Schaden-Riickversicherung: Entwicklung der GroRschiaden’
in Mio.EUR

Uberschwemmungen in Deutschland sowie anderen europi-
ischen Landern mit 92,5 Mio. EUR. Diese und weitere Grol3-
schaden fithrten 2013 zu einer Nettobelastung von insgesamt
577,6 Mio. EUR (477,8 Mio. EUR). Auch wenn diese iiber dem
Wert der Vergleichsperiode lag, belief sich die Groschaden-
belastung immer noch unterhalb unseres Erwartungswerts
von 625 Mio. EUR. Mit 94,9 % (95,8 %) konnten wir unsere
kombinierte Schaden-/Kostenquote gegeniiber dem Vorjahr
noch einmal verbessern und sind damit unter unserem Ziel-
wert von 96 % geblieben. Zu dieser erfreulichen Entwicklung
trugen neben der nicht vollstindigen Auslastung unseres
GroBschadenbudgets Abwicklungsgewinne bei. Gleichwohl
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Kennzahlen zur Schaden-Riickversicherung

in Mio. EUR 2012 2011 2010 2009
Gebuchte Bruttopramie 7.817,9 +1,3% 7.717,5 6.825,5 6.339,3 5.746,6
Verdiente Nettopramie 6.866,3 +0,2 % 6.854,0 5.960,8 5.393,9 5.229,5
Versicherungstechnisches Ergebnis 335,5 +23,2% 272,2 -268,7 82,4 143,5
Kapitalanlageergebnis 781,2 -17,3 % 944,5 845,4 721,2 563,2
Operatives Ergebnis (EBIT) 1.061,0 -2,8% 1.091,4 599,3 879.6 731,4
Konzernergebnis 807,7 +17,8 % 685,6 455,6 581,0 472,6
Ergebnis je Aktie in EUR 6,70 +17,8 % 5,68 3,78 4,82 3,92
EBIT-Marge? 15,5 % 15,9 % 10,1 % 16,3 % 14,0 %
Selbstbehalt 89,9 % 90,2 % 91,3% 88,9 % 94,1 %
Kombinierte Schaden-/Kostenquote? 94,9 % 95,8 % 104,3 % 98,2 % 96,6 %

1 Angepasst gemaR IAS 8 (vgl. Kapitel 3.1 des Anhangs)
2 Operatives Ergebnis (EBIT)/verdiente Nettopramie
3 EinschlieBlich Depotzinsen

blieben diese im Rahmen der — aufgrund der konservativen
Anfangsreservierung der jungen Zeichnungsjahre — erwarte-
ten Entwicklung. Gleichwohl konnte das Konfidenzniveau der
Schadenreserven weiter erhoht werden. Das versicherungs-
technische Ergebnis verbesserte sich noch einmal deutlich auf
335,5 Mio. EUR (272,2 Mio. EUR).

Das Kapitalanlageergebnis im Geschiftsfeld Schaden-Riickver-
sicherung ging im Berichtsjahr um 17,3 % auf 781,2 Mio. EUR
(944,5 Mio. EUR) zurtick. Ausschlaggebend hierfir waren
geringere Realisierungsgewinne sowie der Wegfall positiver
Effekte aus den Inflation Swaps, die die Hannover Riick zur
teilweisen Absicherung ihrer Schadenreserven abgeschlossen
hatte. Zum grofen Teil konnte das sehr gute versicherungs-
technische Ergebnis diese Effekte kompensieren. Das opera-
tive Ergebnis (EBIT) blieb mit 1.061,0 Mio. EUR - dies ist ein
Riickgang von 2,8 % — nur sehr leicht hinter dem letztjahrigen
Spitzenwert von 1.091,4 Mio. EUR zuriick. Das Konzernergeb-
nis fiir das Geschaftsfeld Schaden-Riickversicherung erhohte
sich angesichts des unterstiitzenden Steuereffekts deutlich um
17,8 % auf 807,7 Mio.EUR (685,6 Mio. EUR). Das Ergebnis
je Aktie fiir die Schaden-Riickversicherung betrug 6,70 EUR
(5,68 EUR).

Auf den folgenden Seiten berichten wir detailliert iiber die Ent-
wicklungen der einzelnen Markte und Sparten unserer Schaden-
Rickversicherung, die wir entsprechend den Vorstandsressort-
zustandigkeiten in drei Teilbereiche gliedern: die Zielmarkte,
das Spezialgeschaft und die Globale Riickversicherung.

Zielmarkte

Zu den Zielmarkten zdhlen wir Deutschland und Nordamerika.
Das Pramienvolumen stieg um 5,9 % auf 2.257,6 Mio. EUR
(2.131,1 Mio. EUR). Damit liegen wir im Rahmen unserer Pla-
nungen fiir 2013. Die kombinierte Schaden-/Kostenquote stieg
leicht auf 101,8 % (101,3 %). Das operative Ergebnis (EBIT)
betrug im Berichtsjahr 204,9 Mio. EUR (270,4 Mio. EUR).
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Schaden-Riickversicherung: Bruttopramie der Zielmarkte
in Mio.EUR
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Deutschland

Der deutsche Markt — weltweit der zweitgrote in der Schaden-
Riickversicherung — wird innerhalb des Hannover Riick-Kon-
zerns von unserer Tochtergesellschaft E+S Riick betreut. Als
,Der Riickversicherer fiir Deutschland® ist die Gesellschaft
dank ihres guten Ratings sowie der Kontinuitat ihrer Geschafts-
beziehungen ein gefragter Partner. Die E+S Riick ist in ihrem
Heimatmarkt exzellent positioniert und in der Schaden-Riick-
versicherung einer der Marktfiihrer.

Im deutschen Erstversicherungsgeschift ist die Schaden-
und Unfallversicherung im Berichtsjahr weiter gewachsen.
Ursachlich hierfiir ist vor allem die Kraftfahrtversicherung,
die im Jahr 2013 in allen Zweigen einen weiteren Pramien-
zuwachs verzeichnete. Aber auch die Sparten der privaten
Sachversicherung zeigten eine Steigerung. Bei den erwei-
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terten Elementardeckungen erhohte sich die Versicherungs-
dichte angesichts eines gestiegenen Gefiahrdungsbewusst-
seins gegeniiber Naturkatastrophenereignissen.

Schaden-Riickversicherung:
Bruttopramie in Deutschland nach Sparten

8,4 % Sonstige

36,9 % Sach

20,4 % Haftpflicht

34,3 % Kraftfahrt

Die Schadensituation war im Berichtsjahr in unserem Heimat-
markt angesichts extremer Wetterereignisse besonders hoch.
Nach den schweren Uberschwemmungen im Juni mit einem
versicherten Schaden von rund 2 Mrd. EUR hatten die (Riick-)
Versicherer innerhalb weniger Wochen durch starke Hagel-
ereignisse weitere Schaden in Hohe von rund 3 Mrd. EUR zu
tragen. Verantwortlich fiir das immense Schadenausmafd waren
die auBergewohnliche GroRe der Hagelkorner und der Durch-
zug der Hagelstiirme iiber dicht besiedeltem Gebiet. Von die-
sen Ereignissen waren insbesondere die Sachversicherung
sowie die Kraftfahrt-Kaskoversicherung betroffen. Die Belas-
tungen aus den Hagelereignissen ,,Manni“ und , Andreas*
beliefen sich fiir die Hannover Riick-Gruppe auf 137 Mio. EUR
netto. Dariiber hinaus war Deutschland von hohen Schadenbe-
lastungen aus den Stiirmen ,,Christian“ und ,, Xaver* betroffen.

Fir die von den Naturkatastrophen stark betroffene Wohn-
gebdudeversicherung bestand nach den unbefriedigenden
Ergebnissen der Vorjahre und der aktuellen defizitaren Situa-
tion weiterhin Handlungsbedarf. Die Zweige der Sach-Indus-
trieversicherung waren unverandert von einem intensiven
Wettbewerb gekennzeichnet; Anzeichen fiir eine Verbesse-
rung der Primien auf breiter Basis gab es nicht.

In den zinssensitiven langabwickelnden Haftpflichtsparten (All-
gemeine Haftpflicht, Kraftfahrt-Haftpflicht) waren insbeson-
dere bei den Kraftfahrt-XL-Deckungen — wie erwartet — verbes-
serte Raten moglich. Das anhaltend niedrige Zinsniveau macht
jedoch weitere technische Ratenanpassungen notwendig.

Sehr erfreulich entwickelte sich fir uns wiederum die Unfall-
versicherung. Neben den Riickversicherungsdeckungen bieten
wir in dieser Sparte unseren Kunden auch eine Palette von Ser-
viceleistungen an. Im Berichtsjahr konnten wir beispielsweise
zusammen mit weiteren Partnern die Produktiiberarbeitung
fiir eine funktionelle Invaliditidtsversicherung fiir Erwachsene
abschlieRen. Ein vergleichbares Produkt fiir Kinder soll Anfang
2014 fertiggestellt werden.
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Die Hannover Riick unterstiitzt ebenfalls Deckungen fiir erneu-
erbare Energien. Gleichwohl ist in diesem jungen Geschéftsfeld
unser Engagement angesichts der weiterhin schwer bewert-
baren Risiken und des intensiven Wettbewerbs noch gering.

Unser Pramienvolumen fiir das Deutschlandgeschift stieg
um 7,4 % auf 1.080,8 Mio.EUR (1.006,7 Mio. EUR), erwar-
tet hatten wir einen leichten Riickgang. Aufgrund der hohen
Schadenintensitdt im Berichtsjahr stieg die kombinierte Scha-
den-/Kostenquote deutlich auf 111,2 % (99,9 %). Das opera-
tive Ergebnis (EBIT) blieb daher mit -30,6 Mio. EUR hinter den
Erwartungen zuriick.

Nordamerika

Der nordamerikanische (Riick-)Versicherungsmarkt ist sowohl
weltweit als auch fiir die Hannover Riick der grote Einzel-
markt. Gezeichnet wird das Geschéft tiber Makler.

Das 6konomische Umfeld hat im Berichtsjahr einen leichten
Aufschwung erlebt und so erh6hten sich mit dem Wirtschafts-
wachstum auch die versicherten Werte, sodass das Pramien-
volumen im Originalmarkt weiter anstieg. Auch das Riick-
versicherungsvolumen erhohte sich im Jahr 2013 weiter. Da
signifikante Naturkatastrophenschaden in den USA weitge-
hend ausblieben, war die kombinierte Schaden-/Kostenquote
fir den Rickversicherungsmarkt deutlich besser als die des
Erstversicherungsmarkts. Vor diesem Hintergrund stellte sich
unsere Geschaftsentwicklung in den USA positiv dar. Lediglich
die Ergebnisse des kanadischen Geschifts waren aufgrund der
historisch einmaligen Belastungen aus zwei groen Flutereig-
nissen in Calgary und Toronto negativ betroffen.

Erfreulich entwickelten sich die Raten im nordamerikanischen
Erstversicherungsmarkt. Mit Ausnahme einiger kleiner Spar-
ten wie der Arzthaftpflicht konnten Ratenerhohungen von 5 %
bis 10 % erzielt werden. Insgesamt blieb der Druck auf das
Ratenniveau aufgrund geringerer Investmentertrage bestehen.
Fir den US-Markt gab es 2013 kaum neue Marktteilnehmer,
sodass der Riickversicherungsmarkt — trotz leicht steigendem
Eigenkapital — weiterhin als diszipliniert bezeichnet werden
kann. Allerdings gerieten die Raten im Katastrophen-XL-Markt,
der jedoch fiir uns weniger als 10 % des gesamten Geschifts
ausmacht, angesichts des zuflieBenden Kapitals aus den alter-
nativen Markten (ILS) unter Druck.

Aufgrund unseres exzellenten Ratings und unserer Bonitat sind
wir ein geschatzter Partner fir unsere Kunden, insbesondere
bei lang laufenden Haftpflichtplatzierungen. Der Zugang zum
gesamten Marktspektrum gestattet es uns, unser Portefeuille
bestmoglich zu diversifizieren. Unser Geschift mit mehr als
2.000 Vertragen verteilt sich auf fast 600 Kunden.
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Weiter erhoht hat sich die Attraktivitat des Haftpflichtgeschafts.
In fast allen Sparten setzten sich — bei gleichzeitig sinkendem
Schadenanfall — Ratenerhohungen fort. Im Sachgeschaft ver-
besserten sie sich wie erwartet infolge der Belastungen aus
Hurrikan ,,Sandy“, wenngleich im dritten und vierten Quartal
eine leichte Abschwichung, speziell im Industriegeschift, fest-
zustellen war. Da jedoch das Gesamtniveau sehr erfreulich ist,
konnten wir trotzdem unser Sachgeschift weiter ausbauen.

Schaden-Riickversicherung:
Bruttopramie in Nordamerika nach Sparten

0,4 % Sonstige

49,5% Sach
41,2 % Haftpflicht

8,8 % Kraftfahrt

-

Die GroBschadensituation in Nordamerika war im Geschafts-
jahr wesentlich von den Flutereignissen in Kanada bestimmt.
Wihrend insbesondere in Alberta schwere Regenfille zu Uber-
flutungen fithrten, gab es in den USA eine Serie von Tornado-
ereignissen. Hurrikanereignisse dagegen blieben mit Auswir-
kungen auf die Riickversicherungswirtschaft auch 2013 aus.
Mehr Informationen zu den Schadenbelastungen aus Natur-
katastrophen geben wir im Kapitel ,,Globales Katastrophen-
geschéft® auf Seite 45.

Im Berichtsjahr haben wir unser Geschéft dank eines verbes-
serten Preisumfelds weiter ausgebaut. Unser Pramienvolu-
men fiir das Geschaft in Nordamerika stieg wie erwartet um
4,7 % auf 1.176,8 Mio. EUR. Auch mit diesem Ergebnis sind wir
zufrieden. Die kombinierte Schaden-/Kostenquote fiir unser
Nordamerikageschift betrug im Berichtsjahr 92,9 % nach
102,5 % im Jahr 2012. Das operative Ergebnis (EBIT) stieg
auf 235,5 Mio. EUR (150,8 Mio. EUR).

Spezialgeschaft

Mit der Entwicklung unseres Spezialgeschifts sind wir zufrie-
den. Hierzu zahlen wir das Transport- und Luftfahrtgeschaft,
die Kredit- und Kautionsriickversicherung, die strukturierten
Riickversicherungsprodukte, Insurance-Linked Securities (ILS),
das Geschaft des Londoner Markts sowie das Direktgeschaft.

Hannover Rick | Geschaftsbericht 2013

Schaden-Riickversicherung:
Bruttopramie des Spezialgeschafts

in Mio.EUR
3.000 2.798
2.569 2.594
2500 — — 2372 —
2.235 728
631 658
505
2.000 —— 429
729
613
1.500 638 i
733
617
1.000 s64 631 ——
469 577
416
500 l337 l387 I375 I 403
.
0
2009 2010 2011 2012 2013

M Transport W Luftfahrt Kredit/Kaution
M Strukturierte Riickversicherung/ILS

GroRBbritannien, Londoner Markt & Direkt

Im Berichtsjahr reduzierte sich das Pramienvolumen von
2.797,7 Mio. EUR auf 2.594,2 Mio. EUR. Die kombinierte Scha-
den-/Kostenquote verbesserte sich von 96,5 % auf 94,0 %. Das
operative Ergebnis (EBIT) fiir das Spezialgeschaft erftllte mit
299,7 Mio. EUR (314,3 Mio. EUR) unsere Zielsetzung.

Transport

Unser Transportgeschéft hat sich im Berichtsjahr sehr gut ent-
wickelt. Die Hannover Riick zahlt hier in verschiedenen Regi-
onen zu den Marktfiihrern. Die Strategie unserer Zeichnungs-
politik ist unverandert darauf ausgerichtet, das Portefeuille
weiter selektiv zu diversifizieren. So konnten wir beispielsweise
Marktanteile in Asien, hier insbesondere in Indien und China,
sowie in Brasilien hinzugewinnen. In einigen europaischen
Landern hingegen haben wir angesichts eines deutlicheren
Wettbewerbs unser Engagement reduziert. Weiterhin restriktiv
zeichnen wir Meerestechnikrisiken im Golf von Mexiko auf-
grund des hohen Naturgefahrenpotenzials.

Die Bruttopramie fur unser Transportgeschéaft reduzierte sich
um 5,8 % auf 290,8 Mio. EUR (308,6 Mio. EUR).

Angesichts der hohen Belastungen der Riickversicherer aus
Schiffshavarien — insbesondere aus dem 2012 havarierten
Kreuzfahrtschiff ,Costa Concordia“ — konnten zur Erneue-
rungsrunde Anfang 2013 signifikante preisliche Verdanderun-
gen fiir Protection & Indemnity-Riickversicherungen (P&I) in
den schadenbetroffenen Programmen erzielt werden. Auch
dort, wo es zu versicherungsseitigen Erhohungen der Exponie-
rungen kam, wie in der Meerestechniksparte, waren steigende
Preise sowie strukturelle Anpassungen der Rickversicherung
zu verzeichnen. Zuséatzliche Kapazitaten aus dem ILS-Markt
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spielten in der Transportriickversicherung keine bedeutende
Rolle, da hier unter anderem Mdoglichkeiten zur Modellierung
von Risiken nicht gegeben sind.

Im Berichtsjahr hatten wir einen GroBschaden zu verzeichnen,
fiir den wir 20,7 Mio. EUR reserviert haben. Die Schadensitua-
tion im Transportbereich war im Berichtsjahr aber auch durch
eine verschlechterte Abwicklung von Schaden aus fritheren
Jahren gekennzeichnet. Insbesondere schlug dabei die Verdop-
pelung der Bergungskosten der ,,Costa Concordia“ zu Buche.
Allerdings blieb dieser Umstand fiir uns durch entsprechende
Schutzdeckungskiufe ohne wesentliche Auswirkung auf unsere
Nettoschadenbelastung.

Das versicherungstechnische Ergebnis unseres Transport-
geschifts zeigte sich gegeniiber dem schadentrachtigen Vor-
jahr deutlich verbessert. Die kombinierte Schaden-/Kosten-
quote stellte sich mit 76,2 % (114,8 %) sehr positiv dar. Das
operative Ergebnis (EBIT) stieg deutlich auf 71,5 Mio. EUR
(2,5 Mio. EUR).

Luftfahrt
Auch in der internationalen Luftfahrtriickversicherung gehort
die Hannover Riick zu den Marktfithrern.

Die (Rick-)Versicherung profitierte in der Luftfahrtflottenver-
sicherung sowohl von steigenden versicherten Werten der
Flugzeuge als auch von gestiegenen Passagierzahlen. Das
General-Aviation-Geschift stagnierte dagegen vielerorts, da
aufgrund der nach wie vor beobachtbaren wirtschaftlichen
Unsicherheit weniger Privatflugzeuge gekauft werden.

Die Schadenerfahrung im Luftfahrtmarkt ist im Vergleich zum
langjahrigen historischen Durchschnitt weiterhin sehr positiv.
Diese Entwicklung lasst sich vor allem mit dem technischen
Fortschritt bei Flugsicherheitssystemen begriinden.

Auch wenn die GroBschadensituation weiterhin unterdurch-
schnittlich blieb, war im Berichtsjahr eine hohere Frequenz von
Kaskoschaden zu verzeichnen. Allerdings hatte diese Entwick-
lung keine groen Auswirkungen auf die Riickversicherer, da
die Schiden iiberwiegend im Selbstbehalt der Erstversicherer
verblieben. Angesichts einer insgesamt moderaten Schaden-
situation sowie vorhandener Uberkapazititen gingen die Raten
im Luftfahrtbereich weiter zurtick.

In einem insgesamt nicht einfachen Marktumfeld ist es unser
Ziel, unser Portefeuille zu halten und dort, wo es notwendig ist,
weiter zu konsolidieren. Dies ist uns im Berichtsjahr gelungen.
Das Pramienvolumen fiir unser gesamtes Luftfahrtportefeuille
reduzierte sich wie prognostiziert leicht auf 402,5 Mio. EUR
(415,7 Mio. EUR).

GroBter Einzelschaden war 2013 die Bruchlandung eines

Passagierflugzeugs auf dem Flughafen von San Francisco.
Der Nettoschaden hieraus betrug fiir die Hannover Riick
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20,3 Mio. EUR. Mit dem versicherungstechnischen Ergebnis
sind wir sehr zufrieden. Die kombinierte Schaden-/Kosten-
quote betrug 78,4 % (81,8 %) und zeigt damit die hohe Profi-
tabilitdt unseres Luftfahrtportefeuilles. Das operative Ergebnis
(EBIT) sank leicht auf 103,6 Mio.EUR (112,6 Mio. EUR).

Kredit und Kaution
In der weltweiten Kredit- und Kautionsriickversicherung gehort
die Hannover Riick zu den Marktfithrern.

Aufgrund eines schwachen Wachstums der Weltwirtschaft und
der insgesamt schwierigen 6konomischen Bedingungen blieb
die Zahl der Insolvenzen hoch. Gleichwohl konnte sich die
Kreditversicherung infolge einer disziplinierten Zeichnungs-
politik diesem Trend weitgehend widersetzen. Die Frequenz-
schadenlast blieb daher auf einem moderaten Niveau; lediglich
bei den absoluten Schadenhéhen war ein leichter Anstieg zu
verzeichnen. Die Raten in der Kreditriickversicherung blieben
iiberwiegend stabil.

Im Bereich der Kautionsversicherung gab es 2013 vermehrt
Frequenzschdden im mittelgrolen Bereich. Diese Entwicklung
resultiert daraus, dass die Auswirkungen der Krise in der Bau-
industrie erst mit einem Zeitverzug spiirbar werden. Als Reak-
tion auf die erhohte Schadenlast waren in einigen Markten
Konditionsverbesserungen moglich. Marktiibergreifend blie-
ben die Kautionsmarkte in der Summe stabil.

Im Bereich des politischen Risikos ist — trotz einer hoheren
Risikowahrnehmung — die Schadenlast weiterhin gering. Infol-
gedessen gingen die Preise in dieser Sparte moderat zuriick.

Angesichts eines Kapazitatsiberhangs und der abnehmen-
den Attraktivitat der Vertragskonditionen in der Kredit- und
Kautionsriickversicherung hatte fiir uns eine weitere Auswei-
tung unseres Marktanteils keine Prioritat. Nur dort, wo unsere
Margenerfordernisse erfiillt wurden, haben wir unser Geschaft
moderat ausgebaut. Im Berichtsjahr war dies insbesondere im
Bereich des politischen Risikos der Fall.

Die Bruttopramieneinnahmen stiegen im Jahr 2013 um 2,2 %
auf 630,5 Mio. EUR (616,7 Mio. EUR). Insgesamt sind wir mit
der Geschéftsentwicklung im Bereich Kredit und Kaution im
Berichtsjahr zufrieden. Die erhohte Frequenz mittlerer Scha-
den konnte groftenteils durch eine positive Abwicklung frii-
herer Zeichnungsjahre kompensiert werden. Die kombinierte
Schaden-/Kostenquote betrug 94,2 % (90,4 %). Das operative
Ergebnis (EBIT) belief sich auf 70,0 Mio. EUR (107,8 Mio. EUR).

Strukturierte Riickversicherung

Weltweit gehort die Hannover Riick zu einem der groften
Anbieter fiir strukturierte Riickversicherungslosungen, die
es unter anderem zum Ziel haben, die Kapitalkosten unserer
Zedenten zu optimieren.

Hannover Riick | Geschaftsbericht 2013



Die Nachfrage nach maRgeschneiderten, alternativen Riickver-
sicherungslosungen stieg wie prognostiziert im Berichtsjahr
weiter an. Diese Entwicklung schliet auch Aggregatdeckun-
gen mit ein, die den Nettoselbstbehalt unserer Kunden vor
signifikanten Schadenszenarien mit geringer Eintrittswahr-
scheinlichkeit schiitzen.

Wachstumsimpulse fur die strukturierte Riickversicherung
resultieren insbesondere aus den Vorbereitungen fir die Ein-
fuhrung von Solvency II in der Europdischen Union sowie aus
der Implementierung risikobasierter Kapitalanforderungen in
verschiedenen Landern.

GemalR unserer Zielsetzung haben wir im Berichtsjahr unsere
Kundenbasis weiter verbreitert und unser Portefeuille regi-
onal noch starker diversifiziert. Dartiber hinaus haben wir
unser Engagement im Bereich der Aggregatdeckungen
intensiviert. Eine unverdandert hohe Nachfrage hatten wir fiir
Quotenvertrige in der Kraftfahrzeugsparte zum Zwecke der
Solvenzentlastung.

Das Pramienvolumen fiir den Bereich der strukturierten Riick-
versicherung ging im Berichtsjahr zuriick. Die Ergebnisse
blieben aufgrund einer erhohten Schadenfrequenz sowie der
Reservestirkung fiir ein Arzte-Haftpflichtprogramm leicht hin-
ter unseren Erwartungen.

Insurance-Linked Securities (ILS)

Die Nachfrage des Kapitalmarkts, aber auch der Investoren aus
dem traditionellen Riick- und Erstversicherungsmarkt, nach
Insurance-Linked-Securities-Produkten ist ungebrochen. So
konnten wir unsere seit fast 20 Jahren unter anderem im ILS-
Markt platzierte K-Quote — eine modellierte Quotenabgabe
von nicht-proportionalen Ruckversicherungsvertragen der
Sach-, Katastrophen-, Luftfahrt- und Transport-Sparte (inklusive
Meerestechnik) — fiir 2013 auf nahezu unverdndertem Niveau
von ca. 320 Mio. USD erneuern.

Zusatzlich zum Schutz unserer eigenen Sach-Katastrophen-
Risiken nutzen wir den Kapitalmarkt auch, um Risiken fiir
unsere Zedenten in strukturierter und gebiindelter Form in
den Kapitalmarkt zu transferieren. Dariiber hinaus treten wir
aber auch selbst als Investor in Katastrophenanleihen auf.

Das Berichtsjahr war, wie schon das Jahr zuvor, von einem wei-
teren hohen Zufluss liquider Mittel begleitet. Zum einen schat-
zen Investoren die geringe Korrelation mit anderen Finanzanla-
gen und die damit einhergehende Diversifikation, zum anderen
sahen Anleger im Markt der Versicherungsrisiken eine rela-
tive Attraktivitdt im Vergleich zu sonstigen Anlagen. Dies hat
zu einer hohen Nachfrage nach Katastrophenanleihen seitens
der Investoren gefiihrt. Infolgedessen sind die Preise dieser
Anleihen erheblich gefallen. Gleichzeitig ist es jedoch attrak-
tiver geworden, Katastrophenanleihen zu begeben. Das Neu-
emissionsvolumen im Markt ist erneut gestiegen.

Hannover Rick | Geschaftsbericht 2013

Das derzeit zur Verfiigung stehende Kapital tibersteigt bei Wei-
tem die Neuinvestitionsmoglichkeiten in Katastrophenanlei-
hen. Daher suchen Investoren weitere Anlagemdglichkeiten im
Bereich der Riickversicherung. Insbesondere das sogenannte
Collateralised-Reinsurance-Geschift ist im Berichtsjahr stark
angewachsen und iibersteigt mittlerweile das Volumen der
in Katastrophenanleihen investierten Gelder. Beim Collateral-
ised-Reinsurance-Geschéft tibernimmt der Investor Riickver-
sicherungsrisiken, die in der Regel in Hohe des Haftungslimits
besichert werden.

Die Produktpalette der Hannover Riick umfasst das gesamte
Spektrum der Aktivititen des ILS-Markts. So bieten wir Inves-
toren einen optimierten und maBgeschneiderten Zugang zum
Kapitalmarkt. Die Zusammenarbeit mit ausgewadhlten Mana-
gern von Investorengeldern im Bereich des Collateralised-Rein-
surance-Geschifts haben wir im Berichtsjahr weiter ausgebaut
und konnten daraus attraktive Margen generieren. Hingegen
haben wir uns mit Investitionen in Katastrophenanleihen auf-
grund des starken Preisriickgangs zurtickgehalten.

GroBbritannien, Londoner Markt und Direktgeschaft
Traditionelle Riickversicherung

Mit unserem Riickversicherungsgeschaft, das wir in GroRbri-
tannien und im Londoner Markt zeichnen, sind wir zufrieden.
Die Raten verblieben insgesamt auf einem stabilen Niveau.
Nach den sehr giinstigen Marktbedingungen in der nicht-pro-
portionalen Kraftfahrtriickversicherung im Jahr 2012 konnten
wir im Berichtsjahr noch einmal deutliche Ratenerhohungen
erzielen. Vor diesem Hintergrund haben wir unser Geschafts-
volumen in diesem Bereich verdoppelt. Wie vorgesehen konn-
ten wir 2013 unser Portefeuille in GroBbritannien ausbauen.

Direktgeschift

Uber zwei Tochtergesellschaften, die International Insurance
Company of Hannover Plc (Inter Hannover) in Grofbritan-
nien sowie die siidafrikanische Compass Insurance Company
Limited, eine Tochtergesellschaft der Hannover Reinsurance
Africa Limited, zeichnen wir unser Direktgeschaft. Hierbei han-
delt es sich im Wesentlichen um eng definierte Portefeuilles im
Nischengeschift oder sonstiges Nicht-Standardgeschift, das
unsere Hauptgeschéftstatigkeit als Riickversicherer erginzt.

Das wirtschaftliche Umfeld in GroBbritannien hat sich im
Vergleich zu 2012 nicht wesentlich verbessert. Nach wie vor
herrscht in der Versicherungsindustrie ein starker Wettbewerb
zwischen den dort zeichnenden Erst- und Riickversicherungs-
unternehmen. Zwangslaufig hat sich dies in vielen Sparten in
einem fallenden Ratenniveau ausgedriickt. Anders als im nicht-
proportionalen Riickversicherungsbereich gingen die Raten in
der Kraftfahrt-Erstversicherung — nach kurzzeitigen Erhohun-
gen - zuriick. Betroffen von Ratenabrieben waren auch die pri-
vate Wohngebaudeversicherung sowie Deckungen fiir kleine
und mittelstindische Unternehmen. Als Konsequenz haben wir
in diesen Bereichen unsere Exponierungen aus den Zeichnun-
gen im Agenturbereich deutlich zuriickgefahren.
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Sehr erfreulich verlief weiterhin das Geschaft der Inter Hanno-
ver, das in Schweden gezeichnet wird. Dort liegt der Schwer-
punkt im Transport- und Luftfahrtbereich. Die Geschéftsent-
wicklung in den Niederlassungen in Australien und Kanada
— diese Markte sind von einem starken Wettbewerb geprigt —
verlief im Rahmen der Erwartungen.

Der siidafrikanische Schaden-Riickversicherungsmarkt hat
2013 den Tiefpunkt des weichen Markts erreicht. Wie die meis-
ten Versicherer in Stidafrika hat auch die Compass Insurance
Company Limited, unsere zweite Gesellschaft fiir das Spezial-
geschaft, ihre Ergebnisziele angesichts hoher Schadenbelas-
tungen nicht erreicht. Allerdings haben die Marktschaden die
Ratenreduzierungen gestoppt und von nahezu allen Marktteil-
nehmern sind fiir 2014 deutliche Erhohungen angekiindigt bzw.
teilweise bereits umgesetzt worden. Compass Insurance Com-
pany Limited und die zur Hannover Riick-Gruppe gehérenden
Zeichnungsagenturen sind ideal positioniert, um von diesen
Ratenverbesserungen zu profitieren.

Globale Riickversicherung

Unter der globalen Ruckversicherung fassen wir weltweit alle
Markte mit Ausnahme unserer Zielmarkte Deutschland und
Nordamerika und des Spezialgeschifts zusammen. Zudem zah-
len wir dazu das globale Katastrophengeschéft, die fakultative
Riickversicherung, die Riickversicherung landwirtschaftlicher
Risiken sowie das schariakonforme Retakaful-Geschift.

Das Pramienvolumen erhohte sich im Berichtsjahr um 6,4 % auf
2.966,1 Mio.EUR (2.788,7 Mio. EUR). Dies entspricht unserer
Prognose von einem stabilen Wachstum. Die kombinierte Scha-
den-/Kostenquote sank von 90,9 % auf 90,4 %. Das operative
Ergebnis (EBIT) stieg von 507,1 Mio. EUR auf 556,5 Mio. EUR.

Schaden-Riickversicherung:
Bruttopramie der globalen Riickversicherung
in Mio.EUR
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Weltweite Vertragsriickversicherung

Mit dem Verlauf unseres weltweiten Riickversicherungs-
geschifts waren wir zufrieden. Das Bruttopriamienvolu-
men stieg entsprechend unserer Erwartungen um 7,4 % auf
1.691,6 Mio. EUR. Die kombinierte Schaden-/Kostenquote ver-
besserte sich von 96,3 % auf 94,3 %. Das operative Ergebnis
(EBIT) erhohte sich auf 268,2 Mio. EUR und entspricht damit
unseren Planungen.

Schaden-Riickversicherung:
Bruttopramie der weltweiten Vertragsriickversicherung

9,2% Sonstige

17,6 % Haftpflicht

55,9 % Sach

17,4% Kraftfahrt

Europa

In den europiaischen Markten herrscht unverandert ein star-
ker Wettbewerb; dies gilt sowohl fiir die Lander Zentral- und
Osteuropas als auch fiir die etablierten Markte wie beispiels-
weise Frankreich. Insgesamt sind hier die Marktbedingungen
immer noch sehr weich. Wie erwartet gingen die Preise in den
meisten Sparten leicht zurtick. In der Gebaudehaftpflicht fithr-
ten die schwierigen 6konomischen Bedingungen zu deutlich
reduzierten Pramien. Signifikante Schadenereignisse gab es
in Frankreich 2013 nicht. Das Pramienvolumen der Hannover
Riick blieb im Berichtsjahr stabil.

In Spanien und Portugal haben wir trotz sehr knapper Margen
und dank einer Umschichtung des Portefeuilles unseren Markt-
anteil erhohen konnen. Wihrend die Feuer-Industrie-Sparte
weiterhin schadentriachtig war, wurde die Situation in Spanien
durch das verheerende Ungliick eines Hochgeschwindigkeits-
zugs mit vielen Toten in der Nidhe von Santiago de Compostela
gepragt. Einen GroRschaden hatte die Hannover Riick hieraus
nicht zu tragen.

Die Markte Nordeuropas werden von unserer Niederlassung in
Stockholm betreut. Wahrend bei grofen Industrieprogrammen
ein hoher Wettbewerb herrschte, war die Situation in den priva-
ten Versicherungssparten deutlich entspannter. Das generelle
Ratenniveau blieb im Wesentlichen stabil. Grole Schadener-
eignisse waren nicht zu verzeichnen.

Im Vergleich zu den westeuropdischen Erstversicherungsmark-
ten liegen die Wachstumsraten in den Lindern Zentral- und
Osteuropas weiterhin iiber dem Durchschnitt. Dies hat zur
Folge, dass der Wettbewerb ungebrochen hoch ist und die Ori-
ginalraten in den meisten Lindern unter Druck stehen. In der
Rickversicherung hingegen liefen sich auch im Berichtsjahr
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risikoadaquate Preise und Bedingungen erzielen, sodass wir
unser Pramienvolumen wie prognostiziert erhohen konnten.
Die Markte Zentral- und Osteuropas haben wir als strategische
Wachstumsmarkte definiert und gehen nach wie vor davon
aus, dass wir hier — auf Basis unserer selektiven Zeichnungs-
politik — weiterhin eine hohe Profitabilitat erzielen. Schaden-
seitig waren verschiedene Lander Zentral- und Osteuropas von
der schweren Flut im Sommer 2013 betroffen; dariiber hinaus
hatten wir eine Reihe von Frequenzschiaden zu verzeichnen.
Dennoch sind wir mit der Entwicklung unseres Geschifts fiir
die Lander Zentral- und Osteuropas sehr zufrieden.

Lateinamerika

Die Hannover Riick ist in Lateinamerika gut positioniert und
in einigen Lindern Marktfithrer. Die wichtigsten Markte sind
fiir uns Brasilien — wo wir gemil einer Studie einer der drei
bestbewertesten Riickversicherer sind —, Mexiko, Argentinien,
Kolumbien und Ecuador.

Die lateinamerikanischen Markte sind in den letzten Jahren
sehr dynamisch gewachsen. In Brasilien gab es weitere Pro-
gramme zur Forderung der Wirtschaft. So investiert man in
Vorbereitung der beiden groen Sportereignisse, der Fulball-
weltmeisterschaft 2014 und den Olympischen Spielen 2016,
stark in die Infrastruktur und Energiegewinnung. Diese Wachs-
tumsimpulse generierten auch im Berichtsjahr eine steigende
Nachfrage nach (Riick-)Versicherungsdeckungen.

Uber unsere Reprisentanz in Brasilien stellen wir zu unseren
Zedenten eine enge Geschiftsbeziehung sicher. Wir agieren
in diesem Markt als zugelassener Riickversicherer. Obwohl
der Wettbewerb hier weiter zunimmt, sind wir auf dem Markt
sehr gut positioniert und aufgrund unserer ausgezeichneten
Bonitit ein geschéatzter Partner.

Angesichts eines wettbewerbsintensiven Umfelds, steigender
Schadenquoten sowie GroBschaden im Sachbereich haben
wir unser Geschaft sehr selektiv gezeichnet. Wir haben dort
unsere Anteile erhoht, wo uns das Geschaft attraktiv erschien.
Im Berichtsjahr konnten wir beispielsweise unser Haftpflicht-
und Kraftfahrtgeschaft weiter ausbauen.

In Argentinien ist es uns gelungen, trotz der Beschriankun-
gen fiir ausldndische Riickversicherer unser Portefeuille leicht
auszubauen. In Chile, Peru und Panama konnten wir unseren
Marktanteil erhohen, wobei wir unverdndert unseren Fokus auf
die Profitabilitat des Geschéfts legen. Schaden aus mehreren
Hurrikanen waren in Mexiko zu verzeichnen, jedoch fiihrten
diese fiir die Hannover Riick nicht zu einem Grofschaden.
Positiv allerdings wirkten sich die Ereignisse auf die Riickver-
sicherungspreise aus. In den von Schaden betroffenen Vertra-
gen konnten Ratenerh6hungen im zweistelligen Prozentbereich
durchgesetzt werden.

Hannover Rick | Geschaftsbericht 2013

Asiatisch-pazifischer Raum

Fiir die Hannover Riick stellen die asiatisch-pazifischen Lan-
der eine Wachstumsregion dar. Auch im Berichtsjahr konnten
wir hier unsere Position weiter ausbauen. Die Entwicklung
in den einzelnen Markten war — wie auch die Markte selbst —
sehr heterogen. Insgesamt war die Region durch einen starken
Wettbewerb bei gleichzeitig hohen Schiaden in den Vorjahren
bzw. durch Schaden im Berichtsjahr gepragt.

In dem fiir uns bedeutenden Markt Japan haben wir unser
Pramienvolumen plangemaR leicht erhohen konnen. Die Kon-
ditionen zeigten sich nach den hohen Schadenbelastungen
des Jahres 2011 stabil auf einem guten Niveau. Durch unsere
breit aufgestellte Produktpalette und die bewiesene langjiahrige
Loyalitdat zu unseren japanischen Zedenten konnten wir uns
erfolgreich von unseren Wettbewerbern absetzen. Gleich-
wohl stellten die Marktkonsolidierung mit den verbundenen
Synergieeffekten bei unseren Kunden sowie die negativen
Wechselkursentwicklungen eine Herausforderung dar.

In dem fir Japan wichtigen Bereich der Katastrophendeckun-
gen gab es im Berichtsjahr keine besonderen Schadenereig-
nisse. Auch in den Sparten der Sach-, Haftpflicht- und Unfall-
versicherung — in denen wir oft fiihrender Riickversicherer
sind — kam es zu keinen nennenswerten Schiaden, sodass
wir mit dem Ergebnis unseres japanischen Portefeuilles sehr
zufrieden sind.

Der chinesische Versicherungsmarkt ist im Berichtsjahr zwar
nicht mehr so dynamisch gewachsen wie in den Vorjahren,
jedoch war das Wachstum deutlich hoher als in den entwi-
ckelten Markten. Nachdem wir zu Beginn des Berichtsjahres
unser Portefeuille aufgrund zu weicher Bedingungen und somit
einer unzureichenden Gewinnerwartung zuriickgefahren hat-
ten, ist es uns im Laufe der Berichtsperiode gelungen, die
Geschéftsbeziehung mit ausgewahlten Kunden zu vertiefen.
Insgesamt blieb der Markt hart umkampft, was sich nicht nur
bei den Originalbedingungen, sondern auch bei den Konditi-
onen der Riickversicherungsvertrige bemerkbar machte. Vor
diesem Hintergrund haben wir unser Geschift du8erst selektiv
gezeichnet. Das Primienvolumen konnten wir dennoch leicht
ausbauen. Ein GroRschaden in einer Halbleiterfabrik sowie
zwei Taifune haben im Berichtsjahr unser versicherungstech-
nisches Ergebnis belastet.

Auswirkungen dieses Halbleiterschadens gab es auch fiir den
koreanischen Markt, da es sich bei dem Betreiber der chine-
sischen Fabrik um eine koreanische Gesellschaft handelte. In
dem ohnehin stark umkampften Markt, in dem wir im Sach-
und Haftpflichtversicherungssegment ausschlieBlich nicht-pro-
portionale Deckungen zeichnen, fithrte dies zu einer deutlichen
Ergebnisverschlechterung.
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In der Region Siid- und Siidostasien konnten wir unsere
Marktposition erneut deutlich verbessern. Fast alle Erstver-
sicherungsmarkte dieser Region wuchsen tiberdurchschnitt-
lich. Ursachlich ist hier vor allem die steigende Versiche-
rungsdichte. Jedoch zeigten die tragischen Auswirkungen des
Taifuns ,,Haiyan“, der Teile der Philippinen verwiistete und
tausende Opfer forderte, wie weit viele Lander dieser Region
noch von einer flaichendeckenden und nachhaltigen Versiche-
rungsdichte entfernt sind. Vor diesem Hintergrund blieben die
Belastungen fiir die Versicherungsindustrie recht moderat und
auch wir waren mit 18,5 Mio. EUR vergleichsweise gering von
diesem Ereignis betroffen.

Unser Portefeuille in vielen Landern dieser Region besteht
mehrheitlich aus Sach- und Kraftfahrtgeschift. Den Anteil am
katastrophenexponierten Geschift haben wir im Berichtsjahr
verringert, da uns hier die Konditionen nicht risikoadiquat
erschienen.

In Indien haben wir eine Servicegesellschaft gegrindet, die
sich ausschlieflich auf das wachsende Segment der Mikrover-
sicherung konzentriert. Hier werden Provinzregierungen sowie
lokale Erstversicherer zu Produkten beraten, die Menschen mit
geringem Einkommen Versicherungsschutz bieten konnen.

Mit der Geschiftsentwicklung und dem Ergebnis der siid- und
stidostasiatischen Markte sind wir sehr zufrieden. Unser Pra-
mienvolumen stieg im Geschéftsjahr starker als prognostiziert
an. Zum Wachstum haben unter anderem Nischensparten bei-
getragen. Die Belastung aus GroBschiden blieb 2013 unterhalb
des Erwartungswerts.

Anders als in den Vorjahren blieb in Australien und Neusee-
land die Schadensituation im Hinblick auf Naturkatastrophen
relativ ruhig. Folglich waren negative Auswirkungen auf unser
Portefeuille gering. Auch die Buschfeuer nahe Sydney erreich-
ten nicht die befiirchtete GroBenordnung. Zusammen mit der
sehr geringen Schadenaktivitit in den anderen Sparten fiihrte
dies zu ersten Konditionszugestidndnissen.

Aufgrund unserer starken Marktposition haben wir von einem
erhohten Kapazititsbedarf profitiert, der aus den erhohten
Kapitalanforderungen der dortigen Versicherungsaufsicht
erwuchs.

Insgesamt sind wir mit der Entwicklung unserer Portefeuilles
in Australien und Neuseeland zufrieden. Unser Pramienvolu-
men hat sich im Berichtsjahr erwartungsgeméf leicht erhoht.

Retakaful-Geschift

Wir zeichnen das Retakaful-Geschaft, dies ist Riickversiche-
rung nach islamischem Recht, sowohl auf der arabischen Halb-
insel als auch in Stidostasien. In Bahrain unterhalten wir hierfiir
eine Tochtergesellschaft (Hannover ReTakaful) und dartiber
hinaus eine Niederlassung, die fiir die traditionelle Riickver-
sicherung in der arabischen Welt zustandig ist.
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Die wirtschaftliche Entwicklung in dieser Region verlduft wei-
terhin zufriedenstellend. Das Wachstum ist insbesondere getra-
gen durch Investitionen seitens der Regierungen in Infrastruk-
tur- sowie Ol- und Gasprojekte. Der Erstversicherungsmarkt ist
nach wie vor durch einen starken Wettbewerb gekennzeichnet,
wodurch der Druck auf die Raten anstieg. Auf den Riickver-
sicherungsmarkten dringten sich neue Anbieter mit zusitz-
lichen Kapazitaten.

Die Hannover Riick ist im Retakaful-Geschaft stark positio-
niert. GroRter Einzelmarkt ist fiir uns weiterhin Saudi-Arabien,
gefolgt von Malaysia. Unsere Strategie ist es, weiter ertrag-
reich zu wachsen. Wir konnten unter Berticksichtigung unserer
Profitabilitatsanforderungen die fiithrende Stellung in unseren
wichtigsten Markten beibehalten.

Das Pramienwachstum zeigte im Berichtsjahr einen Anstieg
von etwa 10 %. Fiir die Folgejahre ist davon auszugehen, dass
sich das Retakaful-Geschéaft weiterhin dynamisch entwickeln
wird.

GroBte Schadenereignisse waren ein Feuerschaden in einer
Zuckerfabrik in Saudi-Arabien sowie an einem sich im Bau
befindlichen Flughafengebaude von Dubai in den Vereinigten
Arabischen Emiraten. Die Belastung hieraus lag fiir uns jeweils
im mittleren einstelligen Millionen-Euro-Bereich.

Landwirtschaftliche Versicherungen

Aufgrund eines stetig steigenden Nahrungsmittelbedarfs sowie
zunehmender Wetterextreme als Auswirkung des Klimawan-
dels stieg die Nachfrage nach Versicherungen fiir landwirt-
schaftliche Nutzflichen und Viehbestinde weiter an. Im Beson-
deren galt dies fir die Entwicklungslander.

Angesichts des wachsenden Pramienvolumens bei den Erstver-
sicherern erhohte sich weltweit auch das Volumen fiir Riickver-
sicherungsdeckungen. Die Hannover Riick, die zu den grofSten
Anbietern fiir landwirtschaftliche Deckungen gehort, konnte
im Berichtsjahr ihr Portefeuille wie angekiindigt ausbauen.

Die Strategie der Diversifizierung unseres Portefeuilles sowohl
im Hinblick auf die Linder- als auch Spartenverteilung konn-
ten wir erfolgreich fortsetzen; hierzu trug beispielsweise ein
erhohter Anteil an Viehbestandsdeckungen bei.

Nach dem hohen Schadenanfall im Jahr 2012 war die Scha-
densituation im Berichtsjahr moderat. In Argentinien war eine
erhohte Intensitdt und Frequenz von Hagelereignissen zu ver-
zeichnen, die angesichts ihrer Belastungen bereits zu positiven
Auswirkungen auf die Ratensituation fithrten. Die Hannover
Riick hatte im Berichtsjahr keinen Groschaden aus landwirt-
schaftlichen Risiken zu verzeichnen.
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Globales Katastrophengeschaft

Wir zeichnen unser Katastrophengeschift iiberwiegend von
Bermuda aus, das sich weltweit als Kompetenzzentrum etab-
liert hat. Zur Diversifizierung des Portefeuilles zeichnet unsere
Tochtergesellschaft Hannover Re (Bermuda) Ltd. seit dem
Berichtsjahr auch einige der Spezialsparten.

Das Umfeld zeigte sich 2013 wettbewerbsintensiver, insbeson-
dere im US-Katastrophengeschaft. Zwar hatte hier Hurrikan
»Sandy"“ noch in der Erneuerungsrunde zum 1. Januar 2013 zu
einer Stabilisierung der Raten gefiihrt, im Verlauf des Jahres
kam es jedoch zu einem deutlichen Ratenabrieb. Hierzu trugen
insbesondere die zusatzlichen Kapazititen aus dem Markt fir
Katastrophenanleihen (ILS) bei. Die Reduktion der Margen im
US-Katastrophengeschift ist jedoch fiir die Hannover Riick nur
von begrenzter Auswirkung, da dieses nur einen kleinen Teil
unseres Geschéfts ausmacht.

Nach einem ruhigen ersten Quartal 2013 waren in den Folge-
quartalen — insbesondere in Europa - eine Reihe von Naturka-
tastrophen zu verzeichnen. Diese blieben jedoch ohne Auswir-
kung auf eine gunstigere Ratenentwicklung fur den gesamten
Markt der Katastrophendeckungen. Die zum Teil hohen Scha-
denbelastungen fithrten lediglich regional zu Ratenanpassun-
gen. Besonders Deutschland war im Berichtsjahr signifikant
von Naturkatastrophen betroffen. Neben den schweren Uber-
schwemmungen hatte die deutsche (Riick-)Versicherungswirt-
schaft Schaden aus mehreren Hagelschlagen zu verkraften.
Hinzu kamen weitere Sturmereignisse, die auch in anderen
europdischen Landern, wie beispielsweise Grogbritannien, zu
schweren Schiaden fiihrten.

