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Kennzahlen

in Mio. EUR 2012 +/- 2011 2010 2009 2008
Vorjahr
Ergebnis
Gebuchte Bruttopramie 13.774,2 +13,9 % 12.096,1 11.428,7 10.274,8 8.120,9
Verdiente Nettopramie 12.279,2 +14,2 % 10.751,5 10.047,0 9.307,2 7.061,6
Versicherungstechnisches
Ergebnis -84,3 -535,8 -185,1 -100,4 69,6
Kapitalanlageergebnis 1.655,7 +19,6 % 1.384,0 1.258,9 1.120,4 278,5
Operatives Ergebnis (EBIT) 1.406,5 +67,2% 841,4 1.177,9 1.142,5 148,1
Konzernergebnis 858,3 +41,6 % 606,0 748,9 733,7 -127,0
Bilanz
Haftendes Kapital 8.973,3 +22,3% 7.338,2 6.987,0 5.621,6 4.708,4
Eigenkapital der Aktionare
der Hannover Riick AG 6.055,8 +21,8 % 4.970,6 4.509,0 3.714,4 2.830,1
Anteile nicht beherrschen-
der Gesellschafter 684,5 +7,6 % 636,0 608,9 542,1 501,4
Hybridkapital 2.233,0 +29,0 % 1.731,6 1.869,1 1.365,1 1.376,9
Kapitalanlagen (ohne
Depotforderungen) 31.874,4 +12,5 % 28.341,2 25.411,1 22.507,0 20.137,2
Bilanzsumme 54.811,7 +9,9 % 49.867,0 46.725,3 40.837,6 37.490,2
Aktie
Ergebnis je Aktie (unverwas-
sert und verwassert) in EUR 7,12 +41,6 % 5,02 6,21 6,08 -1,05
Buchwert je Aktie in EUR 50,22 +21,8% 41,22 37,39 30,80 23,47
Dividende 361,87 +42,9 % 253,3 2774 253,3 -
Dividende je Aktie in EUR 2,60'+0,40° +42,9 % 2,10 2,30 2,10 -
Aktienkurs zum Jahresende
in EUR 58,96 +53,8 % 38,325 40,135 32,71 22,50
Marktkapitalisierung zum
Jahresende 7.110,4 +53,8 % 4.621,9 4.840,2 3.944,7 2.713,4
Kennzahlen
Kombinierte Schaden-/
Kostenquote der Schaden-
Ruckversicherung? 95,8 % 104,3 % 98,2 % 96,6 % 95,4 %
GroRRschaden in Prozent der
verdienten Nettopramie der
Schaden-Rickversicherung* 7,0 % 16,5 % 12,3 % 4,6 % 10,7 %
Selbstbehalt 89,8 % 91,2% 90,1 % 92,6 % 89,1%
Kapitalanlagerendite
(ohne Depotforderungen) 4,3% 3,9% 3,9 % 4,0 % 0,4 %
EBIT-Rendite® 11,5 % 7,8% 11,7 % 12,3% 2,1 %
Eigenkapitalrendite 15,6 % 12,8 % 18,2 % 22,4% -4,1%

Dividendenvorschlag
Bonusvorschlag
EinschlieBlich Depotzinsen

2w N =

in Prozent der verdienten Nettopramie (bis 31. Dezember 2011: iber 5 Mio. EUR brutto)

Operatives Ergebnis (EBIT)/verdiente Nettopramie

Nettoanteil des Hannover Rick-Konzerns fiir Naturkatastrophen sowie sonstige GroBschaden tiber 10 Mio. EUR brutto



Der Konzern weltweit

Eine vollstandige Auflistung unserer Beteiligungen finden Sie im Anhang
auf Seite 133 ff. Die Adressen der Standorte des Hannover Riick-Konzerns
im Ausland finden Sie im Kapitel ,Weitere Informationen” auf Seite 212 ff.

Strategische Geschaftsfelder

Hannover Ruck-Konzern

Schaden-Riickversicherung

Zielméarkte
e Deutschland
e Nordamerika

Spezialgeschift

e Transport

o Luftfahrt

e Kredit und Kaution

e Strukturierte Rickversicherung /
Advanced Solutions

¢ Insurance-Linked Securities

e GrofRbritannien, Londoner Markt
und Direktgeschaft

Globale Riickversicherung
o Weltweite Vertragsriickversicherung
¢ Fakultative Riickversicherung
¢ Globales Katastrophengeschaft
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Personen-Riickversicherung

Financial Solutions

Risk Solutions
e Longevity
e Mortality
e Morbidity
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Im Uberblick

Bruttopramie
in Mio. EUR

15.000
11.342,9

12.000

9.000

9.566,6

9.317,4

9.289,3

8.258,9

8.120,9

10.274,8

11.428,7

12.096,1

13.774,2 —

6.000

3.000

0

2003’

2004"

2005

2006

2007

2008

2009

2010

20M

2012

Konzernergebnis
in Mio. EUR

1.000
800

721,7

733,7

748,9

858,3

600

514,4

606,0

200 354,8

200

2799

49,3

-127,0

0

-200
2003’

2004"

2005

2006

2007

2008

2009

2010

2011

2012

Haftendes Kapital
in Mio. EUR

10.000

8.000

6.000

1680,4
4,000 3.680

4.172,2

4.579,6

4.878,475'295’1

5.621,6

6.987,0—— 7.338,2

8.973,3

4.708,4

2.000

0
2003’

2004"

2005

2006

2007

2008

2009

2010

20M

2012

Buchwert je Aktie
in EUR

60

50,22

50

37,39

41,22

40
30

27,77

30,80

19,94
20

20,93

21,57

24,03

23,47

10

0
2003’

2004"

2005

2006

2007

2008

2009

2010

2011

2012

' Auf US GAAP-Basis

|

Kennzahlen

Der Konzern weltweit

Strategische Geschéftsfelder



Uber uns

Die Hannover Ruck ist mit einem Pramienvolumen von rund 13,8 Milliarden Euro der
drittgrof3te Ruckversicherer der Welt.

Wir betreiben alle Sparten der Schaden- und Personen-Ruckversicherung und sind mit
rund 2.300 Mitarbeitern auf allen Kontinenten vertreten. Das Deutschland-Geschaft
der Hannover Ruck-Gruppe wird von unserer Tochtergesellschaft E+S Ruck betrieben.

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

Verehrte Aktionare,

das Geschaftsjahr 2012 ist fiir Ihre Gesellschaft ein sehr erfolgreiches gewesen. Unser strategisches
Ziel, durch profitables Wachstum unsere Position als einer der fiihrenden Ruckversicherer weltweit zu
festigen und auszubauen, haben wir weitgehend erreicht. So konnten wir die gezeichnete Bruttopramie
um rund 14 Prozent (wahrungskursbereinigt 10 Prozent) auf 13,8 Milliarden Euro steigern. Noch wich-
tiger ist es aber gewesen, dass der Konzerniiberschuss auf 858 Millionen Euro anstieg. Dies ist das
beste Ergebnis in unserer Unternehmensgeschichte.

Ausschlaggebend fiir dieses gute Ergebnis waren insbesondere ein gutes versicherungstechnisches
Ergebnis in der Schaden-Riickversicherung sowie ein aulerordentlich erfreuliches Kapitalanlageergebnis.
Das Ergebnis der Personen-Riickversicherung ist insgesamt ebenfalls zufriedenstellend ausgefallen, wenn-
gleich es durch eine hoher als erwartete Sterblichkeit einiger Zeichnungsjahre unseres US-amerikani-
schen Risikolebensriickversicherungsgeschafts belastet wurde.

Erfreulich entwickelt hat sich auch die Finanzkraft der Hannover Riick, die wir im Jahre 2012 deutlich
stirken konnten. So stieg der Buchwert je Aktie um mehr als 20 Prozent auf nunmehr 50,22 Euro.
Aufgrund eines weiterhin sehr positiven operativen Cashflows und einer giinstigen Entwicklung der
Bewertungsreserven, stiegen zudem die selbstverwalteten Kapitalanlagen um mehr als 10 Prozent auf
31,9 Milliarden Euro. Trotz des erheblich gestiegenen Eigenkapitals konnten wir eine sehr gute Eigen-
kapitalrendite in Hohe von 15,6 Prozent erzielen.

Die gute Geschiftsentwicklung der Hannover Riick sowie die Tatsache, dass unser Eigenkapital iber den
Anforderungen der Ratingagenturen Standard & Poor’s und A.M. Best fiir die Bewertungen ,,AA-“ bzw.
,A+“ als auch iiber denen unseres eigenen Kapitalmodells liegt, haben uns veranlasst, neben der Divi-
dende auch einen Bonus auszuschiitten. Deshalb werden Aufsichtsrat und Vorstand der Hauptversamm-
lung vorschlagen, Ihnen eine Dividende von 2,60 EUR und einen Bonus von 0,40 EUR je Aktie zu zahlen.

Das Jahr 2012 brachte zudem einige bedeutende Ereignisse fiir die Hannover Riick, die durchweg
positiv waren. So sind wir im Berichtsjahr mit dem Prozess der Umwandlung Ihrer Gesellschaft in eine
europaische Aktiengesellschaft (Societas Europaea, SE) ein gutes Stiick vorangekommen und gehen
davon aus, diese Umwandlung im Jahre 2013 abschliefen zu konnen. Wie berichtet tragen wir mit dieser
Umwandlung der zunehmenden Internationalisierung unserer Gesellschaft sowie unserer Belegschaft
Rechnung. Dariiber hinaus erzielen wir durch die Umwandlung eine groRere Flexibilitat in Bezug auf
die Wahl des Standortes Ihrer Gesellschaft, die es uns ermdéglicht, gegebenenfalls auf regulatorische
Entwicklungen zu reagieren. Festzuhalten ist dennoch, dass wir zurzeit nicht beabsichtigen, den Standort
Ihrer Gesellschaft aus Hannover heraus zu verlegen.
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Wir haben im Berichtsjahr das niedrige Zinsniveau genutzt, um unsere Kapitalstruktur weiter zu opti-
mieren. Im November konnten wir eine nachrangige Schuldverschreibung in Héhe von 500 Millionen
Euro zu einem sehr giinstigen Zinssatz am europdischen Kapitalmarkt platzieren. Derartige Schuld-
verschreibungen qualifizieren als sogenanntes Hybridkapital und ermdglichen es uns, unsere Kapital-
kosten niedrig zu halten.

Besonders hervorzuheben ist zudem, dass die Ratingagentur A.M. Best unser bereits sehr gutes Rating
LA (Excellent) auf ,,A+* (Superior) hochgestuft hat. Damit honoriert A.M. Best sowohl die ausgezeich-
nete Kapitalisierung Ihrer Gesellschaft als auch das exzellente Risikomanagement und die konstant
guten Ergebnisse in einem herausfordernden Umfeld. In der Riickversicherung sind gute Noten der
Ratingagenturen nach wie vor sehr wichtig, um als praferierter Partner der Erstversicherer das gesamte
Spektrum der Riickversicherungsabgaben zur Zeichnung angeboten und zugeteilt zu bekommen.

Das gute Ansehen Ihrer Gesellschaft in den weltweiten Riickversicherungsmérkten wurde im Berichtsjahr
auch dadurch unterstrichen, dass die renommierte englische Versicherungszeitung ,Insurance Day* die
Hannover Riick im September zum Riickversicherer des Jahres kiirte. In ihrer Begriindung betont die Jury,
dass die Hannover Riick im schwierigen und schadentridchtigen Geschiftsjahr 2011 von allen professionel-
len Riickversicherern mit 14 Prozent der Nettopramie die niedrigste Quote fiir Katastrophenschiden auswies.

Die gute Entwicklung der Hannover Riick im Jahre 2012 hat sich auch im Aktienkurs niedergeschlagen,
der im Berichtsjahr um mehr als 50 Prozent zulegen konnte. Diese Entwicklung ist deutlich positiver
gewesen, als von nahezu allen Analysten am Jahresanfang vorhergesagt. Wir konnten zudem unser
strategisches Ziel erreichen, den Global Reinsurance Index zu tibertreffen, sodass wir in dem Sektor
der Riickversicherungsunternehmen eine tiberdurchschnittliche Entwicklung konstatieren konnen.

Im Folgenden mochte ich naher auf die Entwicklungen unserer Geschaftsfelder, der Schaden- und Per-
sonen-Riickversicherung, sowie unserer Kapitalanlagen eingehen.

In unserem groRten Geschaftsfeld, der Schaden-Riickversicherung, stellte sich die Marktsituation fiir
uns giinstig dar. Nicht zuletzt aufgrund der Belastungen aus den Naturkatastrophen des Jahres 2011
konnten die Riickversicherer in der Mehrzahl der Geschaftssegmente Preiserhohungen durchsetzen.
Dies hatte auch fiir uns zur Folge, dass das Ratenniveau des Jahres 2012 deutlich besser gewesen ist,
als das des Vorjahrs. Zu den Ratensteigerungen haben neben den GroBschaden des Jahres 2011 auch
Anpassungen der Naturkatastrophenmodelle beigetragen, die die Risiken insbesondere in Nordamerika
und Europa hoher bewerten. Fiir das langabwickelnde Haftpflichtgeschaft war zudem ausschlaggebend,
dass aufgrund des niedrigen Zinsniveaus die Anforderungen an das versicherungstechnische Ergebnis
unter Beriicksichtigung der Kapital- und Verwaltungskosten deutlich gestiegen sind.

Die Bruttoprdmie in der Schaden-Riickversicherung stieg gegeniiber dem Vorjahr um 13 Prozent auf
7,7 Milliarden Euro. Wahrungskursadjustiert entspricht dies einer erfreulichen Steigerungsrate von

9 Prozent. Wachstumstreiber waren insbesondere die im Jahr 2011 schadenbetroffenen Markte in Asien
und Australien. Dariiber hinaus konnten wir auch in unserem nordamerikanischen Geschift sowie unserem
fakultativen Riickversicherungsgeschift erfreuliche Wachstumsraten konstatieren. Die kombinierte Scha-
den-/Kostenquote verbesserte sich deutlich von 104,3 Prozent auf gute 95,8 Prozent. Dies ist nicht zuletzt
der Tatsache geschuldet, dass die GroBschadenbelastung deutlich geringer ausfiel als im Jahr 2011.

Der grofte Einzelschaden fiir die internationale Versicherungs- und Riickversicherungswirtschaft war
im Berichtsjahr der Hurrikan ,,Sandy“, der weniger durch seine Windgeschwindigkeiten als vielmehr
durch seinen grofen Durchmesser und die von ihm ausgelosten Sturmfluten hohe Schiden erzeugte.
Die Hohe des versicherten Schadens ist immer noch mit Unsicherheiten behaftet, konnte jedoch einen
Betrag von 20 Milliarden US-Dollar {iberschreiten. Dies wiirde den Hurrikan ,Sandy® gegebenenfalls
zum historisch zweitgroten versicherten Hurrikan-Schaden in den USA machen. Fiir die Hannover
Riick betrug die Nettoschadenbelastung rund 258 Millionen Euro. Durch schadenverlaufsabhangige
Vertragskonditionen fallen allerdings zusitzliche Pradmien in Hohe von rund 24 Millionen Euro netto
an, sodass die Belastung sich auf 234 Millionen Euro reduziert. Dennoch blieben die Belastungen durch
GroRschdden im Berichtsjahr recht deutlich unter dem am Anfang des Jahres berechneten Erwartungs-
wert von 560 Millionen Euro.
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Das operative Ergebnis (EBIT) stieg gegeniiber dem Vorjahr um 82 Prozent und tiberschritt mit 1,1 Milli-
arden Euro erstmals in der Geschichte der Hannover Riick den Wert von einer Milliarde Euro. Auch das
Nettoergebnis der Schaden-Riickversicherung fiel mit einer Steigerung von 51 Prozent gegeniiber dem
Vorjahr auf 686 Millionen Euro ausgesprochen erfreulich aus.

Auch in unserem zweiten Geschéftsfeld, der Personen-Riickversicherung, konnten wir unseren Wachs-
tumskurs fortsetzen. Die gezeichnete Bruttopramie stieg um 15 Prozent auf 6,1 Milliarden Euro an
(wahrungskursbereinigt 10 Prozent). Ein tiberdurchschnittliches Wachstum konnten wir insbesondere in
den USA erzielen, wo wir die im Jahr 2009 von der Scottish Re im Rahmen der ING-Transaktion iiber-
nommene Plattform nutzen konnten. Dariiber hinaus verzeichneten wir ein sehr starkes Wachstum in
Australien, sowie in den Schwellenmarkten, vor allem in China und Lateinamerika.

In der Personen-Riickversicherung ist das Jahr 2012 das erste gewesen, in dem wir das Geschift in
zwei Vorstandsressorts fithren. Dies tragt der gestiegenen Bedeutung des Geschiftsfelds Personen-
Riickversicherung Rechnung. Nicht zuletzt durch die Anderung auf Vorstandsebene haben wir dem
Geschaftsfeld im Jahre 2012 eine neue Struktur gegeben. Durch die Bildung eines Business Centers
,Longevity“ sowie eines ebenfalls neu gegriindeten Business Centers ,,Asia“ konzentrieren wir uns

noch stiarker auf die Méarkte mit dem hochsten Neugeschiftspotenzial.

Wie bereits erwahnt, wurde die Ergebnisentwicklung in der Personen-Riickversicherung im Berichtsjahr
durch eine tiber dem Erwartungswert liegende Sterblichkeit einiger Zeichnungsjahre des US-amerika-
nischen Risikolebensrickversicherungsgeschaftes belastet. Dass wir dennoch ein zufriedenstellendes
Konzernergebnis erreichen konnten, liegt neben einem besser als erwarteten versicherungstechnischen
Ergebnis in einigen Markten — wie etwa Europa — auch an einer positiven Entwicklung der sogenannten
ModCo-Derivate. Sie trugen mit rund 52 Millionen Euro zu dem um 34 Prozent gestiegenen operativen
Ergebnis von 291 Millionen Euro bei. Die ModCo-Derivate sind gemaR der fiir uns maBgeblichen IFRS-
Rechnungslegung in Bezug auf das Kreditrisiko von Wertpapierdepots zu bilden, die US-amerikanische
Kunden fiir uns halten. Das Konzernergebnis stieg um 27 Prozent auf 231 Millionen Euro.

Besonders erfreulich hat sich unser Kapitalanlageergebnis entwickelt. Trotz des im Berichtsjahr weiter
gesunkenen Zinsniveaus stiegen die ordentlichen Kapitalanlageertrdge um 13 Prozent auf 1,1 Milliarden
Euro. Zuriickzufiihren ist dies zum einen auf den gestiegenen Kapitalanlagebestand, der insbesondere
durch den nach wie vor sehr positiven operativen Cashflow begriindet ist, und zum anderen auf den
planméaRigen Aufbau der Unternehmensanleihen in den vergangenen zwei Jahren. Dabei haben wir auf
eine hohe Qualitat, eine weite Streuung des Risikos sowie eine unterdurchschnittliche Allokation auf
Anleihen von Banken geachtet.

Nochmals reduziert haben wir unsere bereits niedrige Exponierung in Staaten mit hohen Risikoauf-
schldgen. Anleihen griechischer Emittenten haben wir weiterhin nicht in unserem Portefeuille.

Neben den hohen ordentlichen Ertrdgen trugen auch gestiegene realisierte Gewinne zu dem guten
Ergebnis bei. Dennoch haben sich auch die Bewertungsreserven unseres Bestandes an festverzinslichen
Wertpapieren deutlich erhoht. Dies ist letztlich der Tatsache geschuldet, dass auch im Jahre 2012 das
aktuelle Zinsniveau deutlich unterhalb des Zinsniveaus des Durchschnitts der Vorjahre lag. Neben der
Realisierung von Gewinnen durch Umschichtungen bei den festverzinslichen Wertpapieren konnten wir
im dritten Quartal auch erhebliche Wertsteigerungen in unserem US-Immobilienportefeuille realisieren.
Den strategischen Ausbau unserer Immobilienquote haben wir dennoch fortgesetzt.

Auch die in der Gewinn- und Verlustrechnung auszuweisenden unrealisierten Gewinne und Verluste
haben in Hohe von 89 Millionen Euro einen positiven Beitrag zu dem sehr guten Kapitalanlageergebnis
geleistet. Dies ist im Wesentlichen auf die Marktwertentwicklung der bereits erwdahnten ModCo-Derivate
sowie der Wertentwicklung unserer Inflation Swaps zuriickzufiihren. Wie bereits in der Vergangenheit
berichtet, haben wir die Inflation Swaps zur teilweisen Absicherung unserer versicherungstechnischen
Schadenreserven gegen das Inflationsrisiko gekauft.
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Insgesamt konnten wir so ein sehr erfreuliches Kapitalanlageergebnis aus selbstverwalteten Kapital-
anlagen in Hohe von 1,3 Milliarden Euro entsprechend einer Nettoverzinsung unserer Kapitalanlagen
von 4,3 Prozent erzielen. Dieser Wert tibersteigt das Vorjahresergebnis um 24 Prozent. Auch die Depot-
zinsertrage stiegen um 5 Prozent auf 355 Millionen Euro, sodass das Kapitalanlageergebnis insgesamt
um nahezu 20 Prozent auf 1,7 Milliarden Euro stieg.

Lassen Sie mich noch einen Blick auf das laufende Geschiftsjahr werfen: In der Schaden-Riickversiche-
rung hat sich der Wettbewerb deutlich intensiviert. Dies liegt zum einen daran, dass sich aufgrund der
guten Ergebnisse der Riickversicherungsindustrie insgesamt das Kapital und damit auch die Kapazitat
der Riickversicherer weiter erhoht haben. Damit hat sich das Angebot an Riickversicherungsschutz
stiarker erhoht als die Nachfrage. Dies gilt vor allem fiir die entwickelten Markte, wo teilweise die Nach-
frage nach Riickversicherung durch die Erhohung des Selbstbehaltes bei groeren Versicherungsgrup-
pen sogar zuriickgegangen ist. Glinstiger sieht die Lage indessen in vielen der Schwellenldnder aus, wo
das gestiegene Volumen des Erstversicherungsgeschiftes das Wachstum auch in der Riickversicherung
fordert.

Trotz dieses schwieriger werdenden Marktumfeldes konnten wir in der Erneuerungsrunde zum 1. Januar
2013 das gute Preisniveau des Jahres 2012 ganz iiberwiegend halten. In einzelnen Bereichen, vor allem
den schadenbetroffenen, waren sogar weitere Ratenerhohungen moglich. Dies gilt insbesondere fiir
die nicht-proportionale Transportriickversicherung, die im Jahre 2012 sowohl durch die Havarie des
Kreuzfahrtschiffes ,,Costa Concordia“ als auch durch die Transportschidden aus dem Hurrikan ,,Sandy“
erheblich belastet wurde. Letztere haben zudem dazu gefiihrt, dass die Preise fir das Sachkatastrophen-
geschaft zumindest stabil blieben. Dank unserer im Vergleich zum Wettbewerb niedrigen Verwaltungs-
kostenquote sowie durch unsere langjahrigen guten Geschaftsbeziehungen zu unseren Erstversiche-
rungskunden sind wir fiir die gegenwartige Wettbewerbssituation gut gertistet. Wir gehen daher davon
aus, in der Schaden-Riickversicherung auch im Jahre 2013 ein wiahrungskursbereinigtes Wachstum
erreichen zu kénnen. In der gegenwartigen Marktlage ist es jedoch entscheidender, dass wir uns diszi-
pliniert auf die Zeichnung von Geschéft konzentrieren, das unseren Margenanforderungen auch unter
Beriicksichtigung des sinkenden risikofreien Zinsniveaus entspricht.

In der Personen-Riickversicherung sehen wir vor allem in den Schwellenlindern Asiens sowie Zentral-
und Osteuropas weiteres Wachstumspotenzial. Auch in den USA und in Australien werden wir weiter
wachsen. Nicht zuletzt aufgrund des demografischen Wandels sehen wir auch im Bereich der Lang-
lebigkeitsriickversicherung erhebliche Wachstumschancen. Wir gehen daher davon aus, im Jahre 2013
ein wahrungsbereinigtes Wachstum von 5 bis 7 Prozent zu erzielen bei im Vergleich zum Jahre 2012
verbesserten biometrischen Ergebnissen.

Aufgrund der anhaltenden niedrigen Zinsen miissen wir davon ausgehen, dass sich die Nettorendite
unserer Kapitalanlagen auf circa 3,4 Prozent reduzieren wird. Andererseits gehen wir von einem weiter
steigenden Bestand der selbstverwalteten Kapitalanlagen aus, sodass die reduzierte Nettorendite sich
nicht komplett auf das Kapitalanlageergebnis auswirken sollte. Insgesamt erwarten wir fiir das Jahr 2013
ein wihrungskursbereinigtes Wachstum in der Gro8enordnung von 5 Prozent. Fiir das Nettokonzern-
ergebnis gehen wir von einem Wert in der Gro8enordnung von 800 Millionen Euro aus.

Verehrte Aktionare, auch im Namen meiner Vorstandskollegen danke ich Ihnen ganz herzlich fir Thr
Vertrauen. Weiterhin mochte ich allen unseren Mitarbeitern fiir die erfolgreiche Arbeit im Berichtsjahr
ganz herzlich danken. Wir werden auch zukiinftig alles tun, um das Geschéaft der Hannover Riick in den
kommenden Jahren unter Beachtung der Chancen und Risiken weiter erfolgreich zu entwickeln. Es ist
und bleibt unser Ziel, den Wert Ihrer Gesellschaft nachhaltig zu steigern.

Ulrich Wallin
Vorsitzender des Vorstands
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Vorstand der Hannover Ruck

Ulrich Wallin

Vorsitzender
Chancenmanagement
Controlling

Personal

Revision

Risikomanagement
Unternehmensentwicklung
Unternehmenskommunikation

André Arrago
Schaden-Riickversicherung
* Weltweite Vertragsriickversicherung
* Globales Katastrophengeschift
e Fakultative Riickversicherung

Claude Cheévre
Personen-Riickversicherung
e Afrika
* Asien
¢ Australien und Neuseeland
* Lateinamerika
* West- und Stideuropa

Jiirgen Griber

Koordination der weltweiten Schaden-Riickversicherung

Quotierungen der Schaden-Riickversicherung
Retrozessionen und Schutzdeckungen
Spezialgeschaft weltweit

¢ Kredit, Kaution und politische Risiken

e Luft- und Raumfahrt

e Strukturierte Riickversicherung inkl. Insurance-Linked

Securities
e Transport inkl. Offshore Energy

* UK & Irland und Londoner Markt, Direktgeschaft

Dr. Klaus Miller
Personen-Riickversicherung
* GroBbritannien und Irland
* Nordamerika
* Nord-, Ost- und Zentraleuropa
* Longevity Solutions

Dr. Michael Pickel

Rechtsabteilung, Compliance

Run Off Solutions

Zielmarkte der Schaden-Riickversicherung
e Deutschland, Italien, Osterreich, Schweiz
* Nordamerika

Roland Vogel

Finanz- und Rechnungswesen
Informationstechnologie
Kapitalanlagen

Verwaltung
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Die Hannover Ruck-Aktie

Volatiles Kapitalmarktumfeld

Die Kapitalmarkte waren auch im Jahr 2012 maRgeblich von
der Entwicklung der Staatsschuldenkrise in der Europaischen
Wihrungsunion gepragt und wie selten zuvor politischen Ent-
scheidungen ausgesetzt. Der deutsche Aktienindex DAX war
mit 5.898 Zahlern ins Jahr 2012 gestartet und stieg bis Anfang
April auf 7.100 Zahler. Im zweiten Quartal nahrten jedoch Spe-
kulationen tiber einen Euro-kritischen Wahlausgang in Grie-
chenland und einen Linksrutsch in Frankreich neue Zweifel an
der Wahrungsunion, in deren Folge der DAX bis Juni auf unter
6.000 Punkte fiel. Erst die Ankiindigung der Européischen Zen-
tralbank (EZB), notleidende Staaten kiinftig durch unbegrenzte
Anleihenkdufe zu stiitzen, fiihrte zu einer schnellen Entspan-
nung an den Finanzmirkten. Der DAX konnte in den darauf-
folgenden Monaten verlorenen Boden wieder gut machen und
schloss zum Jahresende mit einem Plus von 29,1 % bei 7.612
Zahlern. Der MDAX konnte im gleichen Zeitraum sogar noch
deutlicher zulegen und beendete das Jahr mit 11.914 Punkten
und einem Jahresplus von 33,9 %. Nicht ganz so stark, aber
dennoch mit +22,9 % deutlich positiv, beendete der japani-
sche Nikkei das Jahr bei 10.395 Punkten. Lediglich der Dow
Jones musste vor dem Hintergrund einer anhaltend schwachen
Konjunkturlage in den USA eine deutlich schwichere Entwick-
lung hinnehmen. Er beendete das Jahr mit einem Zuwachs von
7,3 % bei 13.104 Zahlern.