Dagegen verlief die Hurrikansaison in den USA und der Kari-
bik sehr ruhig. Kein Sturm in Hurrikanstarke erreichte das
Festland der USA. Gleichwohl hinterlieSen einige Tornadoer-
eignisse in den USA schwere Verwiistungen mit entsprechen-
den versicherungstechnischen Schiaden. In Kanada fiihrten
zwei Flutereignisse zu historisch einmaligen Belastungen. Fur
die Hannover Riick bedeuteten diese eine Nettobelastung von
zusammen 60,9 Mio. EUR.

Zufrieden sind wir mit der Entwicklung unseres katastrophen-
exponierten Geschéfts im asiatisch-pazifischen Raum: In Japan
zeigte sich das Preisniveau aufgrund der GroBschaden aus den
Vorjahren weiterhin auf einem vergleichsweise hohen Niveau.
Dies galt auch fiir die Markte Australien und Neuseeland. Gro-
schaden gab es fiir uns hier nicht.

Das Bruttopramienvolumen fiir unser globales Katastrophen-
geschaft stieg im Berichtsjahr um 6,5 % auf 433,1 Mio. EUR
(406,7 Mio. EUR). Die Schaden-/Kostenquote verschlechterte
sich erwartungsgemaR leicht gegeniiber dem Vorjahr und stellt
sich nun auf 65,1 % (50,9 %). Das operative Ergebnis (EBIT)
ging leicht auf 156,3 Mio. EUR (167,1 Mio. EUR) zuriick.
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Fakultative Riickversicherung

Im Geschift der fakultativen Riickversicherung werden im
Gegensatz zur obligatorischen Riickversicherung vornehm-
lich Einzelrisiken gezeichnet. Die Rahmenbedingungen bei-
der Riickversicherungsarten in den Mirkten sind jedoch zum
groBen Teil vergleichbar.

Nach einem starken Wachstum in den USA im Jahr 2012 stieg
unser Pramienvolumen im Berichtsjahr weiter an, jedoch
moderater. Wir haben unser Kraftfahrthaftpflichtgeschaft und
—wie bereits in der Vorjahresperiode — den Anteil am Agentur-
geschaft ausgebaut. Erweitern konnten wir auch unser Enga-
gement in Nischensparten, wie beispielsweise den Veranstal-
tungsversicherungen oder in speziellen Unfallversicherungen,
wie fiir Sportler. Unsere Beteiligung in der Sachsparte stieg
ebenfalls weiter, wenn auch moderat, da unser Engagement
in den Naturkatastrophengebieten limitiert und somit unsere
Risikoaufnahmebereitschaft konsequenterweise begrenzt ist.
Die Flutereignisse in Kanada hatten auf unser fakultatives
Portefeuille keine Auswirkungen.

Im weltweiten Energiegeschift haben wir 2013 unseren Markt-
anteil plangemaR weiter ausgebaut. Angesichts eines relativ
ungunstigen Umfelds blieb unser Wachstum allerdings begrenzt.
Wir haben uns starker im Bereich Konstruktion-Offshore enga-
giert und so ist unser Portefeuille im Energiegeschift gewach-
sen, wihrend unsere Beteiligung im Minengeschift leicht gesun-
ken ist. Auch in Deutschland haben wir unsere Beteiligung an
Konstruktionsdeckungen fiir Windkraftanlagen vorangetrieben.

In Kooperation mit einem externen Partner konnten wir eine
Energieeinsparversicherung fiir Industrieunternehmen ent-
wickeln und in den Markt einfithren. Dariiber hinaus haben
wir in unserem Heimatmarkt die Zeichnung von Bauleistungs-
Betriebsunterbrechungen verstarkt.

Gewachsen sind wir auch in Zentraleuropa sowie in Latein-
amerika, wo wir insbesondere unser nicht-proportionales Sach-
und Engineering-Geschéaft ausbauen konnten.

Wir haben das Jahr 2013 dazu genutzt, die Sparte Berufshaft-
pflicht zu stabilisieren, da sich in GroRbritannien, aber auch
international, gute Mdglichkeiten ergaben.

Schaden-Riickversicherung:
Bruttopramie der fakultativen Riickversicherung

14,7 % Sonstige

48,4% Sach

30,3 % Haftpflicht

6,6% Kraftfahrt
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Mit der Entwicklung unseres gesamten fakultativen Porte-
feuilles sind wir im Berichtsjahr zufrieden: Wir haben unser
Geschaft weiter diversifiziert und sind profitabel gewachsen,
gleichwohl zeigte das Jahr 2013 eine groere Hiufung mitt-
lerer Schaden. Unser Primienvolumen stieg um 4,2 % auf
841,5 Mio. EUR und entspricht damit dem prognostizierten
Wachstum. Die kombinierte Schaden-/Kostenquote blieb mit
91,6 % leicht unter dem Niveau des Vorjahres. Das operative
Ergebnis (EBIT) war mit 131,9 Mio. EUR (130,5 Mio. EUR) wie
erwartet konstant.

Personen-Ruckversicherung

» Herausfordernde Marktbedingungen beeinflussen das Geschaft
« Wahrungskursbereinigtes Ziel fur Bruttopramie mit 5,1 % erreicht

» Operatives Ergebnis bleibt angesichts verschiedener Einflussfaktoren unter den Erwartungen

Das Geschiftsfeld Personen-Riickversicherung macht inzwi-
schen 44 % unseres gesamten Pramienvolumens aus. Unser
breit diversifiziertes Portefeuille unterscheiden wir gemal der
2012 neu implementierten Reporting-Struktur nach den Kate-
gorien Financial Solutions und Risk Solutions.

Gesamtgeschaft

Die Marktbedingungen im Berichtsjahr waren fiir die welt-
weite Personen-Riickversicherung herausfordernd und so
wuchs auch unser Primienvolumen 2013 weniger dynamisch
als in den Vorjahren. Die Bruttoprimie stieg um 1,4 % auf
6.145,4 Mio. EUR (6.057,9 Mio. EUR). Bereinigt um Wahrungs-
kursschwankungen hatte der Zuwachs bei 5,1 % gelegen.
Unsere Zielvorgabe eines Bruttopramienwachstums von 5 %
bis 7 % haben wir im Berichtsjahr damit erreicht. Der Selbst-
behalt ging auf 87,7 % (89,3 %) zuriick. Die verdiente Netto-
pramie reduzierte sich leicht um 1,2 % auf 5.359,8 Mio. EUR
(5.425,6 Mio. EUR). Wahrungskursbereinigt ist die Nettopramie
um 2,4 % gestiegen.

Das operative Ergebnis (EBIT) blieb angesichts unterschied-
licher Einflussfaktoren mit 150,5 Mio. EUR (279,0 Mio. EUR)
hinter dem Wert des Vorjahres zuriick, war jedoch immer noch
solide. Ausschlaggebend fiir den Riickgang waren der Weg-
fall positiver Einmaleffekte im Jahr 2012 sowie Belastungen
im australischen Invaliditdtsgeschaft. Das Konzernergebnis
erreichte 164,2 Mio. EUR (222,5 Mio. EUR); das Ergebnis je
Aktie betrug 1,36 EUR (1,84 EUR).
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Kennzahlen zur Personen-Riickversicherung

in Mio. EUR 2012 2011 2010 2009
Gebuchte Bruttopramie 6.145,4 +1,4% 6.057,9 5.270,1 5.090,1 4.529,3
Verdiente Nettopramie 5.359,8 -1,2% 5.425,6 4.788,9 4.653,9 4.078,7
Kapitalanlageergebnis 611,5 -10,7 % 685,1 512,6 508,2 520,1
Aufwendungen fir Versicherungsfalle 4.305,7 +7,0 % 4.023,5 3.328,6 3.135,8 2.743,0
Veranderung der Deckungsrickstellung 146,5 529,4 619,7 653,5 563,7
Aufwendungen flr Provisionen 1.169,0 +6,5 % 1.098,0 985,8 1.022,8 926,2
Eigene Verwaltungskosten 156,7 +8,7 % 1441 130,6 118,7 98,3
Sonstige Ertrage und Aufwendungen -42,9 +17,0 % -36,7 -19,2 53,0 107,1
Operatives Ergebnis (EBIT) 150,5 -46,1 % 279,0 217,6 284,4 374,7
Konzernergebnis 164,2 -26,2% 222,5 182,3 219,6 298,1
Ergebnis je Aktie in EUR 1,36 -26,2% 1,84 1,51 1,82 2,47
Selbstbehalt 87,7 % 89,3% 91,0 % 91,7 % 90,7 %
EBIT-Marge? 2,8% 5,1% 4,5% 6,1% 9,2%

" Angepasst gemiR IAS 8 (vgl. Kapitel 3.1 des Anhangs)

2 Operatives Ergebnis/verdiente Nettopramie

Im Folgenden gehen wir detailliert auf die Entwicklungen in
unseren Reporting-Kategorien im Berichtsjahr ein.

Financial Solutions

Der Bereich Financial Solutions umfasst jene Riickversiche-
rungstransaktionen, die — neben der Abgabe von biometrischen
Risiken — die finanzielle Lage unserer Zedenten optimieren
konnen. Diese Form von Riickversicherungslésungen bietet
ihnen eine alternative Moglichkeit der Kapitalbeschaffung
sowie eine daraus resultierende Optimierung der Eigen- und
Fremdkapitalsituation. Die Bruttoprdmieneinnahmen fir die-
sen Bereich beliefen sich im Berichtsjahr auf 1.554,3 Mio. EUR
(1.536,6 Mio. EUR), was einem Anteil am gesamten Pramien-
volumen von 25,3 % entspricht. Das Wachstum dieses Bereichs
wurde 2013 mallgeblich von unserer US-amerikanischen Toch-
tergesellschaft generiert. Damit konnten wir in den USA durch
Kapital- und Reserveentlastungen zur Optimierung der Bilanz-
struktur unserer Kunden an die Entwicklung des erfolgreichen
Vorjahres anschlieBen. Einen groBen Einfluss auf diese Riick-
versicherungsform hatten regulatorische Anforderungen, die
beispielsweise aus den geplanten Anforderungen aus Sol-
vency II und zum Teil auch indirekt aus Basel IlI-Vorgaben
resultierten. Inwieweit sich diese Effekte positiv oder negativ
auf den Versicherungsbedarf auswirken werden, ist zu die-
sem frithen Zeitpunkt noch nicht absehbar und wird sich in
der Zukunft zeigen, wenn unter anderem Solvency II verbind-
lich eingefiihrt wurde. Auch in den Emerging Markets, ins-
besondere in Asien, nahmen regulatorische Vorschriften zu.
Obwohl der Wettbewerb aufgrund des Geschaftspotenzials in
diesen Regionen weiter zunimmt, haben wir sowohl in der
Volksrepublik China als auch in Hongkong einen Pramienzu-
wachs im zweistelligen Prozentbereich erzielt. Trotz eines her-
ausfordernden Marktumfelds haben wir somit im Financial-
Solutions-Geschift unsere fiihrende Position bestitigt.

Hannover Rick | Geschaftsbericht 2013

Personen-Riickversicherung:
Bruttopramie nach Reporting-Kategorien
in Mio.EUR
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Uberblick Personen-Riickversicherung

Reporting-Struktur

Bruttopramie nach Kontinenten
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Risk Solutions
Unsere Reporting-Kategorie Risk Solutions untergliedern wir
in Mortality, Morbidity und Longevity.

Unter Mortality subsumieren wir sterblichkeitsexponiertes
Geschift. Fiir uns als Riickversicherer besteht das haupt-
siachliche Risiko darin, dass die reale Sterblichkeit in einem
Portefeuille negativ von unseren Erwartungen abweicht.
Das Mortality-Geschaft gehort traditionell zum Kerngeschaft
der Personen-Riickversicherung. Dies spiegelt sich im 2013
erzielten Bruttopramienvolumen von 2.833,5 Mio. EUR
(2.824,6 Mio. EUR) wider. Es hat mit 46,1 % den groften Anteil
an den gesamten Pramieneinnahmen. Im US-amerikanischen
Risikolebensriickversicherungsgeschaft konnten wir unseren
Marktanteil weiter auf mehr als 10 % steigern. Dies ist beson-
ders erfreulich, da der Markt selbst — wie bereits 2012 — erneut
geschrumpft ist. Ungeachtet dessen lag unser Augenmerk auf
der weiteren Optimierung unseres Bestandsmanagements, wel-
ches wir auch in den Folgejahren fortsetzen werden.

In Europa waren die wirtschaftlichen Bedingungen im Riick-
versicherungsmarkt auch im Jahr 2013 herausfordernd und
so zeigte sich der Markt fiir klassische Risikoprodukte weitge-
hend gesattigt, sodass das Wachstumspotenzial begrenzt ist.
Im deutschen Markt gab es in diesem Zusammenhang Vorha-
ben von einigen Erstversicherungsunternehmen, traditionelle
Produkte, wie die Risikolebensversicherung, zu modifizieren
und die langfristigen Garantien bei Sparprodukten zu begren-
zen, damit diese auch in Zukunft wettbewerbsfihig bleiben.
Umso erfreulicher ist es, dass wir beispielsweise unsere fiih-
rende Position in [talien im Kreditlebensversicherungsgeschaft
halten konnten.

Die weltweiten gesellschaftlichen Entwicklungen und Trends
haben zunehmend groReren Einfluss auf die Versicherungs-
branche. So haben wir 2013 eine deutliche Steigerung bei den
Lifestyle-Produkten gesehen. Dabei sind die klassischen Ver-
sicherungsprodukte oft mit Vergiinstigungen fiir Sport- und
Freizeitangebote verbunden. Hintergrund dafiir ist, die Ver-
sicherten zu einer bewussteren und gesiinderen Lebensweise
zu motivieren und damit auch den Versicherungsverlauf positiv
zu beeinflussen.

Das Morbidity-Risiko gilt gemeinhin als das Risiko der Ver-
schlechterung des Gesundheitszustands einer Person durch
Krankheit, Verletzung oder Gebrechlichkeit. Typische Produkte
sind Erwerbsunfdhigkeits-, Berufsunfahigkeits- und auch Pfle-
geversicherungen. In dieser Reporting-Kategorie erhohte sich
die Bruttopramie auf 872,9 Mio. EUR (813,0 Mio. EUR). Die-
ser Zuwachs wurde iiberwiegend in Siidamerika und Asien
generiert.

Die wenig positiven Entwicklungen im Morbidity-Geschaft
hdngen mit den erhdhten Schadenerfahrungen und Reserve-
erhohungen im australischen Invalidititsgeschéft zusammen.
Unter den negativen Auswirkungen leidet die gesamte (Riick-)
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Versicherungsbranche gleichermalien. Im australischen Markt
wurden intensive Anstrengungen unternommen, um dieser
Entwicklung entgegenzuwirken und so die Ergebnissituation
zu verbessern.

Dem US-amerikanischen Gesundheitsmarkt stehen durch die
ab 2014 giiltige Gesundheitsreform ,Obamacare® erhebliche
Anderungen bevor. Die Reduzierung der Preissteigerung im
medizinischen Bereich ist eines der Kernelemente der neuen
Reform. Der Krankenversicherungsmarkt verfolgt ebenfalls
Aktivitaten, diesem Effekt entgegenzuwirken, was neue Ver-
sicherungsmaglichkeiten eroffnet, die wir mit Ruckversiche-
rungslosungen moglichst breit gefachert abdecken. Dariiber
hinaus wurde in den USA das sogenannte Dual-Demonstra-
tion-Programm eingefiihrt. Die bisher unabhingig voneinan-
der agierenden Programme ,,Medicare”, von der Regierung
unterstiitzt, und ,,Medicaid®, das in bundesstaatlicher Hand ist,
wurden zusammengefiihrt. Das Dual-Demonstration-Programm
ist fiir diejenigen Versicherten bestimmt, die theoretisch fiir
beide Programme berechtigt sind. Fiir Krankenversicherungs-
unternehmen, die an dem neuen Programm teilnehmen, fithrte
dies zu einem neuen Geschaftspotenzial und in Folge auch auf
der Riickversicherungsseite zu zusatzlichen Geschaftsmoglich-
keiten. Ebenso zeigte die Region Mittlerer Osten die erwartete
positive Entwicklung, was ein attraktives profitables Wachstum
im Gruppengeschaft nach sich zog.

Zu der Reporting-Kategorie Longevity gehoren Renten- und
Pensionsversicherungen sowie samtliche Riickversicherungs-
losungen, die mit dem Langlebigkeitsrisiko verbunden sind.
Hier werden haufig substanzielle Portefeuilles iibertragen, fiir
die wir als Riickversicherer die in der Zukunft tatsdachlich anfal-
lenden Rentenzahlungen tibernehmen. Das grofte Risiko liegt
in der Langlebigkeit der Versicherten in den Portefeuilles und
den daraus resultierenden, potenziellen Fehleinschatzungen
der Auszahlungsdauer der wiederkehrenden Rentenzahlun-
gen. Im Berichtsjahr haben wir ein Bruttopramienvolumen von
884,7 Mio.EUR (883,6 Mio. EUR) gezeichnet. Die weltweite
demografische Entwicklung hat dazu gefiihrt, dass der Anteil
der alteren Mitmenschen in der Bevolkerung immer grofer
wird und somit die Exponierung gegeniiber der Langlebigkeit
und damit die Nachfrage nach solchen Produkten signifikant
stieg. Diesen Trend haben wir im abgelaufenen Berichtsjahr
bereits konkret in Form von erhéhten Anfragen zur Ubernahme
von Langlebigkeitsportefeuilles genutzt. Der grofSte Markt ist
nach wie vor GroRbritannien. Dort haben wir im zuriicklie-
genden Berichtsjahr unter anderem Lebensversicherer bei der
Risikoeinschatzung von Rentenversicherungspolicen unter-
stiitzt. Doch auch aus anderen europaischen Landern haben wir
erste konkrete Anfragen erhalten und Quotierungen abgege-
ben. Der wachsende Markt fiihrt jedoch auch dazu, dass immer
neue Anbieter in den Markt dringen, wodurch der Wettbewerb
deutlich zugenommen hat. Als seit Jahrzehnten etablierter
Geschiftspartner konnten wir trotz groRerer Konkurrenz beste-
hende Vertrige verlingern und auBerhalb von GroRbritannien
erste Langlebigkeitsportefeuilles riickversichern.
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Unabhangig von den Reporting-Kategorien sehen wir einen sich
deutlich abzeichnenden Trend hin zu einem automatisierten
Underwriting. Wir bieten unseren Kunden diesen zusatzlichen
Service in Form von sogenannten Point-of-Sale-Systemen. Diese
entlasten den Underwriter im Rahmen der Antragstellung und
erhohen gleichzeitig die Effizienz der Risikopriifung. Des Wei-
teren hat — insbesondere durch das herausfordernd niedrige
Zinsumfeld — das Run-Off-Geschift im Jahr 2013 an Bedeutung
zugenommen und ist bei den Erstversicherern ein zentrales
Thema geworden. Die professionelle Abwicklung ablaufender
Geschaftsblocke steht dabei im Mittelpunkt der Aktivitaten.

Kapitalanlagen

Dieser Trend der zunehmenden Bedeutung von weitergehen-
den Serviceleistungen zusatzlich zum reinen Riickversiche-
rungsschutz hat sich auch 2013 fortgesetzt. Insbesondere
in den Liandern Osteuropas versuchen Erstversicherer neue
Wachstumsbereiche, etwa fiir Berufsunfihigkeitsprodukte und
private Krankenversicherungen, zu erschlieBen. Hierbei wird
zunehmend mehr Service, auch von den Riickversicherern,
erwartet. Wir konnten mit kundenorientierten Losungen und
innovativen Ansatzen hinsichtlich solcher Produktlosungen
existierende Beziehungen festigen, aber auch neue Kunden
iberzeugen.

» Kapitalanlagerendite entsprechend unserer Prognose bei 3,4 %
» Ordentliches Ergebnis trotz niedrigem Zinsniveau relativ stabil
« Belastungen aus Derivaten und geringere Realisierungen als im Vorjahr

Die ordentlichen Kapitalanlageertrage ohne Depotzinsertrage
entwickelten sich angesichts des weiterhin niedrigen Zins-
niveaus mit 1.041,3 Mio. EUR (Vorjahr: 1.088,4 Mio. EUR) ent-
sprechend unseren Erwartungen. Die Depotzinsertrage hin-
gegen stiegen gegeniiber dem Vorjahreszeitraum leicht auf
357,3 Mio. EUR (355,5 Mio. EUR). Das Realisierungsergebnis
ist mit 144,2 Mio. EUR (227,5 Mio. EUR) sehr erfreulich und
hauptsichlich auf Umschichtungen im Rahmen der regularen
Portefeuillepflege und der Anderung der Bilanzwiihrung bei
unserer Tochtergesellschaft in Bermuda zuriickzufiihren. Es
fillt aber dennoch niedriger aus als im Vorjahr, in dem wir in
groerem Male Opportunitaten im Immobilienbereich wahr-
genommen hatten.

Kapitalanlageergebnis

Zudem verzeichneten wir im Vorjahr auergewohnlich hohe
positive Zeitwertverdnderungen unserer erfolgswirksam
bewerteten Finanzinstrumente (89,3 Mio. EUR). Diesen stand
zum 31. Dezember 2013 eine negative Zeitwertveranderung in
Hohe von 27,1 Mio. EUR entgegen. Dies ist hauptsachlich auf
die Wertentwicklung der ModCo-Derivate sowie der Inflation
Swaps zuriickzufiihren. Fiir das Kreditrisiko spezieller Lebens-
riickversicherungsvertrage (ModCo), bei denen Wertpapier-
depots in unserem Namen von Zedenten gehalten werden,
bilanzieren wir ein Derivat, aus dessen Wertentwicklung sich
im Berichtszeitraum erfolgswirksame positive Zeitwertverin-
derungen in Hohe von 7,4 Mio. EUR (51,8 Mio. EUR) ergeben
hatten. Aus den Inflation Swaps, die in den Jahren 2010 und

in Mio. EUR 2012 2011 2010 2009
Ordentliche Kapitalanlageertrage’ 1.041,3 -4,3 % 1.088,4 966,2 880,5 810,5
Ergebnis aus Anteilen an assoziierten

Unternehmen 12,5 +20,4 % 10,4 3,1 3,9 -5,0
Realisierte Gewinne/Verluste 144,2 -36,6 % 227,5 179,6 162,0 113,0
Zuschreibungen 0,3 -88,1 % 2,7 36,8 27,2 20,1
Abschreibungen? 19,4 -10,7 % 21,7 31,0 23,8 142,5
Veranderung der Zeitwerte von

Finanzinstrumenten® -27.1 -130,4 % 89,3 -38,8 -39,9 100,6
Kapitalanlageaufwendungen 97,3 +1,0 % 96,4 70,3 67,4 53,1
Nettoertrage aus selbstverwalteten

Kapitalanlagen 1.054,5 -18,9 % 1.300,2 1.045,5 942,5 843,6
Depotzinsertrage und -aufwendungen 357,3 +0,5 % 355,5 338,5 316,4 276,8
Kapitalanlageergebnis 1.411,8 -14,7 % 1.655,7 1.384,0 1.258,9 1.120,4

1 Ohne Depotzinsen

2 Inklusive planmaRiger und auBerplanmaRiger Abschreibungen auf Immobilien

3 Erfolgswirksam zum Zeitwert bewerteter Bestand und Handelsbestand
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2011 zur Absicherung eines Teils der Inflationsrisiken unserer
versicherungstechnischen Schadenreserven abgeschlossenen
worden waren, ergaben sich negative Zeitwertverdnderungen
von 41,0 Mio. EUR. Ihnen stand im Vorjahr noch ein positiver
Beitrag in Hohe von 28,0 Mio. EUR gegeniiber. Die Zeitwert-
verdnderungen der Inflation Swaps sind als Derivat gemaR
IAS 39 erfolgswirksam zu bilanzieren. Uber die Gesamtlaufzeit
betrachtet, gehen wir bei diesen beiden Positionen von einer
wirtschaftlich weitgehend neutralen Entwicklung fiir die Han-
nover Riick aus, sodass die Volatilitit, zu der es in einzelnen
Perioden kommen kann, keine Aussagekraft zum eigentlichen
Geschaftsverlauf hat.

Abschreibungen waren insgesamt in Hohe von lediglich
19,4 Mio.EUR (21,7 Mio. EUR) vorzunehmen. Der iiberwie-
gende Teil der aulerplanmiBigen Abschreibungen entfiel dabei
mit 3,5 Mio. EUR auf den Bereich der alternativen Kapitalan-
lagen (5,8 Mio. EUR). Die planmaBigen Abschreibungen auf
direkt gehaltene Immobilien beliefen sich auf 14,0 Mio. EUR
(10,4 Mio. EUR); dies spiegelt unser gestiegenes Engagement
in diesem Bereich wider. Den Abschreibungen standen insge-
samt Zuschreibungen in Hohe von 0,3 Mio. EUR (2,7 Mio. EUR)
gegeniiber.

Hauptsachlich aufgrund geringerer Realisierungen und eines
niedrigeren Ergebnisses unserer erfolgswirksam zum Zeitwert
bewerteten Bestinde lag unser Kapitalanlageergebnis unter
dem Niveau der Vergleichsperiode. Es betrug im Berichtszeit-
raum 1.411,8 Mio. EUR (1.655,7 Mio. EUR). Auf das Ergeb-

Finanz- und Vermogenslage

» Risikoadaquate Kapitalanlagepolitik

nis aus selbstverwalteten Kapitalanlagen entfielen dabei
1.054,5 Mio. EUR (1.300,2 Mio. EUR). Hieraus ergibt sich somit
eine Durchschnittsrendite (exklusive der Effekte aus Inflation
Swaps und ModCo-Derivaten) von 3,4 %; dieser Wert ent-
spricht unserer Prognose.

Kapitalanlageergebnis

in Mio.EUR
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Il Kapitalanlageergebnis aus selbstverwalteten Kapitalanlagen

Ubriges Ergebnis aus Depotzinsen und Depotforderungen

»  Weiterhin diversifizierter Kapitalanlagebestand hoher Qualitat
* Ausbau bei Unternehmensanleihen und im Immobilienbereich
» Eigenkapital dank exzellentem Konzernergebnis stabil trotz schwierigen Zins- und

Wahrungsumfelds

Kapitalanlagepolitik

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

* Generierung stabiler und risikoadaquater Ertrdge unter
gleichzeitiger Wahrung eines hohen Qualitdtsstandards
des Portefeuilles;

* Gewihrleistung der Liquiditat und Zahlungsfahigkeit der
Hannover Riick zu jeder Zeit;

¢ hohe Diversifizierung der Risiken;

® Begrenzung von Wahrungskurs- und Laufzeitrisiken durch
kongruente Wahrungs- und Laufzeitbedeckung.

Hannover Rick | Geschaftsbericht 2013

Vor diesem Hintergrund verfolgen wir ein aktives Risiko-
management auf Basis ausgewogener Risiko-/Ertragsana-
lysen. Dabei bertucksichtigen wir zentral implementierte
Kapitalanlagerichtlinien und Erkenntnisse einer dynamischen
Finanzanalyse. Diese sind Grundlage fiir unter Berticksichti-
gung der aktuellen Marktsituation und Anforderungen der Pas-
sivseite festgelegte Investitionsbandbreiten, innerhalb derer
die operative Portefeuillesteuerung erfolgt. Diese MaBnahmen
sollen gewdhrleisten, dass ein angemessenes Ertragsniveau
erreicht wird. Hierbei wird streng auf die Einhaltung unseres
klar definierten Risikoappetits geachtet, welcher sich in dem
den Kapitalanlagen zugeteilten Risikokapital widerspiegelt
und Grundlage ist fiir die Verteilung der Asset-Allokation des
gesamten Hannover Riick-Konzerns auf die Einzelportefeuilles.
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Kapitalanlagebestand

in Mio.EUR 2013 2012 2011 2010 2009

Depotforderungen 14.343 14.751 13.342 12.636 10.786
Selbstverwaltete Kapitalanlagen 31.875 31.874 28.341 25.411 22.507
Summe 46.219 46.625 41.683 38.047 33.293

AuBerdem wird dadurch gewahrleistet, dass unsere Zahlungs-
fahigkeit jederzeit sichergestellt ist. Im Rahmen unseres Asset-
Liability-Managements bestimmen die versicherungstechni-
schen Verpflichtungen die Wiahrungs- und Laufzeitenverteilung
der Kapitalanlagen. Die modifizierte Duration unseres Anleihe-
portefeuilles orientiert sich weitgehend an den versicherungs-
technischen Verbindlichkeiten.

Durch die Anpassung der Falligkeitsstruktur unserer festver-
zinslichen Wertpapiere an die erwarteten Auszahlungsmus-
ter unserer Verbindlichkeiten reduzieren wir die 6konomi-
sche Exponierung gegentiber dem Zinsanderungsrisiko. In
der aktuellen Berichtsperiode haben wir die modifizierte Dura-
tion unseres Rentenportefeuilles leicht reduziert, sodass sie
zum 31. Dezember 2013 bei 4,4 (Vorjahr: 4,5) lag. Indem wir
die Wahrungsverteilung in unserem festverzinslichen Porte-
feuille aktiv und regelmiRig steuern, erreichen wir zudem eine
weitgehende bilanzielle Kongruenz der Wahrungen zwischen
Aktiv- und Passivseite, sodass Wechselkursschwankungen nur
einen begrenzten Einfluss auf unser Ergebnis haben.

Zum Jahresende 2013 haben wir 40,7 % (40,4 %) unserer Kapi-
talanlagen in Euro, 38,0 % (37,1 %) in US-Dollar und 8,3 %
(8,2 %) in Britischen Pfund und 4,9 % (5,6 %) in Australischen
Dollar gehalten.
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Zusammensetzung der selbstverwalteten Kapitalanlagen
in %
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Kapitalanlagebestand

Der Bestand unserer selbstverwalteten Kapitalanlagen stieg
im Laufe des Jahres 2013 zwar nicht wie erwartet an, bewegt
sich aber dennoch mit 31,9 Mrd. EUR (31,9 Mrd. EUR) auf dem
Niveau des Vorjahres. Dem zu Grunde liegt ein weiterhin sehr
erfreulicher operativer Cashflow, der den Riickgang der Bewer-
tungsreserven im Zuge der zu beobachtenden Renditeanstiege
in unseren Hauptwahrungsraumen sowie die gegeniiber
dem Euro nachgebenden Wahrungen kompensieren konnte.

Die Allokation unserer Kapitalanlagen auf die einzelnen Wert-
papierklassen haben wir verglichen mit dem Vorjahr nur leicht
geandert. Dabei haben wir die Anteile halbstaatlicher und besi-
cherter Anleihen jeweils leicht reduziert und den Anteil von
Unternehmensanleihen ausgebaut. Auch den Anteil der Immo-
bilien haben wir im Zuge des strategischen Ausbaus dieser
Anlagekategorie weiter erhoht. Bei allen anderen Klassen gab
es nur leichte Veranderungen im Rahmen der regelmiRigen
Portefeuillepflege zu verzeichnen.

Der Bestand an festverzinslichen Wertpapieren ohne kurz-
fristige Anlagen ging somit leicht zurtick auf 28,3 Mrd. EUR
(29,0 Mrd. EUR). Die im Eigenkapital enthaltenen stillen Reser-
ven der zur VerauBerung verfiigbaren festverzinslichen Wert-
papiere beliefen sich auf 426,4 Mio. EUR (1.144,6 Mio. EUR).
Hier spiegeln sich die seit Ende des zweiten Quartals beob-
achteten Renditeanstiege insbesondere bei Staatsanleihen
guter Bonitit wider. Bei der Qualitidt der Anleihen gemessen
an Ratingklassen machen sich zwar der Anstieg des Anteils
an Unternehmensanleihen durch einen Riickgang der Rating-
klasse ,,AAA“ leicht bemerkbar; der Anteil der mit ,,A“ oder
besser bewerteten Wertpapiere lag zum Jahresende dennoch
mit 83,0 % (84,2 %) auf konstant hohem Niveau.

Qualitat der festverzinslichen Wertpapiere

3,4% <BBB
13,6% BBB 27,4% AAA
23,2% A

32,4% AA

Der Bestand an alternativen Investmentfonds ist leicht
gestiegen. Zum 31. Dezember 2013 waren 574,3 Mio. EUR
(566,6 Mio.EUR) in Private-Equity-Fonds investiert, weitere
402,9 Mio.EUR (427,1 Mio. EUR) entfielen zu groBen Teilen
auf Anlagen in hochverzinsliche Anleihen und Kredite; dariiber
hinaus waren insgesamt 252,1 Mio. EUR (178,8 Mio. EUR) in

Hannover Rick | Geschaftsbericht 2013

strukturierte Immobilienanlagen investiert. Bei den vorgenann-
ten alternativen Anlagen beliefen sich die offenen Resteinzah-
lungsverpflichtungen auf 598,5 Mio. EUR (575,9 Mio. EUR).

Unsere Immobilienquote haben wir im Laufe des Jahres erneut
etwas ausbauen konnen. Dazu haben wir verschiedene Objekte
in Deutschland, den USA und Zentral-/Osteuropa erworben;
weitere Projekte sind in Priifung, sodass die Immobilienquote
wie geplant weiter sukzessive steigen wird. Derzeit liegt sie
trotz selektiver Verkdufe im Laufe des Berichtszeitraums bei
3,6 % (2,2 %).

Zum Ende des Berichtsjahres hielten wir 1,2 Mrd. EUR
(1,1 Mrd. EUR) in kurzfristigen Kapitalanlagen und lau-
fenden Guthaben. Die Depotforderungen beliefen sich auf
14,3 Mrd. EUR (14,8 Mrd. EUR).

Analyse der Kapitalstruktur

Die Kapitalstruktur und die Zusammensetzung der Passiva der
Hannover Riick wird von unserer Tatigkeit als Riickversicherer
gepragt: Der weitaus grofSte Anteil kommt den versicherungs-
technischen Riickstellungen und Verbindlichkeiten zu. Hinzu
kommen das Eigenkapital und die Eigenkapital-Substitute, mit
deren Hilfe eine substanzielle Stirkung unserer Finanzbasis
sowie eine Optimierung unserer Kapitalkosten erreicht wird.
Die folgende Grafik verdeutlicht unsere Kapitalstruktur zum
31. Dezember 2013, eingeteilt in Eigenkapital, Darlehen und
nachrangiges Kapital, versicherungstechnische Verpflichtun-
gen und sonstige Passiva, jeweils in Prozent der Bilanzsumme.

Die Vergleichsangaben des Vorjahres waren gemaf IAS 8 anzu-
passen, wir verweisen auf unsere Erlauterungen im Anhang,
Kapitel 3.1 ,,Anderung der Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden® auf Seite 139 ff.

Kapitalstruktur zum 31. Dezember 2013

4,6 % Darlehen und
nachrangiges Kapital

4,9 % Sonstige Passiva

\

12,1 % Eigenkapital '

78,4 % Versicherungs-
technische Rickstellungen
und Verbindlichkeiten
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Die dargestellten versicherungstechnischen Riickstellungen
und Verbindlichkeiten, in denen die Depot- und die Abrech-
nungsverbindlichkeiten enthalten sind, umfassen 78,4 %
(78,2 %) der Bilanzsumme. Sie werden durch unsere Kapital-
anlagen, die Depot- und Abrechnungsforderungen sowie die
Anteile der Riickversicherer an den versicherungstechnischen
Riickstellungen iiberdeckt.

Sowohl das Eigenkapital einschlie8lich der Anteile nicht
beherrschender Gesellschafter mit 12,1 % (12,3 %) der Bilanz-
summe als auch Darlehen und insbesondere nachrangiges
Kapital mit zusammen 4,6 % (4,4 %) der Bilanzsumme repra-
sentieren unsere wichtigsten Finanzierungsquellen.

Durch laufende Uberwachung und entsprechende Steuerungs-
maRnahmen gewahrleisten wir, dass unser Geschaft jederzeit
mit ausreichendem Kapital hinterlegt ist. Nahere Erlauterun-
gen geben wir im nachfolgenden Abschnitt ,Management des
haftenden Kapitals®.

Management des haftenden Kapitals

Eine wesentliche strategische Zielsetzung der Hannover Riick
ist der Schutz ihres Kapitals. Um die Kapitalkosten auf einem
geringen Niveau zu halten, wurde im Geschiftsjahr und in den
vergangenen Jahren eigenkapitalersetzendes Fremdkapital
emittiert. Im Rahmen des umfassenden Kapitalmanagements
der Hannover Riick ist das haftende Kapital eine wichtige Steue-
rungsgrole. Das gesamte haftende Kapital ist wie folgt definiert:

¢ Eigenkapital ohne Anteile nicht beherrschender Gesell-
schafter, das sich aus gezeichnetem Kapital, Kapitalrick-
lagen, nicht ergebniswirksamen Eigenkapitalanteilen und
Gewinnriicklagen zusammensetzt,

¢ Anteile nicht beherrschender Gesellschafter und

¢ eigenkapitalersetzendes Fremdkapital, sogenanntes Hybrid-
kapital, das unsere nachrangigen Anleihen umfasst.

Das haftende Kapital betrug zum Bilanzstichtag 8.767,9 Mio. EUR
(8.947,2 Mio. EUR) und ist damit aufgrund der Verdnderungen in
den kumulierten, nicht ergebniswirksamen Eigenkapitalanteilen
und unter Beriicksichtigung der Anpassungen des Vorjahres
gemdR TAS 8 (vgl. Kapitel 3.1 des Anhangs) im Geschéftsjahr
um 2,0 % gesunken.

Als zentrales wertorientiertes Steuerungsinstrument verwen-
det die Hannover Riick die sogenannte Intrinsic Value Creation
(IVC). Mit diesem Instrumentarium folgen wir den Grundsét-
zen sparsamen Eigenkapitaleinsatzes und effizienter Nutzung
eigenkapitalersetzenden Fremdkapitals, um einen moglichst
niedrigen gewichteten Kapitalkostensatz zu erreichen. Das
Konzept sowie die Ziele und Grundsitze, nach denen wir
unsere Unternehmenssteuerung und das Kapitalmanagement
betreiben, beschreiben wir in unseren Ausfiihrungen zur wer-
torientierten Steuerung auf Seite 24 ff. dieses Berichts nédher.
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Entwicklung des haftenden Kapitals
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Bei ihrem Kapitalmanagement orientiert sich die Hanno-
ver Riick auch an den Anforderungen und Erwartungen der
den Konzern beurteilenden Ratingagenturen im Hinblick auf
das von ihr angestrebte Rating. Ferner werden bei der Ver-
teilung des Kapitals auf die operativen Konzerngesellschaf-
ten geschaftspolitische und den Marktauftritt beeinflussende
Faktoren berticksichtigt. Die Kapitalallokation erfolgt anhand
des 0konomischen Risikogehalts des jeweiligen Geschifts-
felds. Dariiber hinaus unterliegen die Konzerngesellschaften
nationalen Kapital- und Solvabilitdtsanforderungen. Alle Kon-
zerngesellschaften haben im Berichtsjahr die jeweils fir sie
geltenden lokalen Mindestkapitalanforderungen erfiillt. Die Ein-
haltung dieser Kapitalanforderungen wird auf Basis aktueller
Ist-Zahlen sowie entsprechender Planungs- und Erwartungs-
rechnungen durch die verantwortlichen Organisationseinheiten
laufend tiberwacht. Sollte trotz der oben dargestellten Kapital-
allokationsmechanismen der Fall einer sich abzeichnenden
Unterschreitung der Mindestkapitalanforderungen eintreten,
werden umgehend geeignete Optionen diskutiert und Manah-
men initiiert, um einer solchen Entwicklung entgegenzusteu-
ern. Aus Gruppensicht steuern wir die Solvabilitdt der Hanno-
ver Riick anhand unseres internen Kapitalmodells, das wir im
Chancen- und Risikobericht auf Seite 78 f. naher beschreiben.

Konzern-Eigenkapital

Angesichts des positiven Ergebnisses blieb das Eigenkapital
des Hannover Riick-Konzerns trotz gegenlidufiger Effekte aus
der Wahrungsumrechnung und dem Zinsumfeld weitgehend
stabil. Gegeniiber dem Stand vom 31. Dezember 2012 sank es
im Berichtsjahr leicht um 184,1 Mio. EUR, das sind 2,7 %, auf
6.530,0 Mio. EUR. Bereinigt um die Anteile nicht beherrschen-
der Gesellschafter ergab sich ein Riickgang um 144,0 Mio. EUR
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Fortgefiihrte Anschaffungskosten unserer nachrangigen Anleihen

in Mio.EUR

Emissions- Zins in % 2013 2012
datum

Hannover Finance (Luxembourg) S.A.

nachrangige Schuldverschreibung, 750 Mio. EUR; 2004/2024 26.2.2004 5,75 749,6 748,8
Hannover Finance (Luxembourg) S.A.
nachrangige Schuldverschreibung, 500 Mio. EUR; 2005/undatiert 1.6.2005 5,00 493,3 489,6
Hannover Finance (Luxembourg) S.A.
nachrangige Schuldverschreibung, 500 Mio. EUR; 2010/2040 14.9.2010 5,75 498,2 498,0
Hannover Finance (Luxembourg) S.A.
nachrangige Schuldverschreibung, 500 Mio. EUR; 2012/2043 20.11.2012 5,00 496,7 496,6
Gesamt 2.237,8 2.233,0

auf 5.888,4 Mio. EUR. Entsprechend sank auch der Buchwert je
Aktie um 2,4 % auf 48,83 EUR. Die Verdnderungen des Eigen-
kapitals sind wesentlich durch folgende Entwicklungen gepragt:

Der positive Saldo aus unrealisierten Kursgewinnen und -ver-
lusten aus der Kapitalanlage in den tibrigen Riicklagen redu-
zierte sich im Vergleich zum Anfang des Berichtsjahres deut-
lich um 454,2 Mio. EUR auf 533,7 Mio. EUR. Dieser Riickgang
resultierte aus gestiegenen Zinsen bei Staatsanleihen guter
Bonitit sowie aus dem starker werdenden Euro.

Die Riicklage aus der Wahrungsumrechnung verringerte
sich infolge von Wechselkursentwicklungen von Fremdwah-
rungen gegeniiber dem Euro im Berichtsjahr deutlich von
-16,2 Mio. EUR um -230,2 Mio. EUR auf -246,3 Mio. EUR. Der
Riickgang der Wahrungsumrechnungsriicklage resultierte im
Wesentlichen aus der Abwertung des australischen Dollars, des
stidafrikanischen Rands und des US-Dollars im Berichtsjahr.

Entwicklung des Konzern-Eigenkapitals
in Mio.EUR
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Der Anteil nicht beherrschender Gesellschafter am Eigenkapi-
tal verringerte sich zum 31. Dezember 2013 um 40,1 Mio. EUR
auf 641,6 Mio. EUR. Der Riickgang entfillt im Wesentlichen
mit 27,9 Mio. EUR auf die Anteile nicht beherrschender Gesell-
schafter an der E+S Riickversicherung AG.

Das Konzernergebnis 2013, das auf die Anteilseigner des
Hannover Riick-Konzerns entfillt, stieg auf 895,5 Mio. EUR
(849,6 Mio.EUR). Das im Berichtsjahr erzielte, nicht beherr-
schenden Gesellschaftern zustehende Ergebnis belief sich auf
43,8 Mio. EUR (75,4 Mio. EUR).

Finanzierung und Konzern-Fremdkapital

Neben der Finanzierungswirkung aus den beschriebenen
Eigenkapitalveranderungen ist eine wesentliche Finanzierungs-
komponente der Hannover Riick die Fremdfinanzierung am
Kapitalmarkt. Sie setzte sich im Wesentlichen aus nachrangi-
gen Anleihen zusammen, die wir begeben haben, um unsere
Kapitalausstattung auch unter Beachtung der Ratinganforde-
rungen nachhaltig zu sichern. Das Gesamtvolumen der Darle-
hen und des nachrangigen Kapitals betrug zum Bilanzstichtag
2.465,0 Mio.EUR (2.400,8 Mio. EUR).

Mit dem Ziel, die Kapitalkosten zu verringern, erganzen unsere
nachrangigen Anleihen unser Eigenkapital und tragen dazu
bei, jederzeitige Liquiditat zu gewihrleisten. Im Vorjahr haben
wir erneut eine nachrangige Schuldverschreibung mit einem
Nennbetrag von 500,0 Mio. EUR und einer Laufzeit von circa
30 Jahren emittiert. Zum Bilanzstichtag sind iiber die Hannover
Finance (Luxembourg) S.A. vier nachrangige Schuldverschrei-
bungen am europdischen Kapitalmarkt platziert.

Die oben abgebildete Tabelle gibt einen Uberblick iiber die fort-
gefithrten Anschaffungskosten unserer nachrangigen Anleihen.

Zusatzlich bestehen bei mehreren Konzernunternehmen lang-

fristige Darlehen, im Wesentlichen Hypothekendarlehen, in
Hohe von 227,1 Mio. EUR (167,8 Mio. EUR).
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Zu weiteren Erlauterungen verweisen wir auf unsere Darstel-
lungen im Anhang dieses Berichts, Kapitel 6.12 ,,Darlehen und
nachrangiges Kapital“, Seite 200 ff., und 6.13 ,Eigenkapital-
entwicklung, Anteile nicht beherrschender Gesellschafter und
eigene Anteile®, Seite 203.

Zur Besicherung der versicherungstechnischen Verbindlich-
keiten haben verschiedene Kreditinstitute fiir uns Biirgschaften
(Letters of Credit) gestellt. Zu diesem Zweck bestanden zum
Bilanzstichtag mit mehreren Kreditinstituten sowohl bilaterale
Vereinbarungen, als auch eine unbesicherte, syndizierte Aval-
kreditlinie. Uber die bestehenden Eventualverbindlichkeiten
berichten wir detailliert im Anhang, Kapitel 6.12 ,,Darlehen und
nachrangiges Kapital“ in unseren Erlduterungen zu den sonsti-
gen finanziellen Rahmenbedingungen, Seite 202, und 8.7 ,,Haf-
tungsverhaltnisse und Eventualverbindlichkeiten®, Seite 222f.

Analyse der Konzern-Kapitalfluss-
rechnung

Liquiditat

Liquiditat generieren wir aus unserem operativen Riickver-
sicherungsgeschaft, der Kapitalanlage und aus Finanzie-
rungsmafnahmen. Durch regelmaRige Liquiditdtsplanungen
und eine liquide Investitionsstruktur stellen wir sicher, dass
die Hannover Riick jederzeit in der Lage ist, die erforderli-
chen Auszahlungen zu leisten. Der Zahlungsmittelfluss der
Hannover Riick wird in der Konzern-Kapitalflussrechnung auf
Seite 132 ff. dargestellt.

Die Hannover Riick fiihrt keinen automatisierten konzern-
internen Finanzausgleich (Cash Pooling) durch. Liquiditats-
uberschiisse werden durch die Konzerngesellschaften gesteu-
ert und angelegt. Innerhalb der Hannover Riick-Gruppe
existieren verschiedene Darlehensbeziehungen zur optimalen
Gestaltung und flexiblen Steuerung der kurz- oder langfristigen
Liquiditats- und Kapitalallokation.
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Konzern-Kapitalflussrechnung

in Mio.EUR 2013 2012
Kapitalfluss aus laufender

Geschaftstatigkeit 2.225,5 2.637,2
Kapitalfluss aus

Investitionstatigkeit -1.761,5 -2.712,9
Kapitalfluss aus

Finanzierungstatigkeit -347,7 148,4
Wahrungskursdifferenzen -41,7 -7,4
Summe der Kapitalzu-

und -abfliisse 74,6 65,2
Flissige Mittel am Anfang

der Periode 572,2 507,0
Veranderung der flussigen Mittel

laut Kapitalflussrechnung 74,6 65,2
Veranderungen des

Konsolidierungskreises -3,8 -
Fliissige Mittel am Ende der

Periode 642,9 572,2

T Vgl. Kapitel 4. ,,Konsolidierung” des Anhangs

Kapitalfluss aus laufender Geschaftstatigkeit

In der Berichtsperiode betrug der Kapitalfluss aus laufender
Geschaftstatigkeit, der auch die Mittelzufliisse aus erhaltenen
Zinsen und Dividenden enthalt, 2.225,5 Mio. EUR gegeniiber
2.637,2 Mio. EUR im Vorjahr. Der gegeniiber dem Vorjahr um
411,7 Mio. EUR gesunkene Nettozufluss resultiert, neben der
gesunkenen Nettopramie und dem um 47,1 Mio. EUR gesun-
kenen ordentlichen Kapitalanlageergebnis, aus dem im Vorjahr
hoheren Mittelzufluss aus der Retrozession von Grofschaden,
und einem Mittelabfluss fur eine Abschlusszahlung fiir ein US-
Portefeuille und eine Ausgleichszahlung fir das Neuseeland
Erdbeben im aktuellen Geschaftsjahr.