Performancevergleich der Hannover Riick-Aktie
in %

Kontinuierlich starke Kursentwicklung

Die Hannover Riick-Aktie war mit einem Kurs von 38,325 EUR
in das Jahr 2012 gestartet. Nach anfinglich volatilen Handelsta-
gen verzeichnet die Aktie bereits am 9. Januar mit 37,355 EUR
ihr Jahrestief. In den darauffolgenden Tagen und Wochen zeigte
die Kursentwicklung, gestiitzt von einer insgesamt erfreulichen
Erneuerungsrunde und einem bis dahin schadenarmen Jahres-
verlauf, einen klaren Aufwartstrend. Bereits am 19. Marz tber-
schritt die Aktie ihr historisches Allzeithoch von 43,55 EUR. In
den folgenden Monaten, die von der Unruhe um den Fortbe-
stand der europaischen Wahrungsunion gepragt waren, bildete
der Aktienkurs eine Seitwartstendenz. Erst die Ankiindigung der
EZB, alles Notwendige zur Stabilisierung der Finanzmairkte zu
unternehmen, fiihrte zu einer deutlichen Entspannung an den
Markten. Von Juli an verzeichnete die Hannover Riick-Aktie eine
kontinuierlich positive Kursentwicklung. Kurz vor Jahresende,
am 19. Dezember, erreichte die Aktie mit 59,81 EUR ihr Jahres-
und neues Allzeitzeithoch.

Zum Geschaftsjahresende schloss die Hannover Riick-Aktie
mit einem Plus von 53,8 % bei 58,96 EUR. Sie entwickelte sich
damit deutlich besser als die Vergleichsindizes DAX und MDAX
sowie der Global Reinsurance Index, welcher einen Anstieg von
23,6 % verzeichnete. Im Dreijahresvergleich (siehe nachfol-
gende Grafik) errechnet sich fir die Hannover Riick-Aktie inklu-
sive reinvestierter Dividenden eine Performance von 113,2 %.
Damit iibertrifft sie ebenfalls klar den DAX (27,8 %), den MDAX
(58,7 %) sowie den Global Reinsurance Index (51,8 %).

250

200

50

2010

B Hannover Riick-Aktie (inkl. Dividende) Il DAX MDAX

2011 ‘

2012

M Global Reinsurance Index

12

Hannover Riick | Geschaftsbericht 2012



Hochst- und Tiefstkurse der Hannover Riick-Aktie
in EUR

59,81
60
50 50,77
46,935 46,89
45,04 45,805 47,99 48,085
40
40,715 40,36 41,51
37,355
30
‘ Jan ‘ Feb Mrz Apr Mai Jun Jul Aug Sep Okt Nov ‘ Dez ‘

— Monatsdurchschnitt B Hochst-/Tiefstkurse (Schlusskurse)

Auf Basis des Jahresschlusskurses von 58,96 EUR betrug
der Marktwert des Hannover Riick-Konzerns zum Geschafts-
jahresende 7,1 Mrd. EUR und lag damit 2,5 Mrd. EUR bzw.
53,8 % tber dem Vorjahreswert von 4,6 Mrd. EUR. Im Ran-
king der Deutsche Borse AG belegte das Unternehmen Ende
Dezember mit einer Free-Float-Marktkapitalisierung von
3.468,7 Mio. EUR den 6. Platz im MDAX. Gemessen am Akti-
enumsatz der letzten zwolf Monate belegte die Aktie mit einem
Wert von 2.673,7 Mio. EUR Platz 11 im MDAX. Damit zahlt der
Hannover Riick-Konzern weiterhin zu den 40 groSten borsen-
notierten Unternehmen in Deutschland.

Die Hannover Riick-Aktie weist zum Ende des Berichtsjahres
mit einem Buchwert je Aktie von 50,22 EUR ein Kurs-Buchwert-
Verhaltnis von 1,2 aus und ist damit im Vergleich zum Kurs-
Buchwert-Verhaltnis des MDAX, das zum Jahresende bei 1,8
lag, weiterhin sehr moderat bewertet.

Vorgeschlagene Dividende auf
attraktivem Niveau

Der Vorstand und der Aufsichtsrat beabsichtigen, der Haupt-
versammlung am 7. Mai 2013 eine Dividende von 2,60 EUR
und einen Bonus von 0,40 EUR je Aktie zur Ausschiittung vorzu-
schlagen. Damit iibersteigt der Dividendenvorschlag bereits das
zweite Jahr in Folge mit rund 42 % die strategisch geplante Aus-
schiittungsquote von 35 % bis 40 % des Konzernergebnisses
nach Steuern. Auf Basis des Jahresschlusskurses von 58,96 EUR
errechnet sich damit eine Dividendenrendite von 5,1 %.

Hannover Rick | Geschaftsbericht 2012

Hauptversammlung stimmt
Rechtsformwechsel zu

Die ordentliche Hauptversammlung der Hannover Riickversi-
cherung AG fand am 3. Mai 2012 im HCC - Hannover Congress
Centrum statt. Aktiondre, Aktionédrs- und Bankenvertreter sowie
Gaste waren zahlreich der Einladung von Vorstand und Auf-
sichtsrat gefolgt. Insgesamt waren gut 76 % des Grundkapitals
vertreten. Der Vorstandsvorsitzende Ulrich Wallin blickte in sei-
ner Rede noch einmal auf das abgelaufene Jahr 2011 zurtick.
Trotz hoher GroBschadenbelastungen resultierend aus den
Uberschwemmungen in Australien und Thailand, den Erdbe-
ben in Neuseeland sowie dem verheerenden Seebeben mit in der
Folge auftretendem Tsunami an der japanischen Kiiste, hatte die
Hannover Riick noch ein erfreuliches Ergebnis erzielen konnen.

Erstmals bot die Hannover Riick ihren Aktiondren im Rahmen
der Hauptversammlung die Mdglichkeit, neben den gewohnt
angebotenen Optionen der Stimmrechtsausiibung (personliche
Abstimmung vor Ort, Abstimmung mittels eines Bevollméach-
tigten oder eines von der Gesellschaft bestellten Stimmrechts-
vertreters), ihre Stimmrechte per Briefwahl abzugeben. In den
Abstimmungen folgte die Hauptversammlung mit grofer Mehr-
heit den Beschlussvorlagen von Vorstand und Aufsichtsrat. So
stimmte die Hauptversammlung u. a. auch dem Beschluss zu,
das Unternehmen in eine Europdische Aktiengesellschaft (SE)
umzuwandeln. Mit dieser Entscheidung modernisiert die Han-
nover Riick nicht nur ihre Rechtsform, sondern bringt zugleich
ihre Internationalitdt starker zum Ausdruck. Zudem erhalt sie
mehr Flexibilitat, um auf zukiinftige rechtliche oder regulatori-
sche Anforderungen reagieren zu konnen.

Die Abstimmungsergebnisse und die Prisenz wurden im
Anschluss an die Hauptversammlung auf der Internetseite des

Unternehmens veroffentlicht.
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Hohes Kapitalmarktinteresse, auch
aufgrund Talanx-Borsengang

Trotz eines relativ schadenarmen und insgesamt unspekta-
kuldren Jahresverlaufs verzeichnete die Hannover Riick im
Geschaftsjahr 2012 ein hohes Kapitalmarktinteresse. Dies lag
nicht zuletzt an dem zu Jahresbeginn angekiindigten Borsen-
gang der Muttergesellschaft Talanx AG, der im weiteren Jah-
resverlauf zu einem hohen Gesprachsbedarf der Investoren
iber die Auswirkungen fiir die Hannover Riick fiithrte. Die-
sem Bedirfnis entgegenkommend prasentierten wir uns auf
insgesamt 14 Kapitalmarktkonferenzen (Vj.: 14) und besuch-
ten an 15 Roadshow-Tagen (Vj.: 21) interessierte Investoren
vor Ort. Schwerpunkt unserer Reiseaktivititen waren auch im
Geschiftsjahr 2012 die Finanzplatze Frankfurt, London und
New York, die wir mindestens einmal pro Quartal aufsuchten.
Dartiber hinaus besuchten wir neben Paris, Miinchen, Kopen-
hagen, Genf, Ziirich, Lugano und Mailand auch Toronto und
San Francisco. Auf groRe Resonanz stief§ unser 15. Investoren-
tag, den wir turnusmiRig in London abhielten. Insgesamt rund
60 Analysten und institutionelle Investoren nutzten die Gele-
genheit, sich intensiv mit dem Vorstand tiber aktuelle sowie
zukinftige Geschaftsperspektiven auszutauschen. Im Mittel-
punkt der Diskussionen standen u. a. das Management unserer
Kapitalanlagen im aktuell gegebenen Niedrigzinsumfeld sowie
die Unternehmenssteuerung anhand des ckonomischen Kapi-
talmodells und des IVC (Intrinsic Value Creation).

Besondere Aufmerksamkeit haben wir im Berichtsjahr dem
Thema Nachhaltigkeit geschenkt: Die Hannover Riick hat ihren
ersten Nachhaltigkeitsbericht gemall den international aner-
kannten Berichterstattungsstandards der Global Reporting
Initiative (GRD) erstellt. Insgesamt wurden dafiir 42 Profilan-
gaben, 6 Managementansatze zu 34 Aspekten sowie 84 Leis-
tungsindikatoren nebst allen finanzsektorspezifischen Anfor-
derungen berichtet. Damit hat die Hannover Riick von Beginn
an dem gemdR GRI definierten mittleren Transparenzlevel B
entsprochen.

Daneben wurde im Berichtsjahr unsere Investor-Relations-
Website zum zweiten Mal in Folge vom Unternehmen Net-
Federation zur besten des MDAX sowie der Branche gewahlt.
Ein iiberaus positives Feedback erhielten wir von IR Global
Rankings, die unseren HTML-Geschéftsbericht wegen der
zahlreichen Funktionen im europdischen Vergleich auf Platz 3
(Vj.: 2) und weltweit auf Platz 4 (Vj.: 2) wahlten.

Stabile Aktionarsstruktur

Die Aktionarsstruktur der Hannover Riick war im Berichts-
jahr stabil. Der Anteil der Talanx AG blieb sowohl vor als auch
nach dem erfolgreich verlaufenen Borsengang bei 50,2 %.
Der Aktienbesitz der Privatanleger fiel geringfiigig um
1,2 %-Punkte auf 6,9 %. Im Gegenzug erhohte sich die Quote
der institutionellen Anleger auf 42,9 %.
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Aktionarsstruktur zum 31.12.2012

6,9 % Privatanleger

50,2 % Talanx AG

42,9 % Institutionelle
Investoren i

Innerhalb unseres Streubesitzes nach Regionen gab es im
Berichtsjahr deutliche Verschiebungen. So stieg der Aktien-
besitz in den Benelux-Landern von vormals 8,6 % auf 17,9 %
an. Dagegen reduzierten sich die in Deutschland gehaltenen
Anteile von 42,5 % um 3,6 %-Punkte auf 38,9 % sowie in den
USA von 23,6 % um 4,2 %-Punkte auf 19,4 %. Ebenfalls leicht
riicklaufig mit 1,2 %-Punkten zeigte sich der Aktienanteil in
GroRBbritannien, der auf 16,6 % zuriickging. Wahrend die pro-
zentualen Anteile der Regionen Schweiz und Frankreich mit
3,5 % bzw. 1,4 % relativ konstant blieb, summierte sich der
Anteilsbesitz in Asien erstmals auf knapp 1 %.

Streubesitzverteilung nach Regionen zum 31.12.2012"

0,9 % Asien
1,4% Frankreich

1,4 % Sonstige

3,5% Schweiz

L
16,6 % GroRbritannien ‘

38,9 % Deutschland

17,9 % Benelux

ausstehende Aktien abzgl. Talanx-Besitz

19,4 % USA

Schadenarmer Jahresverlauf fuhrte zu
hoheren Analystenerwartungen

Anhaltende Restrukturierungsbemithungen bei den Banken
fihrten im Jahr 2012 erneut zu Veranderungen innerhalb
unserer Analystenstruktur. So stellten mit der Royal Bank of
Canada, Redburn, der WestLB und der UniCredit insgesamt
vier Banken bzw. Broker unterjihrig ihre Research-Aktivitaten
iiber die Hannover Riick-Aktie ein. Dafiir nahmen zwei Broker,
Raymond James und Primavenue, die Coverage unserer Aktie
auf. Vor diesem Hintergrund sowie angesichts eines insgesamt
relativ schadenarmen Jahresverlaufs wurden im Berichtsjahr
rund 300 Analystenempfehlungen, knapp 50 weniger als im
Vorjahr, iiber die Hannover Riick und den Versicherungssektor
veroffentlicht. Zum Ende des Geschéftsjahres lagen uns von
34 Analysten Einschatzungen zur Hannover Riick vor: 10 Ana-
lysten stuften die Hannover Riick-Aktie auf ,Kaufen® bzw.

Hannover Riick | Geschaftsbericht 2012



,Ubergewichten®. Die Bewertung ,Halten“ wurde insgesamt  vergeben. Das durchschnittliche Kursziel der Analysten laut
17-mal vergeben und damit am haufigsten ausgesprochen. Ein ~ Bloomberg stieg im Jahresverlauf kontinuierlich von 42,562 EUR
,Untergewichten“ bzw. ,Verkaufen“ wurde insgesamt 7-mal  zu Jahresbeginn auf 56,01 EUR zum Geschiftsjahresende an.

Basisdaten
Wertpapierkennnummer 840 221
International Securities Identification Number (ISIN) DE 000 840 221 5
Borsenkdurzel
Bloomberg HNR1
Thomson Reuters HNRGn
ADR HVRRY
Borsennotierungen
Deutschland Xetra, Frankfurt, Mlnchen, Stuttgart, Hamburg, Berlin, Disseldorf, Hannover
(Amtlicher Handel: Xetra, Frankfurt und Hannover)
USA American Depositary Receipts (Level 1 ADR-Programm; 2 ADR =1 Aktie)
Borsensegment Prime Standard
Index-Zugehorigkeit MDAX
Beginn der Borsennotierung 30. November 1994
Anzahl der ausgegebenen Aktien
(Stand 31. Dezember 2012) 120.597.134
Grundkapital (Stand 31. Dezember 2012) 120.597.134,00 EUR
Aktiengattung Namens-Stammaktien, nennwertlos

Kennzahlen

in EUR 2011 2010 2009 2008
Anzahl der Aktien in Mio. Stlick 120,6 120,6 120,6 120,6 120,6
Tiefstkurs’ 37,355 29,31 30,61 20,64 15,70
Hochstkurs? 59,81 43,29 41,38 34,65 35,79
Jahresanfangskurs’ 38,325 40,135 32,71 22,50 31,55
Jahresschlusskurs’ 58,96 38,325 40,135 32,71 22,50
Marktkapitalisierung am Jahresende in Mio. EUR 7.110,4 4.621,9 4.840,2 3.944,7 2.713,4
Eigenkapital der Aktionare der Hannover Riick AG in

Mio. EUR 6.055,8 4.970,6 4.509,0 3.714,4 2.830,1
Buchwert je Aktie 50,22 41,22 37,39 30,80 23,47
Ergebnis je Aktie (unverwassert und verwassert) 7,12 5,02 6,21 6,08 -1,05
Dividende je Aktie 2,602+0,40° 2,10 2,30 2,10 -
Cashflow je Aktie 21,87 20,92 13,94 14,53 12,10
Eigenkapitalrendite (nach Steuern)* 15,6 % 12,8 % 18,2 % 22,4 % -4,1%
Dividendenrendite (nach Steuern)> 5,1 % 5,5% 5,7 % 6,4% -
Kurs-Buchwert-Verhaltnis (KBV) ¢ 1,2 0,9 1,1 1.1 1,0
Kurs-Gewinn-Verhaltnis (KGV)7 8,3 7,6 6,5 5,4 -
Kurs-Cashflow-Verhaltnis (KCV) 8 2,7 1,8 2,9 2,3 1,9

Xetra-Tagesschlusskurse aus Bloomberg

Dividendenvorschlag

Bonusvorschlag

Ergebnis je Aktie/Durchschnitt aus Buchwert je Aktie am Jahresanfang und Jahresende
Dividende je Aktie/Jahresschlusskurs

Jahresschlusskurs/Buchwert je Aktie

Jahresschlusskurs/Ergebnis je Aktie

Jahresschlusskurs/(operativer) Cashflow je Aktie

Hannover Rick | Geschaftsbericht 2012
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Unsere Strategie

Wir wollen unsere Position als eine der fuhrenden, weltweit
tatigen und uberdurchschnittlich erfolgreichen Ruckversiche-
rungsgruppen festigen und weiter ausbauen.

Wir sind Ruckversicherer aus Leidenschaft und gehen unseren
eigenen Weg.

Wir sind schnell, flexibel, undogmatisch und streben in unserem
Handeln nach Exzellenz.

Fur unsere Geschaftspartner mochten wir die beste Option bei
der Wahl ihres Ruckversicherungspartners sein.

Unser Auftrag: Hannover Ruck soll profitabel wachsen.




Unser Geschaftsmodell

Risikoausgleich uber alle Sparten
und Lander optimieren
Uberdurchschnittlich hohe Eigen-
kapitalrendite erzielen durch Redu-
zierung des Eigenkapitalbedarfs
Erstversicherungsgeschaft in ausge-
wahlten Marktnischen erganzend zur
Rickversicherung ausbauen

E+S Ruck: Unter den Top-2-Riick-
versicherern in Deutschland sein
E+S Rick: Anzahl Minderheitsaktio-
nare halten bzw. ausbauen und ver-
trauensvolle Zusammenarbeit pflegen
E+S Ruck: Fihrungsmandate Perso-
nen- und Schaden-Rickversicherung
ausbauen

Wir sind ein gefragter
Geschaftspartner

Den Geschaftserfolg unserer Kunden
mit unseren Serviceleistungen fordern
Undogmatisch, flexibel und schnell
auf die Bedurfnisse unserer Kunden
eingehen

Standardprodukte sowie speziell
zugeschnittene Kundenlosungen
anbieten, die fur beide Vertragspart-
ner wertschaffend sind
Kundenbeziehungen zum gegensei-
tigen Nutzen unabhangig von der
GroR3e der Verbindung fordern
Finanzielle Leistungsfahigkeit sicher-
stellen

Neue Geschaftsmoglichkeiten
systematisch suchen und prufen
Geschaftsfeldiibergreifend
zusammenarbeiten

Zusatzliche Geschaftsmoglichkeiten
aufgrund von Solvency Il generieren

Wir haben anspruchsvolle
Gewinn- und Wachstumsziele

 Triple-10-Target erreichen

» Geschaftsvolumen steigern
(groRer als der Marktdurchschnitt)

» Gewinn erzielen, der deutlich ober-
halb der Kapitalkosten liegt

« Eigenkapitalrendite nach IFRS von
mindestens 750 Basispunkten tber
dem risikofreien Zins erreichen

* Global Reinsurance Index
Uber einen Dreijahreszeitraum
outperformen

» Kontinuierlich eine attraktive
Dividende zahlen

N

Bereits seit vielen Jahren
uberprufen wir unsere
Unternehmensstrategie in

einem dreijahrigen Zyklus.

Die vorliegende Strategie
ist das Ergebnis der im
Jahr 2011 vorgenomme-
nen Uberarbeitung.

Wir managen Risiken aktiv

» Schutz des Kapitals durch quantita-
tives und qualitatives Risikomanage-
ment sicherstellen

* Risikogewichtete Gewinne maximieren

Wir wollen erfolgreiche
Mitarbeiter

« Zielorientierte Arbeit der Mitarbeiter
fordern und fordern

* Qualifikation, Erfahrung und
Leistungsbereitschaft unserer
Mitarbeiter fordern

» GroRtmagliche Delegation von
Aufgaben, Befugnissen und Verant-
wortung schaffen

« Attraktive Arbeitsplatze bereitstellen

» Mitarbeiter im Sinne unserer
Fuhrungsgrundsatze fuhren




Wir sorgen fiir angemessene
Kapitalausstattung

» Vorgaben zur Eigenkapitalausstat-
tung (0konomisches Kapitalmodell,
Solvenzvorschriften etc.) sicherstellen

» Zusammensetzung des verfugbaren
Kapitals optimieren

Wir achten auf eine
schlanke Organisation

» Geringere Verwaltungskostenquote
im Vergleich zur Konkurrenz sicher-
stellen

* Informations- und Kommunikations-
systeme gewahrleisten optimale
Unterstltzung der Geschaftsprozesse
unter Berticksichtigung von Kosten-/
Nutzenerwagungen

« Effiziente Prozesse durch ein exzellen-
tes Prozessmanagement erreichen

« Schlanke Struktur und Organisation
beibehalten

N

Unsere Mitarbeiter haben
an der Uberarbeitung der
Strategie mitgewirkt.

Das hohe Mal3 an Bekannt-
heit und Verstandnis, das
somit entsteht, ist Garant
fur eine erfolgreiche
Umsetzung.

Wir setzen auf eine
nachhaltige Compliance

 Einklang mit allen gesetzlichen Vor-
schriften herstellen

» Nachhaltiges Handeln gegentiber
allen Interessengruppen fordern

« Sinnvolle und pragmatische Corpo-
rate-Governance-Grundsatze unter-
stutzen und als Leitlinien unserer
Aktivitaten anerkennen

Wir streben sichere
Kapitalertrage an

» Laufzeiten unserer Verpflichtungen
sowie Liquiditatserfordernisse unse-
res Geschafts berucksichtigen

» Kongruente Wahrungsbedeckung
sicherstellen

« Stabilitat der zu erzielenden Rendite
sicherstellen

« Zielrendite — risikofreier Zins zuzlg-
lich der Kapitalkosten — erreichen
(6konomisch)

Wir streben nach
Performance Excellence

« Stringente Ableitung von strategi-
schen Zielen tber alle Unternehmens-
bereiche sicherstellen




Die Strategie in der Praxis

Unsere Strategie umfasst zehn strategische Grundsatze, die geschaftsbereichsubergreifend
die Realisierung unseres Auftrags ,Hannover Rick soll profitabel wachsen” sicherstellen.
Die Geschaftsfeldausrichtungen folgen diesen Grundsatzen und leisten somit einen
unmittelbaren Beitrag zur Erreichung der ubergreifenden Ziele. Die Umsetzung erfolgt
dadurch, dass jede Organisationseinheit ihren Beitrag zur Zielerreichung definiert und
ihre Aktivitaten und MaBnahmen daran ausrichtet.

Diese Systematik ist fur die Umsetzung unserer Strategie im taglichen Handeln von
entscheidender Bedeutung. Im Rahmen unseres ganzheitlichen Managementsystems
Performance Excellence 2.0 richten wir alle unsere Aktivitaten so aus, dass sie unsere
strategischen Ziele befordern, um so unsere Strategie erfolgreich umzusetzen. Alle
Organisationseinheiten leiten substanzielle Strategiebeitrage zu den strategischen Zielen
der Hannover Ruck-Gruppe ab. Dazu gehort auch, Erfolgskriterien und Kennzahlen
festzulegen, die fur die Erfullung der jeweiligen Strategiebeitrage mal3geblich sind.

Fur die Strategieumsetzung und die gezielte Steuerung der Zielbeitrage haben wir ein
Strategie-Cockpit entwickelt. Dieses webbasierte Managementportal unterstutzt die
Fuhrungskrafte in der Entwicklung und Umsetzung strategiebezogener MaBnahmen.
Wir sorgen damit fur ein hohes Mal§ an Transparenz im Unternehmen im Hinblick auf
die Strategieumsetzung.

Die Strategiekaskade der Hannover Ruck

Mit dem Modell stellen wir sicher,
> dass die strategischen Ziele stringent
abgeleitet werden.

somewhat different

Mehr zur Strategie finden Sie

Strategische Handlungsfelder auf unserer Website unter:
www.hannover-rueck.de/about/strategy

\

Strategische Ziele

\/

Strategiebeitrage
der Business Center/
Service Center

\/
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Lagebericht

Gesamtwirtschaftliche Rahmenbedingungen

Geschaftsverlauf
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Gesamtwirtschaftliche
Rahmenbedingungen

Unter dem Einfluss der europdischen Staatsschuldenkrise und
der Vertrauenskrise auf den Finanzmarkten verlor die weltwirt-
schaftliche Expansion im Berichtsjahr erneut an Dynamik. Geld-
politische Interventionen durch die Europdische Zentralbank
(EZB) und die US-Notenbank (Fed) trugen dazu bei, die Stim-
mung an den Finanzmérkten wieder aufzuhellen; eine Belebung
der Konjunktur folgte daraus jedoch nicht.

In den Industriestaaten wurden Konsolidierungsmanahmen,
die darauf abzielten, Verschuldungen zu reduzieren, weiter
fortgefithrt. Wahrend in den USA dies insbesondere fiir den pri-
vaten Sektor galt, wurden in GroRbritannien und im Euroraum
grolle Anstrengungen zur Konsolidierung des offentlichen Sek-
tors unternommen. Daraus resultierende Wachstumseinbriiche
und die stockende Nachfrage verursachten in den Schwellen-
landern ein Nachlassen der Konjunktur. In China hatte sich das
Expansionstempo bereits im Vorjahr verlangsamt. In Japan
kihlte sich die Konjunktur nach einem dynamischen Jahres-
anfang seit dem Frithjahr ab. Insgesamt lag deshalb der Anstieg
der Weltproduktion nach der Einschitzung des ifo Instituts bei
nur noch 3,0 % (Vorjahr: 3,8 %).

USA

Die Wirtschaft in den USA erholte sich weiterhin mit moderater
Geschwindigkeit. Auch im Berichtsjahr fehlte es an wirksamen
Wachstumsimpulsen. Zwar nahmen die Wohnungsbauinves-
titionen wieder an Fahrt auf, gleichzeitig aber fiihrten Unsi-
cherheiten Uiber zukinftige Steuerbelastungen und die Finanz-
politik (z. B. durch die Haushaltsentscheidung ,,Fiskalklippe®)
zu einer allgemeinen Investitionszuriickhaltung. Der private
Konsum, der die amerikanische Wirtschaftsleistung wesent-
lich pragt, erwies sich bei nahezu stagnierenden verfiigharen
Einkommen als solide, nicht aber als Konjunkturbeschleuniger.
Die Staatsausgaben waren verhalten, stiegen gegen Ende des
Jahres jedoch nochmals leicht an. Trotz einer allgemein posi-
tiven Entwicklung des Arbeitsmarkts in den USA bleibt die
weiterhin hohe Zahl von Menschen ohne Beschéftigung ein
Risiko und wirkt einer dynamischeren Wirtschaftsexpansion
entgegen. Das Bruttoinlandsprodukt (BIP) stieg im Jahr 2012
laut ifo Institut um 2,2 %.
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Europa

Der Euroraum stand 2012 wesentlich unter dem Einfluss der
Staatsschuldenkrise. Dementsprechend gestalteten sich die
Konjunkturdaten eher schwach: Wiahrend die Wirtschaftsleis-
tung in Europa anfangs noch stagnierte, ging sie im Verlauf
des Jahres zurilick, um im letzten Quartal schlielich kraftig
einzubrechen. In fast allen Eurostaaten kam es zu einer Ver-
schlechterung. Ein Zahlungsausfall Griechenlands konnte ver-
hindert werden, indem sich die Befiirworter der intensiven
Sparmallnahmen der Europaischen Union (EU) und des Inter-
nationalen Wahrungsfonds (IWF) in Neuwahlen durchsetzten.
Dafiir gerieten Spanien und Italien durch dringend erforder-
liche KonsolidierungsmaBnahmen in eine schwere Rezession.
Auch Frankreich zeigte sich wirtschaftlich deutlich geschwacht.
In Deutschland ging die Konjunktur im Berichtsjahr ebenfalls
splirbar zuriick, allerdings ist sie im Vergleich zu den ande-
ren Lindern der Europaischen Wirtschafts- und Wiahrungs-
union (EWWU) immer noch tberdurchschnittlich. Das BIP im
Euroraum sank 2012 nach Berechnungen der EZB um 0,5 %.

Mit der positiven Entscheidung des deutschen Bundesver-
fassungsgerichts konnte der Europaische Stabilitaitsmecha-
nismus (ESM) im Oktober 2012 seine Arbeit aufnehmen. Mit
diesem und mit dem OMT (Outright Monetary Transactions)-
Programm der EZB, dem neuen Ankaufprogramm fiir Staats-
anleihen, wurden im Berichtsjahr bedeutsame Manahmen zur
Eindammung der Schuldenkrise eingefiihrt. Sie sind zugleich
ein klares Bekenntnis zum Erhalt der Wahrungsunion. Ein wei-
terer Baustein zur Stabilisierung der Finanzméirkte wurde im
Dezember 2012 mit der Einigung der EU-Finanzminister iiber
die Architektur der zentralen Bankenaufsicht in der Eurozone
gesetzt: Zukunftig sollen etwa 150 Geldhauser der automati-
schen Kontrolle der EZB unterworfen sein. Darunter sind bis
zu 30 deutsche Banken. Bereits im laufenden Jahr konnen Kri-
senbanken Mittel unmittelbar aus dem Rettungsfonds ESM
erhalten. Die zentrale Aufsicht soll jedoch frithestens ab Mérz
2014 ihre neue Aufgabe voll iibernehmen.