Kapitalfluss aus laufender Geschaftstatigkeit
in Mio.EUR
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Kapitalfluss aus Investitionstatigkeit

Die Nettomittelabfliisse aus Investitionstitigkeit beliefen sich
im Jahr 2013 insgesamt auf 1.761,5 Mio. EUR und lagen damit
deutlich unter dem Niveau des Vorjahres. Bei einer im Ver-
gleich zum Vorjahr weitgehend stabilen Verteilung auf die
einzelnen Emittentenklassen wurde der Anteil der Unterneh-
mensanleihen erhoht und der Anteil besicherter und halbstaat-
licher Anleihen leicht reduziert. Durch den weiteren Ausbau
des Immobilienbereichs kam es zu Mittelabfliissen in Hohe von
507,0 Mio. EUR. Dagegen gab es im aktuellen Geschaftsjahr
Mittelzufliisse aus VerduBerungen in Hohe von +54,6 Mio. EUR.

Zur Entwicklung des Bestandes an Kapitalanlagen verweisen
wir auch auf unsere Ausfiihrungen am Anfang dieses Abschnitts.

Kapitalfluss aus Finanzierungstatigkeit

Gegeniiber dem Vorjahr hat sich der Kapitalfluss aus Finan-
zierungstatigkeit von 148,4 Mio. EUR um -496,1 Mio. EUR auf
-347,7 Mio. EUR verringert. Die Veranderung wurde im Wesent-
lichen durch die im Vorjahr platzierte nachrangige Schuldver-
schreibung 201272043 in Hohe von 500,0 Mio. EUR gepragt.
Der Mittelabfluss im aktuellen Geschaftsjahr ergab sich maR-
geblich aus der gezahlten Dividende der Hannover Riick SE in
Hohe von 361,8 Mio. EUR sowie durch die Riickzahlung einer
langfristigen Verbindlichkeit in Hohe von 10,7 Mio. EUR durch
die Hannover Re Real Estate Holdings, Inc.

Insgesamt erhohte sich damit der Bestand fliissiger Mittel
unter Beriicksichtigung der Verdanderungen des Konsolidie-
rungskreises im Vergleich zum Vorjahr um 70,7 Mio. EUR auf
642,9 Mio. EUR.

Weitere Informationen zu unserem Liquidititsmanagement
sind dem Risikobericht auf Seite 91 zu entnehmen.

Finanzstarke-Ratings

Die fiir die Versicherungswirtschaft wichtigen Ratingagenturen
A.M. Best und Standard & Poor’s beurteilen die Finanzstirke
der Hannover Riick auf Basis eines interaktiven Ratingprozes-
ses und haben ihr sehr gute Bewertungen zuerkannt. Die Ratin-
gagenturen heben insbesondere die Stirke der Wettbewerbs-
position, der Kapitalisierung und des Risikomanagements der
Hannover Ruck-Gruppe hervor.

Finanzstarke-Ratings der Hannover Riick-Gruppe

Standard & A.M. Best

Poor's

Bewertung AA- (Very
Strong) A+ (Superior)
Ausblick stabil stabil
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Finanzstarke-Ratings 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 of
Australasia Ltd. AA- -
Hannover Reinsurance
Africa Ltd. A- -
Hannover Re (Ireland) Ltd. AA- A+
Hannover Re (Bermuda) Ltd. AA- A+
Hannover ReTakaful B.S.C. (c) A+ -
International Insurance Company
of Hannover Plc. AA- A+

Emissions-Ratings der begebenen Anleihen

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

Samtliche unserer von der Hannover Finance (Luxembourg)
S.A. begebenen Anleihen werden von A.M. Best mit a+ und
von Standard & Poor’s mit A bewertet.

Angaben nach §315 Absatz 4 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 Gesellschaft besitzt direkte oder indirekte Beteili-
gungen am Kapital, die 10 % der Stimmrechte tiberschreiten:

Die Talanx AG, Riethorst 2, 30659 Hannover, halt gerundet
50,2 % der Stimmrechte der Gesellschaft. Aktien mit Sonder-
rechten, die Inhabern Kontrollbefugnisse verleihen, bestehen
nicht, ebenso wenig wie eine besonders gestaltete Stimm-
rechtskontrolle fiir Arbeitnehmer, die am Kapital beteiligt sind
und ihre Kontrollrechte nicht unmittelbar ausiiben.

Die Ernennung und Abberufung der Mitglieder des Vorstands
bestimmen sich nach §8§ 84 ff. Aktiengesetz. Die Anderung der
Satzung regelt sich nach §§ 179 ff. Aktiengesetz in Verbindung
mit § 18 Absatz 2 der Satzung der Hannover Riick SE.
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Die Befugnisse des Vorstands hinsichtlich der Ausgabe und
des Riickkaufs von Aktien sind in der Satzung der Hannover
Riick SE sowie in den §§ 71 ff. Aktiengesetz geregelt. In diesem
Zusammenhang hat die Hauptversammlung am 4. Mai 2010
den Vorstand geméiR § 71 Absatz 1 Nr. 8 Aktiengesetz fiir eine
Dauer von fiinf Jahren, bis zum 3. Mai 2015, erméchtigt, unter
bestimmten Voraussetzungen eigene Aktien zu erwerben.

Im Folgenden erlautern wir die wesentlichen Vereinbarungen
der Gesellschaft, die unter der Bedingung eines Kontrollwech-
sels u.a. infolge eines Ubernahmeangebots stehen, und die
hieraus folgenden Wirkungen. Avalrahmenkreditvertriage der
Hannover Riick SE enthalten marktiibliche, sogenannte Kont-
rollwechselklauseln, die den Banken ein Recht auf vorzeitige
Riickzahlung fiir den Fall einrdiumen, dass die Talanx AG ihre
Mehrheitsbeteiligung verliert bzw. unter die Schwelle einer
mehr als 25-prozentigen Beteiligung fallt oder ein Dritter die
Mehrheitsbeteiligung an der Hannover Riick SE erlangt. Zu
Einzelheiten der Avalrahmenkreditvertrige verweisen wir auf
unsere Erlauterungen zu den sonstigen finanziellen Rahmen-
bedingungen im Anhang, Kapitel 6.12 ,,Darlehen und nach-
rangiges Kapital“, Seite 202.

Des Weiteren enthalten Retrozessionsschutzdeckungen in der
Schaden- und Personen-Riickversicherung marktiibliche Kont-
rollwechselklauseln, die der jeweils anderen Vertragspartei ein
Kiindigungsrecht zugestehen, falls eine wesentliche Anderung
der Eigentums- und Beteiligungsverhaltnisse der betroffenen
Vertragspartei eintritt.

Es existieren keine Entschiddigungsvereinbarungen der Gesell-
schaft mit den Mitgliedern des Vorstands oder Arbeitnehmern
fiir den Fall eines Ubernahmeangebots.

Erlauterungen zur
Hannover Ruck SE

(Kurzfassung nach HGB)

Im Berichtsjahr hat die Hannover Riick erstmals von dem Wahl-
recht zur zusammengefassten Lageberichterstattung gemaR
§315 Absatz 3 Handelsgesetzbuch (HGB) in Verbindung mit
§298 Absatz 3 HGB Gebrauch gemacht. Erganzend zur Bericht-
erstattung tuber den Hannover Riick-Konzern erldutern wir
daher im Folgenden die Entwicklung der Hannover Riick SE.

Der Jahresabschluss der Hannover Riick SE wird nach deut-
schen Rechnungslegungsvorschriften (HGB) aufgestellt. Der
Konzernabschluss folgt demgegeniiber International Financial
Reporting Standards (IFRS). Daraus resultieren verschiedene
Abweichungen bei den Bilanzierungs- und Bewertungsmetho-
den. Diese betreffen vor allem immaterielle Vermogensgegen-
stinde, Kapitalanlagen, versicherungstechnische Aktiva und
Passiva, Finanzinstrumente und latente Steuern.
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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. Die-
ser Jahresabschluss kann bei der Hannover Riick SE, Karl-
Wiechert-Allee 50, 30625 Hannover, angefordert werden.

Das Ruckversicherungsgeschaft betreibt die Hannover Riick SE
in den Geschaftsfeldern Schaden- und Personen-Riickversiche-
rung. Durch ihren globalen Auftritt und die Tatigkeit in allen
Sparten der Riickversicherung erzielt die Gesellschaft einen
optimalen 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 Deutschlandgeschéft im Han-
nover Riick-Konzern ist die Tochtergesellschaft E+S Riick-
versicherung AG zustindig. Ein regionaler Risikoausgleich
zwischen beiden Gesellschaften wird durch gegenseitige Retro-
zession sichergestellt.

Ertragslage

Das Geschiftsjahr 2013 ist fiir die Hannover Riick SE zufrie-
denstellend verlaufen. Die Bruttoprdmie der Hannover
Riick SE fiir das Gesamtgeschift erhohte sich um 5,6 % auf
11,1 Mrd. EUR (Vorjahr: 10,5 Mrd. EUR). Der Selbstbehalt ver-
ringerte sich leicht von 76,0 % auf 75,2 %. Die verdiente Netto-
pramie fiir eigene Rechnung stieg um 5,1 % auf 8,2 Mrd. EUR
(7,8 Mrd. EUR).

Das versicherungstechnische Ergebnis (vor Veranderung der
Schwankungsriickstellungen) fiir das Gesamtgeschéaft redu-
zierte sich im Berichtsjahr von 93,2 Mio. EUR auf -4,7 Mio. EUR.
Den Schwankungsriickstellungen waren 267,7 Mio. EUR
(340,7 Mio. EUR) zuzufiihren.

Nach einem sehr ruhigen ersten Quartal hatten wir im Verlauf
des Jahres 2013 eine Vielzahl an GroBschidden zu verzeich-
nen. Besonders betroffen von hohen Schadenbelastungen aus
Naturkatastrophen waren Deutschland und Kanada. Unauffal-
lig dagegen verlief erneut die Hurrikansaison in Nordamerika
und der Karibik. Die groften Einzelschaden im Berichtsjahr
waren fiir die Hannover Riick das Hagelereignis ,Andreas*
in Deutschland mit einer Nettobelastung von 11,6 Mio. EUR
sowie die Uberschwemmungen in Deutschland sowie anderen
europdischen Landern mit 21,6 Mio. EUR. Diese und weitere
GroBschiaden fiihrten 2013 zu einer Nettobelastung von ins-
gesamt 283,2 Mio. EUR (318,3 Mio. EUR).

Die ordentlichen Kapitalanlageertrige einschlielich Depot-
zinsen lagen mit 1.304,8 Mio. EUR (1.205,9 Mio. EUR) deutlich
iiber dem Vorjahresniveau. Hierin enthalten ist ein Einmal-
effekt aus der Umwandlung unserer britischen Lebensriick-
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Verkiirzte Gewinn- und Verlustrechnung der Hannover Riick SE

in TEUR 2012
Verdiente Beitrage flir eigene Rechnung 8.209.507 7.808.183
Technischer Zinsertrag fur eigene Rechnung 194.599 214.966
Sonstige versicherungstechnische Ertrage fiir eigene Rechnung 425 1
Aufwendungen fiur Versicherungsfalle fur eigene Rechnung 6.254.293 5.843.453
Veranderung der Ubrigen versicherungstechnischen Nettoruckstellungen 21.669 -8.902
Aufwendungen fir erfolgsabhangige und erfolgsunabhangige Beitragsriickerstattung

fur eigene Rechnung 1.963 1
Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb fir eigene Rechnung 2.171.507 2.073.564
Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen fur eigene Rechnung 3.121 3.988
Zwischensumme -4.684 93.242
Veranderung der Schwankungsriickstellung und ahnlicher Riickstellungen -267.717 -340.657
Versicherungstechnisches Ergebnis fiir eigene Rechnung -272.401 -247.415
Ertrage aus Kapitalanlagen 1.385.550 1.320.197
Aufwendungen fiir Kapitalanlagen 268.993 86.275
Technischer Zinsertrag -247.895 -265.880
Sonstige Ertrage 109.866 77.868
Sonstige Aufwendungen 325.993 252.530
Ergebnis der normalen Geschaftstatigkeit 380.134 545.965
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag und sonstige Steuern 12.973 135.711
Jahresiiberschuss 367.161 410.254
Gewinnvortrag aus dem Vorjahr 89.209 40.746
Entnahmen aus anderen Gewinnrticklagen = 1.021
Einstellungen in andere Gewinnriicklagen 370 1.021
Bilanzgewinn 456.000 451.000

versicherungstochter in eine Niederlassung in Hohe von Spartenentwicklung

231,4 Mio. EUR. Gewinne aus dem Abgang von Kapitalan-

lagen realisierten wir in saldierter Hohe von 43,5 Mio. EUR  Im Folgenden stellen wir den Geschéftsverlauf der einzelnen

(68,9 Mio. EUR). Abschreibungen auf Kapitalanlagen waren in
Hohe von 186,7 Mio. EUR (25,4 Mio. EUR) vorzunehmen. Sie
entfielen im Wesentlichen auf Anteile an verbundenen Unter-
nehmen und festverzinsliche Wertpapiere. Den Abschreibun-
gen standen angesichts gestiegener Marktwerte Zuschreibun-
gen auf in Vorperioden abgeschriebene Kapitalanlagen in Hohe
von 14,4 Mio.EUR (29,6 Mio. EUR) gegeniiber. Angesichts
gesunkener beizulegender Zeitwerte eines Teils unserer Infla-
tion Swaps haben wir im Berichtszeitraum Drohverlustriickstel-
lungen in Hohe von 21,7 Mio. EUR gebildet. Diesen standen
Auflosungen von Drohverlustriickstellungen fiir versicherungs-
technische Derivate in Hohe von 6,1 Mio. EUR entgegen.

Insgesamt ging unser Nettokapitalanlageergebnis somit auf
1.116,6 Mio.EUR (1.233,9 Mio. EUR) zuriick.

Das Ergebnis aus der normalen Geschaftstatigkeit reduzierte
sich auf 380,1 Mio. EUR (5646,0 Mio. EUR). Das Berichtsjahr
schloss mit einem Jahresiiberschuss von 367,2 Mio. EUR
(410,3 Mio. EUR).
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Sparten dar. Uber die konzerninterne Retrozession der E+S
Riickversicherung AG ist die Hannover Riick SE auch am deut-
schen Riickversicherungsmarkt beteiligt. Der Anteil des von
der E+S Riickversicherung AG tibernommenen Geschifts an
der gebuchten Bruttopramie der Hannover Riick SE betrug im
Berichtsjahr 3,7 % (3,8 %).

Feuer

Die gesamten Bruttopramieneinnahmen fiir die Feuersparte
stiegen im Geschaftsjahr 2013 wiederum deutlich um 8,1 % auf
1.375,7 Mio. EUR (1.272,1 Mio. EUR). Die Nettoschadenquote
verschlechterte sich im Berichtsjahr von 59,4 % auf 64,0 %.
Nach einem versicherungstechnischen Ergebnis im Vorjahr
von 157,6 Mio. EUR, schloss die Feuersparte 2013 mit einem
Gewinn von 105,3 Mio. EUR. Den Schwankungs- u. 4. Riickstel-
lungen wurden 148,4 Mio. EUR (201,3 Mio. EUR) zugefiihrt.
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Feuer Kraftfahrt

in Mio. EUR 2012 in Mio. EUR 2012
Gebuchte Bruttopramie 1.375,7 1.272,1 Gebuchte Bruttopramie 653,8 748,6
Schadenquote (%) 64,0 59,4 Schadenquote (%) 78,9 74,7
Versicherungstechnisches Versicherungstechnisches

Ergebnis (netto) 105,3 157,6 Ergebnis (netto) -21,2 -20,6

Haftpflicht

Die Bruttopramie fir das Haftpflichtgeschéaft reduzierte sich
um 2,5 % auf 1.228,0 Mio. EUR (1.259,5 Mio. EUR). Die Scha-
denquote erhohte sich leicht von 92,4 % auf 96,6 %. Ange-
sichts dessen ging das versicherungstechnische Ergebnis auf
-209,8 Mio. EUR (-164,8 Mio. EUR) zuriick. Den Schwankungs-
u. d. Riickstellungen wurden im Berichtsjahr 34,2 Mio. EUR
entnommen; im Vorjahr betrug die Zufiihrung 27,5 Mio. EUR.

Haftpflicht

in Mio. EUR 2012
Gebuchte Bruttopramie 1.228,0 1.259,5
Schadenquote (%) 96,6 92,4
Versicherungstechnisches

Ergebnis (netto) -209,8 -164,8

Unfall

Die Bruttopridmie stieg wie erwartet deutlich um 25,9 % auf
362,2 Mio.EUR (287,8 Mio. EUR). Erfreulich verlief auch die
Ergebnisentwicklung: Die sehr gute Schadenquote des Vorjah-
res von 51,1 % konnte im Berichtsjahr mit 52,8 % nahezu gehal-
ten werden. Das versicherungstechnische Ergebnis schloss sehr
erfreulich mit 31,9 Mio. EUR nach 41,0 Mio. EUR im Vorjahr.
Den Schwankungs- u. a. Riickstellungen wurden 2,5 Mio. EUR
zugefithrt. Im Vorjahr betrug die Zuftiihrung 8,1 Mio. EUR.

Unfall

in Mio. EUR 2012
Gebuchte Bruttopramie 362,2 287,8
Schadenquote (%) 52,8 51,1
Versicherungstechnisches

Ergebnis (netto) 31,9 41,0

Kraftfahrt

Die Bruttopramieneinnahmen fiir die Kraftfahrtsparte gingen
um 12,7 % auf 653,8 Mio. EUR (748,6 Mio. EUR) zurtick. Die
Schadenquote verschlechterte sich auf 78,9 % (74,7 %). Das
versicherungstechnische Ergebnis ging gegeniiber dem Vor-
jahr leicht auf -21,2 Mio. EUR zuriick (-20,6 Mio. EUR). Den
Schwankungs- u. 4. Riickstellungen wurden 37,2 Mio. EUR
(1,8 Mio. EUR) entnommen.
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Luftfahrt

Das Bruttopramienvolumen ging im Berichtsjahr von
405,2 Mio. EUR auf 384,5 Mio. EUR zuriick. Abermals unauf-
fallig verlief die GroRschadenentwicklung. Vor diesem Hin-
tergrund ging die Nettoschadenquote auf 50,9 % (69,6 %)
zuriick. Das versicherungstechnische Ergebnis schloss mit
66,1 Mio. EUR (27,5 Mio. EUR) sehr gut. Nach einer Zufithrung
von 6,8 Mio. EUR im Vorjahr, waren die Schwankungs- u. a.
Riickstellungen im Berichtsjahr um 34,0 Mio. EUR zu erh6hen.

Luftfahrt

in Mio. EUR 2012
Gebuchte Bruttopramie 384,5 405,2
Schadenquote (%) 50,9 69,6
Versicherungstechnisches

Ergebnis (netto) 66,1 27,5

Transport

Die gebuchte Bruttopramie verringerte sich um 4,8 % auf
414,4 Mio.EUR (435,2 Mio. EUR). Die Nettoschadenquote
verbesserte sich von 81,3 % auf erfreuliche 49,4 %. Ange-
sichts dessen stieg das versicherungstechnische Ergebnis
von -11,7 Mio. EUR auf 75,5 Mio. EUR. Das Vorjahr war durch
deutliche Belastungen aus Groschdden als Folge der Havarie
des Kreuzfahrtschiffes ,Costa Concordia“ sowie Wirbelsturm
»Sandy*“ gekennzeichnet. Den Schwankungs- u. 4. Riickstellun-
gen wurden 123,3 Mio. EUR (35,3 Mio. EUR) zugefiihrt.

Transport

in Mio. EUR 2012
Gebuchte Bruttopramie 414,4 435,2
Schadenquote (%) 49,4 81,3
Versicherungstechnisches

Ergebnis (netto) 73,5 -11,7

Leben

Die Bruttopramieneinnahmen in der Sparte Leben blieben mit
3,9 Mrd. EUR auf Vorjahresniveau. Die Pramienstagnation ist
vorwiegend auf den gesattigten Versicherungsmarkt in den
europaischen Landern zurtickzufiihren, wo die Pramienwachs-
tumsraten seit Jahren riicklaufig sind, sowie auf die Beendi-
gung eines GroRvertrags aus den USA. In den USA konnten wir
allerdings trotz eines insgesamt riicklaufigen Markts unseren
Marktanteil im Neugeschift steigern. Des Weiteren wurden
die stagnierenden Effekte durch eine positive Geschiftsent-
wicklung in China sowie in Frankreich und in Teilen Osteuro-
pas kompensiert.
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Eine Reservestarkung fiir das australische Invaliditatsgeschaft,
die aufgrund marktweit erhdhter Schadenerfahrungen erfor-
derlich war, flihrte zu einem deutlichen versicherungstechni-
schen Ergebnisriickgang von 67,2 Mio. EUR auf -53,6 Mio. EUR.

Leben
in Mio.EUR 2013 2012
Gebuchte Bruttopramie 3.893,5 3.912,1

Versicherungstechnisches
Ergebnis (netto) -53,6 67,2

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, Verbun-
dene Wohngebaude, Einbruchdiebstahl und Raub, Leitungs-
wasser, Glas, Technische Versicherungen, Betriebsunterbre-

Vermogens- und Finanzlage

Bilanzstruktur der Hannover Riick SE

chung, Hagel, Tier und Sturm zusammengefasst. Die Sonstige
Schadenversicherung beinhaltet die Zweige Rechtsschutz, Ver-
trauensschaden und Sonstige Vermogens- und Sachschaden.

Fiir die sonstigen Zweige stieg das Primienvolumen um 28,0 %
auf 2,7 Mrd. EUR (2,1 Mrd. EUR). Die Schadenquote blieb mit
76,0 % nahezu auf Vorjahresniveau (73,1 %). Das versiche-
rungstechnische Ergebnis schloss nach -3,0 Mio. EUR im Vorjahr
mit 1,0 Mio. EUR im Berichtsjahr. Den Schwankungs- u. 4. Riick-
stellungen wurden 31,0 Mio. EUR (63,4 Mio. EUR) zugefiihrt.

Sonstige Zweige

in Mio. EUR 2012
Gebuchte Bruttopramie 2.735,8 2.136,8
Schadenquote (%) 76,0 73,1
Versicherungstechnisches

Ergebnis (netto) 1,0 -3,0

in TEUR 2012
Aktiva

Immaterielle Vermogensgegenstande 73.438 23.928
Kapitalanlagen 33.203.262 30.452.002
Forderungen 2.029.910 2.196.172
Sonstige Vermogensgegenstande 386.231 229.067
Rechnungsabgrenzungsposten 200.150 179.184
Summe der Aktiva 35.892.991 33.080.353
Passiva

Gezeichnetes Kapital 120.597 120.597
Kapitalricklage 880.608 880.608
Gewinnrucklagen 380.511 380.511
Bilanzgewinn 456.000 451.000
Eigenkapital 1.837.716 1.832.716
Nachrangige Verbindlichkeiten 1.800.000 1.800.000
Versicherungstechnische Rickstellungen 27.684.284 25.276.558
Andere Ruckstellungen 319.702 335.905
Depotverbindlichkeiten aus dem in Riickdeckung gegebenen Versicherungsgeschaft 3.219.018 2.882.346
Andere Verbindlichkeiten 1.032.271 952.828
Summe der Passiva 35.892.991 33.080.353
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Unser Bestand an selbstverwalteten Kapitalanlagen stieg im
Berichtsjahr auf 20,8 Mrd. EUR (19,5 Mrd. EUR). Das entspricht
einem Anstieg von 6,3 % und ist vor allem auf den sehr posi-
tiven operativen Cashflow zuriickzufiihren. Dieser konnte die
Renditeanstiege insbesondere bei Staatsanleihen guter Boni-
tit sowie die gegeniiber dem Euro nachgebenden Wahrungen
kompensieren. Aus diesen resultierte ein Riickgang der saldier-
ten unrealisierten Kursgewinne der festverzinslichen Wertpa-
piere und Rentenfonds auf 414,7 Mio. EUR (798,3 Mio. EUR).

Die Depotforderungen aus dem in Riickdeckung tibernomme-
nen Versicherungsgeschaft, die unter den Kapitalanlagen aus-
zuweisen sind, beliefen sich im Berichtsjahr auf 12,4 Mrd. EUR
(10,9 Mrd. EUR).

Unser Eigenkapital — ohne Einbeziehung des Bilanzgewinns -
belduft sich auf 1.381,7 Mio. EUR (1.381,7 Mio. EUR). Die
Garantiemittel — bestehend aus dem Eigenkapital ohne
Bilanzgewinn, den nachrangigen Verbindlichkeiten, der
Schwankungsriickstellung und dhnlichen Riickstellungen
sowie den versicherungstechnischen Nettoriickstellungen —
wuchsen wahrend des Berichtsjahres auf 30.866,0 Mio. EUR
(28.458,3 Mio. EUR). Aufgrund des Anstiegs der Garantiemit-
tel erhohte sich die Bilanzsumme der Hannover Rick SE auf
35,9 Mrd. EUR (33,1 Mrd. EUR).

Im Berichtsjahr wurde fiir das Geschaftsjahr 2012 eine Divi-
dende in Hohe von 2,60 EUR und ein Bonus von 0,40 EUR
je Aktie, das sind 361,8 Mio. EUR, gezahlt (253,3 Mio. EUR).

Der Hauptversammlung am 7. Mai 2014 wird vorgeschla-
gen, fir das Geschaftsjahr 2013 eine Dividende in Hohe
von 3,00 EUR je Aktie zu zahlen. Dies entspricht insgesamt
361,8 Mio. EUR. Der Ausschittungsvorschlag ist nicht Bestand-
teil dieses Konzernabschlusses.

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 grundsétzlich entsprechend ihrer jeweiligen Beteiligungs-
quote. Die Risiken werden im Risikobericht dargestellt. Aus
den Beziehungen zu den Beteiligungen der Hannover Riick
SE konnen zusatzlich aus gesetzlichen oder vertraglichen
Haftungsverhaltnissen (insbesondere Novationsklauseln und
Garantieerkldrungen) Belastungen resultieren. Wir verweisen
auf unsere Erlduterungen im Anhang dieses Berichts.
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Sonstige Angaben

Fiir alle mit verbundenen Unternehmen getétigten Rechtsge-
schifte haben wir nach den Umstinden, die uns zum Zeitpunkt
der Vornahme der Rechtsgeschifte bekannt waren, eine ange-
messene Gegenleistung erhalten. Auszugleichende Nachteile
im Sinne des 8 311 Absatz 1 Aktiengesetz (AktG) sind uns nicht
entstanden.

Die Hannover Riick SE unterhalt Zweigniederlassungen in Aus-
tralien, Bahrain, China, Frankreich, GroRbritannien, Kanada,
Korea, Malaysia und Schweden.

Ausblick

Die zustandigen Gremien der Hannover Riick SE und ihrer
Tochtergesellschaft E+S Riickversicherung AG haben im
November 2013 beschlossen, die Geschiftsbeziehung zwi-
schen den beiden Gesellschaften mit Wirkung zum 1. Januar
2014 neu zu ordnen. Der Geschaftsaustausch im Rahmen der
Zeichnungsgemeinschaft wird mit Beginn des Jahres 2014 auf-
gegeben. Im Schaden-Riickversicherungsgeschéaft wird jedoch
eine Retrozession der Hannover Riick SE an die E+S Riickversi-
cherung AG aufrechterhalten. Die exklusive Zustindigkeit der
E+S Riickversicherung AG fiir das deutsche und der Hanno-
ver Riick SE fiir das internationale Geschift bleiben bestehen.

Aufgrund der Verflechtungen der Muttergesellschaft mit den
Konzerngesellschaften und ihres hohen Geschéftsanteils im
Konzern verweisen wir an dieser Stelle auf unsere Aussagen
im Kapitel ,,Ausblick auf das Jahr 2014 auf Seite 124, die ins-
besondere auch die Erwartungen fur die Hannover Riick SE
widerspiegeln. Wie in den letzten Jahren streben wir auch fir
2014 eine Ausschiittungsquote fiir die Dividende von 35 % bis
40 % des Konzernergebnisses an.
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Weitere Erfolgsfaktoren

Unsere Mitarbeiter

Personalwirtschaftliche Kennzahlen

Im Hannover Riick-Konzern waren zum 31. Dezember 2013
2.419 (Vorjahr: 2.312) Mitarbeiter beschaftigt. Die Fluktuation
am Standort Hannover lag mit 2,8 % (2,8 %) unverandert auf
Vorjahresniveau. Mit 3,4 % sind die Fehlzeiten leicht unter dem
Niveau des Vorjahres (3,5 %). Fluktuation und Fehlzeiten liegen
weiterhin unter dem zu erwartenden Branchendurchschnitt.

Fluktuation/Fehlzeiten Standort Hannover
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Mitarbeiterbefragung ausgewertet
und Ergebnisse umgesetzt

Die Qualifikation und Einsatzfreude unserer Mitarbeiter stellen
fiir uns ein hohes Gut dar. Aus diesem Grund fiihren wir in der
Regel alle zwei Jahre eine interne Mitarbeiterbefragung durch,
die unter anderem die Zufriedenheit unserer Mitarbeiter mit
ihren Tatigkeiten, ihren Arbeitsbedingungen, ihrer Entwicklung
und Forderung erhebt sowie die Themen Zusammenarbeit und
Fithrung beleuchtet.

Die Aufarbeitung dieser zuletzt Ende 2012 durchgefiihrten
Erhebung war eines der bestimmenden Themen unserer Per-
sonalarbeit im abgelaufenen Geschéftsjahr. Auch hat sich der
Vorstand mehrmals in seinen Sitzungen mit der Befragung und
ihren Ergebnissen beschiftigt.
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Als tibergeordnete Aussage lisst sich sehr erfreulich festhalten,
dass die iiberwiegende Anzahl unserer Mitarbeiter mit ihren
Tatigkeiten und deren Rahmenbedingungen sehr zufrieden ist.
So finden zum Beispiel 93 % unserer Mitarbeiter, dass unser
Unternehmen ein besonders guter Arbeitsplatz ist. Mit ahnlich
hohen Werten werden beispielsweise die Fragen beantwortet,
ob unsere Mitarbeiter gern zur Arbeit kommen oder sich erneut
flir unsere Gesellschaft als Arbeitgeber entscheiden wiirden.
Die Arbeitstitigkeiten werden ebenfalls iiberwiegend als inte-
ressant und abwechslungsreich sowie als herausfordernd fiir
die eigenen Fihigkeiten eingeschétzt.

NaturgemiRB wurden in dieser Befragung auch Verbesserungs-
bedarfe aufgezeigt. Mit Bezug auf die inhaltliche Personal-
arbeit wiinschen sich unsere Mitarbeiter unter anderem eine
Ausweitung des Entwicklungs- und Forderungsangebots. Spe-
ziell Mitarbeitern, die bereits Uber eine langjdhrige Berufs-
erfahrung und hohe Expertise verfligen, sollen so neue Lern-
impulse geboten werden. Weitere Verbesserungsfelder wurden
zum Beispiel in erweiterten Moglichkeiten zur Projektarbeit
und im Umgang mit Konflikten gesehen.

Viele dieser Anregungen wurden von uns bereits im abgelau-
fenen Geschiftsjahr aufgegriffen. Zur verbesserten Forderung
berufserfahrener Kollegen konzipierten wir beispielsweise ein
Seminar, das sich inhaltlich mit schwierigen Entscheidungs-
situationen beschiftigt, wie sie im Berufsalltag unserer Mitar-
beiter immer hiufiger anzutreffen sind. Auch fiihrten wir unser
sogenanntes ,,Client Centric Re Skills“-Seminar weiter, das sich
an erfahrene Senior Underwriter richtet, die ihre bereits sehr
erprobten Verhandlungskenntnisse um erfolgreiche, alterna-
tive Ansatze erganzen mochten.

Die Forderung der Moglichkeit zur Projektarbeit wurde von
den einzelnen Fachbereichen aufgegriffen. Dezentral erarbei-
teten sie jeweils passende Losungsansitze. Diese stellen zum
einen die Information der Mitarbeiter in den Vordergrund, so
dass transparent wird, welche Projekte fiir welche Unterneh-
mensbereiche anstehen. Zum anderen wurden zum Beispiel
die Moglichkeiten der Mitarbeiter verbessert, sich eigenstandig
fur eine Projektarbeit zu bewerben.

Um unser internes Konfliktmanagement zu starken, stellten wir
erneut unsere diesbeziiglichen Personalentwicklungsinstru-
mente auf den Priifstand. In diesem Zusammenhang bieten wir
unseren Fithrungskraften vielfiltige und auf die individuellen
Fragestellungen zugeschnittene Unterstiitzung, wie Mediati-
onen, Coaching, Prozessbegleitungen oder speziell angelegte
Seminare wie unseren , Konfliktmanager*.
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Mentoring-Programm erfolgreich
angelaufen

Sehr erfolgreich angelaufen ist unser Mentoring-Programm
im Rahmen unseres Diversity Managements zur Forderung
des Frauenanteils unserer Fiihrungskrifte. Fiinf Tandems aus
Mitarbeiterinnen und erfahrenen Fiihrungskréften trafen sich
regelmillig zu einem produktiven Austausch, um die indi-
viduellen Fragestellungen unserer Mentees zu besprechen.
Unternehmensseitig unterstiitzten wir die Gesprache durch
eine Prozessbegleitung. Zudem erhielten die Mentees im Rah-
men einer Halbjahresveranstaltung Gelegenheit, ihre Erfahrun-
gen untereinander auszutauschen. Angereichert wurde diese
Veranstaltung durch einen praxisbezogenen Workshop zum
Thema ,,Erfolgsfaktor Image®.

Angestellte Mitarbeiter nach Landern

Deutschland 1.219 1.164
USA 280 283
GroRbritannien 208 186
Stdafrika 164 164
Schweden 89 86
Australien 85 75
China 56 60
Frankreich 50 55
Irland 50 45
Bermuda 43 41
Malaysia 43 36
Bahrain 42 36
Kolumbien 25 20
Italien 12 13
Japan 10 9
Korea 9 9
Indien 8 8
Spanien 7 7
Mexiko 6 3
Kanada 5 4
Brasilien 4 4
Taiwan 4 4
Gesamt 2.419 2.312

Weitere Instrumente erfolgreich etabliert

Hohen Aufwand lieBen wir im abgelaufenen Geschiftsjahr in
die weitere Etablierung unserer in den letzten Jahren neu auf-
gesetzten oder iiberarbeiteten Personal-(Entwicklungs-)Ins-
trumente flieRen. Vorrangig sind hier die Verankerung der
Lernform ,Blended Learning“ und die Durchfithrung unseres
Fihrungsfeedbacks zu nennen.
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,Blended Learning®, also die Verzahnung von elektronischen
Lernprogrammen mit tutorieller Unterstiitzung und klassischen
Prisenzveranstaltungen, haben wir inzwischen als Standard-
form unserer Basis-Riickversicherungsausbildung etabliert. Im
abgelaufenen Geschaftsjahr fiihrten wir wiederum vier mehr-
wochige, modular aufgebaute Ausbildungsveranstaltungen auf
der Basis von ,,Blended Learning“ durch. Auch unsere Mitar-
beiter im Ausland konnen dieses Ausbildungsangebot dank sei-
nes universellen Aufbaus und seiner Mehrsprachigkeit nutzen.
Um unsere Trainingsprozesse weiter zu professionalisieren, ini-
tiierten wir zudem ein Projekt, das sich mit dem Aufbau eines
modernen und unseren Anforderungen angepassten Lernma-
nagementsystems beschaftigt.

Bewdhrt hat sich auch unser neu gestaltetes Fiihrungsfeed-
back, iiber das Fiithrungskréfte eine Riickmeldung von ihren
Mitarbeitern und Vorgesetzten erhalten. Konsequent an unse-
ren Fithrungsgrundsatzen ausgerichtet, wird dieses Instrument
inzwischen von allen leitenden Angestellten und Referatslei-
tern mit disziplinarischer Fiihrungsverantwortung erfolgreich
eingesetzt. Generell bestdtigte sich die hohe Qualitdt unserer
Fihrungsleistung. Zum Ende des abgelaufenen Geschaftsjahres
haben wir zudem die nachste Durchfiihrungsrunde fir unsere
leitenden Angestellten vorbereitet, die dieses Feedback in sei-
ner neuen Form bereits zum zweiten Mal durchlaufen, sodass
sich Entwicklungen und Trends zur Vorbefragung erkennen
lassen, die hoffentlich eine weitere Stairkung unserer Fiihrungs-
qualitat belegen.

Arbeitnehmerbeteiligung in der
Hannover Riick SE

Mit der Eintragung in das Handelsregister des Amtsgerichts
Hannover ist die Umwandlung der Hannover Riickversicherung
AG in die Rechtsform einer Europaischen Aktiengesellschaft,
Societas Europaea (SE), am 19. Marz 2013 wirksam gewor-
den. Auf dem Wege zu einer SE waren die Verhandlungen der
Geschaftsleitung mit dem besonderen Verhandlungsgremium
(BVG) zur Ausgestaltung des Beteiligungsverfahrens und der
Festlegung der Beteiligungsrechte der Arbeitnehmer in der
SE ein wichtiger Meilenstein. Am 23. Januar 2013 wurden die
Verhandlungen mit der Unterzeichnung der Beteiligungsver-
einbarung erfolgreich abgeschlossen.

Bis dahin waren auf Grundlage des Gesetzes lber die Betei-
ligung der Arbeitnehmer in einer Europdischen Gesellschaft
(SEBQG) zahlreiche Fragen und Themen zwischen den Parteien
zu klaren. Ziel des Gesetzes ist es, in einer SE die erworbenen
Rechte der Arbeitnehmer auf Beteiligung an Unternehmens-
entscheidungen zu sichern. Es ldsst aber Interpretationsspiel-
raume zu, wie dies im Einzelnen erfolgt. Die Dauer der BVG-Ver-
handlungen kann nach dem SEBG bis zu sechs Monate betragen
und unter bestimmten Voraussetzungen verlangert werden.
Davon haben die Verhandlungsparteien Gebrauch gemacht.
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Verhandelt wurden unter anderem Themen wie die Zustandig-
keit des SE-Betriebsrates (SE-BR), die Anzahl der einem Mit-
gliedstaat zugewiesenen Sitze im SE-BR und die Sitzverteilung.
Es galt festzulegen, ob es eine oder zwei jahrliche ordentliche
SE-BR-Sitzungen geben soll sowie Regelungen zur Bildung,
den Aufgaben, der Anzahl der Sitzungen und der Zahl der Mit-
glieder eines Geschaftsfiihrenden Ausschusses (GA) zu treffen.
Es galt auch, sich tber ein Unterrichtungs- und Anhorungs-
verfahren als Dialog zwischen dem SE-BR und dem Vorstand
der Hannover Riick SE zu einigen. Ein weiterer wesentlicher
Verhandlungspunkt war die Regelung der Mitbestimmung im
Aufsichtsrat.

Dank an die Mitarbeiter

Der Vorstand dankt allen Beschiftigten fiir ihren Einsatz im
vergangenen Jahr. Zu jeder Zeit hat sich die Belegschaft mit
den Zielen des Unternehmens identifiziert und diese motiviert
verfolgt. Den Mitarbeitern sowie Vertretern, die sich in unseren
Mitbestimmungsgremien engagiert haben, danken wir fur die
kritisch-konstruktive Zusammenarbeit.

Nachhaltigkeit bei
der Hannover Ruck

Die Nachhaltigkeitsstrategie
der Hannover Riick-Gruppe

Gewinn und Wertschopfung sind unabdingbare Voraussetzun-
gen einer nachhaltigen Entwicklung im Sinne unserer Kunden,
Aktiondre, Mitarbeiter und Geschaftspartner. Als ein fithren-
des Unternehmen der Riickversicherungsbranche hangt unser
wirtschaftlicher Erfolg im Wesentlichen von der richtigen Ein-
schatzung und Bewertung aktueller und zukiinftiger Risiken
ab. Nachhaltigkeit ist damit nicht nur ein wichtiger Teil unse-
res generellen unternehmerischen Verstindnisses, sondern
hat auch einen unmittelbaren Bezug zu unserem operativen
Geschift. Es ist unser Ziel, wirtschaftlichen Erfolg im Einklang
mit den gesetzlichen Regelungen sowie unter Beruicksichti-
gung der Bedirfnisse unserer Kunden und Mitarbeiter, der
Gesellschaft sowie des Umweltschutzes zu erzielen. Dabei
gilt nach wie vor unsere Pramisse, Wachstum durch selbst-
erwirtschaftete Gewinne zu finanzieren und Schieflagen, die
Eigenkapitalmalnahmen erfordern, zu vermeiden. So agieren
wir vorrangig ertragsorientiert und konzentrieren uns auf die
attraktiven Segmente des Riickversicherungsgeschafts.

Vor diesem Hintergrund haben wir im September 2011 eine
Nachhaltigkeitsstrategie fiir die Hannover Riick entwickelt, in
der wir uns explizit zu unserem strategischen Ziel der nachhal-
tigen Wertschopfung bekennen. Diese Nachhaltigkeitsstrategie
basiert auf einer guten, nachhaltigen Umsetzung aller Com-
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pliance-Anforderungen und konkretisiert die tibergeordnete
Unternehmensstrategie der Hannover Riick-Gruppe. Nach-
haltigkeit umfasst fiir uns nachfolgende fiinf Handlungsfelder:

* Governance und Dialog

* Produktverantwortung

¢ Erfolgreiche Mitarbeiter

* Beschaffung und Umweltschutz
* Gesellschaftliches Engagement

Governance und Dialog

Als international titiges Unternehmen tragt die Hannover Riick
Verantwortung in vielfiltiger Hinsicht. Das gilt fiir die Einhal-
tung jeweiliger Gesetze und Regelungen ebenso wie fiir das
Verhiltnis zu den Mitarbeitern, den Aktionidren, der Offent-
lichkeit und den Kulturkreisen, in denen das Unternehmen
agiert. Als Gesellschaft mit Sitz in Deutschland ist das natio-
nale Recht kennzeichnend fiir den formalen Gestaltungsrah-
men unserer Corporate Governance. Die Hannover Riick erftillt
bis auf wenige Ausnahmen alle Empfehlungen des Deutschen
Corporate Governance Kodex (DCGK), siehe Seite 95. Dartiber
hinaus bilden unsere Geschaftsgrundsatze (Code of Conduct)
einen weiteren Leitfaden fiir unser tagliches Handeln.

Uber unsere Leistungen als verantwortungsvolles Unterneh-
men haben wir auch im abgelaufenen Jahr in Form eines
eigenstindigen Nachhaltigkeitsberichtes informiert. Dabei
orientieren wir uns an den derzeit giiltigen und international
anerkannten Leitlinien der Global Reporting Initiative (GRI),
deren mittleren GRI-Transparenzlevel ,,B“ wir erfiillen.

Seit dem Jahr 2009 wird die Hannover Riick regelmaRig durch
die Ratingagentur oekom research auf ihre Nachhaltigkeitsleis-
tung hin bewertet. Seit 2013, mit Ablauf des aktuellen Rating-
prozesses, zahlen wir nunmehr zu den fiihrenden Unternehmen
unserer Branche und erfiillen die branchenspezifischen Mindest-
anforderungen. Zum Ausdruck dessen wurden wir in den soge-
nannten ,,Prime Standard“ von oekom research aufgenommen.

Unseren 2010 begonnenen aktiven und offenen Dialog mit den
wichtigsten Anspruchsgruppen haben wir durch eine zweite
Stakeholderbefragung im abgelaufenen Jahr fortgesetzt. In
deren Rahmen sind wir erneut mit rund 30 Vertretern aus den
Bereichen Kapitalmarkt, Kunden, Mitarbeitern, Nichtregie-
rungsorganisationen und dem o6ffentlichen Sektor in den Dia-
log getreten und haben dabei neben Anerkennung zu unserer
Berichterstattung auch wertvolle Anregungen in Bezug auf
zukiinftige Themen gewonnen.

Unseren ausfiihrlichen Nachhaltigkeitsbericht finden Sie unter
www.hannover-rueck.de/nachhaltigkeit/index.html
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Produktverantwortung

Unser Riickversicherungsangebot orientiert sich an den
Bediirfnissen des Markts und unserer Kunden. Angesichts
der sich verandernden gesellschaftlichen Herausforderungen
finden sich zunehmend neue wirtschaftliche, soziale und 6ko-
logische Risiken, sogenannte , Emerging Risks“, in unserer
Risikobewertung wieder. Beispiele zukiinftiger Risiken sind
unter anderem der demografische Wandel, die Entstehung von
Megastiadten, die Ressourcenverknappung oder Klimaverande-
rungen mit ihren Auswirkungen auf die globale Entwicklung
(Naturkatastrophen, Umweltschaden) sowie Pandemien. Wir
nutzen samtliche intern und extern gewonnenen Erkenntnisse,
um bessere Versicherungslosungen anbieten zu konnen. Unser
besonderes Augenmerk liegt dabei auf der Absicherung von
Risiken resultierend aus dem Klimawandel sowie dem Versi-
cherungsschutz fiir sozial schwache Gruppen. Dies trifft im
Besonderen auf die Entwicklungsldnder zu, wo angesichts
eines stetig wachsenden Nahrungsmittelbedarfs die Absiche-
rung von Viehbestdnden und Ernteausfillen notwendig ist.

Produktverantwortung umfasst fiir uns dariiber hinaus auch
die Verwaltung unserer Kapitalanlagen. Im Interesse unserer
Kunden, institutionellen Investoren und Privatanleger verfolgt
unsere Anlagestrategie — das Ziel, eine marktgerechte Ren-
dite zu erwirtschaften. Dabei berticksichtigen wir neben den
traditionellen finanztechnischen auch Umwelt-, Sozial- und
Governance-Kriterien (ESG-Kriterien). Seit 2012 orientiert
sich unsere Anlagepolitik konkret an den zehn Prinzipien des
Global Compact der Vereinten Nationen und beriicksichtigt
damit auch die Aspekte Menschenrechte, Arbeitsbedingun-
gen, Umwelt und Anti-Korruption. Seit 2013 werden unsere
Kapitalanlagen halbjahrlich auf die Einhaltung dieser ESG-
Malstdbe geprift. Bei Nichteinhaltung der Kriterien erfolgt
der Ausschluss aus unserem Anlageuniversum. Dariiber hin-
aus werden Investitionen in entsprechend identifizierte Titel
auch vorausschauend vermieden. Bei der Entwicklung und
kontinuierlichen Uberpriifung unserer Anlagestrategie arbei-
ten wir mit einem auf Nachhaltigkeit spezialisierten Dienst-
leister zusammen.
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Erfolgreiche Mitarbeiter

Der Erfolg unseres Unternehmens ist unmittelbar von der
erfolgreichen Arbeit unserer Mitarbeiter abhdngig. Wir ach-
ten daher in besonderer Weise auf deren Qualifikation, Erfah-
rung und Leistungsbereitschaft und legen Wert auf eine aus-
gezeichnete Personalentwicklungs- und Fithrungsarbeit. Der
Vereinbarkeit von Beruf und Privatleben bei unseren Mitar-
beitern kommt dabei besondere Bedeutung zu. Uber flexible
Arbeitszeitmodelle und Telearbeit fordert die Hannover Riick
die Balance aus beidem.

Dariiber hinaus genief8t die korperliche und geistige Gesund-
heit unserer Mitarbeiter einen besonderen Stellenwert. Im
Fokus steht dabei die Pravention von Erkrankungen. Durch
arbeitsmedizinische Vorsorgeuntersuchungen, Arbeitsplatz-
inspektionen, allgemeinmedizinische Beratungen und ein
umfassendes Sportangebot wollen wir zur Gesunderhaltung
unserer Mitarbeiter beitragen.

Beschaffung und Umweltschutz

Es ist ein erklartes Ziel der Hannover Riick, die negativen oko-
logischen Auswirkungen ihrer Geschaftstatigkeit so gering wie
moglich zu halten. Dabei steht die Reduzierung von Kohlen-
dioxid (CO,)-Emissionen bis hin zu Erreichung der Klimaneu-
tralitdt im Jahr 2015 im Mittelpunkt unserer Bemiihungen. Ein
wesentlicher Schritt zur Erreichung dieses Ziels war die Ein-
flihrung eines Umweltmanagementsystems im Jahr 2012 am
Standort Hannover. Dieses wurde kurz nach seiner Einfiihrung
erfolgreich nach DIN EN ISO 14001 zertifiziert; seine Konfor-
mitdt wurde im Rahmen des diesjahrigen Erhaltungsaudits
erneut bestatigt.

Einen weiteren Schritt hin zu unserem Ziel der Klimaneutralitat
haben wir Ende des Jahres 2013 mit dem Bau einer Photovol-
taikanlage auf dem Dach unseres Hauptgebdudes in Hannover
unternommen. Der dariiber erzeugte Strom soll ab dem Jahr
2014 vollstandig in das hauseigene Netz eingespeist werden.
In Abhéngigkeit von den tatsdchlich angefallenen Sonnenstunden
kann die Anlage rund 145.000 Kilowattstunden Solarstrom pro
Jahr erzeugen, was in etwa dem Stromverbrauch von 42 Zwei-
Personen-Haushalten entspricht. Umgerechnet bedeutet dies,
dass zukiinftig der Ausstof von etwa 136 Tonnen klimaschadli-
chem CO, pro Jahr vermieden wird.
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Im Jahr 2013 betrug die Kohlendioxid-Emission der Hannover
Riick am Standort Deutschland 7.203 (Vorjahr: 4.984) Tonnen
und lag damit rund 44,5 % iiber dem Vorjahreswert. Grund
fiir die deutlich erhohte Kohlendioxid-Belastung war neben
einer gestiegenen Anzahl an Flugkilometern resultierend aus
Geschiftsreisen, der erhohte Warmebedarf aufgrund eines
langanhaltenden Winters.