Deutschland

In Deutschland setzte sich der Aufschwung der vergangenen
beiden Jahre zundchst nicht fort: Nach einem soliden Jahres-
start ging das Wachstum vom Frihjahr an sptrbar zurtuck.
Fir das Gesamtjahr 2012 ermittelte das Statistische Bundes-
amt einen Anstieg des BIP um 0,7 %. Trotz eines schwierigen
konjunkturellen Umfelds blieb die deutsche Wirtschaft damit
zumindest auf Wachstumskurs. Der Riickgang des Wachstums
resultierte in erster Linie aus der europdischen Schuldenkrise.
Teilweise kompensierten steigende Exporte in andere Regionen
die riickldufige Nachfrage aus den europdischen Landern. Ins-
gesamt reduzierte sich jedoch das Wachstum der Exporte, wie
auch die Zuwachsraten bei den Importen. Wieder trug der
AuRenhandel 2012 wesentlich zum Wachstum des BIP bei.
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Angesichts des konjunkturell schwierigen Umfelds waren die
deutschen Unternehmen in ihrem Investitionsverhalten vorsich-
tig, reduzierten die Ausgaben fiir Ausriistungen und blieben
bei den Lagerinvestitionen zuriickhaltend. Die Arbeitsmarkt-
entwicklung in Deutschland schwichte sich im Jahresverlauf
parallel zur Konjunktur leicht ab, blieb aber weiterhin positiv.
Das Statistische Bundesamt ermittelte fiir 2012, dass sich die
Zahl der Erwerbstatigen mit Arbeitsort Deutschland im Vergleich
zum Vorjahr um 422.000 Personen erhohte.

Asien

Die wirtschaftliche Expansion in Asien zeigte sich im Berichts-
jahr gedampft. In den Schwellenldndern war eine Konjunktur-
abschwichung zu beobachten, die zum einen auf der stocken-
den Nachfrage aus den Industrielindern beruhte, zum anderen
aber auch oft von Problemen im eigenen Land herriihrte. So litt
beispielsweise der groRe Wirtschaftsraum Indien unter Uber-
regulierung und an mangelhafter Infrastruktur. Der Anstieg des
privaten Konsums und auch der Investitionen verlor dort im
Berichtsjahr merklich an Tempo. Das BIP wuchs gemaRl Anga-
ben des ifo Instituts nur noch um 3,7 %. In China stiegen mit
wachsender Industrialisierung und aus demografischen Griinden
zunehmend die Lohnkosten. Auch der Immobiliensektor befindet
sich seit dem Vorjahr im Abschwung. Zudem wurde das Land
durch die wirtschaftliche Schwache der Industrieldnder in Mit-
leidenschaft gezogen. Dies resultierte in einem Zuwachs des
BIPs von nur noch 7,8 % im Berichtsjahr.

In Japan fand zu Beginn des Jahres 2012 ein beachtlicher
Anstieg der Wirtschaftsleistung statt, auf den im Verlauf des
Jahres ein Rickgang folgte. Denn die nur langsame Entspan-
nung der wirtschaftlichen Lage in den USA, die Krise im
Euroraum sowie die Abschwachung der Konjunktur in China
beeintrachtigten den AuBenhandel Japans signifikant. Das BIP
wuchs im Vergleich zum Vorjahr um 2,1 %.

Kapitalmarkte

Die Euro-Schuldenkrise bestimmte auch 2012 maRkgeblich die
Stimmung an den Kapitalmarkten. Eine ausfiihrliche Kommen-
tierung der Entwicklung der Kapitalmarkte geben wir im Kapitel
,Kapitalanlagen“ auf Seite 48 ff.
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Branchenspezifische Rahmenbedingungen

Das volatile Wirtschaftsumfeld und die begleitenden wirt-
schaftspolitischen Manahmen bildeten im vergangenen Jahr
auch den Rahmen fiir die Entwicklung der internationalen Ver-
sicherungswirtschaft: In vielfach stagnierenden Méarkten standen
die Versicherer erneut vor der Aufgabe, ihre Stabilitit unter
Beweis zu stellen. Langfristige Kapitalanlagestrategien und
gut entwickelte Risikomanagementsysteme zahlten sich aus.
Schadensfille in einem so ungewdohnlich grofen Ausmaf wie
sie 2011 infolge der verheerenden Naturkatastrophen zu ver-
kraften waren, blieben im Berichtsjahr aus.

Auf wirtschaftspolitischer Seite bereitete die fortgesetzte Nied-
rigzinspolitik in den groen Wirtschaftsraumen Sorgen. Sie
stellt mittlerweile einen linger andauernden starken Steue-
rungseingriff dar, der auch den Druck auf die Versicherungs-
wirtschaft verstarkt. Dies spiegelte sich 2012 in der Fortsetzung
der versicherungspolitischen und regulatorischen Reform-
bestrebungen wider — wie in den USA uber die Fortsetzung
der Arbeit zur Solvency Modernization Initiative (SMI) und in
Europa tiber den Regulierungsprozess zu Solvency II.

In den USA haben 2012 nach Florida und New York weitere
US-Staaten die rechtliche Moglichkeit fiir kapitalstarke Nicht-
US-Riickversicherer geschaffen, unter engen Voraussetzun-
gen ihre Verbindlichkeiten gegeniiber US-Zedenten zu einem
geringeren Prozentsatz als den sonst vorgeschriebenen 100 %
zu besichern. Die Hannover Riick ist bislang in Florida und in
New York mit einer reduzierten Besicherungspflicht von 20 %
zugelassen. Wenn weitere US-Staaten folgen und die refor-
mierte Regulierung nach dem nicht bindenden Modellgesetz
der National Association of Insurance Commissioners (NAIC)
ibernehmen, besteht fur die Hannover Riick auch hier die
Aussicht auf gerechtere Rahmenbedingungen.

Ein zentrales Thema in der europdischen Versicherungsbran-
che blieb weiterhin die Umsetzung der Solvency-II-Richt-
linie. Nach der gegenwartigen Sachlage ldsst sich der bisher
anvisierte Zeitpunkt 2014 fiir das Inkrafttreten nicht halten.
Solvency II sieht erhohte Anforderungen fiir Versicherungs-
unternehmen hinsichtlich der Eigenkapitalausstattung, des
Risikomanagements und der Berichtspflichten vor.

Die steigenden Eigenkapitalanforderungen fithren bei den Erst-
versicherern zu einer hoheren Nachfrage nach Rickversiche-
rungsschutz: So konnen Erstversicherer mogliche Risiken in
der Erfiillung der Anforderungen an ihre Eigenkapitalmindest-
ausstattung reduzieren. Gleichzeitig konnen sie durch kurze
Vertragslaufzeiten die Kapitalausstattung variabel halten.
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Zur Starkung der Risikotragfahigkeit der Lebensversicherung
beschloss der Bundestag 2012 im Rahmen des SEPA (Single
Euro Payments Area)-Begleitgesetzes ein MaBnahmenpaket.
Die MaRRnahmen des Bundes zielen auf die Krisenfestigkeit
der Lebensversicherer in der gegenwartig andauernden Nied-
rigzinsphase ab. Auch wenn die deutschen Lebensversicherer
nach wie vor ihren Garantieverpflichtungen mittel- und lang-
fristig nachkommen konnen, bedeutet eine dauerhaft angelegte
Niedrigzinspolitik fiir sie eine Herausforderung.

Trotz der anhaltenden Verunsicherung in den Markten und der
insgesamt schwachen Konjunktur zeigte sich die Geschafts-
entwicklung der deutschen Versicherer 2012 stabil: Die Bei-
tragseinnahmen stiegen 2012 sparteniibergreifend um 1,5 %
auf 180,7 Mrd. EUR. Die deutschen Kreditversicherer konnten
das Jahr sogar als historischen Erfolg verbuchen: Durch einen
Anstieg der Nachfrage nach Kreditversicherungsschutz am Markt
schlossen sie in der Kredit-, Kautions- und Vertrauensschadens-
versicherung insgesamt 10 % mehr Vertriage ab und erhéhten
ihre Bruttobeitrdge um 2 % auf knapp 1,6 Mrd. EUR.

Geschaftsverlauf

Mit dem Verlauf des Geschiftsjahres 2012 sind wir sehr zufrie-
den. Fiir einen finanzstarken Riickversicherer wie die Hannover
Riick waren die Marktchancen fiir profitables Wachstum gut,
sowohl in der Schaden- als auch der Personen-Riickversiche-
rung. Trotz eines schwierigen Kapitalmarktumfelds konnten wir
ein sehr gutes Kapitalanlageergebnis erzielen. Dariiber hinaus
profitierte das Jahresergebnis davon, dass die Belastungen aus
GroBschdden — anders als im Vorjahr — recht moderat ausfielen.

Unser Pramienvolumen fiir unser Gesamtgeschaft stieg im
Berichtsjahr wiederum erfreulich. Die Bruttopramie erhohte
sich um 13,9 % auf 13,8 Mrd. EUR (Vj.:12,1 Mrd. EUR). Bei
konstanten Wahrungskursen — insbesondere gegeniiber dem
US-Dollar - hitte der Anstieg 9,5 % betragen. Damit lag das
Wachstum sogar iiber unserer im Jahresverlauf angehobenen
Prognose von 7 % bis 8 %. Der Selbstbehalt reduzierte sich
leicht auf 89,8 % (91,2 %). Die verdiente Nettopriamie stieg
um 14,2 % auf 12,3 Mrd. EUR (10,8 Mrd. EUR). Bei unveran-
derten Wahrungskursen hatte das Wachstum 9,9 % betragen.

Zufrieden sind wir mit unserer Geschaftsentwicklung in der
Schaden-Riickversicherung. Die Nachfrage nach Riickversiche-
rungsdeckungen war im Berichtsjahr nach wie vor gut. Hierzu
trugen die hohere Bedeutung von risikobasierten Modellen
und die Anforderungen an die Kapitalausstattungen der Erst-
versicherer bei. Angesichts der hohen Schadenbelastungen
aus Naturkatastrophen des letzten Jahres fielen die Pramiener-
hohungen, insbesondere fiir das Sach-Katastrophengeschift,
erwartungsgemadly deutlich aus. Aber auch die Ergebnisse der
Vertragserneuerung in unserem Heimatmarkt waren erfreulich.
Im US-Sachgeschift konnten tiberwiegend Ratenerhéhungen
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durchgesetzt werden; der Ratenabrieb im Haftpflichtgeschaft
wurde gestoppt. Zufriedenstellend entwickelte sich unser Spe-
zialgeschift, wozu wir u.a. die Transport- und Luftfahrtriick-
versicherung sowie das Kredit- und Kautionsgeschaft zihlen.
Im Bereich der globalen Riickversicherung zeigte sich ein
gemischtes Bild: Wiahrend in den entwickelten Markten das
Portefeuille iberwiegend stabil blieb, zeigte sich in Asien wei-
teres deutliches Wachstum. Insgesamt stieg das Bruttopra-
mienvolumen in der Schaden-Riickversicherung mit 13,1 %
(9,3 % bei konstanten Wechselkursen) auf 7,7 Mrd. EUR tiber
unser prognostiziertes Ziel von 5 % bis 7 %.

Bruttopramie pro Geschaftsfeld
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Auch unser zweites Geschiftsfeld, die Personen-Riickversi-
cherung, entwickelte sich im Berichtsjahr erwartungsgemafi
gut. Es tragt mittlerweile mit 44,0 % zum gesamten Pramien-
volumen bei. Sowohl die etablierten Versicherungsmarkte, wie
die USA oder GroRbritannien, als auch die Schwellenlander in
Asien — hier vor allem die Volksrepublik China — boten gute
Chancen fiir ein ertragreiches Wachstum. Wir haben unsere
Reporting-Strukturen noch fokussierter auf unsere Wachstums-
markte ausgerichtet und dariiber hinaus weiterentwickelt. Wir
unterteilen unser Geschift nunmehr in Financial Solutions und
Risk Solutions; letzteres wird weiter untergliedert in Mortality,
Longevity und Morbidity.

Die Hannover Riick hatte im Geschaftsjahr mehrere Blocktrans-
aktionen fiir Langlebigkeitsrisiken abgeschlossen, so zum Bei-
spiel Pensionsverpflichtungen fiir ein britisches Industrieun-
ternehmen mit einem Volumen von knapp einer Milliarde EUR.
Unser Bruttopramienvolumen fiir die gesamte Personen-Riick-
versicherung haben wir ausbauen konnen. Mit 14,9 % (9,8 %
bei konstanten Wechselkursen) bzw. 6,1 Mrd. EUR haben wir
unser Wachstumsziel von 5 % bis 7 % iibertroffen.
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Sehr zufrieden sind wir auch mit der Entwicklung unserer
Kapitalanlagen. Der Bestand an selbstverwalteten Kapital-
anlagen erhohte sich auf 31,9 Mrd. EUR (31. Dezember 2011:
28,3 Mrd.EUR). Die ordentlichen Kapitalanlageertrage ohne
Depotzinsertrige lagen — trotz des weiterhin niedrigen Zins-
niveaus — mit 1.088,4 Mio. EUR deutlich iiber dem Wert der
Vergleichsperiode (966,2 Mio. EUR). Die sich hieraus erge-
bende Jahresrendite belduft sich auf insgesamt 3,6 % (3,6 %).

Auch unser Ergebnis aus selbstverwalteten Kapitalanlagen ins-
gesamt konnten wir gegeniiber der Vergleichsperiode deut-
lich erhohen: Es betrug zum 31. Dezember 2012 1,3 Mrd. EUR
(1,0 Mrd. EUR). Zu dieser Entwicklung trugen neben erfreulich
gestiegenen ordentlichen Ertragen auch realisierte Gewinne in
Hohe von 227,5 Mio. EUR (179,6 Mio. EUR) bei. Diese stam-
men zu einem grofen Teil aus drei Quellen: den strategischen
Umschichtungen zur Stabilisierung der Quoten unseres Kredit-
portefeuilles, der Umsetzung unserer Corporate-Social-Res-
ponsibility-Strategie innerhalb unserer festverzinslichen Wert-
papiere sowie aus unserem Immobilienportefeuille, in dem
wir im dritten Quartal erhebliche Wertsteigerungen teilweise
realisiert haben. Des Weiteren trugen unrealisierte Gewinne
unserer erfolgswirksam zum Zeitwert bewerteten Bestande
mit 89,3 Mio. EUR (-38,8 Mio. EUR) zum erfreulichen Ergeb-
nis bei. Diese resultieren im Wesentlichen aus der erfreuli-
chen Marktwertentwicklung der ModCo-Derivate sowie der
Inflation Swaps.

Abschreibungen fielen in der Berichtsperiode wiederum nur in
einem sehr geringen MaRe an. Die Depotzinsertrige stiegen
von 338,5 Mio. EUR auf 355,5 Mio. EUR.

Dank der erfreulichen Entwicklung in der Schaden- und Per-
sonen-Riickversicherung sowie der Kapitalanlagen stieg das
operative Ergebnis (EBIT) fiir den Hannover Riick-Konzern zum
31. Dezember 2012 um 67,2 % auf 1,4 Mrd. EUR (0,8 Mrd. EUR).
Die Steigerung gegeniiber dem Vorjahr ist auch getragen von
einer deutlich niedrigeren Gro8schadenbelastung in Hohe von
477,8 Mio.EUR (980,7 Mio. EUR). Das Konzernergebnis ver-
besserte sich signifikant auf 858,3 Mio. EUR (606,0 Mio. EUR)
und stellt ein neues Rekordergebnis fiir die Hannover Riick dar.
Das Ergebnis je Aktie betrug 7,12 EUR (5,02 EUR).