Wie in den Vorjahren haben wir auch 2013 unsere absolute
CO,-Belastung von 6.859 (4.743) Tonnen resultierend aus Flug-
und Bahnreisen durch freiwillige Ausgleichszahlungen an die
internationale Organisation ,,atmosfair® bzw. an die Deutsche
Bahn AG kompensiert.

Die folgende Tabelle gibt einen Uberblick iiber die Verbriuche
und Emissionen der Hannover Riick in den zuriickliegenden

finf Jahren.

Ressourcenverbrauch am Standort Hannover

Gesellschaftliches Engagement

Bereits seit ihrer Griindung im Jahr 1966 engagiert sich die
Hannover Riick in der Forderung von Kunst, Kultur sowie
Forschung und Lehre. Grundsitzlich untergliedern wir unser
gesellschaftliches Engagement in vier Bereiche: Sponsoring,
Stiftungsforderung, Spenden sowie das freiwillige Engagement
unserer Mitarbeiter bzw. deren Weitergabe von Know-how im
Umfeld unserer Standorte weltweit.

Ausfihrliche Informationen zu unserem sozialen Engage-
ment finden Sie unter www.hannover-rueck.de/nachhaltig-
keit/index.html

2013° 20123 2011° 2010 2009

Strom (in kWh) 9.114.482 8.802.262 8.214.917 8.055.429 8.014.946
Warmebedarf (in kWh) 3.359.694 2.319.854 1.859.119 2.383.918 2.314.009
Wasser (in 1) 15.778.000 14.961.000 14.464.500 14.722.000 12.100.000
Papier (in Blatt) 8.502.060 8.766.000 9.172.180 9.074.300 8.488.368
Abfall (in kg) 214.250 205.790 257.400 297.000 327.000
Geschaftsreisen (in km) 18.185.062 16.654.504 17.658.598 16.018.500 15.179.745
CO,-Belastung* (in kg) 7.203.000 4.984.000 8.123.000 7.685.000 9.005.000

Karl-Wiechert-Allee 50, Roderbruchstrae 26 und KiTa, Hannover

2w N o

Radiative Forcing Index: 2,7
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Karl-Wiechert-Allee 50, Roderbruchstrale 21 und 26 sowie KiTa, Hannover
Karl-Wiechert-Allee 50, Roderbruchstrale 21 und 26 sowie KiTa, Karl-Wiechert-Allee 57 (anteilig), Hannover
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150 350
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Quelle: The Lancet, Band 378, Ausgabe 9785, 2. Juli 2011
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. Diabetes mellitus zeigt sich an einem zu hohen Blutzuckerspiegel. Wenn keine
adaquate Kontrolle erfolgt, fuhrt der Diabetes bei den Betroffenen normalerweise,
zu deutlich erhohten Erkrankungs- und Sterberaten. Die weltweite Pravalenz
des Diabetes mellitus stieg von 150 Mio. Menschen im Jahr 1980 auf knapp 350
Millionen im Jahr 2008. Es wird davon ausgegangen, dass die Gesamtzahl in‘den
kommenden Jahrzehnten stetig steigen wird. Der Anstieg ist vor allem auf das—

g

K

/Wachstum und Altern der Bevolkerung sowie auf den Anstieg altersspezifischer
,,f Pravalenzen zuruckzufuhren. Einer der Hauptanstiegsfaktoren der am meisten
verbreiteten Form, dem sogenannten Diabetes mellitus Typ 2, ist die weltweite
Zunahme des durchschnittlichen Korpergewichts der Menschen.



Die stetig steigende
Zahl der von Volks-
krankheiten betroffe-
nen Patienten stellen
Forschung und
Medizin sowie die
Gesellschaft und die
Versicherer vor neue
Herausforderungen.




Chancen- und Risikobericht

Risikobericht

» Wir gehen bewusst und kontrolliert vielfaltige Risiken ein, die einerseits Gewinnmaoglichkeiten
eroffnen, aber andererseits auch nachteilige Auswirkungen fur das Unternehmen haben konnen

« Wir sind {iberzeugt, dass unser Risikomanagementsystem uns jederzeit einen transparenten Uber-
blick Uber die aktuelle Risikosituation ermaoglicht und unser Gesamtrisikoprofil angemessen ist

Risikolandschaft der Hannover Ruck

Die Hannover Riick-Gruppe geht im Rahmen ihrer Geschafts-
tatigkeit eine Vielzahl von Risiken ein. Diese Risiken werden
bewusst eingegangen und gesteuert, um die damit verbunde-
nen Chancen wahrzunehmen. Zur Systematisierung und Steu-
erung der Risiken unterteilen wir diese in

e versicherungstechnische Risiken der Schaden- und Perso-
nen-Rickversicherung, die originar auf unsere Geschafts-
tatigkeit zuriickzufiihren sind und sich unter anderem in
Schwankungen der Schadenschatzungen sowie in uner-
warteten Katastrophen und Veranderungen biometrischer
Faktoren — wie Sterblichkeit — manifestieren,
Marktrisiken, die im Rahmen unserer Kapitalanlage, aber
auch aufgrund der Bewertung teilweise langfristiger versi-
cherungstechnischer Zahlungsverpflichtungen entstehen,
Forderungsausfall- bzw. Kreditrisiken, die aus den viel-
faltigen Geschiftsverbindungen und Zahlungsverpflich-
tungen unter anderem mit Kunden und Retrozessiondren
resultieren,

operationale Risiken, die sich zum Beispiel aus fehlerhaf-
ten Prozessen oder Systemen ergeben konnen und
sonstige Risiken, wie Reputations- und Liquiditatsrisiken.

Aktuell sind unsere grofSten Risiken die Reserve- und die Katas-
trophenrisiken innerhalb der versicherungstechnischen Risiken
der Schaden-Riickversicherung, die Kredit- und Spread-Risiken
innerhalb der Marktrisiken sowie die Sterblichkeitsdnderungs-
risiken innerhalb der versicherungstechnischen Risiken der
Personen-Ruckversicherung.

* Die Reserverisiken konnen sich manifestieren, wenn die
aktuellen Schatzungen zu zukunftigen Zahlungsverpflich-
tungen aus bestehenden Versicherungsvertragen von den
in Zukunft tatsachlich zu tatigenden Zahlungen abweichen.

* Die Katastrophenrisiken resultieren aus Schadenzahlungen
fiir Naturkatastrophen, wie Stiirme oder Erdbeben, und
von Menschen verursachte Katastrophen, wie Terroran-
schldge, Flugzeug- oder Schiffsungliicke, deren Hohe die
im langjdhrigen Mittel erwarteten Schiden iibersteigen.
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* Die Kredit- und Spread-Risiken resultieren aus Marktwert-
verdnderungen oder Zahlungsausfillen im Rahmen unserer
Kapitalanlage in festverzinsliche Wertpapiere von Unter-
nehmen oder Staaten bzw. dinglich besicherte Anleihen.

e Sterblichkeitsinderungsrisiken resultieren aus dem Unter-
schied zwischen der in der Preis- und Reservebildung
berucksichtigten Sterblichkeit der Versicherten und der
tatsachlichen Sterblichkeit.

Unser Risikoprofil ist im Laufe des vergangenen Geschafts-
jahres stabil geblieben. Die Risiken sind grundséatzlich im Ein-
klang mit unserem Geschéftswachstum gestiegen. Besondere
Aspekte beschreiben wir in den folgenden Abschnitten.

Elementar fiir die Ubernahme von Risiken sind die Vorgaben und
Entscheidungen des Vorstands zum Risikoappetit des Hannover
Riick-Konzerns, die auf den Berechnungen der Risikotragfahig-
keit basieren. Durch unsere Geschiftstitigkeit auf allen Kon-
tinenten und die Diversifikation zwischen unseren Geschafts-
feldern Schaden- und Personen-Riuickversicherung erzielen wir
einen effektiven Einsatz unseres Kapitals unter Chancen- und
Risikogesichtspunkten sowie eine iiberdurchschnittlich hohe
Eigenkapitalrendite. In der Schaden-Riickversicherung betrei-
ben wir ein aktives Zyklusmanagement und zeichnen unser
Geschaft selektiv und diszipliniert.

Durch den Ausbau der Personen-Riickversicherung reduzie-
ren wir die Ergebnisvolatilitit der Gruppe und erhalten die
Stabilitdt der Dividendenzahlungen. Neben unserer priméren
Geschiftstatigkeit als Riickversicherer in der Schaden- und
Personen-Riickversicherung betreiben wir zudem in ausge-
wdahlten Marktnischen Erstversicherungsgeschaft als Ergan-
zung zu unserem Kerngeschaft der Riickversicherung. Mittels
dieser Ansatze sind wir gut positioniert fiir weiteres profitables
Wachstum. Unserem Risikomanagement kommt eine entschei-
dende Bedeutung zu, unter anderem, damit die Risiken fiir das
Riickversicherungsportefeuille kalkulierbar bleiben und auch
auBergewohnliche GroRschaden das Ergebnis nicht tiberge-
biithrlich beeintrachtigen.
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Umsetzung der Strategie

Unternehmensstrategie

Risikostrategie

\/

Rahmenrichtlinien
Risikomanagement

\/

Limit- und Schwellenwertsystem fiir die
wesentlichen Risiken der Hannover Rick-Gruppe

\/

Zentrale Richtlinien: Kapitalanlagen, Exposure Management,
zentrale Zeichnungsrichtlinien (Schaden- und Personen-RV) ...

Lokale Richtlinien: z. B. dezentrale Zeichnungsrichtlinien, Unter-
schriftenregelungen, lokale Notfallplane, Vertretungsregelungen

Strategieumsetzung

Die aus der Unternehmensstrategie abgeleitete Risikostrategie
ist die Basis unseres Umgangs mit Chancen und Risiken. Die
Umsetzung der Strategie erfolgt dabei mehrstufig.

Unsere Unternehmensstrategie umfasst zehn strategische
Grundsitze, die geschiftsbereichsiibergreifend die Realisie-
rung unseres Auftrags ,Hannover Riick soll profitabel wach-
sen” sicherstellen. Die Geschiftsfeldausrichtungen folgen
diesen Grundsitzen und leisten somit einen unmittelbaren Bei-
trag, um die iibergreifenden Ziele zu erreichen. Wesentliche
strategische Ansatzpunkte fiir unser konzernweites Risikoma-
nagement sind dabei die Grundsatze aktives Risikomanage-
ment, angemessene Kapitalbasis und nachhaltige Compliance.
Fiir weitere Informationen zur Unternehmensstrategie und den
strategischen Grundsitzen im Detail verweisen wir auf das
Kapitel ,,Unsere Strategie® auf Seite 16 ff.

In der Risikostrategie werden unsere aus der Unternehmens-
strategie abgeleiteten Ziele im Hinblick auf das Risikomanage-
ment weiter konkretisiert sowie unser Risikoverstdndnis doku-
mentiert. Um das Erreichen dieser Ziele zu unterstiitzen, haben
wir zehn iibergeordnete Prinzipien festgelegt:

1. Wir halten den vom Vorstand festgelegten Risikoappetit
ein.

2. Wir integrieren das Risikomanagement in die wertorien-
tierte Steuerung.

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

4. Wir streben das jeweils hochste Risikomanagement-
Rating der Ratingagenturen und die Genehmigung unse-
res internen Kapitalmodells fiir Solvency II an.
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5. Wir definieren eine Wesentlichkeitsgrenze fir unsere
Risiken.

6. Wir nutzen angemessene quantitative Methoden.

7. Wir verwenden passende qualitative Methoden.

8. Wir verteilen unser Kapital risikobasiert.

9. Wir stellen die notwendige Funktionstrennung in unserer
Aufbauorganisation sicher.

10. Wir beurteilen den Risikogehalt von neuen Geschifts-
feldern und neuen Produkten.

Die Risikostrategie wird mit einem zunehmenden Detaillie-
rungsgrad auf den verschiedenen Unternehmensebenen kon-
kretisiert, beispielsweise bis zur Einfuhrung und zum Testen
von Notfallplanen fur den Krisenfall oder Zeichnungsricht-
linien unserer Marktbereiche. Die Risikostrategie sowie die
daraus abgeleiteten Richtlinien, zum Beispiel die Rahmen-
richtlinie Risikomanagement oder das zentrale Limit- und
Schwellenwertsystem, tiberpriifen wir mindestens einmal im
Jahr. Dadurch stellen wir die Aktualitit unseres Risikomanage-
mentsystems sicher.

Unser Gesamtunternehmensrisiko steuern wir so, dass wir mit
einer Wahrscheinlichkeit von 90 % ein positives Konzernergeb-
nis erwarten konnen und die Wahrscheinlichkeit fiir den kom-
pletten Ausfall unseres 6konomischen Kapitals wie auch des
IFRS-Eigenkapitals nicht mehr als 0,03 % p.a. betragt. Diese
Kennzahlen werden mit unserem internen Kapitalmodell iiber-
wacht und tber die Einhaltung dieser Kenngroen wird der
Vorstand quartalsweise informiert. Die notwendige Eigenkapi-
talausstattung bestimmt sich nach den Anforderungen unseres
okonomischen Kapitalmodells, den Solvenzvorschriften, den
Erwartungen der Ratingagenturen fiir unser Zielrating und
den Erwartungen unserer Kunden. Dariiber hinaus halten wir
Eigenmittelpuffer vor, um neue Geschiftschancen jederzeit
wahrnehmen zu konnen.
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Strategische Ziele zur Risikoposition

Wahrscheinlichkeit eines
positiven Konzernergebnisses >90 % 94,9 %
Ausfallwahrscheinlichkeit
Eigenkapital <0,03% 0,01 %
Ausfallwahrscheinlichkeit
okonomisches Eigenkapital <0,03% <0,01%

Wesentliche externe Einflussfaktoren auf
das Risikomanagement im vergangenen
Geschaftsjahr

Im Berichtszeitraum war in erster Linie die im November 2013
erfolgte Einigung auf die Einfiihrung von Solvency Il zum
1. Januar 2016 von Bedeutung. Die Solvency II-Richtlinie hat
die Hauptziele, den Versichertenschutz zu starken, einheitliche
Wettbewerbsstandards im Versicherungssektor des europai-
schen Binnenmarkts zu schaffen und damit eine weitgehend
einheitliche Aufsichtspraxis in Europa zu gewahrleisten. Bevor
das neue Regelwerk zum 1. Januar 2016 vollstindig in Kraft
treten kann, miissen auf europaischer und nationaler Ebene
noch wichtige Details festgelegt werden. Die Hannover Riick
hat sich seit Jahren intensiv auf Solvency II vorbereitet und ist
gut gertistet, um die Markte mit mageschneiderten Produk-
ten zu versorgen. Wir sehen uns fiir Solvency II gut aufgestellt,
weil wir ein solider und risikoarmer Vertragspartner mit ausge-
zeichnetem Rating sind. Wir konnen das bei der Entwicklung
des internen Kapitalmodells gewonnene Know-how mehrfach
nutzen, und durch die Konvergenz von Aufsichts-, Rating- und
internen Kapitalanforderungen erwarten wir eine Entlastung,
die uns zusatzliche Riickversicherungskapazitit verschafft.

Weitere wesentliche externe Einflussfaktoren sind das anhal-
tend niedrige Zinsniveau und die Euro-Schuldenkrise. Fiir
nihere Informationen zu diesen Themen verweisen wir auf
das Kapitel ,Kapitalanlagen“ im Lagebericht auf Seite 50f.
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Risikokapital

Im Interesse unserer Aktionare und Kunden ist es unser Ziel,
ein angemessenes Verhiltnis von Risiken und Eigenmitteln
sicherzustellen. Unser quantitatives Risikomanagement bildet
ein einheitliches Rahmenwerk zur Bewertung und Steuerung
aller das Unternehmen betreffenden Risiken und unserer Kapi-
talposition. Das interne Kapitalmodell ist dabei das zentrale
Instrument.

Das interne Kapitalmodell der Hannover Rick-Gruppe ist ein
stochastisches Unternehmensmodell. Es deckt alle Tochter-
unternehmen und Geschéftsfelder der Hannover Riick-Gruppe
ab. Zentrale GroRe bei der Risiko- und Unternehmenssteuerung
sind die okonomischen Eigenmittel, die auf Basis marktkon-
sistenter Bewertungsprinzipien ermittelt werden und in vielen
Aspekten der voraussichtlichen zukiinftigen Solvenzbewertung
unter Solvency II entsprechen.

Das interne Kapitalmodell der Hannover Riick beriicksichtigt
alle Risiken, die die Entwicklung der ckonomischen Eigenmittel
beeinflussen. Diese werden in versicherungstechnische Risi-
ken, Marktrisiken bei den Kapitalanlagen, Kredit- und opera-
tionale Risiken unterteilt. Fiir diese Risikoklassen haben wir
jeweils eine Anzahl von Risikofaktoren identifiziert, fiir die wir
Wahrscheinlichkeitsverteilungen festlegen. Risikofaktoren sind
zum Beispiel 6konomisch, wahrungsraumabhingige Indika-
toren wie Zinsen, Wechselkurse, Inflationsindizes, aber auch
versicherungsspezifische Indikatoren wie die Sterblichkeit
einer bestimmten Altersgruppe innerhalb unseres Versicher-
tenportefeuilles in einem bestimmten Land oder die Anzahl
von Naturkatastrophen in einer bestimmten Region und die
versicherte Schadenhohe pro Katastrophe. Die Festlegung der
Wahrscheinlichkeitsverteilungen fiir die Risikofaktoren greift
auf historische und offentlich verfiighbare Daten sowie auf den
internen (Riick-)Versicherungsdatenbestand der Hannover
Riick-Gruppe zuriick. Ferner erganzt das Wissen interner und
externer Experten den Prozess. Die Eignung der Wahrschein-
lichkeitsverteilungen wird regelméalig von unseren Fachabtei-
lungen gepriift, aber vor allem im Rahmen der regelmaRigen
hausweiten Verwendung des Kapitalmodells bei der Risikoein-
schiatzung und Kapitalkostenverteilung verifiziert.

Die Hannover Rick ermittelt das benotigte Risikokapital als
Value at Risk (VaR) der 6konomischen Wertveranderung tiber
einen Zeitraum von einem Jahr zum Sicherheitsniveau 99,97 %.
Dies entspricht dem Ziel, die einjahrige Ruin-Wahrschein-
lichkeit von 0,03 % nicht zu tiberschreiten. Damit liegt die
interne Zielkapitalisierung der Hannover Riick-Gruppe deut-
lich iiber dem Sicherheitsniveau von 99,5 %, das Solvency II
in Zukunft fordern wird. Natiirlich erfullt die Hannover Riick
SE auch die aktuellen aufsichtsrechtlichen Kapitalanforderun-
gen. Die Kapitalbedeckungsquote unter Solvency I liegt zum
31. Dezember 2013 bei 147 %. Die entsprechende Berechnung
ist weder marktkonsistent noch risikobasiert, sodass kein rele-
vanter Vergleich zur Bedeckungsquote nach internem Kapital-
modell moglich ist.
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Verfligbares Kapital und benétigtes Risikokapital

Verfuigbares 6konomisches Kapital 11.143,9 10.693,7

Sicherheitsniveau 99,97 % 99,5% 99,97 % 99,5 %
Bendtigtes Risikokapital 6.896,9 3.375,2 6.292,1 3.190,5
Kapitaliiberdeckung 4.247,0 7.768,6 4.401,5 7.503,1
Kapitalisierungsquote 161,6 % 330,2% 170,0 % 335,2%

1

Im Berichtszeitraum wurde die Darstellung der Risiken geandert. Das bendtigte Risikokapital wird nun als Veranderung zum Erwartungswert

(anstelle des Anfangswerts) ausgewiesen und das erwartete Ergebnis bei dem verfligharen Kapital berticksichtigt. Die Vorjahreswerte fiir das

benotigte und verfligbare Kapital sind entsprechend angepasst.

Die Hannover Riick-Gruppe strebt die Genehmigung ihres
internen Modells zur aufsichtsrechtlichen Kapitalbestim-
mung unter Solvency II an. Im Falle einer Genehmigung und
in Abhangigkeit von den endgiiltigen Bewertungsvorschriften
von Solvency I stellt die Kapitalisierung zum Sicherheitsniveau
99,5 % eine Indikation zur Erfiillung zukiinftiger aufsichts-
rechtlicher Anforderungen dar.

Unsere Kapitaliiberbedeckung zum Zielsicherheitsniveau
99,97 % ist gegenwartig sehr komfortabel. Zusatzliches Kapi-
tal halten wir vor allem, um die Anforderungen der Rating-
agenturen fiir unser Zielrating zu erfiillen. Wir streben in
diesem Zusammenhang von den fiir unsere Branche aus-
schlaggebenden Ratingagenturen eine Bewertung an, die uns
weltweit den Zugang zu jedem Riickversicherungsgeschéft
ermoglicht und sichert.

Die Hannover Ruck wird von den Ratingagenturen Standard &
Poor’s (S§P) und A.M. Best im Rahmen eines interaktiven
Ratingprozesses analysiert, das heillt, diese beiden Rating-
agenturen erhalten Zugang auch zu vertraulichen Informatio-
nen iiber die Hannover Riick. Die aktuelle Finanzkraftbewer-
tung wird durch Standard & Poor’s mit ,,AA-“ (Very Strong,
stabiler Ausblick) und durch A.M. Best mit ,,A+“ (Superior,
stabiler Ausblick) bewertet.

Das Risikomanagement der Hannover Riick wird von Stan-
dard & Poor’s mit ,,Very Strong“, der besten moglichen Bewer-
tung, beurteilt. Im Rahmen der Bewertungen wurden unter
anderem das sehr gute Risikomanagement, die konstante und
konsequente Umsetzung der Unternehmensstrategie durch die
Geschaftsfiihrung sowie die ausgezeichnete Kapitalausstat-
tung hervorgehoben. Zudem wurde im Rahmen der Bewertung
das interne Kapitalmodell der Hannover Riick begutachtet.
Als Ergebnis dieser Begutachtung berticksichtigt Standard &
Poor’s die Ergebnisse des internen Kapitalmodells der Hanno-
ver Riick-Gruppe bei der Bestimmung des Rating-Zielkapitals.
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Organisation und Prozesse des
Risikomanagements

Unser konzernweites Risikomanagement ist darauf ausgerich-
tet, durch gezieltes Abwéigen von Chancen und Risiken einen
wesentlichen Beitrag zum profitablen Wachstum und damit
zur Umsetzung unserer Strategie zu leisten. Gewinn und Wert-
schopfung sind die Grundlage unserer nachhaltigen Entwick-
lung im Interesse unserer Kunden, Aktiondre, Mitarbeiter und
Geschaftspartner.

Zur Gewahrleistung eines effizienten Risikomanagementsys-
tems hat die Hannover Riick Risikomanagementfunktionen und
Gremien konzernweit eingerichtet. In diesem System sind die
einzelnen Elemente des Risikomanagements eng miteinander
verzahnt und die Rollen, Aufgaben und Berichtswege sind klar
definiert und in Richtlinien dokumentiert. Dies ermoglicht ein
gemeinsames Verstindnis fiir eine konzernweite und ganzheit-
liche Uberwachung aller wesentlichen Risiken. Zur Unterstiit-
zung der Risikokommunikation und zur Etablierung einer offe-
nen Risikokultur finden regelmaRige Treffen der konzernweiten
Risikomanagementfunktionen statt. Die Organisation und das
Zusammenwirken der einzelnen Funktionen im Risikomanage-
ment sind elementar fiir unser internes Risikosteuerungs- und
Kontrollsystem. Einen Uberblick iiber die zentralen Funktionen
und Gremien im Gesamtsystem sowie deren wesentlichen Auf-
gaben und Kompetenzen vermittelt die folgende Darstellung.
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Zentrale Funktionen der Risikoliberwachung und -steuerung

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

Vorstand

Gesamtverantwortung fur das konzernweite Risikomanagement sowie Festlegung der Risikostrategie

Risikoausschuss

Operatives Risikomanagement, Uberwachungs- und Koordinations-
gremium sowie Implementierung und Sicherstellung einer konzernweit
einheitlichen Risikomanagementkultur

Group Risk
Management
Konzern- und
geschaftsfeldiiber-
greifende Risikouber-
wachung aller aus
Unternehmenssicht
wesentlichen Risiken

!

Tochtergesellschaften, Niederlassungen, Servicegesellschaften,
Reprasentanzen sowie Markt- und Servicebereiche innerhalb der Geschafts-

felder der Schaden-, Personen-Riickversicherung und Kapitalanlagen
Risikosteuerung und origindre Risikoverantwortung fur die Risikoidentifikation
und -bewertung auf Bereichs- bzw. Gesellschaftsebene

Chief Risk Officer
Verantwortung fur
die konzern- und
geschaftsfeldiiber-

greifende Risikouber-
wachung aller aus

Konzernsicht wesent-

lichen Risiken

unterstitzt durch lokale
Risikomanagement-
funktionen

!

Aktuarielle
Funktion
Gewahrleistung der
Angemessenheit
der verwendeten
Methoden und der
zugrunde liegenden
Modelle in Bezug auf
die Berechnung der
versicherungstechni-
schen Riickstellungen

!

Interne Revision
Prozessunabhangige
und konzernweite
Uberwachung im
Auftrag des Vorstands

Compliance-
Funktion
Uberwachung der
Gebiete, bei denen
ein Fehlverhalten zu
zivilrechtlichen Klagen [l
oder strafrechtlichen
bzw. ordnungs-
rechtlichen Verfahren
fuhren konnen

unterstltzt durch lokale
Compliance-Funktionen

!

Die systematische Risikoidentifikation, -analyse, -bewertung,
-steuerung und -Uiberwachung sowie die Risikoberichterstat-
tung sind wesentlich fiir die Wirksamkeit des gesamten Risiko-
managements. Nur durch eine frithzeitige Beriicksichtigung
von Risiken wird der Fortbestand unseres Konzerns sicherge-
stellt. Das etablierte System unterliegt — wie auch die Unter-
nehmens- und die Risikostrategie — einem permanenten Zyklus
der Planung, Tatigkeit, Kontrolle und Verbesserung.
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Internes Risikosteuerungs- und Kontrollsystem

Unternehmensstrategie

Verbesserung

A

Risikoberichterstattung

Risikokommunikation
und -kultur

Risikoiiberwachung

Risikotragfahigkeits-
konzept

Internes Risiko-
steuerungs- und
Kontrollsystem

v

Risikoidentifikation

Risikoanalyse und
-bewertung

Risikosteuerung

v

<
%

Kontrolle

Risikostrategie

Die Rahmenrichtlinie zum Risikomanagement des Hanno-
ver Riick-Konzerns beschreibt die bestehenden Elemente des
eingerichteten Risikomanagementsystems. Dort werden unter
anderem die wesentlichen Aufgaben, Rechte und Verantwort-
lichkeiten, organisatorische Rahmenbedingungen und der Risi-
kokontrollprozess beschrieben. AuBerdem regelt die Richt-
linie die Grundsatze fiir die Beurteilung neuer Produkte unter
Risikogesichtspunkten sowie Anforderungen an die Ausgliede-
rungen von Funktionen. Ihr Ziel ist es, homogene Konzernstan-
dards fiir das Risikomanagement zu etablieren. Wesentliche
Elemente unseres Risikomanagementsystems sind:

Risikotragfahigkeitskonzept

Die Ermittlung der Risikotragfahigkeit beinhaltet die Bestim-
mung des insgesamt zur Verfiigung stehenden Risikodeckungs-
potenzials und der Berechnung, wie viel davon zur Abdeckung
aller wesentlichen Risiken verwendet werden soll. Dies erfolgt
im Einklang mit den Vorgaben der Risikostrategie und der Fest-
legung des Risikoappetits durch den Vorstand. Mit unserem
Risikomodell erfolgt eine Bewertung der quantitativ bewert-
baren Einzelrisiken sowie der gesamten Risikoposition. Zur
Uberwachung der wesentlichen Risiken existiert ein zentrales
Limit- und Schwellenwertsystem. In dieses System flieBen —
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neben weiteren risikorelevanten Kennzahlen — insbesondere
die aus der Risikotragfahigkeit abgeleiteten und ermittelten
Kenngrofen ein. Die Einhaltung des Gesamtrisikoappetits
wird anhand der Ergebnisse des Risikomodells iiberpriift. Die
Berechnung wird halbjahrlich aktualisiert.

Risikoidentifikation

Wichtigste Informationsbasis fiir die Uberwachung der Risi-
ken ist die turnusméaRige Risikoidentifikation. Um sicherzu-
stellen, dass im Rahmen der Risikoidentifizierung alle Risiken
erkannt werden, existiert eine ibergreifende Kategorisierung,
die alle wesentlichen Risiken enthilt. Die Risikoidentifikation
erfolgt — dem jeweiligen Risiko angepasst — zum Beispiel in
Form von strukturierten Assessments, Interviews, Szenarioana-
lysen, Checklisten oder standardisierten Fragebogen. Externe
Erkenntnisse wie anerkanntes Branchen-Know-how (z.B. aus
Positionspapieren des CRO-Forums; das CRO-Forum ist eine
internationale Organisation der Chief Risk Officer (CRO) groRer
Versicherungs- und Riickversicherungsunternehmen) flieRen
in den Prozess mit ein. Die Risikoidentifikation stellt sicher,
dass die aus der laufenden und der turnusmiRigen Uber-
wachung bekannt gewordenen neuen Risiken erganzt werden
und bekannte Risiken bei Bedarf tiberarbeitet werden.
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Risikoanalyse und -bewertung

Jedes identifizierte und als wesentlich erachtete Risiko wird
quantitativ bewertet. Nur die Risikoarten, fiir die eine quan-
titative Risikomessung derzeit nicht oder schwer moglich ist,
werden qualitativ bewertet, z. B. Reputationsrisiken oder die
zukiinftigen Risiken (Emerging Risks).

Die Bewertung erfolgt zum Beispiel durch qualitative Risiko-
einschatzungen (Self Assessments). Beim Risikomodell der
Hannover Riick erfolgt durch das Group-Risk-Management
eine quantitative Bewertung der wesentlichen Risiken und der
Gesamtrisikoposition. Dabei werden soweit moglich Risiko-
kumule und -konzentrationen berticksichtigt.

Risikosteuerung

Die Steuerung aller wesentlichen Risiken ist Aufgabe der ope-
rativen Geschéaftsbereiche auf Bereichs- bzw. Gesellschafts-
ebene. Die Risikosteuerung umfasst dabei den Entwicklungs-
und Umsetzungsprozess von Strategien und Konzepten, die
darauf ausgerichtet sind, identifizierte und analysierte Risi-
ken entweder bewusst zu akzeptieren, zu vermeiden oder zu
reduzieren. Bei der Entscheidung durch den Geschaftsbereich
werden das Chancen-/Risikoverhaltnis sowie der Kapitalbedarf
bertcksichtigt. Operativ unterstiitzt wird die Risikosteuerung
beispielsweise durch die Vorgaben der dezentralen Zeich-
nungsrichtlinien, das Limit- und Schwellenwertsystem oder
auch durch das interne Kontrollsystem (IKS).

Risikoliberwachung

Elementare Aufgabe des Risikomanagements ist die Uberwa-
chung aller identifizierten wesentlichen Risiken. Dies beinhal-
tet unter anderem die Uberwachung der Umsetzung der Risiko-
strategie und die der Einhaltung der definierten Limite und
Schwellenwerte. Wichtige Aufgabe der Risikoliberwachung
ist es zudem, festzustellen, ob die RisikosteuerungsmafRnah-
men zum geplanten Zeitpunkt durchgefithrt wurden und ob die
geplante Wirkung der Maknahmen ausreichend ist.

Risikokommunikation und Risikokultur

Der Vorstand verantwortet die Implementierung einer kon-
zernweiten Risikokommunikation und Risikokultur. Das Risiko-
management ist im Auftrag des Vorstands fiir die operative
Umsetzung verantwortlich. Wesentliche Elemente der Kom-
munikation sind zum Beispiel die interne und externe Risiko-
berichterstattung, Informationen zu Risikokomplexen im Intranet
(z.B. Positionspapiere zu Emerging Risks), sowie regelmaRige
Treffen der Risikomanagementverantwortlichen im Konzern.

Risikoberichterstattung

Unsere Risikoberichterstattung verfolgt das Ziel, systematisch
und zeitnah tiber Risiken und deren potenzielle Auswirkungen
zu informieren sowie eine ausreichende unternehmensinterne
Kommunikation iiber alle wesentlichen Risiken sicherzustellen.
Das zentrale Risikoberichtswesen besteht primér aus turnus-
maRigen Risikoberichten, z. B. iber die Gesamtrisikosituation,
die Einhaltung der in der Risikostrategie definierten Kenn-
groBen oder der Kapazitatsauslastung der Naturkatastrophen-
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szenarien. Erganzend zur Regelberichterstattung erfolgt im
Bedarfsfall eine interne Sofortberichterstattung tiber wesent-
liche und kurzfristig auftretende Risiken.

Prozessintegrierte/-unabhingige Uberwachung
und Qualitatssicherung

Der Vorstand ist unabhingig von der internen Zustandigkeits-
regelung fiir die ordnungsgeméaRe Geschiftsorganisation des
Unternehmens verantwortlich. Dies umfasst auch die Uber-
wachung des internen Risikosteuerungs- und Kontrollsystems.
Eine prozessunabhingige Uberwachung und Qualititssiche-
rung des Risikomanagements erfolgt durch die interne Revision
und externe Instanzen (Wirtschaftspriifer, Aufsichtsbehorden).
Insbesondere durch den Wirtschaftspriifer erfolgt eine Priifung
des Risikofritherkennungssystems und des internen Uberwa-
chungssystems. Durch prozessintegrierte Verfahren und Rege-
lungen, beispielsweise durch das interne Kontrollsystem, wird
das Gesamtsystem vervollstindigt.

Internes Kontrollsystem

Wir gestalten unsere Geschaftstatigkeit so, dass sie stets im
Einklang mit allen gesetzlichen Vorschriften steht. Das interne
Kontrollsystem (IKS) ist ein wichtiges Teilsystem, das unter
anderem dazu dient, vorhandenes Vermogen zu sichern und
zu schiitzen, Fehler und UnregelmiRigkeiten zu verhindern
bzw. aufzudecken sowie Gesetze und Vorschriften einzuhalten.

Die Kernelemente des IKS der Hannover Riick sind in einer Rah-
menrichtlinie dokumentiert, die ein gemeinsames Verstandnis
fiir eine differenzierte Umsetzung der notwendigen Kontrollen
schafft. Sie hat letztlich zum Ziel, die Umsetzung unserer Unter-
nehmensstrategie konsequent zu steuern und zu tiberwachen.

Die Rahmenrichtlinie definiert Begrifflichkeiten, regelt die Ver-
antwortlichkeiten und liefert einen Leitfaden fiir die Beschrei-
bung von Kontrollen. Dariiber hinaus ist sie die Basis zur
Umsetzung der internen Ziele und der Erfiillung externer
Anforderungen, die an die Hannover Riick gestellt werden.
Das IKS besteht aus systematisch gestalteten organisatorischen
und technischen Mafnahmen und Kontrollen im Unternehmen.
Hierzu zdhlen beispielsweise:

* das Vieraugenprinzip,

¢ die Funktionstrennung,

¢ die Dokumentation der Kontrollen innerhalb der
Prozesse,

* sowie technische Plausibilitdtskontrollen und Zugriffs-
berechtigungen in den IT-Systemen.

Die Funktionsfahigkeit des IKS bedingt die Mitwirkung von
Leitung, Fiihrungskréiften und Mitarbeitern auf allen Ebenen.
Trotzdem lassen sich selbst mit einem optimal ausgestalteten
IKS nicht alle Fehler vermeiden. Das System kommt an seine
Grenzen, insbesondere bei Betrugsrisiken und ungenauen bzw.
unvollstandigen Regelungen und Verantwortlichkeiten.
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Die Finanzberichterstattung der Muttergesellschaft und des
Konzerns muss sowohl den internationalen und nationalen
Rechnungslegungsvorschriften als auch aufsichtsrechtlichen
Anforderungen entsprechen. Um dies zu gewdhrleisten, stel-
len im Bereich des Rechnungswesens und der Finanzbericht-
erstattung Prozesse mit integrierten Kontrollen sicher, dass
der Jahres- und Konzernabschluss vollstindig und richtig auf-
gestellt wird. Mithilfe einer Struktur differenzierter Kriterien,
Kontrollpunkte und Wesentlichkeitsgrenzen wird gewahrleis-
tet, dass wir das Risiko wesentlicher Fehler im Jahres- und
Konzernabschluss frithzeitig erkennen und verringern konnen.

Alle Komponenten des rechnungslegungsbezogenen internen
Kontrollsystems, die Prozesse zur Organisation und Durch-
fiihrung der Konsolidierungsarbeiten und zur Erstellung des
Konzernabschlusses sowie die zugehorigen Kontrollen werden
durchgingig dokumentiert. Um die Angemessenheit des Kon-
trollsystems sicherzustellen und kontinuierlich zu verbessern,
wird es regelmaRig tiberpriift und bewertet. Dabei stellt die
interne Revision sicher, dass die Qualitdt des Kontrollsystems
fortlaufend tiberwacht wird. Alle relevanten Bilanzierungs- und
Bewertungsrichtlinien sind in einem Konzern-Bilanzierungs-
handbuch (Group Accounting Manual) erfasst, das konzernein-
heitliche Regeln fiir Ansatz, Bewertung und Ausweis der Kon-
zernabschlussposten vorgibt. Der Prozess der Aktualisierung
und ggf. der Anpassung dieses Regelwerks ist im Hinblick auf
Informationswege, Verantwortlichkeiten und zeitliche Giiltig-
keit klar geregelt. Dariiber hinaus informieren wir gruppen-
weit frithzeitig iber wesentliche Entwicklungen und geédnderte
Anforderungen der Konzernfinanzberichterstattung.

Die Konzerngesellschaften sind im Rahmen unseres Kontroll-
systems fur die konzernweite Einhaltung der Bilanzierungs- und
Bewertungsrichtlinien sowie der internen Kontrollrichtlinien
verantwortlich. Die Geschaftsfiihrer und Finanzvorstinde der
in unserem Kontrollsystem als wesentlich definierten Konzern-
gesellschaften bestatigen dem Vorstand der Hannover Riick SE
zu jedem Abschlussstichtag die Vollstandigkeit, Richtigkeit und
Zuverlassigkeit ihrer an das Konzernrechnungswesen tibermittel-
ten Finanzdaten. Die Zulieferungen der Daten fiir den Konzern-
abschluss erfolgen iiber eine internetbasierte IT-Anwendung.
In einer Datenbank werden die fiir die Konzernfinanzbericht-
erstattung relevanten Daten gesammelt und iiber maschinelle
Schnittstellen in einem Konsolidierungssystem verarbeitet. Ent-
sprechend den Ergebnissen unserer Kontrollen werden diese
Werte, falls erforderlich, korrigiert. Da unsere Konzernfinanz-
berichterstattung in hohem MaR von IT-Systemen abhangt, ist
auch die Kontrolle dieser Systeme notwendig; Berechtigungs-
konzepte regeln den Systemzugriff und fiir jeden Schritt sind
inhaltliche und systemseitige Priifungen implementiert, durch
die Fehler analysiert und umgehend beseitigt werden.
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Interne Risikobewertung

Im folgenden Abschnitt stellen wir das verfiighare 6konomische
Kapital dem benotigten Risikokapital gegeniiber.

Die Hannover Riick ermittelt das 6konomische Eigenkapital
als Differenz aus den marktkonsistenten Werten der Aktiva
und Passiva. Die entsprechenden Bewertungsvorschriften fin-
den weitgehend auch fir den IVC Anwendung (siehe Kapitel
,Steuerungssystem® auf Seite 24). Wiahrend fiir die meisten
Kapitalanlagen Marktwerte vorliegen, erfordert die marktkon-
sistente Bewertung von Riickversicherungsvertragen ein spe-
zifisches Bewertungsmodell. Wir ermitteln den marktkonsis-
tenten Wert versicherungstechnischer Positionen als Barwert
der mittels versicherungsmathematischer Methoden projizier-
ten Zahlungen. Dieser wird um einen Risikoaufschlag adjus-
tiert und beinhaltet die Schwankung der zukiinftigen Zahlun-
gen. Diese Schwankungen resultieren aus Risiken, die nicht
durch Kapitalmarktprodukte abgesichert werden konnen, wie
etwa versicherungstechnische Risiken. In Abweichung zu den
aktuell diskutierten Bewertungsvorschriften unter Solvency II
verwenden wir risikofreie Zinsen, die aus den Renditen von
Staatsanleihen mit hoher Bonitdt abgeleitet sind, zur Diskon-
tierung unserer zukiinftigen Zahlungsstrome.

Marktpreise fiir Optionen und Garantien, die in Versiche-
rungsvertragen eingebettet sind, werden mit finanzmathemati-
schen Optionsbewertungsmodellen ermittelt beziehungsweise
approximiert.

Die verwendeten Verfahren sind dieselben, die auch bei der
Berechnung unseres Market Consistent Embedded Value zum
Einsatz kommen (Fur weitere Aussagen im Hinblick auf den
Market Consistent Embedded Value verweisen wir auf unsere
Darstellungen im Kapitel , Versicherungstechnische Risiken
der Personen-Riickversicherung® auf Seite 83). Die Bedeu-
tung dieser Optionen und Garantien in unserem Portefeuille
ist allerdings gering.

Die Bewertungsreserven der Kapitalanlagen geben die Markt-
Buchwert-Differenz derjenigen Kapitalanlagen an, die unter
IFRS zu Buchwerten ausgewiesen werden. Sonstige Bewer-
tungsanpassungen umfassen vor allem die latenten aktiven
und passiven Steuern, die im Zusammenhang mit den Bewer-
tungsanpassungen anfallen.

Das verfiigbare okonomische Kapital stieg im Betrachtungs-
zeitraum von 10.693,7 Mio. EUR auf 11.143,9 Mio. EUR. Grund
dafiir sind die positiven Effekte aus den 0konomischen Bewer-
tungsanpassungen fiir die Schaden- und Personen-Riickver-
sicherung. Das Eigenkapital blieb angesichts des positiven
Ergebnisses trotz gegenlaufiger Effekte aus der Wahrungsum-
rechnung und dem Zinsumfeld weitgehend stabil. Die gestiege-
nen Zinsen bei Staatsanleihen guter Bonitit sowie der stirker
werdende Euro fithrten zu einer Reduktion der Bewertungs-
reserven der Kapitalanlagen. Im Gegenzug stieg aufgrund
der hoheren Zinsen der Diskontierungseffekt der Schaden-
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riickstellungen in der Schaden-Riickversicherung. Die hoheren
Bewertungsanpassungen fiir die Personen-Riickversicherung
sind vor allem aus im Vergleich zu IFRS geringeren Effekten
aus Zins- und Wahrungskursanderungen zuriick zu fithren. Der
Anstieg der sonstigen Bewertungsanpassungen resultiert aus
latenten Steuern in Folge der hoheren Bewertungsreserven.

Ubergangsrechnung’ (6konomisches Kapital/Eigenkapital)

in Mio.EUR 2013 20122
Eigenkapital 6.530,0 6.714,1
Bewertungsanpassungen

Schaden-Rickversicherung 1.627,8 775,2
Bewertungsanpassungen

Personen-Riickversicherung 1.116,5 930,5
Bewertungsanpassungen

Kapitalanlagen eigenes

Management 357,6 599,0
Bewertungsanpassungen fur

Steuern und Sonstige -725,8 -558,1
Okonomisches Eigenkapital 8.906,1 8.460,7
Hybridkapital 2.237,8 2.233,0
Verfiigbares 6konomisches

Kapital 11.143,9 10.693,7

Im Zuge der Umstellung des Ausweises des benotigen Risikokapitals
als Veranderung zum Erwartungswert (anstelle des Anfangswertes)
wird das erwartete Ergebnis nun bei den jeweiligen Umbewertungs-
positionen als Teil des verfiigbaren Kapitals berlicksichtigt. Die Vor-
jahreswerte sind entsprechend angepasst.

Angepasst gemaR IAS 8 (vgl. Kapitel 3.1. des Anhangs)

Benétigtes Risikokapital

Das benotigte Risikokapital der Hannover Riick-Gruppe zum
Zielsicherheitsniveau 99,97 % stieg im Berichtsjahr von
6.292,1 Mio. EUR auf 6.896,9 Mio. EUR. Der Anstieg der Zeich-
nungsrisiken der Schaden-Riickversicherung resultiert im
Wesentlichen aus der Erhohung des Risikobudgets fiir Natur-
gefahren sowie aus Modellverbesserungen. Mit der Beriick-
sichtigung der erhohten Risikobudgets nehmen wir eine eher
konservative Sicht ein, da die zugesagten Kapazitaten nicht zu
jedem Zeitpunkt im Jahr ausgelastet werden. Die Erhohung des
Risikokapitals fiir Marktrisiken ist vor allem auf Anderungen
bei der Modellierung der Kredit- und Spread-Risiken sowie
zu einem geringeren Teil auf ein gestiegenes Volumen von
Immobilien zuriick zu fithren. Die Zeichnungsrisiken der Per-
sonen-Riickversicherung, die Kreditrisiken sowie die operatio-
nalen Risiken haben sich im Einklang mit den unterliegenden
Geschiftsvolumina geandert.

Das verflighare 6konomische Kapital, das als Haftungskapital
fir Versicherungsnehmer zur Verfiigung steht, setzt sich
zusammen aus den 0konomischen Eigenmitteln geméaR der
oben erlduterten Bewertungsprinzipien und dem Hybridkapital.
Das interne Kapitalmodell basiert auf aktuellen Verfahren aus
der Versicherungs- und Finanzmathematik. Fiir versicherungs-
technische Risiken konnen wir auf eine reichhaltige, interne
Datenhistorie zur Schatzung der Wahrscheinlichkeitsvertei-
lungen z. B. fiir das Reserverisiko zugreifen. Fiir Risiken aus
Naturgefahren verwenden wir externe Modelle, die im Rah-
men einer ausfiihrlichen internen Begutachtung so angepasst
werden, dass sie unser Risikoprofil méglichst gut abbilden.
Im Bereich der Personen-Riickversicherung werden langfris-
tige Zahlungsstrome unter verschiedenen Szenarien ermittelt.
Bei allen genannten Risiken greifen wir auf interne Daten zur
Festlegung der Szenarien und Wahrscheinlichkeitsverteilungen
zurtick. Angereichert werden die internen Daten durch Parame-
ter, die unsere internen Experten festlegen. Diese Parameter
sind vor allem im Bereich extremer, bisher nicht beobachteter
Ereignisse von Bedeutung.

Sicherheitsniveau Sicherheitsniveau Sicherheitsniveau Sicherheitsniveau

99,97 % 99.,5% 99.97 % 99,5%

Zeichnungsrisiko Schaden-Rickversicherung 4.459,9 2.738,6 4.025,5 2.610,6
Zeichnungsrisiko Personen-Ruckversicherung 2.607,3 1.434,3 2.592,8 1.336,6
Marktrisiko 3.609,5 2.032,9 3.465,0 1.898,0
Kreditrisiko 739,5 324,0 737,2 316,6
Operationales Risiko 510,7 296,8 556,9 267,5
Diversifikation -3.905,2 -2.187,7 -3.781,5 -2.237,9
Steuereffekte -1.124,8 -1.263,7 -1.303,8 -1.000,9
Benotigtes Risikokapital Hannover Riick-Gruppe 6.896,9 3.375,2 6.292,1 3.190,5

1

Im Berichtszeitraum wurde die Darstellung der Risiken geandert und die Vorjahreswerte entsprechend angepasst. Im Sinne einer transparenteren

Darstellung des Diversifikations- und Steuereffektes werden die Einzelrisiken nun vor Beriicksichtigung steuerlicher Effekte und als Veranderung zum

Erwartungswert (anstelle des Anfangswertes) ausgewiesen.
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Bei der Aggregation der einzelnen Risiken beriicksichtigen wir
Abhiangigkeiten zwischen den Risikofaktoren. Abhangigkeiten
entstehen zum Beispiel durch Marktschocks wie die Finanz-
krise, die gleichzeitig viele Marktsegmente betreffen. Zudem
kénnen Marktphidnomene wie Preiszyklen dafiir sorgen, dass
mehrere Betrachtungsperioden miteinander zusammenhén-
gen. Bei diesen Abhingigkeiten gehen wir jedoch davon aus,
dass nicht alle Extremereignisse gleichzeitig eintreten. Die
Abwesenheit vollstandiger Abhdngigkeit wird als Diversifika-
tion bezeichnet.

Das Geschaftsmodell der Hannover Riick basiert unter anderem
darauf, ein moglichst ausgewogenes Portefeuille aufzubauen,
sodass moglichst hohe Diversifikationseffekte erzielt werden
und das Kapital effizient eingesetzt werden kann. Diversifika-
tion besteht zwischen einzelnen Riickversicherungsvertragen,
Sparten, Geschiftssegmenten und Risiken. Entsprechend dem
Kapitalbedarf unserer Geschiftssegmente und Sparten und
auf Basis ihres Beitrags zur Diversifizierung legen wir die zu
erwirtschaftenden Kapitalkosten pro Geschaftseinheit fest.

Versicherungstechnische Risiken der
Schaden-Ruckversicherung

Das Risikomanagement der Schaden-Riickversicherung hat ver-
schiedene iibergreifende Leitlinien zur effizienten Risikosteu-
erung definiert. Dazu zidhlt unter anderem die begrenzte Nut-
zung von Retrozessionen zur Reduzierung der Volatilitat und
zum Schutz des Kapitals. Wesentlich ist ferner, dass die Aus-
schopfung der vorhandenen Risikokapazititen stets auf Basis
der Vorgaben des Risikomanagements der Hannover Riick-
Gruppe erfolgt und die Risikotibernahme systematisch iiber die
vorhandenen Zeichnungsrichtlinien gesteuert wird. Weil die
Stellung nicht ausreichender Reserven das grote Risiko der
Schaden-Riickversicherung darstellt, ist unser konservatives
Reservierungsniveau bestimmend fiir das Risikomanagement.

Wir unterscheiden grundsatzlich zwischen Risiken, die aus dem
Geschiftsbetrieb der Vorjahre resultieren (Reserverisiko) und
solchen, die sich aus dem Geschaftsbetrieb des aktuellen Jah-
res bzw. zukiinftiger Jahre ergeben (Preis-/Pramienrisiko). Bei
letzterem spielt das Katastrophenrisiko eine besondere Rolle.
Beim Katastrophenrisiko unterscheiden wir zwischen Natur-
katastrophen und von Menschen verursachten Katastrophen.
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Die Diversifikation innerhalb des Geschaftsfelds Schaden-
Riickversicherung wird durch die Umlage der Kapitalkosten
in Abhdngigkeit vom Diversifikationsbeitrag aktiv gesteuert.
Ein hoher Diversifikationseffekt entsteht durch Zeichnung von
Geschaft in unterschiedlichen Sparten und unterschiedlichen
Regionen mit unterschiedlichen Geschaftspartnern. Zusétzlich
verstarkt die aktive Begrenzung von Einzelrisiken wie Natur-
katastrophen den Diversifikationseffekt.

Diversifikationseffekt innerhalb des Geschaftsfelds

Schaden-Riickversicherung
Risikokapital' pro Sparte zum 99,5 %-VaR

in Mio.EUR
Nordamerika 734,9
Deutschland 458,3
Transport 289,7
Luftfahrt 269,6
Kredit/Kaution & politisches Risiko 789,1
Strukturierte Rickversicherung und ILS 146,2
GroRbritannien, Londoner Markt &

Direktgeschaft 375,9
Globale Ruckversicherung 508,2
Weltweites Katastrophengeschaft XL 562,6
Fakultative Rickversicherung 636,6
Diversifikation -2.032,5
Gesamt Schaden-Riickversicherung 2.738,6

Analog zum Ausweis der Einzelrisiken wurde die Darstellung gean-
dert. Im Sinne einer transparenteren Darstellung des Diversifikations-
effektes werden die Risiken nun als Veranderung zum Erwartungswert
(anstelle des Anfangswertes) ausgewiesen.

Das Risikokapital zum Sicherheitsniveau 99,5 % des Geschafts-
felds Schaden-Riickversicherung stellt sich wie folgt dar:

Benétigtes Risikokapital’ fir Zeichnungsrisiken
Schaden-Riickversicherung

in Mio.EUR 2013

Pramienrisiko (inkl. Katastrophenrisiko) 2.015,3
Reserverisiko 1.528,4
Diversifikation -805,1
Zeichnungsrisiken Schaden-Riickversicherung 2.738,6

Bendtigtes Risikokapital zum Sicherheitsniveau 99,5%.
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Survival Ratio in Jahren und Riickstellungen fiir Asbest- und Umweltschaden

in Mio.EUR 2013 2012
Einzelscha- Spatscha- Survival Einzelscha- Spatscha- Survival
denrtick- denruck- Ratio in denruck- denrtick- Ratio in
stellungen stellungen Jahren stellungen stellungen Jahren
Asbest- und Umweltschaden 28,8 170,8 32,1 27,8 182,2 29,1

Das Reserverisiko, d. h. die Gefahr der Unterreservierung von
Schaden und die sich daraus ergebende Belastung des ver-
sicherungstechnischen Ergebnisses, hat oberste Prioritat in
unserem Risikomanagement. Ein konservatives Reservierungs-
niveau ist fir uns von duerster Wichtigkeit. Wir haben daher
ein traditionell hohes Konfidenzniveau (> 50 %). Um diesem
potenziellen Risiko entgegenzuwirken, ermitteln wir unsere
Schadenreserven auf Basis eigener versicherungsmathemati-
scher Einschatzungen und bilden ggf. Zusatzreserven zu den
von unseren Zedenten aufgegebenen Reserven sowie die Seg-
mentreserve flir Schaden, die bereits eingetreten, uns aber
noch nicht bekannt geworden sind. Wesentlichen Einfluss auf
die Segmentreserve haben die Haftpflichtschaden. Die Seg-
mentreserve wird differenziert nach Risikoklassen und Regio-
nen errechnet. Die Segmentreserve der Hannover Riick-Gruppe
betrug im Berichtsjahr 5.359,6 Mio. EUR.

Ein weiteres Instrument der Uberwachung sind die von uns
genutzten statistischen Abwicklungsdreiecke. Sie zeigen, wie
sich die Riickstellung im Zeitablauf durch die geleisteten Zah-
lungen und die Neuberechnung der zu bildenden Riickstellung
zum jeweiligen Bilanzstichtag verdndert hat. Deren Angemes-
senheit wird aktuariell iberwacht.

Eine Qualitatssicherung unserer eigenen aktuariellen Berech-
nungen zur Angemessenheit der Reservehohe erfolgt jahrlich
zusatzlich durch externe Aktuars- und Wirtschaftspriifungsge-
sellschaften. Fiir weitere Aussagen im Hinblick auf das Reser-
verisiko verweisen wir auf unsere Darstellungen im Kapitel 6.7
,Versicherungstechnische Riickstellungen® auf Seite 189 ff.

Im Bereich der Asbest- und Umweltschaden sind verldssliche
Einschatzungen zukiinftiger Schadenzahlungen schwer zu
bestimmen. Die Angemessenheit dieser Reserven kann mit-
tels der sogenannten Survival Ratio abgeschatzt werden. Diese
Kennzahl driickt aus, wie viele Jahre die Reserven ausreichen
wiirden, wenn die durchschnittliche Hohe der Schadenzahlun-
gen der letzten drei Jahre fortdauern wiirde.
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Zur partiellen Absicherung von Inflationsrisiken hat die Han-
nover Ruck Inflation Swaps (USD- und EUR-Zero-Coupon-
Swaps) abgeschlossen, die Teile der Schadenreserven gegen
Inflationsrisiken schiitzen. Ein Inflationsrisiko besteht insbe-
sondere darin, dass sich die Verpflichtungen (z.B. Schaden-
reserven) inflationsbedingt anders entwickeln konnten als bei
der Reservebildung unterstellt. Erstmalig wurde ein Inflati-
onsschutz im zweiten Quartal 2010 mit einer Laufzeit von vier
und fiinf Jahren erworben. Eine Aufstockung erfolgte im ersten
Quartal 2011 (Laufzeit acht Jahre). Teile des Inflationsschutzes
fiir unsere Schadenreserven stellen wir auch durch den Kauf
von Anleihen sicher, deren Couponzahlungen inflationsge-
sichert sind.

Zur Einschatzung der fiir uns wesentlichen Katastrophenrisi-
ken aus Naturgefahren (insbesondere Erdbeben, Stirme und
Fluten) werden lizenzierte wissenschaftliche Simulations-
modelle eingesetzt, die wir durch die Expertise unserer Fach-
bereiche erginzen. Ferner ermitteln wir das Risiko fiir unser
Portefeuille durch verschiedene Szenarien in Form von Wahr-
scheinlichkeitsverteilungen. Die Uberwachung der Risiken, die
aus Naturgefahren resultieren, wird durch realistische Extrem-
schadenszenarien vervollstindigt. Im Rahmen dieses Prozesses
bestimmt der Vorstand auf Basis der Risikostrategie einmal im
Jahr die Risikobereitschaft fir Naturgefahren, indem der Teil
des okonomischen Kapitals festgelegt wird, der zur Abdeckung
der Risiken aus Naturgefahren bereitsteht. Dies ist eine wesent-
liche Grundlage fiir unser Zeichnungsverhalten in diesem Seg-
ment. Wir berticksichtigen im Rahmen unseres ganzheitlichen
und geschaftsfeldiibergreifenden Risikomanagements eine
Vielzahl von Szenarien und Extremszenarien, ermitteln deren
Auswirkung auf die Bestands- und Erfolgsgroen, beurteilen
sie im Vergleich zu den geplanten Werten und zeigen Hand-
lungsalternativen auf.
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Stresstests fiir Naturkatastrophen nach Retrozessionen

in Mio.EUR

2013 2012

Auswirkung auf den

prognostizierten Gewinn

Sturm Europa

100-Jahres-Schaden -227,8 -101,3
250-Jahres-Schaden -415,2 -241,0
Sturm USA

100-Jahres-Schaden -393,1 -369,1
250-Jahres-Schaden -630,6 -568,0
Sturm Japan

100-Jahres-Schaden -241,1 -289,4
250-Jahres-Schaden -292,0 -363,0
Erdbeben Japan'

100-Jahres-Schaden -263,4 -335,4
250-Jahres-Schaden -490,8 -478,0
Erdbeben Kalifornien

100-Jahres-Schaden -271,9 -281,2
250-Jahres-Schaden -461,1 -433,0
Erdbeben Australien

100-Jahres-Schaden -166,5 -176,2
250-Jahres-Schaden -369,1 -393,0

1

Zur Risikolimitierung werden zusatzlich Maximalbetrage fiir
verschiedene Extremschadenszenarien und Wiederkehrperi-
oden festgelegt, wobei Profitabilititskriterien beriicksichtigt
werden. Deren Einhaltung wird permanent durch das Group-
Risk-Management sichergestellt. Der Risikoausschuss, der Vor-
stand und das fiir die Steuerung verantwortliche Gremium der
Schaden-Riickversicherung werden regelmaRig tiber den Aus-
lastungsgrad informiert. Das Limit und der Schwellenwert fiir
den 200-Jahres-Gesamtschaden sowie dessen Auslastung stel-

len sich wie folgt dar:

Vorjahresszenario beschrankt auf Tokio

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

in Mio.EUR

Alle Natur-
katastrophenrisiken

Limit §Schwellen- Ist-Wert
2013 wert 2013 g (Juli 2013)

200-Jahres-Gesamt-
schaden

1.404

1.264 900

1
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Verlust bezogen auf das versicherungstechnische Ergebnis
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Im Geschéftsjahr hatten wir die folgenden GroRschaden zu
verzeichnen:

GroBschaden' 2013

Hagel ,Andreas” in Deutschland 27.-28. Juli 137,9 99,3
6 Sachschaden 117,2 115,8
Flut in Europa 20. Mai — 4. Juni 113,4 92,5
Flut in Kanada 19.-21. Juni 66,1 45,9
Hagel ,Manni” in Deutschland, der Schweiz und Osterreich 19.-20. Juni 51,9 37,7
Sturm ,,Christian” in Deutschland 28. Oktober 45,5 33,7
Sturm ,, Xaver” in Deutschland 5. Dezember 39,5 27,5
2 Luftfahrtschaden 37.8 33,5
2 Kreditschaden 28,7 28,7
1 Transportschaden 26,0 18,5
Flut in Kanada 8. und 9. Juli 25,9 15,0
Taifun ,Haiyan” auf den Philippinen 9. November 18,7 18,5
Tornados in den USA 19. - 20. Mai 15,5 11,0
Gesamt 7241 577,6
" Naturkatastrophen sowie sonstige GroRschiden tiber 10 Mio. EUR brutto

Das Preis-/Pramienrisiko besteht in der Moglichkeit einer

zufilligen Schadenrealisation, die von dem Schadenerwar-

tungswert abweicht, der der Pramienkalkulation zugrunde

gelegt wurde. RegelmiiRige und unabhingige Uberpriifun-

gen der bei der Vertragsquotierung genutzten Modelle sowie

zentrale und dezentrale Zeichnungsrichtlinien sind wichtige

Steuerungselemente.

Ferner werden regelméRig Berichte iiber den Verlauf der jewei-

ligen Vertragserneuerungen durch die Marktbereiche der Han-

nover Rick erstellt. Dabei wird unter anderem berichtet iber

wesentliche Konditionsveranderungen, Risiken (z. B. unaus-

kommliche Pramien) und auch iiber sich ergebende Markt-

chancen sowie die zur Zielerfiillung verfolgte Strategie. Die

kombinierte Schaden-/Kostenquote in der Schaden-Riickver-

sicherung stellt sich wie folgt dar:
Entwicklung der kombinierten Schaden-/Kosten- und GroBschadenquote
in % 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004"
Schaden-/Kostenquote
der Schaden-Ruckversi-
cherung 94,9 95,8 104,3 98,2 96,6 95,4 99,7 100,8 112,8 97,2
davon GroRschiden? 8,4 7,0 16,5 12,3 4,6 10,7 6,3 2,3 26,3 8,3

" Inklusive Finanz-Riickversicherung und Specialty Insurance

Nettoanteil des Hannover Rick-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)

2

Fiir weitere Aussagen im Hinblick auf die Abwicklung der Scha-
denriickstellungen verweisen wir auf unsere Darstellungen im
Kapitel ,,Abwicklung der Nettoschadenriickstellung des Seg-
ments Schaden-Riickversicherung® auf Seite 190 ff.
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Versicherungstechnische Risiken der
Personen-Ruickversicherung

Alle Risiken, die direkt mit dem Leben einer zu versichern-
den Person verbunden sind, werden als biometrische Risiken
bezeichnet (insbesondere die Fehlkalkulation der Sterblich-
keit, der Lebenserwartung, der Invaliditit und der Berufs-
unfihigkeit); sie sind fiir uns wesentliche Risiken im Bereich
der Personen-Riickversicherung. Unser Ziel ist es, biometri-
sche Risiken auszubalancieren. Da wir auch Abschlusskosten
unserer Zedenten vorfinanzieren, sind fir uns zudem auch
Kredit-, Storno- und Katastrophenrisiken wesentlich. Die Riick-
stellungen werden auf der Basis von abgesicherten biomet-
rischen Rechnungsgrundlagen und unter Beriicksichtigung
der Meldungen unserer Zedenten festgelegt. Die verwendeten
biometrischen Rechnungsgrundlagen sowie Stornoannahmen
werden fortlaufend hinsichtlich ihrer Angemessenheit iiber-
priift und wo notig angepasst. Dies erfolgt unter Verwendung
unternehmenseigener Erfahrungsdaten sowie marktspezifi-
scher Erkenntnisse.

Unser aktuelles Risikoprofil der Personen-Riickversicherung
wird von Sterblichkeitsrisiken dominiert. Dies liegt daran, dass
wir fiir die Mehrzahl unserer Versicherungsvertrage Todesfall-
leistungen und nicht Erlebensfallleistungen auszahlen. Das
Volumen unserer Rentenportefeuilles ist weiter gewachsen,
sodass das Langlebigkeitsrisiko inzwischen unser zweitgroR-
tes Risiko innerhalb der Personen-Riickversicherung darstellt.
Wir kalkulieren den Diversifikationseffekt zwischen Sterblich-
keits- und Langlebigkeitsrisiken vorsichtig, da die Vertrage
in der Regel fiir verschiedene Regionen, Altersgruppen und
Personen abgeschlossen sind.

Benétigtes Risikokapital* fiir Zeichnungsrisiken
Personen-Riickversicherung

in Mio.EUR
Sterblichkeitsrisiko 1.216,6
Langlebigkeitsrisiko 693,7
Invaliditats- und Berufsunfahigkeitsrisiko 293,3
Stornorisiko 485,9
Diversifikation -1.255,2
Zeichnungsrisiko Personen-Riickversicherung 1.434,3

' Bendtigtes Risikokapital zum Sicherheitsniveau 99,5 %.

Diversifikation ist fiir uns ein zentrales Steuerungsinstrument.
Wir streben eine moglichst hohe Risikostreuung tiber unter-
schiedliche Risikoklassen und unterschiedliche Regionen an.
In der Preisfindung fiir Riickversicherungsvertrage setzen wir
Anreize, die Diversifikation weiter zu erhéhen.

Durch Qualititssicherungsmallnahmen gewdahrleisten wir, dass
die von den Zedenten nach lokaler Rechnungslegung kalkulier-
ten Riickstellungen allen Anforderungen hinsichtlich Berech-
nungsmethoden und Annahmen, z. B. Verwendung von Sterbe-
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und Invaliditatstafeln, Annahmen zur Stornowahrscheinlichkeit,
geniigen. Neugeschift zeichnen wir in samtlichen Regionen
nach den weltweit giiltigen Zeichnungsrichtlinien, die detail-
lierte Regeln tiber Art, Qualitdt, Hohe und Herkunft der Risi-
ken formulieren. Sie werden jahrlich iiberarbeitet und vom
Vorstand verabschiedet. Die Besonderheiten einzelner Markte
werden in speziellen Zeichnungsrichtlinien abgebildet.

Indem wir die Einhaltung dieser Zeichnungsrichtlinien iiber-
wachen, reduzieren wir das Risiko der Zahlungsunfahigkeit
oder der Verschlechterung der Bonitat von Zedenten. Bei Neu-
geschiftsaktivititen und bei der Ubernahme internationaler
Bestinde werden regelmiRige Uberpriifungen und ganzheit-
liche Betrachtungen, z.B. von Stornorisiken, vorgenommen.
Dank der Ausgestaltung unserer Riickversicherungsvertrige
ist das in der Lebenserstversicherung bedeutsame Zinsrisiko
aufgrund gewdhrter Garantien fiir uns weitgehend nur von
geringer Bedeutung. Durch die von den lokalen Aufsichtsbehor-
den geforderten aktuariellen Berichte und Dokumentationen
erfolgt zusitzlich eine regelmiRige Uberpriifung auf der Ebene
der Tochtergesellschaften.

Wir vertrauen auf die unternehmerischen Fahigkeiten unserer
Underwriter und rdumen ihnen hochstmogliche Kompetenzen
ein. In unserer dezentralen Organisation steuern wir Risiken
dort, wo sie entstehen, mit einem gruppenweit einheitlichen
Ansatz, sodass wir eine Gesamtsicht auf die Risiken der Perso-
nen-Riickversicherung erhalten. Unsere globalen Zeichnungs-
richtlinien bieten den Underwritern dafiir einen geeigneten
Rahmen.

Ein weiteres wichtiges Element des Risikomanagements der
Personen-Ruckversicherung ist der Market Consistent Embed-
ded Value (MCEV). Der MCEV ist eine KenngroRe zur Bewer-
tung von Lebenserst- und Lebensriickversicherungsgeschaft,
die als Barwert der zukiinftigen Aktiondrsertrage des weltwei-
ten Personen-Riickversicherungsgeschafts zuziiglich des zuge-
ordneten Kapitals berechnet wird. Alle Risiken, die in diesem
Geschift enthalten sind, werden in der Berechnung so weit wie
moglich berticksichtigt. Die Ermittlung des MCEV erfolgt auf
Basis der im Oktober 2009 veroffentlichten Prinzipien des CFO-
Forums (Das CFO-Forum ist eine internationale Organisation
der Chief Financial Officer (CFO) groBer Versicherungs- und
Rickversicherungsunternehmen).

Fir detaillierte Informationen verweisen wir auf den MCEV-
Bericht 2012 auf unserer Internetseite. Der MCEV-Bericht fur
das Geschaftsjahr 2013 wird zeitnah zu diesem Bericht auf
unserer Internetseite veroffentlicht.
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Marktrisiken

Angesichts eines herausfordernden Kapitalmarktumfelds
kommt der Werterhaltung der selbstverwalteten Kapitalanlagen
und der Stabilitdt der Rendite eine hohe Bedeutung zu. Des-
halb richtet die Hannover Riick ihr Portefeuille an den Grund-
satzen eines ausgewogenen Risiko-/Ertragsverhaltnisses und
einer breiten Diversifikation aus. FuBend auf einem risikoar-
men Kapitalanlagen-Mix reflektieren die Kapitalanlagen sowohl
Wiéhrungen als auch Laufzeiten unserer Verbindlichkeiten. Zu
den Marktpreisrisiken zahlen Aktien-, Zinsanderungs-, Wah-
rungs-, Immobilien-, Spread- und Kreditrisiken.

Unser Portefeuille enthalt aktuell einen hohen Teil festver-
zinslicher Wertpapiere, sodass Zinsanderungs-, Kredit- und
Spread-Risiken den hochsten Anteil am Marktrisiko stellen.
Zinsdnderungs- und Wahrungsrisiken minimieren wir durch
eine moglichst hohe Kongruenz der Zahlungen aus festver-
zinslichen Wertpapieren mit den prognostizierten, zukiinftigen
Zahlungsverpflichtungen aus unseren Versicherungsvertragen.

Bendtigtes Risikokapital ' fiir Marktrisiken

in Mio.EUR

2013

Um den Werterhalt unserer selbstverwalteten Kapitalanlagen
sicherzustellen, tiberwachen wir fortlaufend die Einhaltung
eines portefeuilleiibergreifenden Frithwarnsystems auf Basis
einer klar definierten Ampelsystematik. Dieses System definiert
klare Schwellenwerte und Eskalationswege fiir die seit Jahres-
beginn aufgelaufenen Marktwertschwankungen und Realisie-
rungsergebnisse aus den Kapitalanlagen.

Diese sind im Einklang mit unserem Risikoappetit eindeutig
definiert und fihren, wenn eine entsprechende Marktwertent-
wicklung iiberschritten wird, zu festgelegten Informations- und
Eskalationswegen.

Unser konservativ ausgerichtetes Kapitalanlageportefeuille
konnte sich den Steigerungen der Zinssitze fiir Staatsanlei-
hen, die insbesondere im Mai und Juni 2013 aufgrund der
sogenannten Tapering-Debatte in den USA ausgeldst wurden,
nicht entziehen und gab ab Mai 2013 einen Teil der in den Vor-
jahren erfahrenen Marktwertgewinne wieder ab. Dabei sind die
Eskalationsstufen des Friihwarnsystems angesprochen worden
(vgl. Grafik unten). Ein wesentlicher Beitrag zu dieser Entwick-
lung resultiert aus unseren langer laufenden festverzinslichen
Wertpapieren, welche wir unter unserem strikten Asset-Liabil-
ity-Management-Ansatz zur Bedeckung entsprechender Ver-

Kredit- und Spreadrisiko 1.408,1 bindlichkeiten halten.
Zinsanderungsrisiko 812,9
Wihrungsrisiko 816,0 Ein weiteres wichtiges Instrument zur Uberwachung und Steu-
Aktienrisiko? 5310 erung der Marktpreisrisiken ist die kurzfristige Verlustwahr-
A scheinlichkeit gemessen als Value at Risk (VaR). Seine Berech-
Immobilienrisiko 287,7 L. . .
i i i nung erfolgt auf Basis historischer Daten, z.B. der Volatilitat
Diversifikation -1.822,8 . o
— der selbstverwalteten Wertpapierpositionen und der Korre-
Marktrisiko 2.032,9 lation dieser Risiken. Im Rahmen dieser Berechnungen wird
der Riickgang des Marktwerts unseres Portefeuilles mit einer
Benttigtes Risikokapital zum Sicherheitsniveau 99,5 %. bestimmten Wahrscheinlichkeit und innerhalb eines bestimm-
Inklusive nicht-borsennotierter Aktien (Private Equity) . . . . . .
ten Zeitraums simuliert. Der nach diesen Grundsitzen ermit-
telte VaR der Hannover Riick-Gruppe gibt den Marktwert-
Auslastung des Triggersystems
in %
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verlust unseres selbstverwalteten Wertpapierportefeuilles an,
der innerhalb von zehn Handelstagen mit einer Wahrschein-
lichkeit von 95 % nicht iiberschritten wird. Zur Berechnung
der VaR-Kennzahlen fiir den Hannover Riick-Konzern wird ein
Multifaktor-Modell verwendet. Es basiert auf Zeitreihen ausge-
wahlter reprasentativer Marktparameter (Aktienkurse, Rendi-
tekurven, Spread-Kurven, Wahrungskurse, Rohstoffkurse und
makrookonomische Variablen). Alle Anlagepositionen werden
auf Einzelpositionsebene innerhalb des Multifaktor-Modells
abgebildet; verbleibende Residualrisiken (z.B. Marktpreisri-
siken, die nicht direkt durch das Multifaktor-Modell erklart
werden) lassen sich durch Riickwartsrechnung ermitteln
und werden in die Gesamtrechnung einbezogen. Das Modell
berticksichtigt Zinsanderungsrisiken, Kredit- und Spread-Risi-
ken, systematische und spezifische Aktienrisiken, Rohstoffri-
siken sowie optionsspezifische Risiken.

Im Berichtsjahr haben die Volatilititen insbesondere von fest-
verzinslichen Anlagen in einem weiterhin schwierigen Kapital-
marktumfeld und damit die Marktpreisrisiken im Vergleich
zum Vorjahr zugenommen. Durch eine weiterhin breite Risi-
kodiversifizierung und die Ausrichtung unseres Kapitalanlage-
portefeuilles bewegte sich unser Value at Risk dennoch sowohl
im Verlauf des Berichtszeitraums als auch mit 1,1 % (0,8 %)
zum Ende des Berichtszeitraums klar unter der Value-at-Risk-
Limitierung unserer Kapitalanlagerichtlinie.

Value at Risk' des Kapitalanlageportefeuilles im Hannover Riick-Konzern

in %

1.5

0,9

0,6

1. Quartal 2013 2. Quartal 2013

3. Quartal 2013 4. Quartal 2013

' VaR-Oberlimit gemaR den Kapitalanlagerichtlinien der Hannover Riick: 2,5 %

Szenarien der Zeitwertentwicklung wesentlicher Kapitalanlageklassen

Marktwertbasis vor Steuern

Aktien Aktienkurse -10 % -2,9 -2,9
Aktienkurse -20 % -5,8 -5,8

Aktienkurse +10 % +2,9 +2,9

Aktienkurse +20 % +5,8 +5,8

Festverzinsliche Wertpapiere Renditeanstieg +50 Basispunkte -635,1 -508,3
Renditeanstieg +100 Basispunkte -1.241,6 -993,5

Renditertickgang -50 Basispunkte +656,9 +524,8

Renditertickgang -100 Basispunkte +1.341,2 +1.071,6

Immobilien Immobilienmarktwerte -10 % -115,9 -24,7
Immobilienmarktwerte +10 % +115,9 +24,7
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Um neben den Normalszenarien bei der Ermittlung des VaR
auch Extremszenarien abbilden zu konnen, fithren wir Stress-
tests durch. Hierbei werden die Verlustpotenziale auf Markt-
werte und Eigenkapital (vor Steuern) auf Basis bereits ein-
getretener oder fiktiver Extremereignisse simuliert. Weitere
wesentliche Risikosteuerungsmalnahmen sind neben den
diversen Stresstests, die das Verlustpotenzial unter extremen
Marktbedingungen abschétzen, Sensitivitats- und Durations-
analysen und unser Asset-Liability-Management (ALM).

Das interne Kapitalmodell liefert uns die quantitative Unter-
legung der Kapitalanlagestrategie sowie verschiedene VaR-
Kalkulationen. Zusatzlich sind taktische Durationsbander
installiert, innerhalb derer das Portefeuille opportunistisch ent-
sprechend den Markterwartungen positioniert wird. Es liegt
eine unmittelbare Verkniipfung zwischen den Vorgaben fiir
diese Bander und unserer ermittelten Risikotragfihigkeit vor.

Niahere Informationen zu den Risikokonzentrationen unserer
Kapitalanlagen lassen sich den Tabellen zur Ratingstruktur
der festverzinslichen Wertpapiere sowie zu den Wahrungen,
in denen die Kapitalanlagen gehalten werden, entnehmen. Wir
verweisen auf unsere Darstellungen in Kapitel 6.1 ,,Selbstver-
waltete Kapitalanlagen“ des Anhangs auf Seite 175 ff.

Aktienkursrisiken resultieren aus der Moglichkeit ungiinstiger
Wertveranderungen von Aktien, Aktienderivaten bzw. Aktienin-
dexderivaten in unserem Bestand. Wir halten nur in sehr gerin-
gem MafRe, im Rahmen strategischer Beteiligungen, entspre-
chende Bestinde. Die Szenarien der Aktienkursanderungen
haben somit nur einen duferst kleinen Einfluss auf unser Porte-
feuille. Wir verweisen auf unsere Darstellungen in Kapitel 6.1
»Selbstverwaltete Kapitalanlagen“ des Anhangs auf Seite 168 ff.

Der Bestand der festverzinslichen Wertpapiere ist dem Zins-
anderungsrisiko ausgesetzt. Sinkende Marktrenditen fiihren
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 risikobehafteten
und einer risikolosen Anleihe bei gleicher Laufzeit bezeichnet.
Anderungen dieser am Markt beobachtbaren Risikoaufschlige
fiihren analog der Anderungen der reinen Marktrenditen zu
Marktwertinderungen der entsprechenden Wertpapiere.

Wihrungsrisiken bestehen insbesondere dann, wenn ein Wah-
rungsungleichgewicht zwischen den versicherungstechnischen
Verbindlichkeiten und den Aktiva besteht. Durch eine weitge-
hende bilanzielle Kongruenz der Wiahrungsverteilung zwischen
Aktiv- und Passivseite reduzieren wir dieses Risiko auf Basis
der Einzelbilanzen des Konzerns. Daher ist die Quantifizierung
des Wahrungsrisikos nicht im kurzfristigen Value at Risk ent-
halten. Wir stellen regelméRig die Verbindlichkeiten pro Wah-
rung den bedeckenden Aktiva gegeniiber und optimieren die
Wihrungsbedeckung unter Beriicksichtigung verschiedener
Nebenbedingungen, wie verschiedene Rechnungslegungsan-
forderungen, durch Umschichtung der Kapitalanlagen. Verblei-
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bende Wahrungsiiberhange werden systematisch im Rahmen
der 6konomischen Modellierung quantifiziert und iberwacht.
Eine detaillierte Darstellung der Wahrungsaufteilung unserer
Kapitalanlagen erfolgt in Kapitel 6.1 ,,Selbstverwaltete Kapital-
anlagen auf Seite 176f.

Immobilienrisiken ergeben sich daraus, dass es zu negati-
ven Wertveranderungen von direkten oder uiber Fondsanteile
gehaltenen Immobilien kommen kann. Diese konnen durch
eine Verschlechterung spezieller Eigenschaften der Immobilie
oder einen allgemeinen Marktwertverfall (z. B. die US-Immo-
bilienkrise) hervorgerufen werden. Die Bedeutung von Immo-
bilienrisiken hat fiir uns aufgrund unseres kontinuierlichen
Engagements in diesem Bereich wieder zugenommen. Wir
streuen diese Risiken durch breit diversifizierte Investitionen
in hochqualitative Markte Deutschlands, Europas und der USA.

Derivative Finanzinstrumente setzen wir nur in geringem
Umfang ein. Hauptzweck solcher Finanzinstrumente ist die
Absicherung gegen mogliche negative Kapitalmarktsituatio-
nen. Im Berichtsjahr haben wir zur Absicherung eines Teils
der Inflationsrisiken unserer versicherungstechnischen Scha-
denreserven Inflation Swaps genutzt. Ein geringer Anteil unse-
rer Zahlungsstrome aus dem Versicherungsgeschaft sowie
Wahrungsrisiken aufgrund nicht effizient herstellbarer Wah-
rungskongruenz blieb dariiber hinaus wie im Vorjahr iiber
Devisentermingeschifte gesichert. Weitere derivative Finanz-
instrumente hilt die Hannover Riick zur Absicherung von Zins-
risiken aus Darlehen zur Finanzierung von Immobilien. Um
Kreditrisiken aus der Anwendung der derivativen Geschifte
zu vermeiden, werden die Vertrige mit verldsslichen Kontra-
henten abgeschlossen und groRtenteils taglich besichert. Die
verbleibenden Exponierungen werden gemal den restriktiven
Vorgaben aus den Anlagerichtlinien kontrolliert.

Unsere Kapitalanlagen enthalten Kreditrisiken, die sich aus
der Gefahr eines Ausfalls (Zins und/oder Tilgung) oder der
Anderung der Bonitit (Ratingreduzierung) der Emittenten von
Wertpapieren ergeben. Einer ausgesprochen breiten Diversi-
fikation kommt ebenso eine zentrale Bedeutung zu, wie einer
Bonitatsbeurteilung anhand der in den Kapitalanlagerichtlinien
festgelegten Qualitatskriterien.

Die Kreditrisiken messen wir zunachst anhand der marktiib-
lichen Kreditrisikokomponenten, insbesondere der Ausfall-
wahrscheinlichkeit und der moglichen Verlusthohe, wobei
wir etwaige Sicherheiten sowie den Rang der einzelnen Titel
entsprechend ihrer jeweiligen Wirkung beriicksichtigen. Im
Anschluss bewerten wir die Kreditrisiken zuerst auf Ebene der
einzelnen Wertpapiere (Emissionen) und in weiteren Schritten
zusammengefasst auf Emittentenebene.

Zur Begrenzung des Adressenausfallrisikos definieren wir
unterschiedliche Limite auf Emittenten- bzw. Emissionsebene
sowie in Form von dezidierten Ratingquoten. Ein umfangrei-
ches Risiko-Reporting sorgt fiir eine zeitnahe Berichterstattung
an die mit der Risikosteuerung betrauten Funktionen.
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Zusammensetzung der festverzinslichen Wertpapiere nach Ratingklassen’

Ratingklassen Staatsanleihen

Anleihen halbstaatlicher
Institutionen 2

Unternehmensanleihen Hypothekarisch/ding-
lich gesicherte Schuld-

verschreibungen

in % in Mio.EUR in % in Mio. EUR in % in Mio. EUR in % in Mio.EUR
AAA 21,9 1.345,0 50,4 3.188,4 1,5 169,5 63,0 3.047,9
AA 62,1 3.825,8 46,4 2.931,5 15,4 1.699,2 15,0 722,7
A 10,0 614,7 2,5 155,0 48,2 5.310,0 10,2 491,7
BBB 5,0 305,6 0,5 32,8 28,9 3.186,7 7,1 340,7
<BBB 1,0 63,1 0,2 13,3 59 651,3 4,7 226,9
Gesamt 100,0 6.154,2 100,0 6.320,9 100,0 11.016,8 100,0 4.830,0

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

2 Inklusive staatlich garantierter Unternehmensanleihen

Die installierten Messungs- und Uberwachungsmechanismen
stellen eine vorsichtige, breit diversifizierte Anlagestrategie
sicher. Dies manifestiert sich z.B. darin, dass sich die Expo-
nierungen in Staatsanleihen oder staatlich garantierte Titel
der sogenannten GIIPS-Staaten (Griechenland, Irland, Italien,
Portugal, Spanien) auf Marktwertbasis innerhalb unserer
selbstverwalteten Kapitalanlagen nur auf 126,6 Mio. EUR sum-
mieren. Dies entspricht einem Anteil von 0,4 %. Auf die ein-
zelnen Staaten entfallen dabei die folgenden Anteile: Spanien
39,3 Mio. EUR, Portugal 20,1 Mio. EUR, Italien 67,2 Mio. EUR
und Irland 0,0 Mio. EUR. Auf diese Bestiande mussten keine
auBerplanmiRigen Abschreibungen vorgenommen werden.
Anleihen griechischer Emittenten haben wir nicht im Bestand.

Auf Marktwertbasis wurden 3.480,2 Mio. EUR der von uns
gehaltenen Unternehmensanleihen von Firmen der Finanzin-
dustrie begeben. Hiervon entfallen 2.963,5 Mio. EUR auf Ban-
ken. Der tiberwiegende Teil dieser Bankanleihen (68,9 %) ist
mit einem Rating von ,,A“ oder besser bewertet. Es befinden
sich weder gezeichnete noch begebene Credit Default Swaps
in unserem selbstverwalteten Kapitalanlageportefeuille.

Kreditrisiken

Das Kreditrisiko besteht primér in der Gefahr des vollstindi-
gen oder partiellen Ausfalls der Gegenpartei und dem damit
verbundenen Zahlungsausfall.

Da das von uns tibernommene Geschaft nicht immer vollstan-
dig im Selbstbehalt verbleibt, sondern nach Bedarf retrozediert
wird, ist das Kreditrisiko auch in der Riickversicherung fiir uns
von Bedeutung. Um es moglichst gering zu halten, werden
unsere Retrozessiondre unter Bonitatsgesichtspunkten sorg-
faltig ausgewaihlt und tiberwacht. Dies gilt auch fiir unsere
Maklerbeziehungen, die z.B. durch die Moglichkeit eines Ver-
lusts der durch den Zedenten an den Makler gezahlten Pramie
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mit einem Risiko behaftet ist. Wir reduzieren diese Risiken
beispielsweise, indem wir Maklerbeziehungen auf Kriterien
wie Abschluss einer Berufshaftpflichtversicherung, Zahlungs-
verhalten und ordnungsgemafe Vertragsabwicklung iiberprii-
fen. Die Bonitdt der Retrozessiondre wird dabei fortlaufend
uberwacht. Ein Security-Komitee beschlielt auf der Basis die-
ser laufenden Uberwachung gegebenenfalls MaRnahmen zur
Besicherung von Forderungen, wenn diese ausfallgefahrdet
erscheinen. Eine webbasierte Risikomanagement-Applikation
unterstiitzt diesen Prozess, indem sie Abgabenlimite fiir die
einzelnen an den Schutzdeckungsprogrammen beteiligten
Retrozessionidre vorgibt und die noch freien Kapazitaten fiir
kurz-, mittel- und langfristiges Geschift ermittelt. Je nach Art
und erwarteter Dauer der Abwicklung des riickversicherten
Geschifts flieBen bei der Auswahl der Riickversicherer neben
Mindestratings der Ratingagenturen Standard & Poor’s und
A. M. Best auch interne und externe Experteneinschitzungen
ein (z.B. Marktinformationen von Maklern).

Insgesamt schiitzen Retrozessionen unser Kapital, sie stabili-
sieren und optimieren unsere Ergebnisse und erlauben uns,
Marktchancen breiter wahrzunehmen, z.B. nach einem GroR-
schadenereignis. Durch regelméRige Besuche bei unseren Retro-
zessiondren verfligen wir nicht nur tiber einen zuverlidssigen
Marktiiberblick, sondern auch iiber die Fiahigkeit, auf Kapazi-
tatsveranderungen schnell zu reagieren. Der Anteil der iiber-
nommenen Risiken, den wir nicht retrozedieren, der Selbst-
behalt, hat sich in den letzten Jahren wie folgt entwickelt.
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Selbstbehalt der gebuchten Bruttopramie

in % 2012 2011 2010 2009
Hannover Riuck-Konzern 89,0 89,8 91,2 90,1 92,6
Schaden-Ruckversicherung 89,9 90,2 91,3 88,9 94,1
Personen-Ruckversicherung 87,7 89,3 91,0 91,7 90,7

Neben der klassischen Retrozession in der Schaden-Riickver-

sicherung transferieren wir auch Risiken in den Kapitalmarkt.

Kreditrisiken sind aber auch im Hinblick auf unsere Kapital-

anlagen sowie innerhalb der Personen-Ruckversicherung von

Bedeutung, weil wir Abschlusskosten unserer Zedenten vor-

finanzieren. Unsere Zedenten, Retrozessioniare und Makler-

beziehungen, aber auch unsere Kapitalanlagen werden deshalb

unter Bonititsgesichtspunkten sorgfiltig bewertet, eingegrenzt

und im Rahmen eines Limit- und Schwellenwertsystems lau-

fend tiberwacht und gesteuert.

Die wesentlichen Steuerungskennzahlen des Kreditrisikos stellen

sich wie folgt dar:
Kennzahlen zur Uberwachung und Steuerung unserer Kreditrisiken
Steuerungskennzahlen 2012° 2011 2010 2009
Solvabilitatsspanne’ 71,7 % 72,9 % 68,3 % 69,5% 60,4 %
Eigenkapitaliiberdeckung? 34,3% 33,3% 30,9 % 36,5% 32,1%
Zinsbedienungsfahigkeit? 9,7x 13,3x 8,5x 13,8x 14,9x
Ruckstellungen/Pramie* 270,6 % 268,4 % 292,7 % 275,1 % 270,1 %
Kombinierte Schaden-/Kostenquote der
Schaden-Riickversicherung 94,9 % 95,8 % 104,3 % 98,2 % 96,6 %

(Eigenkapital + Hybridkapital)/verdiente Nettopramie
Hybridkapital/Eigenkapital

® EBIT/Zinszahlungen auf Hybridkapital
Nettortckstellungen/verdiente Nettopramie
Angepasst gemaR IAS 8 (vgl. Kapitel 3.1 des Anhangs)

89,4 % unserer Retrozessiondre sind mit einem soge-
nannten Investment-Grade-Rating klassifiziert (,AAA"
bis ,BBB®).

88,6 % verfiigen iiber ein Rating in der Kategorie ,,A“ oder
besser.

Seit dem Jahr 2009 konnten wir die Hohe der Forderungen
um insgesamt 19,7 % senken.

Unsere Forderungen aus dem in Riickdeckung gegebenen
Geschaft sind zu 47,3 % durch Depots oder Avalbiirgschaf-
ten gesichert. Bei den meisten unserer Retrozessionare
sind wir auch Riickversicherer, d.h. es besteht meist ein
Aufrechnungspotenzial mit eigenen Verbindlichkeiten.
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* Bezogen auf die wesentlichen Gesellschaften des Hannover
Riick-Konzerns waren zum Bilanzstichtag 300,9 Mio. EUR
(10,2 %) unserer Abrechnungsforderungen aus dem Riick-
versicherungsgeschift in Hohe von 2.945,7 Mio. EUR élter
als 90 Tage.

* Die durchschnittliche Ausfallquote der letzten drei Jahre
betrug 0,09 %.

Aus der Retrozession ergeben sich Anspriiche, die wir gegen-
iber unseren Retrozessionaren haben. Diese Rickversiche-
rungsforderungen — die Anteile der Riickversicherer an der
Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungs-
fille — belaufen sich zum Bilanzstichtag auf 1.403,8 Mio. EUR
(1.538,2 Mio. EUR). In der folgenden Grafik werden unsere Riick-
versicherungsforderungen — unterteilt nach Ratingqualitit -
gegeniiber unseren Retrozessiondren dargestellt. Fiir die ver-
gangenen Jahre ergibt sich eine deutlich riickldufige Tendenz
mit einer durchschnittlichen Reduzierung von 5,3 % pro Jahr.

Hannover Riick | Geschaftsbericht 2013



Forderungen aus dem Riickversicherungsgeschaft
zum Bilanzstichtag

in Mio.EUR
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In Kapitel 6.4 ,Versicherungstechnische Aktiva“ auf Seite 183f.,
Kapitel 6.6 ,,Sonstige Vermogenswerte* auf Seite 186 ff. sowie
Kapitel 7.2 ,,Ergebnis der Kapitalanlagen® auf Seite 205 f. fin-
den Sie weitere Erlauterungen zu den am Bilanzstichtag nicht
wertberichtigten, jedoch als fallig eingestuften versicherungs-
technischen und sonstigen Vermoégenswerten und den wesent-
lichen auBerplanmiRigen Abschreibungen des Berichtsjahres.

Operationale Risiken

Operationale Risiken bestehen in der Gefahr von Verlusten
aufgrund unzuldnglicher oder fehlerhafter interner Prozesse,
mitarbeiterbedingter, systembedingter oder auch externer Vor-
falle. Im Gegensatz zu versicherungstechnischen Risiken (z. B.
dem Pramienrisiko), die wir im Rahmen unserer Geschéftstitig-
keit bewusst und kontrolliert eingehen, sind die operationalen
Risiken untrennbarer Bestandteil unserer Geschaftstatigkeit.
Der Fokus liegt deshalb auf Risikovermeidung und -reduzie-
rung. Als Ableitung unseres strategischen Grundsatzes ,Wir
managen Risiken aktiv* handeln wir in Bezug auf die operati-
onalen Risiken nach den folgenden Prinzipien:
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1. Wir binden das operationale Risikomanagement in das
Unternehmen und seine Kultur ein.

2. Wir managen operationale Risiken proaktiv und
nachhaltig.

3. Wir betrachten Ereignisse und Szenarien, die das
gesamte Spektrum operationaler Risiken abdecken.

4. Wir streben durch unsere Manahmen eine angemes-
sene Risikoreduzierung an.

5. Wir managen innerhalb definierter Grenzen und schaf-
fen Transparenz durch Messungen.

Mit Hilfe von Selbsteinschiatzungen (Self Assessment for
Operational Risks/SAOR) ermitteln wir den Reifegrad unse-
res operationalen Risikomanagementsystems und definieren
Handlungsfelder fiir Verbesserungen. Basierend auf diesen
Messungen werden — unter Nutzung von Risikoindikatoren und
Effizienzgesichtspunkten — Limite und Schwellenwerte entwi-
ckelt. Einen wesentlichen Indikator bildet hierbei die SAOR-
basierte Kapitalbindung in unserem internen Modell. Diese
liegt aktuell bei 510,7 Mio. EUR.

Die Bewertung erfolgt beispielsweise durch die Einschat-
zung des Reifegrads der jeweiligen Risikomanagementfunk-
tion oder der Risikoiiberwachung und -berichterstattung.
Das System ermdoglicht uns unter anderem eine Priorisie-
rung der operationalen Risiken. In diesem Gesamtrahmen
betrachten wir insbesondere Geschiftsprozessrisiken, Com-
pliance-Risiken, Vertriebskanal- und Funktionsausgliede-
rungsrisiken, Betrugsrisiken, Personalrisiken, Informations-
technologierisiken bzw. Informationssicherheitsrisiken und
Betriebsunterbrechungsrisiken.

Geschaftsprozessrisiken bestehen in der Gefahr von unzuliang-
lichen oder fehlerhaften internen Prozessen, die z.B. durch
eine inaddquate Prozessorganisation entstehen konnen. Wir
haben Kriterien zur Beurteilung des Reifegrades der wesent-
lichen Prozesse definiert, z. B. fiir den Reservierungsprozess.
Dadurch kann die Uberwachung der Prozessrisiken sicher-
gestellt werden. Gemeinsam mit den Prozessbeteiligten bewer-
tet der Prozessverantwortliche die Risiken des Metaprozesses
und entwickelt MaBnahmen bei erkannten, bestehenden Risi-
ken. Datenqualitit ist ebenfalls ein sehr kritischer Erfolgsfak-
tor, insbesondere im Risikomanagement, weil zum Beispiel
die Validitdt der Ergebnisse des internen Modells maRgeblich
auf den zur Verfuigung gestellten Daten basiert. Oberstes Ziel
unseres Datenqualititsmanagements ist die nachhaltige Ver-
besserung und die Sicherstellung der Datenqualitat innerhalb
des Hannover Riick-Konzerns. Ein angemessenes Management
der Datenqualitatsrisiken setzt klar definierte Rollen und damit
verbundene Verantwortlichkeiten voraus. Das zentrale Daten-
qualititsmanagement ist im Rahmen der prozessintegrierten
Risikoiiberwachung fiir den Aufbau und die Aufrechterhal-
tung des Systems verantwortlich und hat dabei Vorgaben- und
Methodenkompetenz.
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Compliance-Risiken bestehen aus der Gefahr von Verstoflen
gegen Normen und Anforderungen, bei deren Nichtbeachtung
Klagen oder behordliche Verfahren mit einer nicht unerheb-
lichen Beeintrachtigung der Geschiftstitigkeit des Hannover
Riick-Konzerns drohen. Als besonders Compliance-relevante
Themen wurden dabei die aufsichtsrechtliche Compliance, die
Einhaltung der Geschiftsgrundsétze, Datenschutz oder auch
die Kartell- und wettbewerbsrechtliche Compliance definiert.
Das Compliance-Risiko schlie3t dabei steuerliche und recht-
liche Risiken mit ein. Die Verantwortlichkeiten innerhalb
der Compliance-Organisation sind konzernweit geregelt und
dokumentiert und Schnittstellen zum Risikomanagement sind
etabliert. RegelmaBige Compliance-Schulungsprogramme
erginzen das Instrumentarium. Fiir weitere Informationen zu
Compliance-relevanten Themen, wie Rechtsstreitigkeiten, Haf-
tungsverhaltnisse und Eventualverbindlichkeiten, verweisen
wir auf die Kapitel 8.6 und 8.7, Seite 222.