Auch das Eigenkapital der Aktiondre der Hannover Rick ent-
wickelte sich im Geschaftsjahr sehr positiv: Es stieg von
5,0 Mrd. EUR auf 6,1 Mrd. EUR an. Entsprechend posi-
tiv stellt sich der Buchwert je Aktie dar; er betrug 50,22
EUR (41,22 EUR). Die Eigenkapitalrendite erreichte 15,6 %
(12,8 %). Das gesamte haftende Kapital, bestehend aus Eigen-
kapital, Anteilen anderer Gesellschafter und Hybridkapital,
erhohte sich deutlich auf 9,0 Mrd. EUR (7,3 Mrd. EUR).
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Im November 2012 hat die Hannover Riick tiber ihre Tochter-
gesellschaft Hannover Finance (Luxembourg) S.A. eine nach-
rangige Schuldverschreibung in Héhe von 500 Mio. EUR plat-
ziert. Mit dieser Bond-Emission wurde das sehr attraktive
Zinsniveau genutzt, um die Kapitalstruktur weiter zu optimie-
ren. Zusammen mit dieser Neuemission hat die Hannover Riick
vier Hybridanleihen im Kapitalmarkt ausstehen.

Angesichts der sehr guten Kapitalisierung und konstant guter
Ergebnisse der Hannover Riick stufte die Ratingagentur A.M.
Best im September 2012 unser Rating von ,,A“ (Excellent) auf
,A+“ (Superior) hoch.

Ebenfalls im September wurde uns eine ganz besondere Wert-
schatzung zuteil. Die renommierte englische Versicherungs-
zeitung , Insurance Day" kiirte die Hannover Riick zum ,,Riick-
versicherer des Jahres® und wiirdigte damit die erfolgreiche
Geschiftsentwicklung der Gesellschaft.

Im Berichtsjahr haben wir unsere beiden irischen Tochter-
gesellschaften, Hannover Reinsurance (Ireland) Ltd. und Han-
nover Life Reassurance (Ireland) Ltd. verschmolzen und in eine
neue Rechtsform umgewandelt. In der neuen Gesellschaft Han-
nover Re (Ireland) Plc. sind alle Aktivitaiten der Schaden- und
Personen-Riickversicherung gebiindelt. Ziel dieser Fusion war
es insbesondere, die Kapitalbasis besser nutzen zu konnen und
Geschéftsprozesse, wie beispielsweise die Finanzberichterstat-
tung, zu verschlanken.

Ferner haben wir uns dazu entschlossen, unsere Tochtergesell-
schaft Hannover Life Re UK Ltd. mit Wirkung zum 1. Januar
2013 in eine Niederlassung umzuwandeln. Dieser Schritt
erfolgte zur effizienteren Nutzung des unterliegenden Kapi-
tals sowie um langfristig von Synergieeffekten zu profitieren.

Dem Beschluss des Vorstands, die Hannover Riickversicherung AG
in eine europdische Aktiengesellschaft (Societas Europaea, SE)
umzuwandeln, stimmte die ordentliche Hauptversammlung
im Mai 2012 zu. Mit dieser Anderung soll der zunehmenden
Internationalisierung der Geschaftstatigkeit der Hannover Riick
sowie ihrer Belegschaft Rechnung getragen werden. Die dafiir
notwendigen Schritte verliefen im Berichtsjahr planmaRig. Die
Umwandlung soll im ersten Quartal 2013 rechtskraftig werden.

Hannover Riick | Geschaftsbericht 2012



Gesamtaussage zur
wirtschaftlichen Lage

Der Vorstand des Hannover Riick-Konzerns bewertet den
Geschiftsverlauf des Jahres 2012 als sehr zufriedenstellend.
Der Konzern konnte sich in allen wesentlichen KenngroRen,
den Pramieneinnahmen, dem Kapitalanlageergebnis, dem
operativen Ergebnis (EBIT) und dem Konzernergebnis gegen-
iber dem Vorjahr deutlich steigern. Insbesondere vor dem
Hintergrund der schwierigen Situation an den internationalen
Kapitalmarkten und dem insgesamt gesunkenen Zinsniveau
sind wir mit unserem Kapitalanlageergebnis aullerordentlich
zufrieden. Angesichts des positiven Konzernergebnisses ent-
wickelte sich das Eigenkapital des Hannover Riick-Konzerns
sehr erfreulich, sodass das gesamte haftende Kapital auf einem
neuen Hochststand steht. Zum Zeitpunkt der Aufstellung des
Lageberichts ist die wirtschaftliche Lage des Hannover Riick-
Konzerns weiterhin unverandert positiv; die Finanzkraft des
Konzerns zeigt sich auf hohem Niveau noch einmal gestarkt.

Unsere Geschaftsfelder

Im Folgenden erlautern wir den Verlauf des Geschéftsjahres in
unseren beiden strategischen Geschaftsfeldern, der Schaden-
und der Personen-Riickversicherung. Erganzend hierzu finden
Sie in Kapitel 5. ,Segmentberichterstattung® im Anhang dieses
Geschiftsberichts eine Darstellung der Bilanz- und Ergebnis-
komponenten beider Geschaftsfelder.
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Schaden-Ruckversicherung

Die Schaden-Riickversicherung ist mit 56,0 % unseres Pramien-
volumens das groRte Geschiftsfeld der Hannover Riick, in dem
wir weiter profitabel wachsen wollen. Strategie unseres Han-
delns ist ein aktives Zyklusmanagement: Wir weiten unser
Geschift spartenorientiert aus, wenn sich die Ratensituation
positiv darstellt, und reduzieren es, wenn uns die Preise nicht
risikoadaquat erscheinen.

In der Erneuerungsrunde der Schaden-Rickversicherung zum
1. Januar 2012 — zu diesem Zeitpunkt wurden knapp zwei Drit-
tel unserer Vertriage in der traditionellen Riickversicherung neu
verhandelt — konnten wir im Durchschnitt bessere Konditionen
und Raten als im Vorjahr erzielen. Insgesamt erhohte sich das
erneuerte Pramienvolumen um 6 %; in der Vorjahresperiode
hatte der Zuwachs 2 % betragen.

Die Vertragserneuerungen zeigten abermals, dass die Finanz-
starke eines Ruckversicherers fur Zedenten von grofer Bedeu-
tung ist. Ein sehr gutes Rating ist fiir einen Riickversicherer die
Voraussetzung, um das gesamte Geschaftsspektrum angeboten
und zugeteilt zu bekommen. Angesichts ihres hervorragenden
Ratings konnte die Hannover Riick erneut hiervon profitieren.

Die deutlichsten Preiserhohungen waren erwartungsgemaR im
Sach-Katastrophengeschift zu verzeichnen. In Anbetracht der
substanziellen Schadenbelastungen aus Naturkatastrophen im
Vorjahr verbesserten sich die Preise fiir Riickversicherungs-
deckungen deutlich. Weitere positive Anpassungen erfolgten
zu den unterjahrigen Erneuerungsterminen.

Schaden-Riickversicherung: Bruttopramie nach Regionen

2,7 % Australien

3,9 % Afrika \

8,0% Sonstige : \ | 23,4% Nordamerika

11,2 % Deutschland

22,6%

12,4% Asien Restliches Europa

15,8 % GroRBbritannien

Besser als erwartet verlief fiir uns das Geschaft in Deutschland.
In der Kraftfahrtversicherung kam die anhaltende Preiserosion
zum Ende. Auch in unserem zweiten Zielmarkt, Nordamerika,
verlief die Vertragserneuerung insgesamt zufriedenstellend. Im
US-Haftpflichtbereich beispielsweise konnte der Ratenabrieb
gestoppt werden.
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Zufrieden sind wir auch mit den Vertragserneuerungen fiir das
Spezialgeschift. Im Transportgeschift blieben die Raten im
Wesentlichen stabil; Ratensteigerungen waren dagegen im Off-
shore-Energy-Bereich zu verzeichnen. In der Luftfahrtriickver-
sicherung kam es angesichts guter versicherungstechnischer
Ergebnisse zu einem Ratenabrieb. Gleichwohl ist das Geschéft
immer noch attraktiv. Auch im Kredit- und Kautionsgeschaft
gingen die Raten aufgrund der erfreulichen Schadenquoten
der vergangenen Jahre leicht zurtick.

Im globalen Riickversicherungsgeschaft hatten wir vor allem
in den Markten Asiens und dem Mittleren Osten ein deutli-
ches Wachstum zu verzeichnen. Wie geplant haben wir unser
Geschift in der fakultativen Riickversicherung sowie fiir die
landwirtschaftlichen Deckungen ausgebaut.

Insgesamt waren die Marktchancen in der Schaden-Riickversi-
cherung erfreulich; wir konnten profitabel wachsen und unseren
Marktanteil ausweiten. Details iiber die Entwicklung in den
einzelnen Mirkten geben wir auf den nachfolgenden Seiten.

Die Hannover Riick hat dem Kapitalmarkt erneut eine Beteili-
gung an (Natur-)Katastrophenrisiken ermoglicht. Die Deckung
(,K-Quote®), ein proportionales Retrozessionsprogramm, wurde
mit 350 Mio. USD erneuert. Mit dieser Transaktion erganzen
wir unser traditionelles Schutzdeckungsprogramm, mit dem
wir uns gegen Spitzenrisiken absichern.

Kennzahlen zur Schaden-Riickversicherung

Das Bruttopramienvolumen fiir unser Geschaftsfeld Schaden-
Riickversicherung erhohte sich im Berichtsjahr um 13,1% auf
7,7 Mrd. EUR (6,8 Mrd. EUR). Bei konstanten Wahrungskursen,
insbesondere gegeniiber dem US-Dollar, hitte das Wachstum
9,3 % betragen. Der Selbstbehalt ging mit 90,2 % leicht zuriick
(91,3 %). Die verdiente Nettopramie erhohte sich um 15,0 %
auf 6,9 Mrd. EUR (6,0 Mrd. EUR). Bei konstanten Wahrungskur-
sen hitte das Wachstum 11,4 % betragen. Damit ist die Steige-
rung des Pramienvolumens (bei unveranderten Wechselkursen)
hoher als erwartet ausgefallen; in unserer urspriinglichen Prog-
nose fiir 2012 waren wir noch von 5 % bis 7 % ausgegangen.

Schaden-Riickversicherung:
Bruttopramie in der Schaden-Riickversicherung
in Mio.EUR
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in Mio. EUR | 2012 2011 2010 2009 2008
Gebuchte Bruttopramie 7.717,5 +13,1 % 6.825,5 6.339,3 5.746,6 4.987,8
Verdiente Nettopramie 6.854,0 +15,0 % 5.960,8 5.393,9 5.229,5 4.276,7
Versicherungstechnisches Ergebnis 272,2 -268,7 82,4 143,5 184,7
Kapitalanlageergebnis 944,5 +11,7 % 845,4 721,2 563,2 111
Operatives Ergebnis (EBIT) 1.091,9 +82,2 % 599,3 879,6 731,4 2,3
Konzernergebnis 685,9 +50,6 % 455,6 581,0 472,6 -160,9
Ergebnis je Aktie in EUR 5,69 +50,6 % 3,78 4,82 3,92 -1,33
Selbstbehalt 90,2 % 91,3% 88,9 % 94,1 % 88,9 %
Kombinierte Schaden- / Kostenquote' 95,8 % 104,3% 98,2 % 96,6 % 95,4 %

' EinschlieBlich Depotzinsen
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Schaden-Riickversicherung: Entwicklung der GroRschiden’
in Mio.EUR
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1 Naturkatastrophen sowie sonstige GroRschaden tiber 10 Mio. EUR brutto (bis 31. Dezember 2011: iber 5 Mio. EUR brutto)

Anders als im Vorjahr verlief die GroBschadensituation im
Berichtsjahr vergleichsweise moderat. Der groflte Schaden
fiir die internationale Versicherungswirtschaft war mit mehr
als 20 Mrd. USD Hurrikan ,,Sandy®, der an der Ostkiiste der
USA fiir groRe Verwiistungen und Todesopfer sorgte. Unsere
Nettobelastung hieraus betrug 257,5 Mio. EUR. Schwere Scha-
den richteten auch zwei Erdbeben in Italien an, die zu einer
Belastung von insgesamt 66,5 Mio. EUR netto fiihrten. Mit
der Havarie des Kreuzfahrtschiffes ,,Costa Concordia“ hat-
ten wir fiir unser Transportgeschift eine Nettobelastung von
53,3 Mio. EUR zu verzeichnen. Ein ebenfalls groBer Schaden
entstand fiir unser Geschaft der landwirtschaftlichen Versi-
cherungen. Aus der schwersten Diirreperiode in den USA seit
Jahrzehnten ergab sich fiir uns eine Nettobelastung in Hohe
von 43,3 Mio. EUR. Diese und weitere kleinere Grofkschaden
summierten sich auf eine Nettobelastung fiir das Berichtsjahr
von 477,8 Mio. EUR; im Vorjahr betrug sie 980,7 Mio. EUR.
Damit liegen wir deutlich unter unserem Erwartungswert fiir
2012 von rund 560 Mio. EUR. Vor diesem Hintergrund verbes-
serte sich die kombinierte Schaden-/Kostenquote von 104,3 %
im Vorjahr auf 95,8 %.

Hannover Rick | Geschaftsbericht 2012

Das versicherungstechnische Ergebnis verbesserte sich deut-
lich von -268,7 Mio. EUR auf 272,2 Mio. EUR. Das Kapitalanla-
geergebnis stieg sehr erfreulich um 11,7 % auf 944,5 Mio. EUR
(845,4 Mio. EUR). Das operative Ergebnis (EBIT) fiir die
Schaden-Riickversicherung verbesserte sich zum 31. Dezem-
ber 2012 gegeniiber dem Vorjahr von 599,3 Mio. EUR auf
1.091,9 Mio. EUR und das Konzernergebnis erhéhte sich deut-
lich auf 685,9 Mio. EUR (455,6 Mio. EUR). Das Ergebnis je Aktie
betrug 5,69 EUR (3,78 EUR).

Auf den folgenden Seiten berichten wir detailliert iber unser
Geschaftsfeld Schaden-Riickversicherung, das wir entspre-
chend den Vorstandsressortzustindigkeiten in drei Teil-
bereiche gliedern: Zielméarkte, Spezialgeschift und globale
Riickversicherung.
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Zielmarkte

In unseren Zielmarkten Deutschland und Nordamerika entwi-
ckelte sich unser Geschift im Berichtsjahr zufriedenstellend:
Das Pramienvolumen stieg um 14,8 % auf 2.131,1 Mio. EUR
(1.857,6 Mio. EUR). Die kombinierte Schaden-/Kosten-
quote betrug 101,3 % nach 106,1 % im Vorjahr. Das opera-
tive Ergebnis (EBIT) fiir die Zielmarkte betrug 270,4 Mio. EUR
(184,0 Mio. EUR).