In ausgewdhlten Marktnischen betreiben wir Erstversiche-
rungsgeschift als Erganzung zu unseren Riickversicherungs-
aktivitaten. Wie in der Riickversicherung arbeiten wir hierbei
grundsatzlich mit Partnern aus dem Erstversicherungsbereich,
z.B. mit Erstversicherungsmaklern sowie Zeichnungsagentu-
ren, zusammen. Hieraus entstehen Vertriebskanalrisiken, die
jedoch durch eine sorgfaltige Auswahl der Agenturen, ver-
bindliche Zeichnungsrichtlinien und regelméRBige Priifungen
reduziert werden.

Funktionsausgliederungsrisiken konnen durch Ausgliederun-
gen von Funktionen, Dienstleistungen und/oder Organisations-
einheiten an Dritte, aulerhalb der Hannover Riick, resultieren.
Zur Begrenzung des Risikos existieren verbindliche Regelun-
gen, die z.B. vorsehen, dass vor einer wesentlichen Ausglie-
derung eine Risikoanalyse durchzufiihren ist. Im Rahmen die-
ser Analyse wird unter anderem gepriift, welche spezifischen
Risiken vorhanden sind und ob iiberhaupt eine Ausgliederung
erfolgen kann.

Betrugsrisiken ergeben sich aus der Gefahr vorsatzlicher Ver-
letzungen von Gesetzen oder Regeln durch Mitarbeiter (inter-
ner Betrug) und/oder durch Externe (externer Betrug). Risiko-
reduzierend wirken dabei das interne Kontrollsystem sowie die
konzernweiten und linienunabhédngigen Priifungen der inter-
nen Revision.

Die Funktions- und Wettbewerbsfahigkeit des Hannover Riick-
Konzerns ist mageblich der Kompetenz und dem Engagement
unserer Mitarbeiter zu verdanken. Zur Reduzierung der Per-
sonalrisiken achten wir in besonderer Weise auf Qualifikation,
Erfahrung und Leistungsbereitschaft unserer Mitarbeiter und
fordern diese durch ausgezeichnete Personalentwicklungs- und
Fithrungsarbeit. Durch regelmidfige Mitarbeiterbefragungen
und Uberwachung von Fluktuationsquoten werden diese Risi-
ken frithzeitig erkannt und Handlungsspielriume geschaffen.
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Informationstechnologierisiken bzw. Informationssicherheits-
risiken bestehen unter anderem in der Gefahr einer unzu-
langlichen Integritit, Vertraulichkeit oder Verfiigbarkeit von
Systemen und Informationen. Wesentlich fiir den Hannover
Riick-Konzern sind beispielsweise Schiden, die aus der uner-
laubten Weitergabe vertraulicher Informationen, der mutwilli-
gen Herbeifiihrung der Uberlastung wichtiger IT-Systeme oder
auch durch Computerviren resultieren. Angesichts des breiten
Spektrums dieser Risiken existieren vielfaltige Steuerungs- und
UberwachungsmaBnahmen sowie organisatorische Vorgaben,
wie beispielsweise abzuschlieBende Vertraulichkeitsvereinba-
rungen mit Dienstleistern. Dariiber hinaus werden unsere Mit-
arbeiter flir solche Sicherheitsrisiken durch praxisorientierte
Hilfestellungen, z.B. im Intranet oder durch Schulungsange-
bote, sensibilisiert.

Vorrangiges Ziel bei der Reduzierung der Betriebsunter-
brechungsrisiken ist die schnellstmogliche Riickkehr in den
Normalbetrieb nach einem Krisenfall, z. B. durch Umset-
zung vorhandener Notfallplanungen. Auf Basis international
anerkannter Standards wurden die entscheidenden Rahmen-
bedingungen definiert und unter anderem ein Krisenstab, als
temporares Gremium fir den Krisenfall, eingerichtet. Das Sys-
tem wird durch regelmiRige Ubungen und Tests erginzt. Eine
regelmaRige Risikoberichterstattung erfolgt an den Risiko-
ausschuss und den Vorstand.

Sonstige Risiken

Im Bereich der sonstigen Risiken sind fiir uns hauptsachlich die
zukiinftigen Risiken (Emerging Risks), die strategischen Risiken
sowie die Reputations- und Liquiditatsrisiken wesentlich.

Emerging Risks sind dadurch gekennzeichnet, dass sich ihr
Risikogehalt, insbesondere im Hinblick auf unseren versiche-
rungstechnischen Vertragsbestand, nicht verldsslich beurteilen
lasst. Solche Risiken entwickeln sich allmdhlich von schwachen
Signalen zu eindeutigen Tendenzen. Daher sind Risikofriih-
erkennung und anschlieBende Beurteilung von entscheidender
Bedeutung. Zur Fritherkennung haben wir einen effizienten
bereichs- und sparteniibergreifenden Prozess 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 MaBBnahmen ableiten zu kon-
nen (z. B. vertragliche Ausschliisse oder die Entwicklung neuer
Riickversicherungsprodukte). Im Rahmen dieser Arbeitsgruppe
werden beispielsweise die Risiken analysiert, die aus dem Ent-
stehen von GroBstiddten und Ballungsrdaumen, den sogenann-
ten Megacitys, erwachsen. Das Wachstum dieser Stidte ist mit
verschiedenen Problemen verbunden, wie einem steigenden
Bedarf an Nahrungsmitteln, Trinkwasser, Energie und Wohn-
raum. Diese Problemfelder kénnen auch Auswirkungen auf
unseren Vertragsbestand haben, und zwar nicht nur in Form
von Risiken, sondern auch von Chancen, z.B. einer erhohten
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Nachfrage nach Riickversicherungsprodukten. Weitere Emerging
Risks sind zum Beispiel Klimawandel, Nanotechnologie, poli-
tische Unruhen, Gesetzesinderungen und Verianderungen in
regulatorischen Anforderungen.

Strategische Risiken ergeben sich aus einem moglichen Miss-
verhiltnis zwischen der Unternehmensstrategie des Hannover
Riick-Konzerns und den sich stindig wandelnden Rahmen-
bedingungen des Umfelds. Ursachen fiir ein solches Ungleich-
gewicht konnen z. B. falsche strategische Grundsatzentschei-
dungen, eine inkonsequente Umsetzung der festgelegten
Strategien und Geschaftsplane oder eine falsche Ressourcen-
allokation sein. Wir iiberpriifen deshalb regelmaig unsere
Unternehmensstrategie in einem mehrstufigen Verfahren und
passen unsere Prozesse und die abgeleiteten Richtlinien bei
Bedarf an. Zur operativen Umsetzung der strategischen Grund-
sitze und Ziele haben wir Erfolgskriterien und Kennzahlen fest-
gelegt, die fiir die Erfiillung der jeweiligen Ziele makgebend
sind. Mit dem Strategy Cockpit steht dem Vorstand und den
verantwortlichen Fiihrungskréften ein Strategie-Tool zur Ver-
figung, das sie bei der Planung, Formulierung und Steue-
rung von strategischen Zielen und Manahmen unterstitzt und
die Gesamtsicht auf das Unternehmen und die strategischen
Risiken sicherstellt. Weiterhin erfolgt auf jahrlicher Basis eine
Bewertung des Prozesses zum Management strategischer Risi-
ken im Rahmen der Uberwachung der Geschéftsprozessrisiken.
Mehr zum Thema Strategie finden Sie in dem Kapitel ,,Unsere
Strategie“ auf Seite 16 ff.

Reputationsrisiken betreffen die Gefahr, dass das Vertrauen
unserer Kunden, Aktionire, Mitarbeiter oder auch der Offent-
lichkeit in unser Unternehmen beschadigt wird. Dieses Risiko
kann die Geschiftsgrundlage des Hannover Riick-Konzerns
erheblich gefahrden. Eine gute Unternehmensreputation ist
daher eine Grundvoraussetzung fir unser Kerngeschaft als
Rickversicherer. Die Reputationsrisiken konnen sich aus allen
Geschaftsaktivititen des Hannovers Riick-Konzerns ergeben.
Eine Reputationsschadigung kann zum Beispiel durch einen
offentlich gewordenen Datenverlust, einen schwerwiegenden
Betrugsfall oder auch durch eine finanzielle Schieflage auf-
grund eines versicherungstechnischen Risikos hervorgerufen
werden. Zur Risikominimierung setzen wir neben den bereits
dargestellten Verfahren der Risikoidentifikation auf eine Viel-
zahl unterschiedlicher Verfahren, wie zum Beispiel unsere
verbindlich festgelegten Kommunikationswege, eine profes-
sionelle Offentlichkeitsarbeit, erprobte Prozesse fiir definierte
Krisenszenarien sowie unsere etablierten Geschaftsgrundsatze.
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Unter dem Liquiditatsrisiko verstehen wir die Gefahr, nicht in
der Lage zu sein, unseren finanziellen Verpflichtungen bei Fal-
ligkeit nachkommen zu kénnen. Das Liquiditatsrisiko besteht
aus dem Refinanzierungsrisiko — dass bendotigte Zahlungsmittel
nicht oder nur zu erhohten Kosten zu beschaffen sind — und
dem Marktliquidititsrisiko — dass Finanzmarktgeschifte auf-
grund mangelnder Marktliquiditat nur zu einem schlechteren
Preis als erwartet abgeschlossen werden konnen. Wesentli-
che Elemente der Liquiditatssteuerung unserer Kapitalanlagen
sind zum einen die Steuerung der Laufzeitenstruktur unserer
Kapitalanlagen auf Basis der geplanten Auszahlungsprofile
aus den versicherungstechnischen Verpflichtungen und zum
anderen die regelmaRigen Liquiditiatsplanungen sowie die
Anlagestruktur der Kapitalanlagen. Jenseits der absehbaren
Auszahlungen konnten unerwartete, aullerordentlich hohe
Auszahlungen eine Liquiditatsgefahr darstellen. Jedoch sind
im Riickversicherungsgeschéift wesentliche Ereignisse (Gro-
schaden) in der Regel mit einer gut planbaren Vorlaufzeit
auszuzahlen. Dennoch haben wir im Rahmen unserer Liquidi-
titssteuerung Bestinde definiert, welche sich auch in Finanz-
stresssituationen wie der Finanzkrise 2008 als hoch liquide
erwiesen haben.

Unser Bestand an freien deutschen, englischen und US-ame-
rikanischen Staatsanleihen sowie an Geldbestinden war wah-
rend des Berichtsjahres groer als mogliche Auszahlungen fiir
unterstellte Extremereignisse, sodass auch fiir den unwahr-
scheinlichen Fall des Zusammentreffens von Finanzkrisen
und der Notwendigkeit eines schnell auszuzahlenden Extrem-
ereignisses unsere Liquiditat gewahrleistet ist. Der Bestand
der Liquiditatsreserve betrug zum Bilanzstichtag mehr als
2,1 Mrd. EUR. Dartiber hinaus steuern wir die Liquiditit des
Bestands durch eine borsentdgliche Kontrolle der Liquiditdt der
Bestandstitel, deren zugrunde liegende Parameter regelmafig
und ad hoc verifiziert werden. Dank dieser Mafnahmen erfolgt
eine wirksame Reduzierung des Liquiditatsrisikos.
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Chancenbericht

Geschwindigkeit ist einer der Werte, mit denen erfolgreicher
Wissenstransfer gemessen wird. Es geht um schnelle Losungen
und darum, der Konkurrenz einen Schritt voraus zu sein. Die
Hannover Riick sucht systematisch nach neuen Geschaftsmog-
lichkeiten, um nachhaltiges Wachstum zu generieren und die
profitable Entwicklung des Unternehmens zu starken. Damit
Chancen erkannt und Ideen erfolgreich in Geschaft umgesetzt
werden konnen, verfolgt die Hannover Rick mehrere eng mit-
einander verkniipfte Wege, um ein ganzheitliches Chancen-
und Risikomanagement zu erzielen. Von Bedeutung ist hierbei
das tiberschneidungsfreie Zusammenwirken der verschiedenen
Funktionen innerhalb des Chancen- und des Risikomanage-
ments, das durch Schnittstellen sichergestellt ist.

Zu den wesentlichen Elementen des Chancenmanagements der
Hannover Riick zahlen die verschiedenen marktspezifischen
Innovationen in den Geschiftsfeldern Personen- und Schaden-
Riickversicherung (siehe Kapitel Prognosebericht, Seite 120{f.).
Ferner werden durch unsere Mitarbeiter innovative und krea-
tive Ideen generiert. Entsprechende Ideen unserer Mitarbeiter,
die erfolgreich in zusatzliches profittrachtiges Pramienvolumen
tiberfiihrt werden konnen, werden finanziell honoriert. Weitere
Elemente sind die Initiative ,,Zukunfts-Radar® und die Arbeits-
gruppe ,,Emerging Risks und Scientific Affairs“. Dariiber hinaus
hat die Hannover Riick eine eigenstindige Organisationseinheit
,Chancenmanagement® eingerichtet. Dieser Servicebereich
bearbeitet exklusiv und systematisch Ideen und Chancen und
fokussiert seine Aktivititen auf die Generierung von zusitz-
lichem Prdmienvolumen mit Profitpotenzial. In diesem Zusam-
menhang werden unter anderem Ideen zu Geschéftschancen
weiterentwickelt und optimale Rahmenbedingungen fiir neue
Geschaftsideen geschaffen.

In der bereichs- und hierarchieiibergreifend besetzten Initiative
,Zukunfts-Radar®“ wird ein breites Spektrum von Themen auf-
gegriffen und es werden erste Geschiftsansatze abgeleitet. Ziel
der Arbeitsgruppe ist die Bewertung von Trends und Zukunfts-
themen. Dazu zihlen zum Beispiel zunehmende Wetterschwan-
kungen, Hindernisse bei der Energiewende, verschirfte Res-
sourcenknappheit, Entwicklungen im Gesundheitsmarkt oder
der Internetkriminalitat.

Internetkriminalitat

Die Trendanalyse der Initiative ,Zukunfts-Radar” geht
beispielsweise von einer stark steigenden Internetkri-
minalitat aus. Es wird z. B. erwartet, dass sich kiinftig
Schadsoftware auf Smartphones und Tablet-PCs stark
verbreiten wird. Auch besteht die Gefahr, dass kunftig
physische Ziele (z.B. Kraftwerke, Strom- oder Kom-
munikationsnetze im Bank- und Finanzwesen) ver-
starkt Uber die informations- und kommunikations-
technische Infrastruktur angegriffen werden.
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Generell werden durch das ,,Zukunfts-Radar® perspektivisch
attraktive Geschiftschancen analysiert, um sie in einem zwei-
ten Schritt in marktfdhige Erst- und Riickversicherungspro-
dukte umzusetzen. Dazu werden konkrete Themengebiete
in bereichs- und fachiibergreifenden Teams untersucht und
potenzielle Geschiftsansitze erarbeitet. Die Analysen im
Zukunfts-Radar® umfassen neben Zukunftsthemen auch das
Vorgehen der Wettbewerber, um Geschiftschancen und Markt-
nischen frithzeitig zu erkennen.

Diese Geschaftsansdtze werden im Anschluss durch den Ser-
vicebereich Chancenmanagement bewertet und konkretisiert.
Daneben begleitet dieser Bereich ausgewahlte Projekte von
der Konzeption ganzheitlicher Geschiftsmodelle bis hin zur
operativen Implementierung, beziehungsweise bis zur Uber-
gabe in die Linienverantwortung. Ziel ist es, neues Geschift zu
generieren und so das profitable Wachstum der Hannover Riick
nachhaltig zu fordern. Seit der Bereichsgriindung entwickel-
ten sich bisher aus rund 100 Ideen des weltweiten Netzwerks
mehrere Initiativen und Projekte. Im Rahmen eines attraktiven
Mitarbeiteranreizsystems wurden bereits verschiedene Projekt-
gruppen finanziell honoriert, unter anderem im Chancenmana-
gement-Projekt ,Wetter” oder ,Energie Einspar Protect (EEP)*:

Chancenmanagement-Projekt ,,Wetter”

Ziel war es, einem stark wetterabhangigen Kunden-
kreis branchenspezifische Losungen gegen Wetter-
schwankungen anzubieten. Das Interesse von Unter-
nehmen an diesem Produkt nimmt aufgrund der
zunehmenden Wettervariabilitat und der hoheren
Bekanntheit des Produkts in letzter Zeit stark zu.

Chancenmanagement-Projekt

»Energie Einspar Protect (EEP)"

Das Projekt hatte die Aufgabe, sogenannte Energieein-
sparversicherungen in Deutschland zu entwickeln. Mit
Hilfe dieser Versicherungslosung konnen sich Unter-
nehmen, die Energieeffizienzlosungen anbieten, dage-
gen absichern, dass die zugesagte Energieeinsparung
nicht erreicht wird. Dann erhalt das betroffene Unter-
nehmen vom Erstversicherer eine Ausgleichszah-
lung. Die Hannover Rick wiederum deckt die Energie-
einspargarantien ihrer Erstversicherungskunden.

Der eigenstidndige Servicebereich Chancenmanagement wird
bereits seit 2010 im Ressort des Vorstandsvorsitzenden gefiihrt.
Dies zeigt den hohen Stellenwert des Chancenmanagements
bei der Hannover Riick.
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Durch das vielfaltige Spektrum an mdglichen Zukunftschancen
ergeben sich intensive Verbindungen zu weiteren Projekten,
Arbeitsgemeinschaften und Gremien, etwa zur Arbeitsgruppe
»~Emerging Risks und Scientific Affairs“ im Hinblick auf zukiinf-
tige Risiken und Chancen (siehe Seite 90f. ,,Sonstige Risiken®).
Die Arbeitsgruppe fiihrt eine qualitative Bewertung der Emer-
ging Risks durch. Im Ergebnis werden dabei jedoch nicht nur
die potentiellen Risiken, sondern auch eventuell vorhandene
Geschiftschancen mit analysiert. Im Rahmen der Arbeits-
gruppe wurden im Berichtsjahr beispielsweise die Themen-
bereiche Gasgewinnung aus Schiefergestein (Fracking) oder
die Auswirkungen von lang anhaltenden Hitzewellen analysiert.

Lang anhaltende Hitzewellen

Lang anhaltende Hitzewellen haben Auswirkungen
auf viele Bereiche des taglichen Lebens. Am bekann-
testen sind die Konsequenzen fur Landwirtschaft und
Gesundheit. Dartber hinaus sind aber auch die Folgen
fur Industrie, Transport, Energieversorgung, Wasser-
versorgung und Umwelt mit erheblichen finanziellen
Belastungen zu beachten.

Kommt es zu einer konkreten Umsetzung einer Geschéftsidee
und ein neues Riickversicherungsprodukt resultiert daraus,
wird im Regelfall - sofern die hierfiir durch das Risikomanage-
ment definierten Kriterien zutreffend sind — der sogenannte
Neue-Produkte-Prozess durchlaufen. Dieser Prozess wird vom
Risikomanagement der Hannover Riick begleitet. Der Prozess
wird immer dann durchlaufen, wenn eine vertragliche Bin-
dung eingegangen werden soll, die bislang in dieser Form
noch nicht von der Hannover Riick angewendet wurde oder
die Haftung substantiell iiber dem bisherigen Deckungsumfang
liegt. Ist dies der Fall, werden vorab alle wesentlichen internen
und externen Einflussfaktoren durch das Risikomanagement
untersucht (z. B. Auswirkungen auf das Gesamtrisikoprofil oder
die Risikostrategie). Durch das Risikomanagement wird dabei
sichergestellt, dass vor Anwendung oder Verkauf des neuen
Riickversicherungsprodukts, eine Genehmigung durch den
Vorstand erfolgt.
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Der Prozess des Chancenmanagements stellt sich vereinfacht
wie folgt dar:

m Zukunftsfaktoren weiche Signale

Analyse

v

Konkretisierung

v

Bewertung

Ubergabe in die
Linienverantwortung

ggf. Risikobewertung
im Rahmen des
+Neue-Produkte-Prozess"

Produkteinfiihrung in der

Linienverantwortung

Unternehmensstrategie
Unser Auftrag ,,Hannover Riick soll profitabel wachsen”
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Gesamteinschatzung des Vorstands

Wir sind iiberzeugt, dass wir durch unser Risikomanagement
jederzeit einen transparenten Uberblick iiber die aktuelle
Risikosituation besitzen, unser Gesamtrisikoprofil angemessen
ist und unser Chancenmanagement einen wichtigen Beitrag
zum profitablen Wachstum der Hannover Riick liefert. Nach
unseren derzeitigen Erkenntnissen, die sich aus einer Gesamt-
betrachtung der Chancen und Risiken ergeben, sieht der Vor-
stand der Hannover Riick keine Risiken, die den Fortbestand
der Hannover Riick-Gruppe kurz- oder mittelfristig gefahrden
oder die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich und
nachhaltig beeintrachtigen konnten.

Als international agierender Riickversicherungskonzern bewe-
gen wir uns in einem sehr komplexen Umfeld. Durch unsere
Geschaftstitigkeit in allen Sparten der Riickversicherung kon-
nen wir jedoch unter Aufrechterhaltung eines ausgewogenen
Chancen-Risiko-Profils einen optimalen Risikoausgleich durch
die geografische und risikospezifische Diversifizierung erzielen.
Die in den vorherigen Abschnitten beschriebenen Risiken sind
unseres Erachtens beherrschbar und dies insbesondere, weil
unsere Steuerungs- und UberwachungsmaRnahmen effektiv
und optimal miteinander verzahnt sind. Trotz dieser vielfdltigen
Malknahmen konnen Einzel- und insbesondere Kumulrisiken
einen entscheidenden Einfluss auf unsere Vermogens-, Finanz-
und Ertragslage haben. Unserem Risikoverstdndnis entspricht
es jedoch, dass wir nicht nur Risiken, sondern zugleich auch
die Chancen betrachten. Wir gehen daher immer nur solche
Risiken ein, denen auch Chancen gegeniiberstehen.

Unsere Steuerungs- und Uberwachungsinstrumente sowie
unsere Aufbau- und Ablauforganisation gewahrleisten, dass wir
die Risiken rechtzeitig erkennen und unsere Chancen nutzen
kénnen. Unser zentrales Uberwachungsinstrument ist dabei
unser konzernweit etabliertes Risikomanagement, das sowohl
qualitative als auch quantitative Informationen zur wirksamen
Risikotiberwachung zusammenfiihrt. Insbesondere das Zusam-
menwirken der in- und auslandischen Risikomanagementfunk-
tionen ermoglicht uns einen ganzheitlichen und konzernweiten
Uberblick.

Unsere eigene Einschiatzung der Beherrschbarkeit der vor-
handenen Risiken wird dabei durch verschiedene finanzielle
Kennzahlen sowie externe Bewertungen bestdtigt. In unserem
zentralen Limit- und Schwellenwertsystem fir die wesentli-
chen Risiken des Hannover Riick-Konzerns sind wesentliche
Uberwachungskennzahlen, Meldegrenzen sowie potenzielle
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Eskalationsschritte verbindlich festgelegt. Im Ergebnis liefert
uns das System einen genauen Uberblick iiber potenzielle Fehl-
entwicklungen der festgelegten Risikotoleranzen und gibt uns
die Mdglichkeit, zeitnah darauf zu reagieren. Ein Beleg unserer
finanziellen Stabilitit ist beispielsweise die Entwicklung des
Eigenkapitals. Wir konnten unser haftendes Kapital (Hybrid-
kapital, Anteile nicht beherrschende Gesellschafter und Eigen-
kapital) seit dem Jahr 2008 um iiber 86 % steigern. Dabei
bestimmt sich unsere notwendige Eigenkapitalausstattung
nach den Anforderungen unseres ckonomischen Kapitalmo-
dells, den Solvenzvorschriften, den Annahmen der Ratingagen-
turen fiir unser Zielrating und den Erwartungen unserer Kun-
den und Aktionare. Wir verfiigen durch diese Steigerung iiber
einen ausreichenden Eigenkapitalpuffer, um Risiken absorbie-
ren zu konnen, aber auch, um sich bietende Geschéaftschancen
wahrnehmen zu konnen.

Auch unsere sehr guten Bonitidtsnoten (siehe Seite 57) sind
ein Beleg fiir unsere finanzielle Stabilitit. Die Giite unseres
Risikomanagements (Enterprise Risk Management, ERM) wird
durch Standard & Poor’s separat beurteilt. Im Geschéiftsjahr
bewertete Standard & Poor’s unser Risikomanagement mit der
bestmdglichen Note ,Very Strong“. Insbesondere unsere etab-
lierte Risikokultur fordert dabei die Entwicklung entsprechen-
der Risikoiiberwachungssysteme und das strategische Risi-
komanagement. Die Bewertung umfasst dabei insbesondere
die Bereiche Risikokultur, Risikokontrollen, das Management
kiinftiger Risiken, Risikomodelle und das strategische Risiko-
management. Diese externe Einschdtzung bestitigt die Qua-
litdt unseres ganzheitlichen Risikomanagementansatzes. Dar-
iiber hinaus verweisen wir auf unsere Darstellungen zu den
Finanzstarke-Ratings unserer Tochtergesellschaften im Kapi-
tel ,Finanz- und Vermdgenslage®“ des Lageberichts. Zudem
erfolgt jahrlich eine Prifung des Risikofriherkennungs- und
des internen Uberwachungssystems durch den Abschlussprii-
fer. Das konzernweite Risikomanagementsystem ist ebenfalls
regelmaRiger Prifungsbestandteil der internen Revision.

Fiir weitere Informationen im Hinblick auf Chancen und Risi-
ken unseres Geschifts verweisen wir auf den Prognosebericht
auf Seite 118 ff. sowie auf das Kapitel 8.11 , Ereignisse nach
Ablauf des Berichtsjahres” auf Seite 224.
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Unternehmensfuhrung

Erklarung zur Unternehmens-
fuhrung

Erklarung des Vorstands zur Unternehmensfithrung der Gesell-
schaft im Sinne des § 289a Absatz 1 Handelsgesetzbuch (HGB):

Deutscher Corporate Governance Kodex

Nachdem die Hannover Riick im Vorjahr drei Empfehlungen
des Deutschen Corporate Governance Kodex (DCGK) nicht
entsprochen hatte, wird die Gesellschaft in diesem Jahr bei
der Umsetzung des Kodex in der Fassung vom 13. Mai 2013
in vier Punkten von den Empfehlungen abweichen. Hierbei
handelt es sich um die Empfehlungen, bei Neuabschluss oder
Verlangerung von Vorstandsvertragen ein Abfindungs-Cap zu
beriicksichtigen (Kodex Ziffer 4.2.3 Absatz 4), dass der Auf-
sichtsratsvorsitzende nicht den Vorsitz im Priifungsausschuss
innehaben soll (Kodex Ziffer 5.2 Absatz 2) und dass der Vorsit-
zende des Priifungsausschusses unabhingig sein soll (Kodex
Ziffer 5.3.2). Rein vorsorglich wurde eine Abweichung von der
Empfehlung in Kodex Ziffer 4.2.3 Absatz 2 zu betragsmaRigen
Hochstgrenzen der variablen Vergiitungsteile in Vorstands-
vertragen erklirt. Die Begriindung fiir diese Abweichungen
entnehmen Sie bitte der nachfolgend dargestellten Entspre-
chenserkldrung nach § 161 Aktiengesetz (AktG). Auf der Web-
site der Gesellschaft finden Sie neben dieser aktuellen auch alle
bisherigen Entsprechenserklarungen der Gesellschaft (www.
hannover-rueck.de/about/corporate/declaration/index.html).

Entsprechenserklarung

nach § 161 AktG des Deutschen Corporate Governance Kodex
der Hannover Riick SE:

Der Deutsche Corporate Governance-Kodex stellt wesentliche
gesetzliche Vorschriften zur Leitung und Uberwachung deut-
scher borsennotierter Gesellschaften dar und enthalt inter-
national als auch national anerkannte Standards guter und
verantwortungsvoller Unternehmensfiihrung. Ziel des Kodex
ist es, das Vertrauen von Investoren, Kunden, Mitarbeitern
und der Offentlichkeit in die deutsche Unternehmensfiihrung
zu fordern. § 161 AktG verpflichtet Vorstand und Aufsichtsrat
deutscher borsennotierter Gesellschaften, jahrlich zu erklaren,
ob den vom Bundesministerium der Justiz bekannt gemach-
ten Empfehlungen der Regierungskommission Deutscher Cor-
porate Governance Kodex entsprochen wurde und wird oder
welche Empfehlungen nicht angewendet wurden oder werden
(comply or explain).
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Vorstand und Aufsichtsrat erklaren geméR § 161 AktG, dass die
Hannover Riick SE bei der Umsetzung des Deutschen Corpo-
rate Governance Kodex in der Fassung vom 13. Mai 2013 in
vier Punkten von den Empfehlungen abweicht:

Kodex Ziffer 4.2.3 Absatz 2; Betragsmallige Hochstgrenzen der
variablen Verglitungsteile in Vorstandsvertragen

Die variable Vergilitung der Mitglieder des Vorstands setzt
sich neben einer Barkomponente und Einzahlungen in eine
Bonusbank zu 20 % der gesamten variablen Vergiitung aus
der automatischen Zuteilung von virtuellen Hannover Riick-
Share-Awards zusammen. Die Hohe der zugeteilten Share
Awards bestimmt sich nach Hohe der 20 %-igen variablen
Vergiitung dividiert durch den durchschnittlichen Aktienkurs
der Hannover Riick-Aktie fiinf Handelstage vor und finf Han-
delstage nach der ordentlichen Hauptversammlung im jewei-
ligen Zuteilungsjahr.

Somit steht bei der Zuteilung der Share Awards, der auf diesen
variablen Vergiitungsbestandteil bei der Gesellschaft entste-
hende Aufwand zum Zuteilungszeitpunkt (Cap) fest. Bei diesen
virtuellen Share Awards handelt es sich wirtschaftlich um ein
auf vier Jahre Haltedauer ausgerichtetes Zwangsinvestment
der Vorstinde in die Hannover Riick-Aktie. Dieses Zwangs-
investment trigt somit positiven wie auch negativen Entwick-
lungen der Gesellschaft, die sich im Aktienkurs widerspiegeln,
entsprechend Rechnung.

Die Auszahlung dieser Share Awards erfolgt nach einer Sperr-
frist von vier Jahren nach dem zum Auszahlungspunkt gtltigen
Aktienkurs der Hannover Riick-Aktie zuziiglich eines Betrages
in Hohe der insgesamt wiahrend der Sperrfrist ausgeschiitteten
Dividenden je Aktie. Damit folgen die virtuellen Share Awards
dem wirtschaftlichen Schicksal von physisch zugeteilten ech-
ten Aktien.

Sollte der Aktienkurs zum Ausiibungszeitpunkt hoher liegen,
als der Aktienkurs zum Zuteilungszeitpunkt, kann dieser sich
dadurch ergebende Mehraufwand fiir die Gesellschaft durch
entsprechende SicherungsmaBnahmen neutralisiert werden.

Soweit bei der variablen Vergiitung die Lieferung echter Aktien
zum Verbleib bei den Vorstanden mit einer Verauerungssperr-
frist gewahrt wird, ist ein Cap regelmafig nur bei der Gewah-
rung der Aktien (Zuteilungszeitpunkt) aber nicht zum Aus-
iibungszeitpunkt vorgesehen, der nach Ablauf der Sperrfrist
im Ermessen des Empfiangers liegt.
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Die virtuellen Share Awards der Hannover Riick haben einen
Cap zum Zuteilungszeitpunkt und einen festen Austibungszeit-
punkt durch die Gesellschaft nach vier Jahren. Ein weiterer Cap
zum Ausiibungszeitpunkt ist bei Sicherungsmaflnahmen der
Gesellschaft nach unserer Auffassung, insbesondere vor dem
Hintergrund der gewiinschten wirtschaftlichen Identitidt von
virtuellen und echten Aktienzwangsinvestments entbehrlich.
Vorsorglich erklart die Gesellschaft jedoch eine Abweichung
von Ziffer 4.2.3 Absatz 2 des DCGK.

Kodex Ziffer 4.2.3 Absatz 4; Abfindungs-Cap in Vorstands-
vertragen

Eine vorzeitige Beendigung des Dienstvertrags ohne wichtigen
Grund kann nur durch einvernehmliche Aufthebung erfolgen.
Selbst wenn der Aufsichtsrat beim Abschluss oder der Verlan-
gerung des jeweiligen Vorstandsvertrags auf der Vereinbarung
eines Abfindungs-Caps besteht, ist damit nicht ausgeschlos-
sen, dass beim Ausscheiden iiber den Abfindungs-Cap mit-
verhandelt wird. Der Spielraum fiir Verhandlungen iiber das
Ausscheiden wire zudem bei einem vereinbarten Abfindungs-
Cap eingeengt, was insbesondere dann nachteilig sein kann,
wenn Unklarheit iiber das Vorliegen eines wichtigen Grunds
flir die Abberufung besteht. Es liegt deshalb nach Auffassung
der Hannover Riick SE im Interesse der Gesellschaft, von der
Empfehlung in Ziffer 4.2.3 Absatz 4 DCGK abzuweichen.

Kodex Ziffer 5.2 Abs. 2; Vorsitz im Priifungsausschuss (Audit
Committee)

Der derzeitige Aufsichtsratsvorsitzende der Hannover Riick
SE war in der Zeit von 1994 bis 2002 als Finanzvorstand der
Gesellschaft tatig. In dieser Zeit hat er sich beste Kenntnisse
iber das Unternehmen erworben und verfiigt iber grolle
Fachkompetenz in den im Zustandigkeitsbereich des Finanz-
und Priifungsausschuss liegenden Themen. Vor diesem Hin-
tergrund ist der amtierende Aufsichtsratsvorsitzende bestens
geeignet, den Vorsitz im Prifungsausschuss (Audit Committee)
wahrzunehmen. Es liegt deshalb nach Auffassung der Hanno-
ver Riick SE im Interesse der Gesellschaft, von der Empfehlung
in Ziffer 5.2 Absatz 2 abzuweichen.

Kodex Ziffer 5.3.2; Unabhéngigkeit des Vorsitzenden des Prii-
fungsausschusses (Audit Committee)

Der derzeitige Vorsitzende des Prufungsausschusses ist gleich-
zeitig auch Vorsitzender des Vorstands des kontrollierenden
Aktiondrs und damit nach Rechtsauffassung der Gesellschaft
nicht als unabhingig anzusehen. Wie oben bereits in der
Begriindung fiir die Abweichung von der Kodex Ziffer 5.2
Absatz 2 dargelegt, ist der derzeitige Aufsichtsratsvorsitzende
jedoch bestens geeignet, den Vorsitz im Priifungsausschuss
(Audit Committee) wahrzunehmen. Diese Auffassung wird auch
nicht dadurch in Frage gestellt, dass der Ausschussvorsitzende
damit nicht als unabhédngig im Sinne des Deutschen Corpo-
rate Governance Kodex anzusehen ist. Da seine Tatigkeit als
Finanzvorstand der Hannover Riick SE zudem bereits zehn
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Jahre zuriickliegt, betreffen die Priifungen des Finanz- und
Priifungsausschusses auch keinen Zeitraum mehr, in dem er
selbst noch Vorstandsmitglied war oder sich noch von ihm
als Vorstandsmitglied initiierte Entscheidungen realisieren. Es
liegt daher nach Auffassung der Hannover Riick SE im Inte-
resse der Gesellschaft, von dieser Empfehlung in Ziffer 5.3.2
abzuweichen.

Allen anderen Empfehlungen des Kodex wird entsprochen.

Hannover, den 4. November 2013

Fiir den Vorstand Fiir den Aufsichtsrat

Unternehmensfihrungspraktiken

Die Hannover Riick verfolgt unverandert das Ziel, ihre Position
als eine der fihrenden, weltweit tatigen und tberdurchschnitt-
lich erfolgreichen Riickversicherungsgruppen zu festigen und
weiter auszubauen. Durch unseren globalen Auftritt und die
Tatigkeit in allen Sparten der Riickversicherung erzielen wir
unter Aufrechterhaltung eines ausgewogenen Chancen-Risiko-
Profils einen optimalen Risikoausgleich. Gewinn und Wert-
schopfung sind die Grundlage unserer nachhaltigen Entwick-
lung im Interesse unserer Kunden, Aktionare, Mitarbeiter und
Geschaftspartner. Unser Ziel ist es, den Vor- und Nachsteuer-
gewinn nach IFRS sowie den Unternehmenswert einschlief8-
lich gezahlter Dividenden jahrlich zweistellig zu steigern. Als
wesentlichen Erfolgsfaktor dafiir sehen wir das organische
Wachstum unseres Geschéaftsvolumens an, das langfristig iber
dem Wachstum des Riickversicherungsmarkts liegt. Tempo-
rare Marktanteilsverluste stehen dem nicht entgegen. Unseren
Aktionaren stellen wir eine dauerhaft iiberdurchschnittliche
Verzinsung ihres Kapitals in Aussicht. Daher streben wir eine
Eigenkapitalrendite nach IFRS von mindestens 750 Basispunk-
ten tiber dem risikofreien Zins und eine Aktienkursentwicklung
an, die iiber einen rollierenden Dreijahreszeitraum den gewich-
teten Global Reinsurance Index tibertrifft.

Im Verhiltnis zu unseren Mitarbeitern achten wir in besonderer
Weise auf Qualifikation, Erfahrung und Leistungsbereitschaft,
die wir durch attraktive Arbeitsplatze, Personalentwicklungs-
und Fihrungsarbeit fordern. Dabei stimmen wir anhand unse-
rer strategischen Personalplanung die Anzahl und Qualifikation
unserer Mitarbeiter auf die aktuellen und zukiinftigen Anfor-
derungen unseres globalen Marktauftritts ab. Wir setzen auf
groBtmogliche Delegation von Aufgaben, Befugnissen und Ver-
antwortung und schaffen dadurch die Voraussetzungen dafiir,
schnell und flexibel reagieren zu konnen. Wir fithren iiber Ziel-
vereinbarungen, beteiligen unsere Mitarbeiter an unserem
nachhaltigen Erfolg und erwarten von unseren Fiihrungskraf-
ten, dass sie die Eigenverantwortung ihrer Mitarbeiter fordern
(www.hannover-rueck.de/about/strategy/index.html).

Hannover Riick | Geschaftsbericht 2013



Corporate Governance

Wir unterstiitzen sinnvolle und pragmatische Corporate-Gover-
nance-Grundsatze und erkennen sie als Leitlinie unserer Akti-
vititen an. Die Prinzipien einer verantwortungsbewussten
und guten Unternehmensfiihrung stellen den Kern unserer
Corporate-Governance-Grundséatze dar, die im Berichtsjahr
umfassend iiberarbeitet wurden (www.hannover-rueck.de/
resources/cc/generic/CGprinciples-d.pdf). Zielsetzung unse-
rer Bemithungen ist ein jederzeit integrer Umgang mit unseren
Geschéiftspartnern, Mitarbeitern, Aktionaren sowie anderen
Interessengruppen. Auf dieser Basis unterstiitzt die Hannover
Riick die im DCGK formulierten Grundsatze einer wertorien-
tierten und transparenten Unternehmensfiihrung und -kon-
trolle. Aufsichtsrat, Vorstand und Mitarbeiter der Hannover
Riick SE identifizieren sich mit diesen Grundséatzen, die sich
an dem deutschen Corporate Governance Kodex orientieren.
Der Vorstand tragt dafiir Sorge, dass die Grundsétze konzern-
weit Beachtung finden.

Dem steht auch nicht entgegen, dass im Berichtsjahr erneut
Empfehlungen des Kodex nicht entsprochen wurde, denn eine
gut begriindete Abweichung von den Kodexempfehlungen
kann - wie im vorliegenden Fall — im Interesse einer guten
Unternehmensfiithrung liegen (vgl. Praambel zum DCGK). Mit
einem gleichwohl noch immer hohen Erfiillungsgrad der Emp-
fehlungen und Anregungen des DCGK nimmt die Hannover
Riick unverandert einen sehr guten Platz unter den im DAX
und MDAX vertretenen Unternehmen ein.

Nachdem der Aufsichtsrat im Jahr 2010 in seiner Geschafts-
ordnung das Ziel formuliert hatte, die Anzahl von Frauen im
Aufsichtsrat auf mindestens zwei zu erhohen (seinerzeit waren
in dem Gremium keine Frauen vertreten), wurde dieses Ziel im
Jahr 2012 erreicht und in 2013 mit drei weiblichen Aufsichts-
ratsmitgliedern sogar iibertroffen. Zudem ist erstmals eine Frau
Mitglied im Nominierungsausschuss des Aufsichtsrats. Erneut
befasste sich der Aufsichtsrat mit dem in 2012 implementier-
ten Frauenforderungskonzept und lie sich tiber die erzielten
Fortschritte informieren. Primare Zielsetzung dieses Konzepts
ist es, weibliche Nachwuchskrifte durch diverse MaRnahmen
zu fordern und den Frauenanteil in Fithrungspositionen aus-
zubauen. Breiten Raum nahm erneut das Thema Nachhaltig-
keit ein. Die strategische Ausrichtung der Hannover Riick auf
Nachhaltigkeit stellt einen zunehmend wichtigen Bestandteil
der Unternehmensstrategie dar. Ziel ist es danach, wirtschaft-
lichen Erfolg auf der Basis eines soliden Geschaftsmodells im
Einklang mit den Bediirfnissen unserer Mitarbeiter und der
Gesellschaft sowie unter Beriicksichtigung des Schutzes der
Umwelt und der natiirlichen Ressourcen zu erzielen. Wir stre-
ben die weitmoglichste Reduzierung von Treibhausgas-Emissi-
onen an, die durch unsere tigliche Geschiftstitigkeit erzeugt
werden, um so unserem Ziel der CO,-Neutralitit niherzukom-
men. Hiermit iibernehmen wir nachweisbar Verantwortung fiir
eine nachhaltige Zukunft. Im Jahr 2011 haben wir erstmals
eine konkrete Nachhaltigkeitsstrategie formuliert, in der die
wesentlichen Zielsetzungen in diesem Bereich dargelegt sind.
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Zusatzlich wurde im Berichtsjahr wiederum unser Nachhaltig-
keitsbericht in Form einer sogenannten GRI-Bilanz erstellt.
Weitere Informationen zum Thema Nachhaltigkeit finden Sie
auf unserer Homepage (www.hannover-rueck.de/nachhaltig-
keit/index.html).

Compliance

Neben den Corporate-Governance-Grundsatzen wurden im Jahr
2013 auch die Geschaftsgrundsatze tiberarbeitet (www.hannover-
rueck.de/resources/cc/generic/codeofconduct-d.pdf). Sie stellen
neben der Unternehmensstrategie und den Corporate-Gover-
nance-Grundsitzen Regeln fiir ein integres Verhalten aller Mit-
arbeiter der Hannover Riick auf und sollen helfen, ethische
und rechtliche Herausforderungen bei der tiglichen Arbeit
zu bewiltigen. Die in den Grundsitzen formulierten Regeln
entsprechen den hohen ethischen und rechtlichen Standards,
nach denen wir unser Handeln weltweit ausrichten. Integri-
tat im Umgang mit unseren Stakeholdern verstehen wir als
Grundlage eines erfolgreichen Unternehmens. Daher ist es
unser Anspruch, sowohl bei strategischen Planungen als auch
im Tagesgeschift stets hochste ethische und rechtliche Stan-
dards zugrunde zu legen; denn das Auftreten, Handeln und
Verhalten jedes Einzelnen von uns priagen das Erscheinungs-
bild der Hannover Riick.

Der Compliance-Bericht fiir das Kalenderjahr 2012 wurde dem
Finanz- und Priifungsausschuss im Marz 2013 vorgelegt. Der
Bericht fiir das Kalenderjahr 2013 wird im Marz 2014 vor-
gelegt. In dem Bericht werden die Struktur und die vielféltigen
Aktivitdten der Hannover Ruck in diesem Zusammenhang dar-
gestellt. Nach eingehenden Priifungen zu Themen wie Direc-
tors’ Dealings, Ad-hoc- und sonstigen Meldepflichten, Insider-
verzeichnis, Beachtung interner Richtlinien, Beratervertragen,
Datenschutz, internationalen Sanktionen oder dem konzernweit
installierten Hinweisgebersystem kommt der Bericht zu dem
Ergebnis, dass nur einige wenige Umstande bekannt geworden
sind, die auf Verstolle gegen compliancerelevante Bestimmun-
gen schlieBen lassen. Nach eingehender Untersuchung die-
ser Vorkommnisse wurden die erforderlichen Vorkehrungen
getroffen, um fiir die Zukunft sicherzustellen, dass derartige
VerstoRe nicht erneut vorkommen.

Risikoliberwachung 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 bestandsgefdhrden-
den Risiken. Weitere Einzelheiten hierzu sind dem in diesem
Geschiftsbericht enthaltenen Risikobericht auf den Seiten 70 ff.
zu entnehmen.
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Arbeitsweise von Vorstand und
Aufsichtsrat

Vorstand und Aufsichtsrat der Hannover Riick arbeiten bei der
Steuerung und Uberwachung des Unternehmens vertrauens-
voll zusammen. Geschéifte von grundlegender Bedeutung
erfordern gemill der Geschiftsordnung des Vorstands die
Zustimmung des Aufsichtsrats. Der Aufsichtsrat wird zudem
regelmaRlig und zeitnah tber die Geschaftsentwicklung, die
Umsetzung strategischer Entscheidungen, wesentliche Risi-
ken und Planungen sowie relevante Fragen der Compliance
informiert. Der Vorsitzende des Aufsichtsrats hdlt mit dem
Vorsitzenden des Vorstands regelmillig Kontakt, um mit ihm
bedeutsame Geschiftsvorfille zu erortern. Die Zusammenset-
zung des Vorstands (nebst Ressortzustandigkeit) sowie des
Aufsichtsrats und seiner Ausschiisse finden Sie im Geschafts-
bericht auf Seite 6 bzw. auf Seite 233.

Die Geschiftsordnung des Vorstands hat das Ziel, fiir die
Gesellschaft die Erarbeitung und Durchsetzung einer den
unternehmensstrategischen Zielen entsprechenden einheit-
lichen Geschaftspolitik sicherzustellen. Im Rahmen einer ein-
heitlichen Geschaftspolitik besitzt das Prinzip ,,Delegation der
Verantwortung® besonderen Rang. Im Interesse der Aktiondre
wird nachdriicklich Wert auf eine Organisation gelegt, die kos-
tengiinstige, schnelle und unbiirokratische Entscheidungs-
prozesse ermdglicht. Eine offene, vertrauensvolle, am Interesse
des Ganzen ausgerichtete Zusammenarbeit ist Grundlage des
Erfolgs. Dabei tragen die Mitglieder des Vorstands gemeinsam
die Verantwortung fiir die gesamte Geschéftsfithrung. Unbe-
schadet der Gesamtverantwortung fiihrt jedes einzelne Mit-
glied des Vorstands das ihm zugewiesene Ressort im Rahmen
der Beschlusse des Vorstands in eigener Verantwortung. Zu
Mitgliedern des Vorstands werden nur Personen berufen, die
das 65. Lebensjahr noch nicht vollendet haben. Der Bestel-
lungszeitraum soll dabei jeweils so bestimmt werden, dass er
spatestens mit dem Ende des Monats auslduft, in dem das Vor-
standsmitglied sein 65. Lebensjahr vollendet. Bei der Zusam-
mensetzung des Vorstands achtet der Aufsichtsrat auf Vielfalt.

Die Geschaftsordnung des Aufsichtsrats sieht unter anderem
vor, dass jedes Mitglied des Aufsichtsrats liber die zur ord-
nungsgemilen Wahrnehmung seiner Aufgaben erforderlichen
Kenntnisse, Fihigkeiten und fachlichen Erfahrungen verfiigen
muss und dem Aufsichtsrat eine angemessene Anzahl unab-
hangiger Mitglieder angehdren soll. Derzeit sind von den
sechs Anteilseignervertretern vier unabhdngig im Sinne von
Ziffer 5.4.2 des DCGK. Mindestens ein unabhangiges Mitglied
muss iber Sachverstand auf den Gebieten Rechnungslegung
und Abschlusspriifung verfiigen. Die der Hauptversammlung
als Kandidaten zur Wahl in den Aufsichtsrat vorgeschlagenen
Personen diirfen zum Zeitpunkt der Wahl ihr 72. Lebensjahr
noch nicht iberschritten haben. Bei den Wahlvorschligen soll
auf die internationale Titigkeit des Unternehmens sowie auf
Vielfalt geachtet werden. Jedes Aufsichtsratsmitglied achtet
seinerseits darauf, dass ihm fiir die Wahrnehmung seines Man-
dats gentigend Zeit zur Verfigung steht. Der Aufsichtsrat tagt
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mindestens zweimal im Kalenderhalbjahr. Falls ein Aufsichts-
ratsmitglied in einem Geschéftsjahr an weniger als der Hélfte
der Sitzungen des Aufsichtsrats teilgenommen hat, wird dies
im Bericht des Aufsichtsrats vermerkt. Dem Aufsichtsrat dir-
fen nicht mehr als zwei ehemalige Mitglieder des Vorstands
der Gesellschaft angehoren.

2012 hat der Aufsichtsrat turnusgemiR wieder eine Uber-
prifung der Effektivitat seiner Arbeit durchgefiihrt. In einem
umfangreichen Fragebogen werden neben weiteren Aspekten
unter anderem Themengebiete wie die Organisation des Auf-
sichtsrats und des Sitzungsverlaufs, des Zusammenwirkens
von Vorstand und Aufsichtsrat sowie der Informationsversor-
gung des Aufsichtsrats thematisiert. Die Ergebnisse wurden
in der ersten Aufsichtsratssitzung des Jahres 2013 dargestellt
und diskutiert. Sie fiihrten u.a. dazu, dass im Zuge einer effi-
zienten Informationsversorgung den Aufsichtsratsmitgliedern
Sitzungsunterlagen in einem ,,Electronic Board Room* zugéing-
lich gemacht werden.

Die Ausschiisse des Aufsichtsrats bereiten die in ihrem Kom-
petenzbereich liegenden Entscheidungen des Aufsichtsrats vor
und entscheiden anstelle des Aufsichtsrats in dem durch die
jeweilige Geschéaftsordnung fiir den Ausschuss festgelegten
Kompetenzrahmen.

Der Finanz- und Prifungsausschuss (FPA) iiberwacht den
Rechnungslegungsprozess und die Wirksamkeit des internen
Kontrollsystems, des Risikomanagement- und des internen
Revisionssystems. Er bearbeitet ferner Fragen der Compliance
und des Informationssystems fiir den Aufsichtsrat und erortert
die Zwischenberichte sowie die Halbjahresfinanzberichte vor
deren Veroffentlichung. Er bereitet die Priiffung des Jahres-
abschlusses, des Lageberichts und des Gewinnverwendungs-
vorschlags sowie des Konzernabschlusses und des Konzern-
lageberichts durch den Aufsichtsrat vor. Hierbei ldsst sich der
FPA ausfiihrlich iiber die Sichtweise des Wirtschaftspriifers zur
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage informieren sowie sich
die Auswirkungen eventuell gednderter Bilanzierungs- und
Bewertungsfragen auf die Vermogens-, Ertrags- und Finanz-
lage und bestehende Alternativen erlautern. Dartiber hinaus
bereitet der Ausschuss die Entscheidung des Aufsichtsrats
zur Beauftragung des Abschlusspriifers vor. Er befasst sich
mit Fragestellungen der erforderlichen Unabhédngigkeit des
Abschlusspriifers, der Erteilung des Prufungsauftrags an den
Abschlusspriifer, der Bestimmung von Prifungsschwerpunkten
und der Honorarvereinbarung.

Der Ausschuss fiir Vorstandsangelegenheiten bereitet die Per-
sonalentscheidungen fiir den Aufsichtsrat vor und beschlief$t
anstelle des Aufsichtsrats tiber Inhalt, Abschluss, Anderung
und Beendigung der Dienstvertrage mit den Mitgliedern des
Vorstands mit Ausnahme der vergiitungsrelevanten Inhalte
sowie deren Durchfithrung. Er ist zustindig fiir die Gewdhrung
von Darlehen an den in §8 89 Absatz 1, 115 AktG genannten
und gemal § 89 Absatz 3 AktG gleichgestellten Personenkreis
sowie fir die Zustimmung zu Vertragen mit Aufsichtsratsmit-
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gliedern nach § 114 AktG. Er nimmt anstelle des Aufsichtsrats
die Befugnisse aus § 112 AktG wahr und sorgt gemeinsam mit
dem Vorstand fiir eine langfristige Nachfolgeplanung.

Der Nominierungsausschuss hat die Aufgabe, dem Aufsichtsrat
fiir dessen Vorschliage an die Hauptversammlung geeignete
Kandidaten fiir die Wahl in den Aufsichtsrat vorzuschlagen.

Weitere Einzelheiten tiber die Aktivititen der Aufsichtsratsaus-
schiisse entnehmen Sie bitte den Darstellungen im Bericht des
Aufsichtsrats auf den Seiten 230 bis 232.

Die Angaben zu folgenden Punkten sind im Vergiitungsbericht
aufgefiihrt:

* Vergiitungsbericht fiir den Vorstand und Ausweis der Ver-
glitung der Aufsichtsratsmitglieder gemall Ziffern 4.2.5
und 5.4.6 des Deutschen Corporate Governance Kodex,

¢ Wertpapiertransaktionen geméR Ziffer 6.6 Deutscher
Corporate Governance Kodex,

¢ Anteilsbesitz gemal Ziffer 6.6 Deutscher Corporate
Governance Kodex.

Informationen zur aktienorientierten Vergiitung gemal§
Ziffer 7.1.3 Deutscher Corporate Governance Kodex finden
Sie im Kapitel 8.3 , Aktienorientierte Vergiitung“ des Anhangs
auf Seite 217ff. sowie die Vorstandsmitglieder betreffend im
Vergiitungsbericht.

Vergutungsbericht

Im Vergtitungsbericht fassen wir die Grundsatze zusammen, die
fur die Festlequng der Vergiitung des Vorstands der Hannover
Riick SE angewendet werden und erldutern die Struktur, Ausge-
staltung und Hohe der Komponenten der Vorstandsvergiitung
im Geschaftsjahr 2013 aus der Tatigkeit der Vorstandsmitglie-
der fiir die Hannover Riick SE und zum Konzern gehorende
Unternehmen.

AuRerdem beschreiben wir die Grundsatze und die Hohe der Ver-
glitung des Aufsichtsrats aus seiner Tatigkeit fiir die Hannover
Riick SE und zum Konzern gehorende Unternehmen sowie die
Grundziige der Vergltung fur die Fiihrungskrafte unterhalb
des Vorstands.
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Der Vergtitungsbericht richtet sich nach den Empfehlungen des
Deutschen Corporate Governance Kodex und beinhaltet Anga-
ben, die nach den Erfordernissen des IAS 24 ,Angaben iiber
Beziehungen zu nahestehenden Unternehmen und Personen®
Bestandteil des Anhangs zum Konzernjahresabschluss 2013
sind. Nach deutschem Handelsrecht beinhalten diese Informa-
tionen ebenfalls Pflichtangaben des Anhangs (§ 314 HGB) bzw.
des Lageberichts (§ 315 HGB), die insgesamt in diesem Ver-
gutungsbericht erlautert und im Anhang summarisch zusam-
mengefasst dargestellt werden.

Beachtet werden die Vorschriften des Gesetzes zur Angemes-
senheit der Vorstandsvergiitung (VorstAG) und des Versiche-
rungsaufsichtsgesetzes in Verbindung mit der Verordnung tiber
die aufsichtsrechtlichen Anforderungen an Vergiitungssysteme
im Versicherungsbereich (VersVergV). Erganzend haben wir
die konkretisierenden Vorschriften des DRS 17 (gedndert 2010)
,Berichterstattung iiber die Vergiitung der Organmitglieder*
berticksichtigt.

Vergiitung des Vorstands

Zustandigkeit

Der Ausschuss fiir Vorstandsangelegenheiten beschlief3t Inhalt,
Abschluss, Anderung und Authebung sowie Kiindigung der
Dienstvertrage mit den Mitgliedern des Vorstands. Der Auf-
sichtsrat als Plenum legt alle vergiitungsrelevanten Inhalte fiir
den Vorstand der Hannover Riick SE fest und iiberpriift die Ver-
glitungsstruktur und Angemessenheit des Vergiitungssystems
fiir die Mitglieder des Vorstands regelmilig.

Zielsetzung, Struktur und Systematik der
Vorstandsvergiitung

Die Gesamtvergiitung und die Aufteilung auf feste bzw. vari-
able Verglitung des Vorstands entspricht den regulatorischen
Anforderungen, insbesondere den Vorschriften des Gesetzes
zur Angemessenheit der Vorstandsvergiitung (VorstAG) und
den aufsichtsrechtlichen Anforderungen an Vergiitungssys-
teme im Versicherungsbereich (VersVergV).

Hohe und Struktur der Vergiitung des Vorstands orientieren
sich an der GroRe und Tatigkeit des Unternehmens, seiner
wirtschaftlichen und finanziellen Lage, dem Erfolg und sei-
nen Zukunftsaussichten sowie der Ublichkeit der Vergiitung
unter Bertcksichtigung des Vergleichsumfelds (horizontal)
und der Vergilitungsstruktur, die ansonsten in der Gesellschaft
gilt (vertikal). Die Vergtitung richtet sich dariiber hinaus nach
den Aufgaben des jeweiligen Vorstandsmitglieds, seinen per-
sonlichen Leistungen und der Leistung des Gesamtvorstands.
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Ausgerichtet auf diese Ziele weist das Verglitungssystem zwei
Komponenten auf: Festgehalt/Sachbeziige sowie eine varia-
ble Vergiitung. Bei der Ausgestaltung der variablen Vergii-
tung wird sowohl positiven als auch negativen Entwicklungen
Rechnung getragen. Die Vergiitung ist insgesamt so bemes-
sen, dass sie einer nachhaltigen Unternehmensentwicklung
Rechnung trigt, marktgerecht und wettbewerbsfahig ist. Das
Vergiutungsmodell sieht bei einer Zielerreichung von 100 %
eine Aufteilung von ca. 40 % Festvergiitung und ca. 60 % vari-
able Verglitung vor.

Festvergiitung (ca. 40 % an Gesamtvergiitung bei
100 % Zielerreichung)

Bemessungsgrundlage und Auszahlungsmodalitaten der Festvergiitung

Vergutungsbestandteil Bemessungsgrundlage/ Voraussetzung fir Zahlung Auszahlung
Parameter

Grundbeziige; Funktion, Vertragliche Regelungen 12 gleiche Monatsraten
Verantwortung,

Sachbezuge, Dauer der Vorstands-

Nebenleistungen: zugehorigkeit

Unfall-, Haftpflicht- und Reise-

gepackversicherung, Perso- Uberpriifung der Beziige

nenkraftwagen zur dienstlichen  durch den Aufsichtsrat in der
und privaten Nutzung (Versteu- Regel in Abstanden von zwei
erung geldwerter Vorteil durch  Jahren.

das Vorstandsmitglied), Ersatz

von Reisekosten und sonstiger

Aufwendungen im Interesse der

Gesellschaft

Variable Vergiitung (ca. 60 % an Gesamtvergiitung
bei 100 % Zielerreichung)

Die erfolgs- und leistungsbezogene Verglitung (variable Vergi-
tung) hangt von bestimmten definierten Ergebnissen und der
Erreichung bestimmter Zielvorgaben ab. Die Zielvorgaben vari-
ieren je nach Funktion des betreffenden Vorstandsmitglieds.
Die variable Vergiitung besteht aus einer Ergebnistantieme
und einer Performancetantieme.

Die Festsetzung der variablen Vergiitung erfolgt in der Auf-
sichtsratssitzung, in der der Konzernabschluss fiir das abge-
laufene Geschiftsjahr 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 fol-
genden Tabellen.
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Uberblick iiber die Zusammensetzung der variablen Beziige

Bei 100 % Zielerreichung
ca. 40 % Festvergiitung ca. 60 % variable Ver: g

Bemessung variable Vergiitung

—p Ziele gemaR Ergebnistantieme Performancetantieme
Ressortverantwortung (50 — 70 %)? (30 — 50 %)’

—» Indikator zur Konzern-RoE Personliche & Geschiftsbereichsziele (IVC)?
Performancemessung der letzten 3 Jahre des Geschaftsjahres

Variable Vergiitung
gemaR regulatorischer Anforderungen

Bonusbank? HR-Share-Awards?
—® Auszahlungszeitpunkt Jahrlich (60 % 3 Jahre (20 %) 4 Jahre (20 %)

" |

Auszahlung variable Vergiitung

Vorstandsvorsitzender/Finanzvorstand 70 % Ergebnistantieme, 30 % Performancetantieme (personliche Ziele);

alle anderen Vorstande: 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
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Bemessungsgrundlagen/Voraussetzungen fiir Zahlung der variablen Vergiitung

Vergutungsbestandteil Bemessungsgrundlage/Parameter Voraussetzung

fur Zahlung
Ergebnistantieme
Anteil an variabler Vergiitung: Die Ergebnistantieme ist abhingig von dem risikofreien Zinssatz Vertragliche Regelung
Vorstandsvorsitzender/ und der durchschnittlichen Eigenkapitalrendite des Konzerns
Finanzvorstand: 70 %; (RoE = Return on Equity) der letzten drei Geschiftsjahre. Erreichen der Dreijahres-
Vorstandsmitglied auRer ziele
Vorstandsvorsitzender/ Je 0,1 Prozentpunkt, um den der RoE der letzten drei Geschaftsjahre
Finanzvorstand: 50 % den risikofreien Zinssatz von 2,8 % Ubersteigt, wird ein individuell Beschluss des

bestimmter und vertraglich festgelegter Grundbetrag vergiitet. Eine ~ Aufsichtsrats
Zielerreichung von 100 % entspricht einem RoE von 11,6 %. Die
Zielerreichung kann maximal 200 % und minimal -100 % betragen.

Fur die Berechnung des RoE wird der Konzernjahresuiberschuss
gemaf IFRS (ohne Anteile nicht beherrschender Gesellschafter) und
der arithmetische Mittelwert des Konzern-Eigenkapitals gemal IFRS
(ohne Anteile nicht beherrschender Gesellschafter) zum Beginn und
Ende des Geschaftsjahres herangezogen.

Der risikofreie Zinssatz ist der durchschnittliche Marktzins der ver-
gangenen funf Jahre fir 10-jahrige deutsche Staatsanleihen und wird
mit einem vereinbarten Wert von 2,8 % angesetzt. Die Regelung der
Ergebnistantieme kann angepasst werden, sofern sich der risikofreie
Zinssatz von 2,8 % in einem Umfang verandert, dass sich eine Ab-
weichung (absolut) von mindestens einem Prozentpunkt ergibt.

102 Hannover Riick | Geschéftsbericht 2013



Vergutungsbestandteil

Bemessungsgrundlage/Parameter

Voraussetzung
fur Zahlung

Performancetantieme

Die Performancetantieme fur den Vorstandsvorsitzenden und den Finanzvorstand ergibt sich aus jahrlich vom Aufsichtsrat festzuset-
zenden individuellen, im Folgejahr zu erreichenden qualitativen und ggf. auch quantitativen Zielen. Fur Vorstandsmitglieder mit Ver-
antwortung fur einen bestimmten Geschaftsbereich setzt sich die Performancetantieme je zur Halfte aus dem Geschaftsbereichsbonus
und dem Individualbonus zusammen.

Geschaftsbereichsbonus
Anteil an variabler Vergutung:
Vorstandsmitglied auBer
Vorstandsvorsitzender/
Finanzvorstand: 25 %

Individualbonus

Anteil an variabler Vergutung:
Vorstandsvorsitzender/
Finanzvorstand: 30 %;
Vorstandsmitglied auBer
Vorstandsvorsitzender/
Finanzvorstand: 25 %

1

Beschluss des Aufsichtsrates vom 6. Marz 2013 zur Neuregelung
des Geschaftsbereichsbonus ab dem Geschaftsjahr 2013:

Basis des Geschaftsbereichsbonus ist das Verhaltnis des okono-
mischen Ertrags zum zugeordneten okonomischen Kapital des
Geschaftsbereichs im jeweils abgelaufenen 3-Jahreszeitraum

(= RoCa = Return on Capital allocated = Rendite auf das allozierte
Kapital).

Je 0,1 Prozentpunkt, um den das durchschnittliche 3-Jahres-RoCa
den Wert von 0 % ubersteigt, wird ein individuell bestimmter und
im Dienstvertrag festgelegter Betrag berechnet.

Ein RoCa von 9,1 % entspricht einer Zielerreichung von 100 %. Un-
ter Berucksichtigung der Kapitalplankosten entspricht dieser Wert
einem Ertrag, der oberhalb dieser Plankosten liegt und damit eine
positive Intrinsic Value Creation (IVC") darstellt.

Die Zielerreichung kann maximal 200 % und ab 2015 minimal
-100 % betragen.

Die Systematik der IVC-Berechnung als Grundlage der Berechnung
der Geschaftsbereichsperformance wird von unabhangigen Sachver-
standigen gepruft.

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 méglich.

Sonderregelung fir 2013 und 2014: Grundlage flir den durch-
schnittlichen RoCa ist die Geschaftsbereichsperformance ab 2013;
der minimale Geschaftsbereichsbonus betragt 0 EUR.

Personliche qualitative, quantitative Ziele;

individueller Beitrag zum Gesamtergebnis, Fliihrungskompetenz,
Innovationskompetenz, unternehmerische Kompetenz, Ressort-
spezifika.

Der Individualbonus fiir eine Zielerreichung von 100 % wird ver-
traglich festgelegt. Uber- bzw. Untererfillung fihren zu Zu- bzw.
Abschlagen.

Der geringste Individualbonus belauft sich auf 0 EUR und der
hochste auf das Doppelte des Bonus bei vollstandiger Zielerfillung.

und der operativen Einheiten gemessen wird (siehe auch Seite 24 ,Steuerungssystem”).
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Erreichen der Dreijahres-
ziele (Basis fur 2013 und
2014: Geschaftsbereichs-
performance ab 2013)

Vertragliche Vereinbarung
Beschluss des Aufsichts-

rats nach pflichtgemaBem
Ermessen

Erreichen der Jahresziele

Beschluss des Aufsichts-
rats nach pflichtgemaBem
Ermessen.

Ein Instrument der wertorientierten Unternehmenssteuerung, mit dem die Erreichung langfristiger Ziele auf Ebene des Konzerns, der Geschaftsfelder
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Auszahlungsmodalitaten der variablen Gesamtvergiitung

Von dem Gesamtbetrag der festgesetzten variablen Vergiitung
wird ein Teilbetrag von 60 % im Monat nach der Konzern-
bilanz-Aufsichtsratssitzung bar ausgezahlt. Der Restbetrag in
Hohe von 40 % wird zur Forderung der langfristigen Wertstei-
gerung zunichst wie nachstehend erlautert zurtickbehalten:

Kurzfristig

Mittelfristig

Langfristig

60 % der variablen Vergiitung
mit der nachsten monatlichen
Gehaltszahlung

nach Aufsichtsratsbeschluss

20 % der variablen Vergiitung in Bonus-
bank;

Zuruckbehaltung fur 3 Jahre;

zur Auszahlung steht jeweils derjenige
positive Betrag an, der 3 Jahre vor dem
Auszahlungszeitpunkt eingestellt wurde,
soweit dieser den Saldo der Bonusbank un-
ter Berucksichtigung der Gutschriften/Be-
lastungen bis einschlieBlich derjenigen fur
das letzte abgelaufene Geschaftsjahr nicht
Ubersteigt;

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 Vergutung;

nach Sperrfrist von vier Jahren Auszahlung des
auf den Auszahlungszeitpunkt ermittelten Wertes;

Wert der Aktie bei Zuteilung/Auszahlung:
ungewichteter arithmetischer Mittelwert der Xetra-
Schlusskurse flinf Handelstage vor bis funf Handels-
tage nach der Konzernbilanz-Aufsichtsratssitzung;

zusatzliche Auszahlung der Summe aller wahrend
der Sperrfrist ausgeschutteten Dividende je Aktie;

Wertveranderungen der HR-SAs durch Struktur-
mafRnahmen von kumulativ 10 % oder mehr |0st
Anpassung aus;

ein Anspruch des Vorstandsmitglieds 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 Verguitung 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
Bonusbank oder HR-SAs regulédr und erfolgt kein Angebot auf
Vertragsverldngerung, so behalt das Vorstandsmitglied grund-
sitzlich seine Anspriiche auf Auszahlung aus der Bonusbank
unter Beriicksichtigung einer festgelegten Fortschreibung 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 Nichtwieder-
bestellung, Eintritt des Pensionsfalls oder Todesfalls hinsichtlich
der im letzten Jahr der Tatigkeit des Vorstandsmitglieds erworbe-
nen oder anteilig erworbenen Anspriiche auf variable Vergiitung.

Variable Vergutung nach alter Vergiitungsstruktur
(bis 2011)

Der virtuelle Aktienoptionsplan mit Aktienwert-Beteiligungs-
rechten (ABR) aus der alten Vergiitungsstruktur bleibt fiir alle
Vorstandsmitglieder solange in Kraft, bis alle ABR ausgeiibt
oder verfallen sind. Im Geschéftsjahr 2013 wurden an die akti-
ven Vorstande keine ABR mehr gewahrt. Aus den in Vorjahren
gewahrten ABR wurden von aktiven und ehemaligen Vorstan-
den in 2013 Ausiitbungen in Hohe von 1,4 Mio. EUR (Vorjahr:
4,3 Mio. EUR) vorgenommen.

Zum 31. Dezember 2013 verfiigten die aktiven Vorstandsmit-
glieder tiber 288.797 (391.891) gewahrte, noch nicht ausge-
iibte ABR mit einem Zeitwert von 2,4 Mio. EUR (3,2 Mio. EUR).

Fortzahlung bei Arbeitsunfahigkeit

Bei einer voriibergehenden Arbeitsunfihigkeit wird das Jahres-
festgehalt in unverdnderter Hohe weiter gewiéhrt, lingstens bis
zur Beendigung des Dienstvertrags.

Wird das Vorstandsmitglied wiahrend der Laufzeit des Dienst-
vertrags dauernd arbeitsunfahig, endet der Dienstvertrag
mit dem Ende des sechsten Monats, nachdem die dauernde
Arbeitsunfahigkeit festgestellt worden ist, spatestens jedoch
mit dem Ende des Dienstvertrags.
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Sonstiges

Eine Zusage fiir Leistungen aus Anlass der vorzeitigen Beendi-
gung der Vorstandstitigkeit infolge eines Kontrollwechsels gibt
es in den Vertriagen der Vorstandsmitglieder nicht. Lediglich
die Bedingungen der aktienbasierten Vergiitung in Form von
Aktienwert-Beteiligungsrechten sehen besondere Ausiibungs-
moglichkeiten bei der Verschmelzung oder Ab-/Aufspaltung
der Hannover Riick auf einen anderen Rechtstrager vor.

Bezuglich des ,Deutscher Corporate Governance Kodex, Zif-
fer 4.2.3. Abs. 2 — Betragsmalige Hochstgrenzen der variab-
len Vergiitungsteile in Vorstandsvertragen“ und Ziffer 4.2.3
Abs. 4 — Abfindungs-Caps in Vorstandsvertrigen“ verweisen
wir auf unsere Ausfithrungen in der Entsprechenserklarung in
der Rubrik ,,Erkldrung zur Unternehmensfiihrung®, Seite 95 in
diesem Konzerngeschaftsbericht.

Besteht die Gesellschaft gegeniiber Herrn Wallin nach Been-
digung des Dienstvertrages auf einem Wettbewerbsverbot fiir
zwei Jahre, erhalt er eine Entschadigung in Hohe von monatlich
50 % seiner letzten festen Vergtitung. Auf diese Entschadigung
werden durch anderweitige Verwendung seiner Arbeitskraft
erworbene Einkiinfte angerechnet, soweit diese zusammen mit
der Entschdadigung 100 % der zuletzt bezogenen festen Vergii-
tung ibersteigen. Das Wettbewerbsverbot gilt nicht, wenn der
Vertrag vor dem 65. Lebensjahr endet, weil die Gesellschaft ihn
nicht verldngert oder Herr Wallin eine ihm angebotene Verlan-
gerung zu fiir ihn schlechteren Bedingungen ablehnt, oder wenn
die vorzeitige Beendigung oder Nichtverlangerung auf einem
von der Gesellschaft verschuldeten wichtigen Grund beruht.

Hohe der Vorstandsvergiitung

Die Gesamtbezuge flr den Vorstand der Hannover Ruck SE
aus seiner Tatigkeit fur die Hannover Riick SE und die zum
Konzern gehorenden Unternehmen berechnen sich aus der
Summe aller Komponenten, die in der nachfolgenden Tabelle
gemall DRS 17 (gedndert 2010) dargestellt werden.

Beziige (ohne Pensionszahlungen) fritherer Vorstandsmitglieder
beliefen sich auf 0,4 Mio. EUR (2,4 Mio. EUR).
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Gesamtbeziige des aktiven Vorstands gemaB DRS 17 (geandert 2010)

Name Geschaftsjahr Erfolgsunabhangige Vergutung Erfolgsbezogene Vergiitung'

Grundgehalt Sachbezlge/ Kurzfristig
Nebenleistungen?

auszuzahlende variable Vergltung

60%:3 Verrechnete
Vergitung
aus Konzern-
in TEUR mandaten
Ulrich Wallin 2013 520,0 15,3 563,8
2012 520,0 15,0 615,1
André Arrago 2013 320,0 9,5 340,4
2012 320,0 6,9 352,1
Claude Chévre 2013 320,0 13,3 329,6
2012 320,0 51 351,9
Jiirgen Graber 2013 400,0 14,3 473,2
2012 400,0 20,7 440,1
Dr. Klaus Miller 2013 320,0 13,8 329,6
2012 320,0 17,9 352,1
Dr. Michael Pickel 2013 320,0 17,2 347,6
2012 320,0 9,6 352,1
Roland Vogel 2013 380,0 15,7 347,0 35,3
2012 320,0 15,7 378,5 25,0
Gesamt 2013 2.580,0 99,1 2.731,2
Gesamt 2012 2.520,0 90,9 2.841,9 25,0

Zum Bilanzstichtag lag noch kein Organbeschluss tber die erfolgsbezogene Vergiitung fur 2013 vor. Der Ausweis der variablen Verglitung

erfolgt auf Basis von Schatzungen und entsprechend gebildeten Rickstellungen.

Die Sachbeziige sind zu den fiir steuerliche Zwecke ermittelten Werten angesetzt worden.

Es wurden in 2013 fir 2012 32,0 TEUR mehr variable Vergiitung an die Vorstande gezahlt als zurlickgestellt.

Angegeben ist der Nominalwert; volle oder teilweise Auszahlung erfolgt im Jahr 2017, abhdngig von dem sich bis dahin entwickelnden Saldo

in der Bonusbank. Es wurden in 2013 fiir 2012 insgesamt 10,7 TEUR mehr in die Bonusbank gestellt als urspriinglich zurlickgestellt.

Angegeben ist der Nominalwert; es erfolgt eine automatische Zuteilung von virtuellen Hannover Rick-Share-Awards im Gegenwert von 20 %

der variablen Vergiitung. Die Auszahlung des Gegenwerts erfolgt im Jahr 2018 zum dann maRgebenden Aktienkurs der Hannover Riick. Fir die
Zuteilung der Share-Awards 2012 wurden in 2013 10,7 TEUR héhere Nominalwerte als urspriinglich zuriickgestellt zugrunde gelegt.

¢ Fir die Berechnung der Anzahl der Share Awards 2013 wurde der Xetra-Schlusskurs der Hannover Riick-Aktie per 30. Dezember 2013 (62,38 EUR)
herangezogen. Die tatsachlich zuzuteilende Anzahl wird sich aus dem arithmetischen Mittelwert der Xetra-Schlusskurse der Hannover Rick-Aktie
in einem Zeitraum von finf Handelstagen vor bis flinf Handelstagen nach der Konzernbilanz-Aufsichtsratssitzung im Marz 2014 ergeben. Der
anzusetzende Borsenkurs der Hannover Riick-Aktie hat sich bis zum Zuteilungsdatum (6. Marz 2013) der Share Awards fir 2012 von 58,96 EUR
(28. Dezember 2012) auf 61,54 EUR erhoht; hier sind nicht die im Geschéftsbericht 2012 geschatzten, sondern die tatsachlich zugeteilten Share-
Awards fiir 2012 aufgefiihrt.
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Erfolgsbezogene Verglitung'

Anzahl Share Awards®

Mittelfristig Langfristig 2012 = IST

Bonusbank Share Awards 2013 = Schatzung
20 % 20 %

(Gewahrung)* (Gewahrung)®
in TEUR

187,9 187,9 1.474,9 3.012
205,1 205,1 1.560,3 3.329
113,4 113,4 896,7 1.856
117,4 17,4 913,8 1.867
109,8 109,8 882,5 1.760
117,3 117,3 911,6 1.906
157,7 157,7 1.202,9 2.321
146,7 146,7 1.154,2 2.592
109,8 109,8 883,0 1.760
117,4 117,4 924,8 1.906
115,8 115,8 916,4 1.856
117,4 117,4 916,5 1.906
115,6 115,6 973,9 1.853
126,2 126,2 966,6 2.048
910,0 910,0 7.230,3 14.418
947,5 947,5 7.347,8 15.554
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In der folgenden Tabelle zeigen wir den Aufwand fiir die aktien-
basierte Vergiitung des Vorstands im Geschiftsjahr.

Die Tabelle ist unabhidngig von der Darstellung der Gesamt-
beziige des aktiven Vorstands gemdll DRS 17 zu sehen.

Gesamtaufwand fiir die aktienbasierte Vergiitung des aktiven Vorstands

Name Jahr Ausgeubte Veranderung Veranderung Aufwand

ABR Ruckstellung Ruckstellung Share Awards

fur ABR in Share Awards zugeteilt im

2013 aus Vorjahren' aktuellen

in TEUR Geschiftsjahr?
Ulrich Wallin 2013 114,0 58,6 61,6 40,3 274,5
2012 411,3 -108,4 135,3 76,8 515,0
André Arrago 2013 535,2 -439,2 109,9 69,5 275,4
2012 88,6 196,0 68,3 44,0 396,9
Claude Chévre 2013 - - 20,7 22,0 42,7
2012 - - 11,8 41,4 53,2
Jirgen Graber 2013 164,2 -1,5 108,2 31,0 301,9
2012 671,5 -273,7 71,7 29,3 498,8
Dr. Klaus Miller 2013 - 19,5 -28,7 22,0 12,8
2012 - 16,9 98,3 70,4 185,6
Dr. Michael Pickel 2013 149,5 -3,1 79,5 23,2 249,1
2012 596,9 -238,6 22,9 23,5 404,7
Roland Vogel 2013 44,3 30,4 91,4 27,2 193,3
2012 146,6 -28,2 65,4 25,2 209,0
Gesamt 2013 1.007,2 -335,3 442,6 235,2 1.349,7
Gesamt 2012 1.914,9 -436,0 473,7 310,6 2.263,2

Die Veranderung der Riickstellung fiir Share Awards aus den Vorjahren ergibt sich aus dem gestiegenen Borsenkurs der
Hannover Riick-Aktie, der beschlossenen Dividende flir 2012, Vertragsverlangerungen sowie der Verteilung des Aufwands
fur Share Awards auf die individuelle Restlaufzeit der Dienstvertrage.

Der Aufwand fiir Share Awards ist auf die individuelle Restlaufzeit der Dienstvertrage zu verteilen. Dadurch ergibt sich eine
Differenz zum in der Tabelle der Gesamtbezlige aufgefiihrten Nominalwert.
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Dem aktiven Vorstand im Geschaftsjahr tatsachlich zugeflossene Bar-Vergiitungen

Name Jahr Festbezlige Variable Ausgelibte ABR
Vergltung
in TEUR
Ulrich Wallin 2013 520,0 614,5 114,0 1.248,5
2012 520,0 698,9 411,3 1.630,2
André Arrago 2013 320,0 344,6 535,2 1.199,8
2012 320,0 352,8 88,6 761,4
Claude Cheévre 2013 320,0 351,8 - 671,8
2012 320,0 64,8 - 384,8
Jiirgen Graber 2013 400,0 478,5 164,2 1.042,7
2012 400,0 490,5 671,5 1.562,0
Dr. Klaus Miller 2013 320,0 351,8 - 671,8
2012 320,0 378,0 - 698,0
Dr. Michael Pickel 2013 320,0 351,8 149,5 821,3
2012 320,0 374,4 596,9 1.291,3
Roland Vogel' 2013 380,0 388,3 44,3 812,6
2012 320,0 453,4 146,6 920,0
Gesamt? 2013 2.580,0 2.881,3 1.007,2 6.468,5
Gesamt 2012 2.520,0 2.812,8 1.914,9 7.247,7

1

2

Nebentatigkeit der Vorstandsmitglieder

Die Vorstandsmitglieder benotigen zur Aufnahme von
Nebentitigkeiten die Zustimmung des Aufsichtsrats. Damit
ist gewahrleistet, dass weder die dafiir gewihrte Vergiitung
noch der zeitliche Aufwand zu einem Konflikt mit den Vor-
standsaufgaben fiihrt. Handelt es sich bei den Nebentitigkei-
ten um Aufsichtsratsmandate oder Mandate in vergleichbaren
Kontrollgremien, sind diese im Geschaftsbericht der Hannover
Riick SE aufgefiihrt. Die Vergiitungen fiir Mandate in Konzern-
gesellschaften und gesellschaftsgebundene Mandate werden
bei der Auszahlung der variablen Tantieme abgezogen und
sind nachrichtlich in der tabellarischen Ubersicht der Gesamt-
beziige gesondert dargestellt.

Altersvorsorge

Endgehaltsbezogene Ruhegeldzusage

(Bestellung vor 2009)

Die Vertrage der Vorstandsmitglieder mit einer Erstbestellung
vor 2009 beinhalten Zusagen auf ein jahrliches Ruhegehalt,
das sich als Prozentsatz der ruhegehaltsfahigen festen jahr-
lichen Beziige errechnet (Defined Benefit). Das Zielruhegeld
betragt max. 50 % des monatlich zahlbaren festen Gehalts-
bezugs bei vertragsgemilem Ausscheiden nach Vollendung
des 65. Lebensjahres. In Verbindung mit der ab 2011 giiltigen
Vergiitungsstruktur wurde ein nicht ruhegehaltsfihiger Fest-
verglitungsbestandteil eingefiihrt.
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Vergutungen fir Konzernmandate, die fiir die variable Vergiitung angerechnet werden, flieBen im Jahr der Entstehung.
Es wurden in 2013 fiir 2012 insgesamt 32,0 TEUR mehr variable Vergiitung gezahlt als zurilickgestellt.

Beitragsorientierte Ruhegeldzusage (Bestellung ab 2009)
Fiir Vorstandsmitglieder mit einer Bestellung ab 2009 bestehen
Zusagen, die auf einem beitragsorientierten System (Defined
Contribution) beruhen.

Eine lebenslange Altersrente erhalt ein Vorstandsmitglied,
das das 65. Lebensjahr vollendet hat und aus den Diensten
der Gesellschaft ausgeschieden ist. Die Hohe der monatlichen
Altersrente berechnet sich nach dem Stichtagsalter (Jahr des
Stichtages abziiglich Geburtsjahr) und dem Finanzierungsbei-
trag am Stichtag. Der jahrliche Finanzierungsbeitrag fiir diese
Vertrige wird in Hohe von 25 % des versorgungsfahigen Ein-
kommens (feste jahrliche Bezlige zum Stichtag 1. Julij. J.) von
der Gesellschaft geleistet.

In beiden Vertragsvarianten (Defined Benefit und Defined Con-
tribution) werden unter bestimmten Voraussetzungen ander-
weitige Einkiinfte wahrend des Ruhegeldbezugs anteilig oder
vollstandig angerechnet (z. B. bei Arbeitsunfihigkeit oder
Beendigung des Dienstvertrags vor dem 65. Lebensjahr).

Hinterbliebenenversorgung

Stirbt das Vorstandsmitglied wiahrend der Dauer des Dienst-
vertrags, hat der iiberlebende Ehepartner, ersatzweise die
anspruchsberechtigten Kinder, Anspruch auf Fortzahlung des
monatlichen Festgehalts fiir den Sterbemonat und die sechs
folgenden Monate, lingstens bis zur Beendigung des Dienst-
vertrags. Stirbt das Vorstandsmitglied nach Beginn der Ruhe-
geldzahlung, wird dem {iberlebenden Ehepartner und ersatz-
weise den unterhaltsberechtigten Kindern fiir den Sterbemonat
und die folgenden sechs Monate das Ruhegehalt fortgezahlt.
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Das Witwengeld betragt 60 % des Ruhegehaltes, das das Vor-
standsmitglied bezogen hat oder bezogen hitte, wenn er zum
Zeitpunkt seines Todes dienstunfahig geworden wére.

Waisengeld wird in Hohe von 15 %, bei Vollwaisen in Hohe
von 25 % (entgehaltsbezogen) bzw. 30 % (beitragsorientiert)
des Ruhegeldes gewihrt, das das Vorstandsmitglied am Todes-
tag bezogen hat oder bezogen hétte, wenn der Pensionsfall
aufgrund von dauernder Arbeitsunfihigkeit eingetreten 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-
trage ab 2001) oder der Preisindex fiir die Lebenshaltungskosten

Leistungsorientierte Ruhegeldzusagen (Defined Benefit)

der Vier-Personen-Haushalte von Beamten und Angestellten
mit hoherem Einkommen (Vertrage 1997-2000).

Laufende Renten auf Basis der ab 2009 erteilten Zusagen (bei-
tragsorientierte Zusage) werden jahrlich um mindestens 1%
ihres letzten (Brutto-)Betrags erhoht.

Pensionszahlungen an frithere Vorstandsmitglieder

Die Pensionszahlungen an frithere Vorstandsmitglieder und
deren Hinterbliebenen, fir die 14 (13) Pensionsverpflichtun-
gen bestanden, beliefen sich im Berichtsjahr auf 1,4 Mio. EUR
(1,4 Mio. EUR). Der Anwartschaftsbarwert der Pensionsver-
pflichtungen fiir frithere Vorstandsmitglieder betragt insgesamt
21,4 Mio.EUR (22,5 Mio. EUR).

Name Geschaftsjahr erreichbare DBO 31.12. Personalaufwand
in TEUR Jahresrente (65. LJ)
Ulrich Wallin 2013 220,0 3.284,1 120,8
2012 220,0 3.620,2 90,5
André Arrago 2013 127,0 2.273,0 85,8
2012 127,0 2.390,8 68,3
Jiirgen Graber 2013 158,5 2.133,3 97,9
2012 158,5 2.381,1 69,9
Dr. Michael Pickel 2013 120,0 1.163,5 101,2
2012 120,0 1.298,0 67,0
Roland Vogel' 2013 80,4 786,8 38,1
2012 71,2 703,5 23,7
Gesamt 2013 705,9 9.640,7 443,8
Gesamt 2012 696,7 10.393,6 319,4

Herr Vogel wurde zum 1. April 2009 zum Vorstandsmitglied bestellt. Die erstmalige Erteilung einer Versorgungszusage erfolgte durch seine Betriebs-

zugehorigkeit vor 2001; dadurch ergibt sich der erdiente Anteil der Unterstiitzungskassenzusage als ratierlicher Anteil (im Verhaltnis [aktuell erreichte
Dienstjahre ab Eintrittl/[erreichbare Dienstjahre ab Eintritt bis Endalter]) der Endleistung. Der Bewertungsansatz unter IFRS ist dadurch ,, Defined
Benefit”. Fiir Herrn Vogel wurde im Jahr 2013 eine Jahrespramie von 95 TEUR (25 % vom versorgungsféhigen Einkommen) gezahlt. Der Garantiezins

seiner Zusage betragt 3,25 %.

Beitragsorientierte Ruhegeldzusagen (Defined Contribution)

Name Geschaftsjahr Jahrlicher erreichbare Pramie

) Finanzierungs-  Jahresrente (65. LJ)

in TEUR beitrag1

Claude Chévre? 2013 25% 68,4 80,0
2012 25 % 68,2 80,0

Dr. Klaus Miller? 2013 25% 48,7 80,0
2012 25 % 48,5 80,0

Gesamt 2013 1171 160,0

Gesamt 2012 116,7 160,0

1

2 Garantiezins 2,25 %
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Verglitung des Aufsichtsrats

Die Vergiitung des Aufsichtsrats wird von der Hauptversamm-
lung der Hannover Riick SE festgelegt und ist in der Satzung
geregelt.

Nach § 14 der Satzung in der Fassung vom 18. Juli 2013 und dem
Beschluss der Hauptversammlung vom 7. Mai 2013 erhalten die
Mitglieder des Aufsichtsrats neben dem Ersatz ihrer Auslagen
jahrlich eine feste Vergiitung von 30.000 EUR. Ferner erhalt
jedes Mitglied des Aufsichtsrats eine variable Vergiitung, die
sich an dem durchschnittlichen Ergebnis je Aktie (Earnings per
Share/EPS) der Gesellschaft der letzten drei Geschéftsjahre
bemisst, die der Hauptversammlung vorausgehen, in der die
Entlastung des Aufsichtsrats fiir das letzte dieser drei Jahre
beschlossen wird. Fiir je 0,10 EUR durchschnittliches Ergeb-
nis je Aktie (Earnings per Share/EPS) der Gesellschaft betragt
die variable Vergiitung 330 EUR. Durch die Bemessung dieser
erfolgsorientierten Vergiitungskomponente anhand des durch-
schnittlichen Ergebnisses je Aktie der letzten drei Geschifts-
jahre wird die Ausrichtung der variablen Verglitung auf eine
nachhaltige Unternehmensentwicklung gewahrleistet. Die vari-
able Vergiitung ist begrenzt auf jahrlich hochstens 30.000 EUR.
Der Aufsichtsratsvorsitzende erhilt das Zweifache der o.g.
Vergiitungsbetrage und der stellvertretende Aufsichtsratsvor-
sitzende das Eineinhalbfache.

Die Mitglieder des vom Aufsichtsrat gebildeten Finanz- und
Priifungsausschusses erhalten fiir ihre Tatigkeit zusatzlich
eine Vergiitung von 15.000 EUR und die Mitglieder des vom
Aufsichtsrat gebildeten Ausschusses fiir Vorstandsangelegen-
heiten eine Vergiitung von 7.500 EUR. Auch hier erhalt der
jeweilige Ausschussvorsitzende das Zweifache und der stell-
vertretende Vorsitzende das Eineinhalbfache der genannten
Betrage. Eine Vergtitung fiir den Nominierungsausschuss ist
nicht vorgesehen.

Mitglieder, die dem Aufsichtsrat oder einem Ausschuss nur
wihrend eines Teils des Geschiftsjahres angehort haben,
erhalten die Vergiitungen zeitanteilig.

Jedes Mitglied des Aufsichtsrats erhilt neben den genannten
Vergiitungen fiir die Teilnahme an den Sitzungen des Auf-
sichtsrats und der Ausschisse jeweils ein Sitzungsgeld in Hohe
von 1.000 EUR. Wenn eine Sitzung des Aufsichtsrats und eine
oder mehrere Sitzungen eines Ausschusses auf denselben Tag
fallen, wird das Sitzungsgeld fiir diesen Tag insgesamt nur
einmal gezahlt.
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Individuelle Vergiitung der Mitglieder des Aufsichtsrats

Name Funktion Art der Vergiitung 2013 2012
in TEUR"
Herbert K. Haas? Vorsitzender des Fixvergutung 100,0 100,0
« Aufsichtsrats . .
» Ausschusses fur Vorstands- Variable Vergitung 764 82,4
angelegenheiten Vergutung Ausschusstatigkeit 85,1 85,0
* Finanz- und Priifungs- Sitzungsgelder 15,0 14,0
ausschusses
« Nominierungsausschusses 276,5 281,4
Dr. Klaus Sturany Stellvertretender Vorsitzender des Fixvergutung 45,0 45,0
* Aufsichtsrats . .
Mitglied des Variable Vergutung 32,4 30,3
 Ausschusses fur Vorstands- Vergutung Ausschusstatigkeit 7,5 7,5
ange_legenhenen Sitzungsgelder 6,0 5,0
» Nominierungsausschusses
(bis 6. Marz 2013) 90,9 87,8
Wolf-Dieter Baumgartl? Mitglied des Fixvergutung 50,0 50,0
 Aufsichtsrats . .
» Ausschusses fur Vorstands- Variable Vergtitung ShiE 40,2
angelegenheiten Vergltung Ausschusstatigkeit 22,5 22,5
* Finanz- und Priifungs- Sitzungsgelder 12,0 10,0
ausschusses
* Nominierungsausschusses 122,7 122,7
Frauke Heitmiiller 3 Mitglied des Aufsichtsrats Fixvergutung 30,0 19,8
Variable Vergutung 21,3 12,9
Vergutung Ausschusstatigkeit = -
Sitzungsgelder 4,0 2,0
55,3 34,7
Uwe Kramp?3 Mitglied des Aufsichtsrats Fixvergutung = 10,3
(bis 3. Mai 2012) Variable Vergutung 0,3 7,4
Vergutung Ausschusstatigkeit = -
Sitzungsgelder = 2,0
0,3 19,7
Karl Heinz Midunsky Mitglied (bis 3. Mai 2011) des Fixvergutung = -
: Auf5|_chtsrats Variable Vergutung = 0,2
* Nominierungsausschusses
Vergutung Ausschusstatigkeit = -
Sitzungsgelder = -
= 0,2
Otto Miiller3 Mitglied des Aufsichtsrats Fixvergutung 30,0 30,0
Variable Vergutung 21,6 20,2
Verglitung Ausschusstatigkeit = -
Sitzungsgelder 4,0 4,0
55,6 54,2
Dr. Andrea Pollak Mitglied des Fixvergutung 30,0 30,0
* Aufsichtsrats Variable Vergiitung 21,6 19,9
* Nominierungsausschusses
(seit 6. Marz 2013) Vergutung Ausschusstatigkeit = -
Sitzungsgelder 4,0 4,0
55,6 53,9
Dr. Immo Querner 2 Mitglied des Aufsichtsrats Fixvergutung 50,0 50,0
Variable Vergutung 38,2 41,2
Vergltung Ausschusstatigkeit 10,0 10,0
Sitzungsgelder 7,0 6,0
105,2 107,2
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Dr. Erhard Schipporeit Mitglied des Fixvergltung 30,0 30,0
: ﬁiunfjimczrjtz;adtsPrUfungs— Variable Vergiitung 21,6 20,2

ausschusses Vergutung Ausschusstatigkeit 15,0 15,0

Sitzungsgelder 8,0 7,0

74,6 72,2

Maike Sielaff? Mitglied des Aufsichtsrats Fixvergutung 24,6 -
ab 6. Mérz 2013) Variable Vergitung 17,0 -

Vergutung Ausschusstatigkeit = -

Sitzungsgelder 4,0 -

45,6 -

Gert Wachtler? Mitglied des Aufsichtsrats Fixvergutung 55 30,0
(bis 6. Marz 2013) Variable Vergutung 4,6 20,2

Vergutung Ausschusstatigkeit = -

Sitzungsgelder 1,0 3,0

11,1 53,2

Gesamt 893,5 887,2

Betrage ohne erstattete USt

EinschlieBlich Aufsichtsratsvergiitungen und Vergitungen fir Ausschusstatigkeiten

sowie Beiratsverglitungen von mit zum Konzern gehérenden Unternehmen

Arbeitnehmervertreter

In der individualisierten Darstellung der Vergiitungen wird der
das jeweilige Geschéftsjahr belastende Aufwand ausgewiesen.
Da die Vergiitungen fiir ein Geschiftsjahr jeweils mit Ablauf
der Hauptversammlung fillig werden, die tiber die Entlastung
des Aufsichtsrats fiir das Geschiftsjahr beschlieBt, sind die
jeweiligen Riickstellungszufiihrungen fiir die variable Vergii-
tung unter Beriicksichtigung etwaiger Spitzenbetridge bertick-
sichtigt. Die auf die Vergilitungen zu zahlende Umsatzsteuer
wird von der Gesellschaft erstattet.

Im Berichtsjahr wurden keine Vergiitungen fiir personlich
erbrachte Leistungen auBlerhalb der beschriebenen Gremien-
tatigkeiten, z.B. fiir Beratungs- und Vermittlungsleistungen,
an die Mitglieder des Aufsichtsrats gezahlt. Davon ausgenom-
men ist die Verglitung der Arbeitnehmervertreter aus ihrem
Arbeitsvertrag.

Darlehen an Organmitglieder und
Haftungsverhaltnisse

Um maogliche Interessenkonflikte zu vermeiden, bedarf die
Gewdhrung von Krediten der Hannover Riick SE oder ihrer
Tochtergesellschaften an Mitglieder des Vorstands, des Auf-
sichtsrats sowie ihrer Angehorigen der Zustimmung des
Aufsichtsrats.

Im Jahr 2013 bestanden keine Darlehensverhaltnisse mit Vor-
stands- oder Aufsichtsratsmitgliedern der Hannover Riick SE,
dariiber hinaus bestanden fiir Organmitglieder keine Haf-
tungsverhéltnisse.
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Wertpapiertransaktionen und
Aktienbesitz

Transaktionen von Aktien, Optionen und Derivaten der Han-
nover Riick SE in einer Hohe von iiber 5,0 TEUR durch Vor-
stands- und Aufsichtsratsmitglieder oder sonstige Personen
mit Fiihrungsaufgaben, die regelmilig Zugang zu Insider-
informationen der Gesellschaft haben und zu wesentlichen
unternehmerischen Entscheidungen befugt sind (sogenannte
Directors’ Dealings), sowie durch bestimmte mit ihnen in einer
engen Beziehung stehende Personen sind gemaR § 15a WpHG
zu berichten. Im Geschaftsjahr 2013 wurden keine derartigen
berichtspflichtigen Transaktionen getatigt.