Schaden-Riickversicherung: Bruttopramie der Zielmarkte
in Mio.EUR
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Deutschland

Der deutsche Markt wird innerhalb des Hannover Riick-Kon-
zerns von unserer Tochtergesellschaft E+S Riick betreut. Als
,Der Riickversicherer fiir Deutschland* ist sie dank ihres guten
Ratings, ihrer ausgepragten Kundenorientierung und der
Kontinuitit ihrer Geschiftsbeziehungen seit Jahrzehnten ein
gefragter Partner. Die E+S Riick ist in unserem Heimatmarkt
exzellent positioniert und nimmt in Deutschland — dem welt-
weit zweitgroten Schaden-Riickversicherungsmarkt — nach
wie vor den zweiten Platz ein. Bei der Riickversicherung von
Kraftfahrtgeschift ist sie sogar die Nummer 1.

Die Schaden- und Unfallversicherung in Deutschland ist 2012
weiter gewachsen. Haupttreiber fiir diese erfreuliche Entwick-
lung war die Kraftfahrtversicherung, die nach jahrelangem Pra-
mienabrieb einen Zuwachs von etwa 5 % verzeichnete. Aber
auch die Zweige der Sachversicherung wuchsen deutlich, wozu
insbesondere die Verbundene Wohngebaude beigetragen hat.
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Die Zweige der allgemeinen Haftpflichtversicherung dage-
gen standen insbesondere im gewerblichen und industriellen
Bereich unter erheblichem Wettbewerbsdruck.

Schaden-Riickversicherung:
Bruttopramie in Deutschland nach Sparten

4,7 % Unfall

23,5 % Haftpflicht

37,2% Sach

34,6 % Kraftfahrt

Der Schadenverlauf war im Berichtsjahr deutlich ruhiger als
im Vorjahr. GroBe Naturereignisse, wie die Hagelstiirme 2011,
blieben aus und sorgten somit in der Kraftfahrt-Kaskoversi-
cherung fir einen spirbaren Riickgang der Schadenanzahl.
Im Zusammenspiel mit den erzielten Pramienerhohungen hat
sich die Schaden-/Kostenquote zwar verbessert, sie ist jedoch
immer noch nicht ausreichend. Giinstiger stellt sich die Situa-
tion in der Kraftfahrt-Haftpflichtversicherung dar: Hier konnte
unter Einbeziehung der Abwicklung aus Vorjahresschiden
erstmals wieder eine kombinierte Schaden-/Kostenquote von
unter 100 % erzielt werden. Der durchschnittliche Aufwand pro
Schaden verzeichnete mit rund 3.500 EUR einen Zuwachs, der
deutlich unter dem Wert des Primienzuwachses lag.

Die Zweige der Sach-Industrieversicherung waren auch im
Berichtsjahr einem intensiven Wettbewerb ausgesetzt. Hinzu
kamen signifikante Grofschiden in der chemischen Industrie,
die die industrielle Feuer- und Feuer-BU-Versicherung deutlich
belastet haben. Dariiber hinaus waren eine Reihe von mittleren
Feuerschaden zu konstatieren.

Entgegen dem stagnierenden Pramienaufkommen im Markt,
entwickelte sich die Unfallversicherung in unserem Bestand
dynamisch, sodass wir mit der Entwicklung dieser Sparte aber-
mals sehr zufrieden sind. Hier bieten wir unseren Zedenten
neben den Riickversicherungsdeckungen auch Serviceleistun-
gen an, wie beispielsweise Schulungsprogramme oder auch
eine internetbasierte Version unseres Unfall-Manuals, mit dem
die Kunden am Arbeitsplatz oder sogar bereits am Point of Sale
eine weitgehend abschlieBende Antragsbearbeitung vorneh-
men konnen. Des Weiteren bieten wir umfassende Dienstleis-
tungen im Personenschadenmanagement sowie in der Tarif-
kalkulation erweiterter Unfallprodukte an.
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Bei den technischen Versicherungen zeigte sich im Geschafts-
jahr ein zufriedenstellendes Schadenbild. Die insgesamt sehr
international ausgerichtete Sparte zeigt aber auch im Inland
zunehmend Potenzial, insbesondere bei den erneuerbaren
Energien: Wir arbeiten hier mit unseren Partnern an Losun-
gen, die die Versicherbarkeit energieeffizienter Technologien
ermoglichen. Absicherungen gegen wetterbedingte Umsatz-
und Gewinnausfille bieten wir gemeinsam mit einem Erst-
versicherer fiir Kunden aus der Bauindustrie, der regionalen
Energieversorgung oder der Automobilindustrie an. Angesichts
der Energiewende in Deutschland spielt auch die (Riick-)Ver-
sicherung von Windparks eine immer grofere Rolle. Dies gilt
nicht zuletzt auch fiir die hochkomplexen Anlagen auf See, die
sogenannten Offshore-Windparks. Unser Pramienvolumen ist
in diesem jungen Geschéftsfeld angesichts der noch schwer
bewertbaren Risiken relativ gering.

Insgesamt konnten wir im Berichtsjahr unsere Position als
einer der fithrenden Riickversicherer im profitablen deutschen
Markt festigen. Das Bruttopramienvolumen stieg um 2,9 %
(6,5 %) an, sodass wir mit der Entwicklung in unserem Heimat-
markt recht zufrieden sind.

Nordamerika

Der (Riick-)Versicherungsmarkt Nordamerikas ist sowohl welt-
weit als auch fiir die Hannover Riick der grofSte Einzelmarkt.
Gezeichnet wird das Geschift tiber Makler.

Das okonomische Umfeld im Berichtsjahr stellte sich fiir unsere
Kunden in Nordamerika iiberwiegend vorteilhaft dar. Die ver-
sicherten Werte wuchsen wieder und die Prdmien stiegen an.
Fir viele unserer Kunden ist der Anstieg des Pramienvolumens
richtungsweisend und Grundlage fiir weitere positive Ergebnis-
entwicklungen. Belastend wirkten sich allerdings das nach
wie vor niedrige Zinsniveau aus sowie im 4. Quartal 2012 der
Wirbelsturm ,,Sandy*“. Dies fithrte dazu, dass die Eigenkapital-
renditen im Erstversicherungsmarkt im vierten Jahr in Folge
lediglich 4 % bis 6 % betrugen. Der Druck, angesichts dieser
Tendenzen eine kombinierte Schaden-/Kostenquote von deut-
lich unter 95 % zu erzielen, nahm bei allen groRlen Zeichnern
zu. Die Ratenerhohungen im Originalmarkt, die seit Mitte 2011
zu verzeichnen waren, haben sich fiir das Geschiftsjahr noch
beschleunigt. Am deutlichsten fielen die Preissteigerungen fiir
die Bereiche des industriellen Sachgeschifts und fiir Arbeitsun-
falldeckungen aus. Gleichwohl haben sie das attraktive Profitabi-
litatsniveau des letzten harten Markts noch keineswegs erreicht.
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Schaden-Riickversicherung:
Bruttopramie in Nordamerika nach Sparten

0,1% Unfall

39,5 % Haftpflicht

51,8 % Sach

o

8,6 % Kraftfahrt

Im Riickversicherungsmarkt stiegen die Primieneinnahmen
im Geschaftsjahr erneut iberproportional deutlich an. Neue
Marktteilnehmer gab es kaum, wihrend der Konsolidierungs-
prozess dank Ubernahmen weiter voranschritt. Trotz weiter
gestiegenem Eigenkapital kann der Markt als diszipliniert
bezeichnet werden.

Vor diesem Hintergrund konnte die Hannover Rick im
Berichtsjahr ihr Praimienvolumen in Originalwahrung um 15 %
ausbauen; erwartet hatten wir im letzten Jahr lediglich 2 %.

Dank unserer exzellenten Bonitdt sind wir ein geschéatzter
Ansprechpartner unserer Kunden, weshalb sie Wert darauf
legen, dass uns nahezu alle ihre Haftpflichtplatzierungen ange-
tragen werden. Die Aufwertung unseres Ratings von ,,A* auf
A+ durch A.M. Best hat das Vertrauen unserer Zedenten noch
einmal gestirkt, sodass wir unsere Anteile an der Riickversi-
cherungsdeckung weiter ausbauen konnten.

Der Zugang zum Gesamtportefeuille unserer Kunden und Makler
verschafft uns weiterhin die Moglichkeit, unser Portefeuille
bestmoglich zu diversifizieren. Dies macht sich beispielsweise
an folgenden Zahlen fest: Unsere rund 2.500 Vertrage unter-
halten wir mit fast 600 Kunden. Unser breites Produktangebot
sowie die Tatsache, dass wir uns in allen Sparten engagieren —
vorausgesetzt der Preis ist risikoaddquat —, werden von unseren
Geschiftspartnern immer wieder als sehr positiv bewertet. Und
so schneiden wir bei einschligigen Umfragen iiber nunmehr
zehn Jahren regelmiRig als Nummer 1 im Maklermarkt ab.
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Angesichts eines verbesserten Preisumfelds haben wir unser
Geschift im Berichtsjahr wieder ausgebaut. Dies ist uns gelun-
gen, obwohl viele der Erstversicherer ihren Selbstbehalt erhcht
haben. In der Sachversicherung haben wir durchschnittliche
Ratenerhohungen im Katastrophenbereich und in der Pro-
Risiko-Riickversicherung von 5 % bis 10 % erzielt. Im Haft-
pflichtbereich stiegen die Preise in fast allen Sparten - in der
Arbeiterunfallversicherung bereits schon im zweiten Jahr in
Folge.

Weiter aktiv ist die Hannover Riick im Agenturgeschaft. Wir
haben sowohl in den USA als auch in Kanada dieses Geschaft
mithilfe unserer Gruppengesellschaften und deren erweiterter
Lizenzierung deutlich ausgebaut.

Die GroBschadensituation war im Geschaftsjahr wesentlich vom
Hurrikan ,,Sandy“ bestimmt, der dafiir sorgte, dass die Hur-
rikansaison nicht so schadenarm blieb wie im Vergleichsjahr.
Fiir die Hannover Riick betrug die Schadenbelastung aus die-
sem Ereignis 258 Mio. EUR. Mehr Informationen hierzu geben
wir im Kapitel ,,Globales Katastrophengeschéaft” auf Seite 41.
Die kombinierte Schaden-/Kostenquote betrug 102,5 % nach
110,8 % im Jahr 2011. Mit dem Ergebnis fiir unser Geschéaft in
Nordamerika sind wir grundsatzlich sehr zufrieden.

Spezialgeschaft

Mit der Entwicklung unseres Spezialgeschifts sind wir zufrie-
den. Zu diesem Teilbereich der Schaden-Riickversicherung
zdhlen wir das Transport- und Luftfahrtgeschéft, die Kredit-
und Kautionsriickversicherung, die strukturierten Rickver-
sicherungsprodukte, ILS (Insurance-Linked Securities), das
Geschaft des Londoner Marktes sowie das Direktgeschaft.

Im Berichtsjahr erhohte sich das Pramienvolumen von
2.569,2 Mio.EUR auf 2.797,7 Mio. EUR. Die kombinierte
Schaden-/Kostenquote stieg von 95,0 % leicht auf 96,5 %.
Das operative Ergebnis (EBIT) fiur das Spezialgeschaft
liegt mit 314,3 Mio. EUR leicht unter dem Vorjahresniveau
(327,9 Mio.EUR).

34

Schaden-Riickversicherung:
Bruttopramie des Spezialgeschafts
in Mio.EUR
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Transport
In der Transportriickversicherung zahlt die Hannover Riick zu
den Marktfithrern.

Die Rahmenbedingungen in diesem Bereich zeigten sich im
Berichtsjahr verbessert, denn der Welthandel erholte sich
zunehmend von den Beeintrachtigungen der Finanz- und
Wirtschaftskrise des Jahres 2008. Allerdings wird die Dynamik
durch die Euro-Krise gebremst, da sich die Unsicherheiten im
Hinblick auf die Wahrungsstabilitat und den Zusammenhalt der
Eurozone negativ auf den Guterverkehr auswirken. Insgesamt
sind wir jedoch mit den Bedingungen zufrieden. Die Nachfrage
im Transportgeschéift blieb im Wesentlichen stabil, wobei im
asiatischen Raum sogar Wachstum zu verzeichnen war.

Angesichts groBvolumiger Bauprojekte in der Meerestechnik
und ihrer hohen Risikoexponierung werden die Marktkapazi-
titen teilweise ausgeschopft. Auch die Riickversicherer gelan-
gen aufgrund der steigenden Werterhohungen bei den exis-
tierenden Olplattformen sowie den hohen Exponierungen fiir
Baurisiken aus der Errichtung von Plattformen an die Grenzen
ihrer Kapazitat.
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Schadenseitig war die Transportsparte im Berichtsjahr deut-
lich belastet. Hierzu trug insbesondere die Havarie des Kreuz-
fahrtschiffes ,,Costa Concordia“ bei, die zu einem versicher-
ten Marktschaden von iiber einer Milliarde Euro gefiihrt hat.
Fiir die Hannover Riick ergab sich aus diesem Schadenereig-
nis eine Belastung in Hohe von 53 Mio. EUR. Die Reaktionen
der Originalmarkte auf diese Ereignisse fielen gemischt aus.
Wahrend sich Kaskoversicherer bei den Ratenanpassungen
zuruckhielten, sind fiir die sogenannten Protection & Indem-
nity-Vertrage (P&I) sowohl bei der Erst- als auch bei Riickver-
sicherungen sehr deutliche Preisanstiege zu erwarten. Groere
Schadenbelastungen hatten wir auch aus dem Wirbelsturm
,Sandy® zu verzeichnen.

Strategie unserer Zeichnungspolitik war es auch im Geschafts-
jahr 2012, unser Portefeuille regional weiter zu diversifizieren.
Unter anderem konnten wir Marktanteile in Asien und Brasi-
lien hinzugewinnen. Meerestechnikrisiken im Golf von Mexiko
zeichnen wir hingegen angesichts des hohen Naturgefahren-
potenzials nach wie vor restriktiv.

Im Bereich der Waren-Transportversicherung zeigten sich im
Berichtsjahr die Raten stabil bis leicht fallend. Dies galt auch
fur die Transport-Haftpflichtversicherungen. Ausgenommen
hiervon waren spezielle P&I-Deckungen. Angesichts der hohen
Belastungen der Riickversicherer aus Schiffshavarien konnten
wir zum 1. Januar 2013 deutliche preisliche und strukturelle
Verdnderungen fiir P&I-Riickversicherungsprogramme in den
schadenbetroffenen Programmen erzielen. Auch fiir Meeres-
technikrisiken — als Folge der Havarie eines groen Schiffes
mit Ol-Produktions- und Lagerfunktion (FPSO) und weiterer
kleinerer Schadenereignisse — konnten 2012 strukturelle Ver-
anderungen im Hinblick auf Preis und Selbstbehalt durchge-
setzt werden.