Mitglieder des Aufsichtsrats und des Vorstands der Hannover
Riick SE sowie deren Ehegatten, eingetragene Lebenspartner
bzw. Verwandte ersten Grades sind im Besitz von weniger
als 1,0 % der ausgegebenen Aktien. Zum 31. Dezember 2013
betrug der Gesamtbesitz 0,056 % (0,056 %) — das sind 67.103
Stiick (67.118 Stiick) — der ausgegebenen Aktien.
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Verglitung der Mitarbeiter und
Flihrungskrafte

Struktur und Systematik

Das Vergiitungssystem im Fiihrungskreis unterhalb des Vor-
stands (Management-Ebenen 2 und 3) besteht neben dem
Jahresfestgehalt aus einem variablen Vergiitungssystem. Die-
ses setzt sich aus einer kurzfristigen variablen Vergiitung, der
jahrlichen Cash-Tantieme, und einer langfristigen aktienbasier-
ten Vergiitung, dem sogenannten Share-Awards-Programm,
zusammen. Diese variable Vergiitung findet seit dem 1. Januar
2012 fur alle Konzernfithrungskrafte (d. h. Managing Director,
Director und General Manager) weltweit einheitlich Anwen-
dung. Sie entspricht den Anforderungen der zum 13. Oktober
2010 in Kraft getreten Versicherungs-Vergiitungsverordnung,
indem sie in ihren Grundsatzen und Parametern den besonde-
ren Anforderungen des § 4 VersVergV entspricht und je nach
Management-Ebene in angemessener Auspragung iibertra-
gen wurde. Bei der Neuausrichtung des Vergiitungssystems
der Flihrungskrifte wurde das Share-Awards-Programm des
Vorstands bewusst auf die Management-Ebenen 2 und 3 aus-
gedehnt. Da gleichzeitig der ABR-Plan fiir die Fiihrungskrafte
mit Wirkung fiir das Zuteilungsjahr 2012 gekiindigt wurde, ist
an einer einheitlichen aktienbasierten Vergiitungskomponente
flir Vorstand und Fithrungskrafte 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 Vergiitungssystem. Der GPB ist ein an den Unterneh-
menserfolg gekoppeltes Vergiitungsmodell, das wir im Jahr
2004 eingefuhrt haben. Dieses Instrument orientiert sich an der
Mindest-Eigenkapitalrendite von 750 Basispunkten tber risiko-
freiem Zins und der tatsachlich erreichten Eigenkapitalrendite.
Bei Teilnahme am GPB sind 14,15 Monatsgehalter garantiert;

erreicht werden konnen bis maximal 16,7 Gehilter. Seit seiner
Einfithrung wurde der GPB fiir die Geschiftsjahre 2006, 2007,
2009, 2010 und 2012 bereits in maximaler Hohe ausgezahlt.

Teilnehmerkreis und die Gesamtzahl der Teilnahmeberechtig-
ten am variablen Vergiitungssystem der Hannover Riick sind
der Ubersicht auf dieser Seite zu entnehmen.

Bemessung der variablen Vergiitung fiir
Flihrungskrafte

Die Bemessung der variablen Vergiitung basiert auf drei Ele-
menten: Konzernergebnis, Geschéftsbereichsziele und indi-
viduelle Ziele. Die Gewichtung der Elemente richtet sich
danach, ob Verantwortung entweder im Marktbereich oder
im Servicebereich getragen wird. Im Marktbereich wird das
Konzernergebnis mit 20 % gewichtet, die Geschaftsbereichs-
ziele mit 40 % und die individuellen Ziele mit ebenfalls 40 %.
Im Servicebereich wird das Konzernergebnis zu 40 % beriick-
sichtigt und die individuellen Ziele zu 60 %. Die Vereinbarung
der Geschiftsbereichsziele und individuellen Ziele sowie deren
Zielerreichungsgrad werden im Rahmen des MbO-Verfahrens
vorgenommen.

Das Konzernergebnis bemisst sich nach der dreijahrigen
durchschnittlichen Eigenkapitalrendite (Return on Equity des
Hannover Riick-Konzerns, RoE) iiber risikofreien Zins. Die
Zielerreichung wird wie folgt berechnet: Fiir jedes einzelne
Geschiftsjahr der letzten drei Geschaftsjahre wird ermittelt, um
wie viel Prozentpunkte der RoE des Hannover Riick Konzerns
den risikofreien Zinssatz iibersteigt. Der Durchschnitt die-
ser drei Differenzen bestimmt den dreijihrigen durchschnitt-
lichen RoE iiber risikofreien Zins. Der risikofreie Zinssatz ist
der durchschnittliche Marktzins der vergangenen funf Jahre
fur 10-jahrige deutsche Staatsanleihen.

Teilnehmerkreis und Gesamtzahl der Teilnahmeberechtigten an variablen Vergiitungssystemen

Stand: 31. Dezember 2013

Teilnehmer

Variables
Vergltungssystem

Anzahl Teilnahmeberechtigte am variablen
Vergutungssystem

Managing Director Management-Ebene 2

Director Management-Ebene 3

General Manager

Bartantieme und
Share-Awards-
Programm

Hannover Riick-Gruppe

Alle 149 Konzernflihrungskrafte weltweit
erhalten bei entsprechender Zielerreichung

eine Bartantieme. 148 davon nehmen am Share-
Awards-Programm teil.

Chief Manager
Senior Manager

Manager

Group Performance
Bonus (GPB)

Home Office Hannover

Von insgesamt 1.201 Mitarbeitern im Home
Office Hannover (inkl. 90 Fihrungskrafte) sind
581 Mitarbeiter (exkl. entsandte Mitarbeiter)
GPB-berechtigt.
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Erreicht der dreijahrige durchschnittliche RoE iiber risikofreien
Zins die erwartete Mindestrendite von 750 Basispunkten, liegt
eine Zielerreichung von 85 % vor. Eine Zielerreichung 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 Ziel-
erreichungsgrad von -50 % (Malus) begrenzt, auf Management-
Ebene 3 (Director und General Manager) auf 0 %.

Die Bemessung der Geschaftsbereichsziele, die im Markt-
bereich mit 40 % Eingang in die Gesamtzielerreichung fin-
det, orientiert sich an der tatsachlichen Wertschopfung. Die
Intrinsic Value Creation (IVC) des jeweils zu verantwortenden
Geschaftsbereiches wird deshalb als einjahrige Bemessungs-
grundlage herangezogen. Negative Erfolgsbeitrage werden
hier ausgeschlossen, die Zielerreichung betragt im Minimum
0 %. Maximal ist eine Zielerreichung von 150 % maglich.

Das Erreichen des vereinbarten IVC fiihrt zu einer Zieler-
reichung von 100 %. Eine Outperformance der Geschafts-
bereichsziele, d.h. ein Zielerreichungsgrad tuber 100 %,
erfordert zumindest die Vereinbarung und Erreichung eines
positiven IVC. Ferner soll sich ein Zielerreichungsgrad tiber
100 % am tatsachlichen Abgleich von Plan- zu Ist-IVC orien-
tieren. Ein maximaler Zielerreichungsgrad von 150 % setzt
das Erzielen eines exzellent positiven IVC voraus und impli-
ziert, dass der Ist-IVC des Geschaftsbereichs deutlich iiber dem
Plan-IVC liegt.

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 Verglitung fiir
Flihrungskrafte

Der Gesamtzielerreichungsgrad bestimmt die Hohe der varia-
blen Vergiitung inkl. Share Awards. Auf Management-Ebene 2
(Managing Director) werden 60 % der variablen Vergiitung
jahrlich bar ausgezahlt und 40 % werden in Form der Share
Awards gewahrt. Auf Management-Ebene 3 (Director und
General Manager) wird eine Aufteilung von 65 % Barzahlung
und 35 % Zuteilung als Share Awards vorgenommen.

Auf Management-Ebene 3 (Director und General Manager)
belduft sich die geringste variable Vergiitung auf 0 EUR unter
der Voraussetzung, dass der Erreichungsgrad aller Ziele 0 %
betragt. Fiir Management-Ebene 2 (Managing Director) im
Marktbereich sind -10 % der variablen Vergiitung als Unter-
grenze vorgesehen, wenn der Zielerreichungsgrad des Kon-
zernergebnisses -50 % betrdgt bei gleichzeitiger Festlegung
der Geschaftsbereichsziele und individuellen Ziele auf 0 %. Fiir
Management-Ebene 2 (Managing Director) im Servicebereich
sind -20 % der variablen Vergiitung als Untergrenze moglich,
wenn der Zielerreichungsgrad des Konzernergebnisses -50 %
betragt bei gleichzeitiger Festsetzung der individuellen Ziele
auf 0 %.
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Da eine Outperformance beim Konzernergebnis bis zu 200 %
als auch bei den Geschiftsbereichszielen bis zu 150 % mog-
lich ist, kann sowohl im Marktbereich als auch im Service-
bereich ein maximaler Gesamtzielerreichungsgrad von 140 %
erreicht werden. Bei einer Outperformance aller Ziele werden
auf Management-Ebene 2 und 3 somit maximal 140 % der
variablen Vergiitung 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 ergibt sich
aus dem Durchschnitt der Schlusskurse der Aktien 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 Hannover
Riick-Aktie ergibt sich ebenfalls aus dem Durchschnitt der
Schlusskurse der Aktien 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.

Fir die Zuteilung und Auszahlung der Share Awards an die
auslandischen Teilnehmer des Share-Awards-Programms gilt
zur Wahrungsumrechnung des Aktiendurchschnittskurses
der Durchschnitt des jeweiligen Wahrungskurses in einem
Zeitraum von 20 Handelstagen vor bis 10 Handelstage nach
der Sitzung der Konzernbilanz-Aufsichtsratssitzung. Fiir die
Zahlung der Dividende an die auslandischen Teilnehmer des
Share-Awards-Programms gilt zur Wahrungsumrechnung
der Dividende je Aktie der Durchschnitt des jeweiligen Wah-
rungskurses in einem Zeitraum von 20 Handelstagen vor bis
10 Handelstage nach der Hauptversammlung, in der die Divi-
dendenzahlung fiir das abgelaufene Geschiftsjahr beschlos-
sen wird.

Im Juni 2013 wurde erstmals die Auszahlung der Bartantieme
fir das Geschaftsjahr 2012 vorgenommen. Aufgrund der eben-
falls im Juni 2013 vorgenommenen erstmaligen Zuteilung der
Share Awards fiir das Geschaftsjahr 2012 wird die erstmalige
Auszahlung selbiger im Frithjahr 2017 erfolgen unter Bertick-
sichtigung gezahlter Dividenden fiir die Geschaftsjahre 2012,
2013, 2014 und 2015.
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Erdbebenexponierung der Welt 2013
(Anteil der Weltbevolkerung)

a &2

25% 45 % 30 %

Stark Moderat Gering

Quelle: Global Earthquake Model Foundation

Wachsende Markte

Studien der Global Earthquake Model Foundation zeigen, dass die Zahl der . ™

moderat bis stark durch Erdbeben gefahrdeten Personen weltweit bis 2030 unm® 4
mehr als 30 % anwachsen wird. Im gleichen Zeitraum werden die versicherten ' %
Werte in erdbebengefahrdeten Regionen uberproportional steigen. Dies ist eine__

Folge steigender Versicherungsdichten und héherwertigerer Bauweisen die auf —~ ~====
steigenden Wohlstand in vielen Landern der Welt zuruckzufuhren sind.  _ __ _ ———=z;
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Ausblick

Prognosebericht

» Solide Aussichten fur 2014 trotz weicherer Marktbedingungen in der Schaden-Ruckversicherung

+ Stabiles bis leicht steigendes Bruttopramienvolumen fur das Gesamtgeschaft

+ Selektive Zeichnungspolitik in der Schaden-Ruckversicherung sollte Profitabilitat von 2013 erhalten
» Deutlich besseres Ergebnis in der Personen-Rickversicherung erwartet

» Kapitalanlagerendite fur selbstverwaltete Anlagen von 3,2 %

* Nettokonzerngewinn in der GroBenordnung von 850 Mio. EUR angepeilt

Wirtschaftliche Entwicklung

Weltwirtschaft

Die Aussichten fiir die Weltwirtschaft haben sich zum Jah-
reswechsel 2013/2014 weiter aufgehellt. Faktoren, die die
Weltkonjunktur in den vergangenen beiden Jahren spirbar
belasteten, verlieren an Bedeutung: In den USA schreitet der
Konsolidierungsprozess voran und im Euroraum festigt sich
das Vertrauen in den Bestand des Wahrungsgebiets. Mit dem
zunehmenden Vertrauen von Haushalten und Unternehmen

Entwicklung des Bruttoinlandsprodukts (BIP)

in %

wird die expansive Geldpolitik nach Einschitzung des Instituts
fiir Weltwirtschaft (IfW) Kiel ihre Wirkung allméahlich stirker ent-
falten. Auch die Finanzpolitik wird im GroKen und Ganzen weni-
ger restriktiv ausgerichtet sein als in den vergangenen Jahren.

Fur die Prognose 2014 geht das IfW davon aus, dass die Zentral-
banken der fortgeschrittenen Volkswirtschaften an ihrer expan-
siven Geldpolitik festhalten. Unter diesen Rahmenbedingungen
erwarten die Experten fiir die Weltwirtschaft im kommenden
Jahr ein beschleunigtes Wachstum von 3,7 %.

2013
(Prognose aus
dem Vorjahr)

2013 2014

(prognostiziert)

(vorlaufige
Berechnung)

Wirtschaftsraume

Weltwirtschaft 3,4% 2,9% 3,7%
Euroraum -0,2 % -0,4% 0,9 %
Ausgewahlte Lander

USA 1,5% 1,6 % 2,3%
China 8,0% 7,5% 7,5%
Indien 6,5% 4,0 % 5,0 %
Japan 0,5% 1,6 % 1,5%
Deutschland 0,3% 0,4 % 1,7 %

Quelle: Institut fur Weltwirtschaft, Kiel

USA

In den USA diirften die monetaren Impulse im Verlauf dieses
Jahres immer starker zur Wirkung kommen, sodass das Wachs-
tum weiter anziehen wird. Fiir das kommende Jahr erwartet
das I[fW eine Steigerungsrate von 2,3 %. Nach Einschatzung
der Experten wird davon auch die Immobilienwirtschaft stark
profitieren. Mit zunehmender Entschuldung und einer weite-
ren Verbesserung auf dem Arbeitsmarkt wird sich der private
Konsum beschleunigen. Fiir die Unternehmen kann davon aus-
gegangen werden, dass die positiven konjunkturellen Rahmen-
bedingungen die Investitionsbereitschaft erhohen.
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Die im US-Haushalt Anfang 2014 erneut greifenden fiskali-
schen Restriktionen treffen die Markte vorbereitet, sodass die
dampfende Wirkung auf die Konjunktur deutlich geringer aus-
fallen wird als in den Vorjahren. Aufgrund der besseren Kon-
junktur wird das Budgetdefizit im Haushaltsjahr 2014 weiter
sinken.

Europa

Im Euroraum werden die Konsolidierungsprozesse in den
Krisenldndern die Binnennachfrage weiter dimpfen, sodass
sich die Konjunktur 2014 vergleichsweise schwach entwi-
ckeln durfte. Zudem bestehen weiterhin Probleme im Banken-
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sektor, die eine Ubertragung monetirer Impulse in die Mirkte
erschweren. Gleichwohl wird die wirtschaftliche Aktivitdt im
Euroraum allméhlich an Schwung gewinnen. Das I[fW prognos-
tiziert fiir 2014 ein Wachstum von 0,9 %. Die Arbeitslosigkeit
hat ihren Hohepunkt iiberschritten und wird insgesamt all-
mahlich sinken; bis auf weiteres davon ausgenommen sind die
Krisenldnder. Auch in GroBbritannien greift die Konjunktur;
hier wire ein nachhaltiger Aufschwung mit einer Zuwachsrate
von 2,0 % fir 2014 moglich.

Deutschland

In Deutschland weisen die Konjunkturdaten auf Expansion:
Nach dem verhaltenen Wachstum im vergangenen Jahr diirfte
sich die okonomische Aktivitit 2014 weiter beleben. Sie wird
nach Erwartungen des IfW eine Zuwachsrate von 1,7 % mit
sich bringen. Im Zuge des Aufschwungs diirfte das Volumen
an zum Teil aufgeschobenen Ersatz- und Erweiterungsinvestiti-
onen deutlich zunehmen. Das extrem giinstige Finanzierungs-
umfeld wird auch dem Wohnungsbau weitere Impulse verlei-
hen und den sich abzeichnenden Boom bei Immobilien stiitzen.
Angesichts der besseren Konjunktur im Ausland werden sich
die Exporte deutlich beleben. Vom AuRenhandel werden keine
nennenswerten Produktionseffekte ausgehen.

Gestiitzt durch eine giinstige Situation auf dem Arbeitsmarkt
werden die Privathaushalte ihre Konsumausgaben deutlich aus-
weiten. Trotz dieser positiv gepragten Beschiftigungssituation
diirfte die Zahl der Arbeitslosen jedoch weiterhin bei knapp
unter drei Millionen Personen liegen.

China, Indien, Japan

In einer Reihe von groen Schwellenldndern wird sich das
Wachstum des Produktionspotenzials verlangsamen, wenn-
gleich auf einem weiterhin hohen Niveau. So rechnet das IfW
damit, dass fiir China die Zuwachsrate im kommenden Jahr
leicht zuriickgeht; sie wird voraussichtlich 7,5 % fir 2014
betragen. Gerade in China wird das Wachstumspotenzial der
kommenden Jahre nach Angaben der EZB einem Abwadrtstrend
folgen. Mit der sinkenden Bevolkerung im erwerbsfahigen Alter
wird die graduelle Beseitigung von Nachfrageungleichgewich-
ten zu einer Verschiebung von Investitionsausgaben hin zu
privatem Konsum fithren. Auch fiir Indien liegt die Prognose
fiir das kommende Jahr mit 5,0 % hinter den hoheren Werten
fruherer Jahre.

Fir Japan besteht die Aussicht, dass sich die derzeitige Expan-
sion iiber einen ldngeren Zeitraum fortsetzt. Die Wachstums-
erwartung fir 2014 liegt bei 1,5 %.

Kapitalmarkte

Insgesamt diirfte 2014 ein solides Jahr an den Finanzmarkten
werden, getragen von einer weiteren Erholung bzw. Stabili-
sierung der Weltwirtschaft und von Staatshaushalten. Wah-
rend wir davon ausgehen, dass die Europdische Zentralbank
an ihrer Niedrigzinspolitik vorerst festhalten wird, sollte die
US-Notenbank die Reduktion der aktiven Markteingriffe fort-
fuhren, die Zinspolitik jedoch unverandert lassen. Aber auch
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2014 werden die internationalen Rentenméirkte von einem
unterdurchschnittlichen Zinsniveau gepragt sein. In den fir
uns relevanten Wiahrungsriaumen erwarten wir moderate Zins-
anstiege. Bei Staatsanleihen, der im Fokus stehenden Staaten
der Europédischen Wiahrungsunion mit hoheren Risikoaufschla-
gen, konnte sich die im Jahr 2013 begonnene Stabilisierung
fortsetzen. Nicht zuletzt wird die Strategie der kleinen Schritte
fiir die Losung der Euro-Schuldenkrise zu einem teilweise vola-
tilen Kapitalmarktumfeld beitragen. Die notwendige Konsoli-
dierung der Staatshaushalte in der westlichen Welt wird das
konjunkturelle Umfeld zwar weiter beschaftigen, ggf. jedoch
durch den anziehenden Privatkonsum und die Investitionsnach-
frage iiberkompensieren. Insgesamt sind die Risiken der Welt-
wirtschaft noch nicht wirklich kleiner geworden, die Chancen
allerdings groRer. Einer breiten Diversifizierung innerhalb der
Kapitalanlagen wird deshalb auch im laufenden Geschiftsjahr
weiterhin eine groe Bedeutung zukommen.

Versicherungsbranche

Die Situation in der internationalen Versicherungswirtschaft
durfte sich 2014 nur unwesentlich andern. Trotz herausfordern-
der Rahmenbedingungen durfte sie insgesamt auf einem sta-
bilen Kurs bleiben, wenngleich die Kapitalanlageertrage noch
einmal sinken diirften und die schwierigen Anlagebedingun-
gen an den Kapitalmarkten widerspiegeln. Um dennoch hin-
reichende Investmentertrdge zu generieren, konnten (Riick-)
Versicherer Portefeuilles weiter in andere Anlageklassen verla-
gern, etwa im Bereich Infrastruktur, oder auch Produkte noch
spezifischer an die Marktgegebenheiten anpassen. Fiir den
deutschen Lebens-(Riick)-Versicherungsmarkt bedeutet es,
weitere gesetzlich vorgeschriebene Zinszusatzreserven bilden
zu miissen; der Aufbau dieser Finanzpolster wire fiir die Unter-
nehmen nach eigener Bewertung aber verkraftbar.

Wachstum zu generieren diirfte trotz anhaltendem Wettbewerb
weiterhin ein bestimmendes Thema sein. Impulse hierfiir wer-
den nach Einschitzung von Branchenexperten vor allem aus
den Wachstumsmarkten sowohl fiir die Schaden- als auch die
Personen-Riickversicherung erwartet: Aufgrund von steigen-
den Bevolkerungszahlen und der damit einhergehenden Urba-
nisierung sollte sich hier attraktives Geschéaftspotenzial bieten.
Sollten groRe Schaden, insbesondere aus Naturkatastrophen,
auch 2014 ausbleiben, konnte der Markt weicher werden und
folglich zu weiteren Primienreduktionen fiihren. Der Markt
fur Katastrophenanleihen (ILS), der kapitalstarken Investoren
Anlagen im (Riick-)Versicherungsmarkt ermoglicht, konnte den
Preisdruck zuséatzlich erhohen. Mehr denn je diirften deshalb
risikoangemessene Preise und Bedingungen fiir die Branche
von Bedeutung sein. Fiir die deutsche Versicherungswirtschaft
wird fiir das Jahr 2014 von einem moderaten nominalen Bei-
tragswachstum ausgegangen. Dabei liegt die Gesamterwartung
leicht unter dem Vorjahr.

Weiterhin Schwerpunkt sollte auch 2014 die Starkung der
Risikotragfahigkeit der Versicherer bleiben. Die derzeit lau-
fende Anpassung der europdischen Regelungen, insbesondere
auch zu Solvency II, sowie die in den Unternehmen stattfinden-
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den Verbesserungen der Compliance- und Risikomanagement-
systeme dirften die Krisenfestigkeit der Versicherer erhohen.
Diese Anforderungen betreffen neben den etablierten Markten
zunehmend auch die weltweiten Wachstumsmarkte. Hier wer-
den in einzelnen Landern Versicherungsreformen sowie Vor-
schriften fiir die Solvabilitit eingefiihrt und umgesetzt. Die sich
hieraus ergebenden Herausforderungen diirften fiir die (Riick-)
Versicherer zugleich auch neue Opportunititen aufzeigen.

Schaden-Ruckversicherung

Uberblick

In der Schaden-Riickversicherung zeigt sich im laufenden
Geschaftsjahr ein deutlich intensivierter Wettbewerb als noch
2013. Ausschlaggebend hierfiir sind verschiedene Aspekte:
Neben dem Ausbleiben marktverdndernder GroBschaden tragt
dazu bei, dass die Zedenten aufgrund ihrer guten Kapitalisie-
rung mehr Risiken im Selbstbehalt halten. Des Weiteren fiihrt
der Zufluss von Kapital aus dem Markt fiir Katastrophenanlei-
hen (ILS) - insbesondere im US-Naturkatastrophengeschaft -
zu einem deutlichen Preisabrieb. Fiir die Hannover Riick jedoch
zog dieser Aspekt keine wesentlichen Anteilsreduzierungen
nach sich. Insgesamt liisst sich sagen, dass es derzeit ein Uber-
angebot von Riickversicherungskapazititen gibt. Diese Ent-
wicklung kiindigte sich bereits im Laufe des Berichtsjahrs an
und pragte die Vertragserneuerungsrunde zum 1. Januar 2014.
Zu diesem Zeitpunkt haben wir rund 65 % unserer Vertrige
in der Schaden-Riickversicherung (ohne fakultatives Geschaft
und strukturierte Riickversicherung) neu verhandelt.

Trotz des verstarkten Wettbewerbs sind wir mit den Ergebnissen
der Erneuerungsrunde zufrieden. Angesichts unserer selektiven
Zeichnungspolitik konnten wir auskommliche Margen erzielen.
Wir gehen davon aus, dass die Profitabilitat des neu gezeichne-
ten Geschafts gegeniiber 2013 weitgehend stabil bleibt.

Trotz des teilweise deutlichen Ratenabriebs lieBen sich Preise
auf einem risikoaddquaten Niveau realisieren. Die Raten-
reduzierungen im nicht-proportionalen Geschift beliefen
sich auf 3,8 %. Auch wenn es verschiedene Bemiithungen im
Markt gab, die Konditionen aufzuweichen, konnten wir unser
Geschift zu weitgehend unverinderten Bedingungen zeichnen.

Ratenerhohungen waren in schadenbelasteten Programmen zu
erzielen; dies galt insbesondere flir Katastrophendeckungen
in Deutschland und Kanada. Im Transportgeschaft konnten
weitere Steigerungen infolge der negativen Schadenentwick-
lungen aus den Vorjahren verzeichnet werden.

Insgesamt profitierte die Hannover Riick bei den Vertragser-
neuerungen erneut von ihren bestindigen Kundenbeziehungen
und ihrer Position als eine der fithrenden und finanzkraftigen
Riickversicherungsgruppen.
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Weiteres Wachstumspotenzial sehen wir in Nordamerika, den
asiatisch-pazifischen Markten, den Landern Zentral- und Ost-
europas, im Transportgeschaft sowie in der fakultativen Riick-
versicherung als auch in der strukturierten Riickversicherung.

Schaden-Riickversicherung: Prognostizierte Entwicklung
fir 2014

Volumen'  Rentabilitat?

Zielmarkte

Deutschland?® [5) +/—

Nordamerika?® () +
Spezialgeschaft

Transport (7] ++

Luftfahrt o +/—

Kredit/Kaution o +

Strukturierte Riickversicherung/

ILS @ +/-

GroRbritannien, Londoner

Markt & Direktgeschéft o +/-
Globale Riickversicherung

Weltweite Vertragsriick-

versicherung (5] +

Globales Katastrophengeschaft o +

Fakultative Ruckversicherung (7] +

In EUR, Entwicklung in Originalwahrung kann abweichen

++ = deutlich oberhalb der Kapitalkosten;

+ = oberhalb der Kapitalkosten;

+/—=in Hohe der Kapitalkosten;

—=unterhalb der Kapitalkosten

Alle Sparten mit Ausnahme derer, die separat angegeben werden

Im Folgenden gehen wir detaillierter auf die Entwicklung unse-
res Geschafts ein.

Zielmarkte

Auch unser Heimatmarkt war in der Vertragserneuerungs-
runde von einem deutlichen Wettbewerb gekennzeichnet. Zwar
stieg in Deutschland die Nachfrage fiir Naturkatastrophen-
XL-Deckungen aufgrund der hohen Schadenbelastungen aus
den schweren Flut- und Hagelereignissen 2013 an, gleichwohl
konnten aber nicht alle Erwartungen erfiillt werden. Sowohl
in der proportionalen Kraftfahrt-Kaskoversicherung als auch
in der Gebaudeversicherung konnten wir von weiteren Pra-
mienerhohungen im Originalgeschaft profitieren. Ein deut-
lich verbessertes Ratenniveau zeigten auch die Deckungen
fir das nicht-proportionale Kraftfahrt-Haftpflichtgeschaft. Im
gewerblichen und industriellen Geschift diirfte der intensive
Wettbewerb auch 2014 anhalten. Der seit geraumer Zeit festzu-
stellende Trend der Selbstbehaltserhohungen vor allem durch
Reduzierung von proportionalen Abgaben setzt sich auch im
laufenden Jahr fort. Angesichts dessen erwarten wir im indus-
triellen Feuergeschift einen erkennbaren Pramienriickgang.
Insgesamt sollte unser Portefeuille in unserem Heimatmarkt
stabil bleiben.
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Die Erneuerungsrunde zum 1. Januar 2014 fiir das Geschaft
Nordamerikas ist fiir uns zufriedenstellend verlaufen; wir
konnten ein Pramienwachstum von rund 5 % erzielen. Obwohl
die Raten fiir das US-Sachgeschift aufgrund eines relativ scha-
denarmen Jahres unter Druck waren erwiesen sich die Raten-
reduzierungen geringer als erwartet; das Niveau ist immer
noch auskommlich. Im US-Haftpflichtbereich konnten weit-
gehend stabile Raten und Bedingungen erzielt werden. Hier
haben wir unser Geschaft selektiv ausgebaut. Im kanadischen
Sachgeschaft waren angesichts der hohen Schiaden aus den
Flutereignissen 2013 deutliche Ratenerhohungen zu erzielen.
In den Haftpflichtsparten blieben die Raten zumeist unveran-
dert. Fiir die Erneuerungsrunde zum 1. Juni und 1. Juli 2014 -
zu diesem Zeitpunkt werden insbesondere Katastrophen-XL-
Deckungen neu verhandelt — erwarten wir einen weiteren
Preisabrieb. Davon ausgenommen sein sollten die schaden-
belasteten Programme in Kanada.

Im Hinblick auf die Entwicklung der Pramieneinnahmen gehen
wir fir 2014 insgesamt von einem Wachstum aus.

Spezialgeschaft

In der Transportriickversicherung erwarten wir fiir 2014
weitere Ratenanstiege fiir Protection & Indemnity-Deckungen
angesichts der Verschlechterung des Haftpflichtschadens, der
aus der schwierigen Bergung des Kreuzfahrtschiffs ,,Costa Con-
cordia® resultiert. Im Bereich der nicht-proportionalen Riick-
versicherung des meerestechnikexponierten Geschifts sollte
das Preisniveau — sowohl auf der Sach- als auch der Haft-
pflichtseite — stabil bleiben. Fiir die sonstigen Sparten, wie
Kasko, Giitertransport und Transport-Haftpflicht, gehen wir
von einem weitgehend stabilen Ratenumfeld aus. Mit einem
intensivierten Wettbewerb und folglich einem Preisdruck rech-
net die Hannover Riick bei Transport-Programmen, die keine
weltweiten Exponierungen decken. Hierzu zahlen insbesondere
die europaischen und asiatischen Markte.

Aufgrund sehr guter versicherungstechnischer Ergebnisse in
der Luftfahrtriickversicherung in den letzten Jahren gehen
die Preise in der Erst- und Riickversicherung weiter zuriick.
Angesichts dessen liegt unser Hauptaugenmerk auf einem wei-
terhin disziplinierten Underwriting zur Erhaltung der Profita-
bilitat unseres Portefeuilles. Entsprechend unseres selektiven
Zeichnungsverhaltens in der Vertragserneuerungsrunde zum
1. Januar 2014 ging unser Pramienvolumen zuriick. Auch fur
das Gesamtjahr rechnen wir mit einem deutlichen Riickgang
unserer Pramie.
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Vor dem Hintergrund einer langsamen wirtschaftlichen Erho-
lung behalten wir unsere Zeichnungspolitik in der Kredit-
und Kautionsriickversicherung bei. Im Bereich der Kredit-
versicherung erwarten wir eine stabile bis leicht riicklaufige
Pramienentwicklung bei konstanten Schadenséatzen. In der
Kautionsriickversicherung diirfte die Schadenlast dagegen —
wenn auch mit leicht riickldufiger Tendenz — erneut {iber dem
mehrjahrigen Durchschnitt liegen. Im Bereich des politischen
Risikos haben wir zur Erneuerungsrunde zum 1. Januar 2014
unser Portefeuille zweistellig ausgebaut; wir gehen weiter-
hin von einem Pramienwachstum bei guten Schadensatzen
aus. Fir 2014 rechnet die Hannover Riick fiir ihr Kredit- und
Kautionsgeschaft mit einem Pramienvolumen leicht unter
Vorjahresniveau.

Fiir unser strukturiertes Riickversicherungsgeschift erwar-
ten wir im laufenden Geschiftsjahr eine weiterhin gute Nach-
frage fiir makgeschneiderte Riickversicherungslosungen.
Treiber hierfiir ist die zunehmende Einbindung der Riickver-
sicherung in das Risikomanagement der Unternehmen. Diese
Entwicklung resultiert aus den steigenden Kapitalanforderun-
gen der Gesellschaften: Da immer mehr Lander risikobasierte
Solvenzsysteme implementieren und die Einfithrung von Sol-
vency Il immer konkreter wird, diirfte auch 2014 der Bedarf
fur kapitalentlastende Vertrage weiter hoch bleiben.

Im Bereich der Insurance-Linked Securities gehen wir davon
aus, dass die Nachfrage weiterhin ansteigt. Neben der Absiche-
rung unserer eigenen Spitzenrisiken nutzen wir die attraktiven
Chancen im Collateralised-Reinsurance-Geschift. Inwieweit
wir wieder verstarkt in Katastrophenanleihen investieren, wird
von der Entwicklung der Preise abhdngen. Fur 2014 gehen wir
fur uns von einem steigenden Pramienvolumen und erfreu-
lichen Ergebnissen aus. Unsere seit fast 20 Jahren im ILS-
Markt platzierte K-Quote - eine besicherte modellierte Quoten-
abgabe von nicht-proportionalen Riickversicherungsvertragen
der Sach-Katastrophen-, Luftfahrt- und Transport- (inklusive
Meerestechnik-) Sparten — konnten wir fiir 2014 mit einer
Kapazitat von 320 Mio. USD erneuern.

Fiir unser Riickversicherungsgeschéaft in GroBbritannien
gehen wir im laufenden Jahr nicht von einem Priamienwachs-
tum aus. Zwar diirften die Raten im nicht-proportionalen Kraft-
fahrt-Riickversicherungsgeschift nach den Anstiegen in den
Vorjahren etwas abflachen, dennoch ist das Preisniveau immer
noch hoch. Im Direktgeschaft liegt der Schwerpunkt unserer
Tochtergesellschaft Inter Hannover auf der Risikoselektion, um
die Qualitat ihres Portefeuilles weiter zu verbessern. In Studaf-
rika rechnen wir fiir 2014 fiir das Riickversicherungs- und Spe-
zialgeschift mit einem leichten Pramienwachstum und einem
verbesserten Ergebnis.
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Globale Riickversicherung

Weltweite Vertragsriickversicherung

Fiir das weltweite Vertragsriickversicherungsgeschéft erwarten
wir ein weitgehend stabiles Pramienvolumen.

Fiir die europaischen Mirkte bietet sich auch 2014 ein hete-
rogenes Bild: In Zentral- und Osteuropa ist die Nachfrage nach
qualitativ hochwertigem Riickversicherungsschutz ungebro-
chen. In der Vertragserneuerungsrunde zum 1.1.2014 konn-
ten wir iberwiegend stabile Raten und Bedingungen erzie-
len. Besonders erfreulich verlief die Entwicklung in Russland;
hier konnten wir eine gestiegene Nachfrage nach Riickversi-
cherungsschutz fiir groRe Infrastrukturprojekte verzeichnen.
Infolgedessen haben wir unser Geschift ausgebaut. Lediglich
in schadenfreien Programmen kam es zu einem leichten Pra-
mienabrieb. Dank unserer Positionierung und selektiven Zeich-
nungspolitik gehen wir auch im laufenden Jahr von einem profita-
blen Wachstum fiir unser Portefeuille in den Markten Zentral- und
Osteuropas aus. In Frankreich hingegen ist der Markt weiterhin
weich und es zeichnet sich derzeit kein Trend zu hoheren Preisen
ab. Angesichts dessen werden wir unser Geschaft nicht auswei-
ten. Fur die Lander Nordeuropas sollte das Volumen nahezu stabil
bleiben. Fiir unser Portefeuille aus Spanien und Portugal gehen
wir von einem nahezu stabilen Pramienvolumen aus.

Sehr zufrieden waren wir mit den Ergebnissen in der Vertrags-
erneuerungsrunde in Lateinamerika. Sowohl in Brasilien als
auch in Mexiko konnten wir leicht steigende Preise erzielen. In
Brasilien wird nach den Wahlen im Oktober von einem weiteren
positiven Aufschwung ausgegangen, der zu weiteren Wachs-
tumsimpulsen in der Region fiihren sollte. Aufgrund des regu-
latorischen Umfelds fiir ,,Cross Border“-Riickversicherungen
erwarten wir jedoch zur Mitte des Jahres eine Reduzierung
unserer Pramieneinnahmen aus Argentinien.

Fir die Markte des asiatisch-pazifischen Raums gehen wir
von einem weiteren Pramienzuwachs aus. In Japan erwarten
wir eine stabile Nachfrage nach Riickversicherungsdeckungen;
die Raten fiir Naturkatastrophenrisiken diirften in der Erneue-
rungsrunde im April zwar zuriickgehen, aber immer noch auf
einem guten Niveau verbleiben. Insgesamt gehen wir fiir unser
Portefeuille in Japan von einem leichten Pramienwachstum in
Originalwidhrung aus. Die Region Siid- und Siidostasien sollte
sich auch im laufenden Jahr und dartuber hinaus als Wachs-
tumsmotor erweisen. Infolgedessen rechnen wir fiir unser Porte-
feuille in dieser Region mit einem weiter steigenden Pramienvo-
lumen. Die Ratensituation erwarten wir fiir die meisten Markte
Stid- und Siidostasiens auf einem weitgehend stabilen Niveau.
Angesichts der Tatsache, dass auch das Jahr 2013 fiir Aus-
tralien und Neuseeland schadenseitig relativ ruhig verlief, hat
hier der Druck auf die Preise zugenommen. Gleichwohl gehen
wir davon aus, dass es uns gelingt, aufgrund unserer loka-
len Prisenz und der etablierten Kundenbeziehungen unser
Portefeuille in diesen Markten wechselkursbereinigt profitabel
ausbauen zu konnen. Insbesondere in Australien sollten die
2014 eingefiihrten neuen aufsichtsrechtlichen Vorschriften die
Nachfrage nach Ruckversicherung weiter heben.
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Das Retakaful-Geschift entwickelt sich gut. Wir werden uns
hier weiter auf den Ausbau des profitablen Geschafts konzen-
trieren und gehen davon aus, dass die 2013 erhaltene prinzi-
pielle Zulassung fiir eine Niederlassung der Hannover ReTa-
kaful in Labuan zu einem weiteren nachhaltigen Wachstum in
Malaysia fiihrt.

Weiteres Wachstumspotenzial sehen wir auch in der traditio-
nellen Riickversicherung in der Region des Mittleren Ostens.
Hierzu tragen insbesondere Groprojekte, wie die Expo 2020
in Dubai und die FIFA-Weltmeisterschaft 2022 in Katar bei.
Insgesamt sollte das Bruttopramienvolumen fiir das laufende
Geschaftsjahr im zweistelligen Bereich ansteigen.

Bei den landwirtschaftlichen Deckungen gehen wir von einer
ungebrochenen Nachfrage aus. Hierzu tragen ein steigender
Nahrungsmittelbedarf und ein stirkeres Schutzbediirfnis gegen
Extremwetterereignisse bei. Dariiber hinaus diirfte, beson-
ders im Bereich der Mikroversicherungen in Entwicklungslan-
dern, neben schadenbasierten Versicherungen der Einsatz von
indexbasierten Versicherungsprodukten zunehmen. Das Pra-
mienvolumen der Hannover Riick fiir landwirtschaftliche Risi-
ken sollte auch im laufenden Geschéftsjahr deutlich steigen.

Globale Katastrophenriickversicherung

Aufgrund des anhaltend niedrigen Zinsumfelds erwarten wir,
dass weiteres Kapital des ILS-Markts in die globale Katast-
rophenriickversicherung flieSt. Vor diesem Hintergrund kam
es in der Erneuerungsrunde zum 1. Januar 2014 zu weiteren
Ratenreduzierungen, insbesondere im US-Katastrophenge-
schift. In Regionen, die 2013 von Schédden betroffen waren,
wie Deutschland und Kanada, konnten wir hingegen zum Teil
Ratenverbesserungen durchsetzen. Die weitere Entwicklung
im Katastrophengeschift, insbesondere im US-Markt, hangt
davon ab, wie sich die GroBschadensituation im laufenden Jahr
entwickeln wird. Fir 2014 gehen wir derzeit von einem redu-
zierten Pramienvolumen aus.

Fakultative Riickversicherung

Auch in der fakultativen Riickversicherung ist das Umfeld deut-
lich wettbewerbsintensiver. Die guten Ergebnisse der Versiche-
rer 2013 sowie ausreichende Kapazititen sorgen dafiir, dass
der Druck auf die Raten und Konditionen anhalt. Gleichwohl
gehen wir von attraktiven Geschéftschancen aus. Fiir unser
Portefeuille der fakultativen Risiken rechnen wir im laufenden
Geschéftsjahr mit einem weiteren Wachstum. Zudem haben
wir eine neue Abteilung fiir den Bereich der Energiesparten
gegriindet, um hier unsere Position noch weiter zu stirken.
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Personen-Riickversicherung

Neben den Auswirkungen der weltwirtschaftlichen Entwick-
lung stellt die stetig verdndernde Altersstruktur die Versiche-
rungswirtschaft vor eine groe Herausforderung. Angesichts
dessen, dass Menschen durchschnittlich ldnger leben, bleibt
der Bedarf an entsprechenden Versicherungskonzepten kon-
stant hoch. Wir gehen fiir 2014 davon aus, dass weltweit die
Nachfrage nach wettbewerbsfahigen und innovativen Versiche-
rungskonzepten zur Absicherung der Langlebigkeit ansteigen
wird. Es ist zu erwarten, dass unsere Kunden aufgrund unse-
rer langjahrigen Erfahrungen auf neue Impulse und adaquate
Riickversicherungslosungen vertrauen.

Personen-Riickversicherung: Prognostizierte Entwicklung
fiir 2014

Volumen'  Rentabilitat?

Financial Solutions Q —+

Risk Solutions

Longevity (7] +
Mortality ® +
Morbidity ) —

In EUR, Entwicklung in Originalwahrung kann abweichen
++ = deutlich oberhalb der Kapitalkosten;

+ = oberhalb der Kapitalkosten;

+/—=in Hohe der Kapitalkosten;

—=unterhalb der Kapitalkosten

In Europa ist der Markt hinsichtlich klassischer Lebensver-
sicherungen weitestgehend gesattigt. In den letzten Jahren
zeichnete sich bereits ein Wandel der Zielgruppe ab und wir
nehmen an, dass sich der Erstversicherungsmarkt auch in
2014 verstarkt auf Bediirfnisse von Senioren ausrichten wird.
Wir erwarten einen unverandert hohen Druck hinsichtlich der
Bereitstellung wettbewerbsfiahiger, kosteneffizienter und inno-
vativer Produkte mit Fokus auf die Bediirfnisse der Generation
60+. Um Wachstum zu generieren, miissen neue Produktideen
geschaffen und auch existierende Produktpaletten ausgeweitet
werden. Hierbei wird sicherlich das biometrische Risiko der
Morbiditét, wie wir es zum Beispiel in der Pflegeversicherung
haben, im Vordergrund stehen. Auch ein isolierter Blick auf
Deutschland ldsst keine ansprechende Verzinsung fiir die klas-
sische Lebensversicherung in den nachsten Jahren erwarten.

Hannover Rick | Geschaftsbericht 2013

Im Jahr 2014 werden wir unser Augenmerk auf Asien richten
und gehen von einer unverandert hohen Nachfrage an finanz-
orientierten Riickversicherungslosungen aus. Es ist zu erwar-
ten, dass die stetig wachsende urbane Mittelschicht unver-
andert ein zunehmendes Interesse an der Gesundheits- und
Altersvorsorge zeigt.

In den USA erwarten wir einen weiteren Riickgang des Risiko-
lebensriickversicherungsmarktes. Wir zeigen uns dennoch ver-
halten optimistisch, dass wir unseren Marktanteil auch in 2014
erneut steigern konnen. Des Weiteren gehen wir davon aus,
dass in diesem Geschéftssegment in den kommenden Jahren
eine effektive Bestandsverwaltung ein Erfolgsfaktor sein wird
und somit zunehmend an Wichtigkeit gewinnt.

Neben der Absicherung biometrischer Risiken stellen wir uns
fiir 2014 auch darauf ein, dass Erstversicherer einen steigen-
den Bedarf an Service- und Dienstleistungen entwickeln. Wir
gehen davon aus, dass eine effiziente Kombination der Absi-
cherung biometrischer Risiken in Verbindung mit ressourcen-
schonenden Prozessen eine gesteigerte Nachfrage nach sich
ziehen wird.

Kapitalanlagen

Vor dem Hintergrund der noch nicht tiberwundenen Euro-
Schuldenkrise und der damit verbundenen Unsicherheiten
werden deutliche Teile unseres Investmentportefeuilles wei-
terhin konservativ ausgerichtet bleiben. Dennoch soll auch
den verbesserten konjunkturellen Aussichten unabhingig der
Staatsschuldenthematik durch selektive Risikonahme Rech-
nung getragen werden. Wir werden weiterhin hohen Wert auf
eine breite Diversifizierung legen. Uber eine neutrale modifi-
zierte Duration werden wir weiterhin ein enges Zinsrisikoma-
nagement gewahrleisten.

Einen positiven Effekt auf das Kapitalanlageergebnis erwarten
wir von der Erhohung des Kapitalanlagebestandes, allerdings
wird bei anhaltenden Niedrigzinsen die Durchschnittsverzin-
sung riickldufig sein. Aufgrund des niedrigen Renditeniveaus
sichererer Anlagen werden wir unsere Investmentaktivitaten
in Produkte mit attraktiven Kreditrisikoaufschldgen fortfiih-
ren und in den Bereichen der alternativen Kapitalanlagen und
Immobilien unser Portefeuille selektiv ausbauen.

Angesichts der hohen Kapitalanforderungen und des mogli-
chen Anstiegs der Volatilititen in den teils liquiditiatsgetrie-
benen Aktienmarkten stehen wir Neuengagements in borsen-
notierten Aktien unverandert vorsichtig gegeniiber.
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Ausblick auf das Jahr 2014

Wir gehen auch fiir das laufende Jahr — trotz herausfordernder
Rahmenbedingungen sowohl am Kapitalmarkt als auch in der
Riickversicherung — von einem guten Gesamtergebnis fiir den
Hannover Riick-Konzern aus.

Entsprechend der dargestellten Annahmen im Hinblick auf die
Entwicklung der Schaden- und Personen-Riickversicherung
erwarten wir fiir unser Gesamtgeschaft, auf Basis konstanter
Wahrungskurse, fiir das laufende Jahr 2014 ein stabiles bis
leicht steigendes Bruttopramienvolumen erzielen zu konnen.

Angesichts der relativ weichen Marktverhiltnisse in der Scha-
den-Riickversicherung und unserer damit einhergehenden
selektiven Zeichnungspolitik gehen wir davon aus, dass das
Pramienvolumen fiir das laufende Jahr weitgehend stabil blei-
ben wird. Wir werden auch kiinftig keine Zugestidndnisse an
unsere konsequente Zeichnungsdisziplin machen und dort,
wo die Risiken nicht angemessen gepreist sind, unsere Anteile
reduzieren. Als Ziel fir unsere Schaden-/Kostenquote erwarten
wir einen Wert unterhalb von 96 %. Als EBIT-Marge streben
wir einen Wert von mindestens 10 % an.

Fiir unser gesamtes Personen-Riickversicherungsportefeuille
erwarten wir fiir 2014 ein organisches, wahrungskursberei-
nigtes Wachstum im niedrigen bis mittleren einstelligen Pro-
zentbereich. Der Neugeschaftswert sollte oberhalb von 180
Mio. EUR liegen. Mit Blick auf die EBIT-Marge gehen wir
weiterhin von 2 % fiir das Financial Solutions- und Longe-
vity-Geschéft und von 6 % fiir das Mortality- und Morbidity-
Geschaft aus.

Angesichts des erwarteten positiven Cashflows, den wir aus
der Versicherungstechnik und den Kapitalanlagen selbst gene-
rieren, sollten die Bestdnde unserer Kapitalanlagen — stabile
Wihrungskurse unterstellt — weiter wachsen. Als Kapital-
anlagerendite streben wir einen Wert von 3,2 % an. Sowohl fiir
die Schaden- als auch die Personen-Riickversicherung gehen
wir davon aus, dass wir unsere IVC-Ziele von mindestens 2 %
xRoCA fiir die Schaden-Riickversicherung und 3 % xRoCA fiir
die Personen-Riickversicherung erreichen werden.

Unter der Pramisse, dass die Groschadenbelastung nicht
wesentlich den Erwartungswert von 670 Mio. EUR tibersteigt
und es zu keinen negativen Entwicklungen auf den Kapital-
markten kommt, geht die Hannover Riick fiir das Geschéftsjahr
2014 von einem Nettokonzerngewinn in der GroBenordnung
von 850 Mio. EUR aus.

An unserer Ausschiittungsquote fiir die Dividende — 35 % bis
40 % des Konzernergebnisses — halten wir unverandert fest.
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Unser strategisches Ziel ist es, im Konzern eine Mindest-
eigenkapitalrendite zu erreichen, die 750 Basispunkte iiber
dem risikofreien Zins liegt. Ferner streben wir an, den Gewinn
je Aktie sowie den Buchwert je Aktie (inklusive bezahlter Divi-
denden) jahrlich um mindestens 10 % zu steigern.

Nachtragsbericht

Besondere Vorgange, die nach dem Konzernabschlussstichtag
eingetreten sind, erlautern wir im Anhang, Kapitel 8.11 , Ereig-
nisse nach Ablauf des Berichtsjahres” auf Seite 224.

Hannover Riick | Geschaftsbericht 2013