Das versicherungstechnische Ergebnis unseres Transport-
geschifts ist durch die erheblichen Belastungen aus GroRschiden
gekennzeichnet. Angesichts dessen stieg die kombinierte Scha-
den-/Kostenquote von 73,6 % auf 114,8 % an.

Luftfahrt

Auch in der internationalen Luftfahrtriickversicherung gehoren
wir zu den Marktfiihrern. Trotz des schwierigen wirtschaftli-
chen Umfelds in Europa und Nordamerika hat sich die Situation
fur die Fluggesellschaften im Berichtsjahr weiter stabilisiert.
Die Passagierzahlen stiegen leicht an, was auch der (Ruck-)
Versicherungsbranche zugutekam. Mit der verstarkten Aus-
lieferung von neuen GrofRflugzeugen erhohen sich bei immer
mehr Policen die Haftungssummen, die von den Fluggesell-
schaften eingekauft werden.
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Angesichts verbesserter Kapitalausstattungen haben die Erst-
versicherer ihre Selbstbehalte weiter erhoht. Zwar war das
Berichtsjahr von einer Reihe von Frequenzschdaden gekenn-
zeichnet, allerdings zogen diese keine groBen Auswirkungen
auf die Riickversicherer nach sich, da sie iiberwiegend im
Selbstbehalt der Erstversicherer verblieben. Aus diesem Grund
sowie infolge weiter steigender Riickversicherungskapazititen
nahm der Druck auf die Preise im Verlauf des Berichtsjahres
zu. Vor diesem Hintergrund war es unser Ziel, die derzeitigen
Marktanteile und Preise im Wesentlichen zu halten und unser
Portefeuille weiter zu diversifizieren. Dies ist uns gelungen.

Bei nicht-proportionalen Vertridgen im Fluglinienmarkt agie-
ren wir als einer der Marktfithrer, wahrend wir das Geschaft
im proportionalen Bereich opportunistisch zeichnen und uns
vorwiegend auf das Nischengeschift konzentrieren. Unser
Engagement in der nicht-proportionalen Riickversicherung
haben wir stabil gehalten. Durch das Eingehen strategischer
Partnerschaften haben wir unser Portefeuille in der Luftfahrt-
ruckversicherung ausgebaut.

Positive Auswirkungen auf die Schadenbelastung in der Luft-
fahrtsparte hat der verstarkte Einsatz von Flugzeugen mit
modernster Technologie. Bereits seit drei Jahren ist die Scha-
denbelastung unterdurchschnittlich. Die GroBschadenentwick-
lung zeigte sich im Berichtsjahr besser als erwartet. Grofter
Schaden fiir unser Portefeuille ist ein Satellitenschaden, der
fiir uns eine Nettoschadenbelastung von rund 9 Mio. EUR mit
sich brachte.

Die kombinierte Schaden-/Kostenquote blieb mit 81,8 %
(78,7 %) nahezu konstant.

Kredit und Kaution

In der weltweiten Kredit- und Kautionsriickversicherung gehort
die Hannover Riick zu den Marktfiihrern. Wie in den Vorjah-
ren konzentrieren wir uns ausschlieflich auf das traditionelle
Kerngeschift der Kredit- und Kautionssparten.

Angesichts eines sich iiberwiegend abschwidchenden Wirt-
schaftswachstums hat die Zahl der Insolvenzen wieder zuge-
nommen. Waren vor zwei bis drei Jahren noch unterdurch-
schnittliche Schadenquoten zu verzeichnen, so stiegen diese
im Originalgeschéaft wieder auf ein zyklustiibergeifend durch-
schnittliches Niveau an. Besonders spiirbar war der Anstieg
im Kautionsbereich, wo sich in vielen Landern eine Marktkon-
solidierung entweder aufgrund einer ricklaufigen Ertragslage
oder einer Marktiiberhitzung abzeichnete. Im Bereich des poli-
tischen Risikos hingegen blieben die Schadensatze gegeniiber
dem Vorjahr unverandert stabil auf gutem Niveau.
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In der Riickversicherung gab es angesichts der deutlichen Ver-
besserung der Schadensitze seit 2009 einen deutlichen Kapa-
zitdtsilberhang. Alle Gesellschaften, die in den Jahren 2009
und 2010 ihr Engagement reduziert hatten, sind in den Markt
zuriickgekehrt. Dariiber hinaus kamen in den letzten zwei Jah-
ren mehr als zehn neue Anbieter im Bereich der Kredit- und
Kautionsriickversicherung hinzu.

Angesichts dieses Kapazitdtsitberhanges hatte fiir uns eine wei-
tere Ausweitung des Marktanteils keine Prioritat. Wir haben im
Kreditbereich unsere Position gehalten. Nur dort, wo unsere
Margenerfordernisse erfiillt wurden, haben wir unser Geschaft
mafRvoll ausgebaut. In der Kautionsriickversicherung war es
unser Ziel, bestehende Positionen zu halten. Im Vergleich
zur Kreditsparte haben wir hier unser Volumen nicht weiter
erhoht, sodass der Anteil der Kautionsriickversicherung in
unserem Portefeuille von rund 42 % im Jahr 2008 auf 35 %
im Jahr 2012 zuriickgegangen ist. Im Bereich des politischen
Risikos haben wir im Berichtsjahr den moderaten Ausbau des
Geschafts fortgesetzt.

Schaden, die im Berichtsjahr zu verzeichnen waren, so u.a.
die Insolvenz einer groen Drogeriemarktkette in Deutsch-
land, wirkten stabilisierend und minderten den Ratenabrieb.
Es gab auch Anzeichen dafiir, dass der Ratenverfall speziell
im Kreditgeschaft zumindest gestoppt ist. In einigen Lindern,
wie Spanien, [talien sowie in angespannten Industriezweigen
waren Ratenerhchungen bereits erkennbar.

Insgesamt sind wir mit der Entwicklung in der Kredit- und
Kautionsriickversicherung und der Sparte politisches Risiko
zufrieden. Das Pramienvolumen stieg im Berichtsjahr leicht an.

Die kombinierte Schaden-/Kostenquote erhohte sich im
Geschaftsjahr leicht von 87,7 % auf 90,4 %.

Strukturierte Riickversicherung/

Advanced Solutions

Weltweit gehort die Hannover Riick zu den beiden groften
Anbietern fiir strukturierte Riickversicherungslosungen.
Hierbei geht es beispielsweise darum, die Kapitalkosten der
Zedenten zu reduzieren bzw. zu optimieren. Dank unserer
langjahrigen Erfahrung und unserer aktuarischen, Bilanz-,
Rechnungslegungs- und versicherungstechnischen Expertise
waren wir auch 2012 ein gefragter Partner fur innovative und
malgeschneiderte Ruckversicherungslosungen.

Die Nachfrage nach alternativen Riickversicherungsdeckungen
ist unverandert rege. Hierzu tragen die hoheren Anforderungen
an die Eigenmittelausstattungen der Erstversicherer in Europa
in Vorbereitung der Einfiihrung von Solvency II wie auch die
Implementierung risikobasierter Kapitalanforderungen in ver-
schiedenen Landern der Welt bei. Diese Entwicklung schliefSt
Aggregatdeckungen mit ein, die den Nettoselbstbehalt unserer
Kunden vor signifikanten Schadenszenarien mit geringer Ein-
trittswahrscheinlichkeit schiitzen.
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Das Geschéftsjahr 2012 verlief fiir uns erneut erfolgreich. Wir
konnten unser Volumen erhohen und unsere Kundenbasis
erweitern. Unsere Strategie der weiteren regionalen Diversifi-
zierung unseres Portefeuilles haben wir weiter vorangetrieben.

GroBschdden mit einem wesentlichen Einfluss auf unser
Geschift gab es nicht. Mit dem Ergebnis fiir unsere alternativen
Deckungen sind wir im Geschiftsjahr zufrieden.

Insurance-Linked Securities

Die Nachfrage des Kapitalmarkts, aber auch der Investoren aus
dem traditionellen Riick- und Erstversicherungsmarkt, nach
Insurance-Linked-Securities (ILS)-Produkten ist ungebrochen.
So konnten wir unsere seit fast 20 Jahren u.a. im ILS-Markt
platzierte K-Quote — eine modellierte Quotenabgabe von nicht-
proportionalen Riickversicherungsvertragen der Sach-, Katas-
trophen-, Luftfahrt- und Transport- (inklusive Meerestechnik-)
Sparten - flir 2012 um rund 20 Mio. USD auf 350 Mio. USD
aufstocken.

Zusdtzlich zum Schutz unserer eigenen Sach-Katastrophen-
Risiken nutzen wir den Kapitalmarkt auch, um Risiken fur
unsere Zedenten zu strukturieren und zu biindeln. Wir treten
aber auch selbst als Investor auf und investieren in Katastro-
phenbonds. Die Preise hierfiir sind zu Beginn des Berichts-
jahres in Erwartung einer lebhaften US-Hurrikansaison leicht
angestiegen. Sie gingen allerdings im Laufe des Jahres nach-
fragebedingt und angesichts einer — bis auf den Wirbelsturm
»Sandy“ — moderaten Hurrikansaison deutlich zuriick. ,,.Sandy*
wiederum hat Preiserhohungen fiir US-Katastrophenbonds
bewirkt, den Rest des Marktes aber wenig beeinflusst.

Das Neuemissionsvolumen im Berichtsjahr blieb gegentber
dem Vorjahr stabil; urspriinglich war von einer Steigerung aus-
gegangen worden. Unsicherheiten im Hinblick auf die Ent-
wicklung des Schadens aus dem Wirbelsturm ,,Sandy*“ haben
jedoch dazu gefiihrt, dass am Ende des Jahres weniger Papiere
neu in den Markt kamen als zunédchst erwartet.

Das Berichtsjahr war von einem weiteren hohen Zufluss liquider
Mittel in den ILS-Markt begleitet. Der Markt ist fiir Investoren
deshalb interessant, weil er kaum mit den sonstigen Risiken
des traditionellen Kapitalmarkts, wie beispielsweise Zinsrisiken,
korreliert und damit zu einer Diversifizierung der Anlagenporte-
feuilles fithrt. Die zur Verfugung stehenden Mittel iibersteigen
die Neuinvestitionsmoglichkeiten in Katastrophenbonds deut-
lich. Daher suchen Investoren weitere Anlagemoglichkeiten
im Bereich Riickversicherung, wie zum Beispiel tiber Industry
Loss Warranties und sogenannte Collateralised-Reinsurance-
Programme. Bei Letzteren iibernimmt der Investor Riickversi-
cherungsrisiken, die in der Regel in Hohe des Haftungslimits
besichert werden.
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Mit ihrer Produktpalette ermdglicht die Hannover Riick Inves-
toren einen optimierten und mafgeschneiderten Zugang. Den
Bereich Collateralised Reinsurance haben wir im Berichtsjahr
substanziell ausgebaut. Dariiber hinaus konnten wir erfolgreich
zur Strukturierung eines Katastrophenbonds fiir japanische Erd-
bebenrisiken mit einem Volumen von 300 Mio. USD beitragen.

Unser Pramienvolumen fiir den Bereich Insurance-Linked
Securities ist im Berichtsjahr deutlich gestiegen. Die Ergebnis-
situation stellt sich erfreulich dar.

GroB3britannien, Londoner Markt

und Direktgeschaft

Traditionelle Riickversicherung

Mit unserem Geschaft, das wir in Grobritannien und auf dem
Londoner Markt zeichnen, sind wir zufrieden. Besonders giins-
tige Marktbedingungen boten sich uns in der nicht-proportio-
nalen Kraftfahrtriickversicherung. Da sich US-amerikanische
und bermudianische Gesellschaften angesichts verander-
ter Rechnungslegungsvorschriften teilweise zurtickgezogen
haben, war ein Kapazitatsriickgang bei mittleren und hohe-
ren Haftungsstrecken festzustellen. Dadurch stiegen die Raten
deutlich an. Wir haben angesichts dessen unser Portefeuille
signifikant ausgebaut.

Direktgeschaft

Uber zwei Tochtergesellschaften, die International Insurance
Company of Hannover Ltd. (Inter Hannover) in GroBbritannien
sowie die stidafrikanische Compass Insurance Company Limited,
eine Tochtergesellschaft der Hannover Reinsurance Africa Limi-
ted, zeichnen wir Direktgeschift, das unsere Hauptgeschafts-
tatigkeit als Rickversicherer erganzt. Hierbei handelt es sich
im Wesentlichen um eng definierte Portefeuilles im Nischen-
geschaft oder sonstiges Nicht-Standardgeschaft.

In GroRbritannien war auch 2012 die wirtschaftliche Situation
nicht wesentlich besser als im Jahr zuvor. Fiir die Versiche-
rungsindustrie war es ein weiteres Jahr starken Wettbewerbs.
Besonders betroffen waren Deckungen fiir Risiken im Bauge-
werbe, da sich die Ausgaben fiir Infrastrukturprojekte redu-
ziert haben. Das galt aber auch fiir die Berufshaftpflichtversi-
cherung, Luftfahrtversicherung, Kraftfahrtversicherung sowie
Sachsparten. Gleichwohl waren die Marktbedingungen indivi-
duell verschieden. Ratensteigerungen beispielsweise konnten
fur Policen mit Naturkatastrophenexponierungen sowie in der
gewerblichen Kraftfahrzeugversicherung erzielt werden.

Nach deutlichen Preissteigerungen im Vorjahr flauten die
Pramien fiir das private Kraftfahrtgeschaft im Berichtsjahr
ab, sodass wir unser Pramienvolumen im privaten Kraftfahrt-
bereich reduziert haben. Im industriellen Sachgeschaft konzen-
trieren wir uns auf mittelgroe Kunden, da wir hier die Mog-
lichkeit haben, stirker auf die Strukturierung der Programme
Einfluss zu nehmen.
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Unsere zweite Gesellschaft fiir das Spezialgeschift, Compass
Insurance Limited, ist in Stidafrika eine der fithrenden Gesell-
schaften auf diesem Gebiet. Das Geschéftsjahr war fiir das
Unternehmen durch eine iiberdurchschnittlich hohe Schaden-
last gekennzeichnet. Neben mehreren Hagelstiirmen zerstorte
ein Feuer iiber 100 reetgedeckte Hiauser einer Wohnanlage und
verursachte hohe Schiden fiir die dortige Versicherungsindus-
trie. Auch wir sind hiervon betroffen, da eine unserer Zeich-
nungsagenturen auf Reetdachhauser spezialisiert ist. Wir hatten
hieraus eine Schadenbelastung von 10,4 Mio. EUR zu verbuchen.

Globale Ruckversicherung

Unter der globalen Riickversicherung fassen wir weltweit alle
Mairkte mit Ausnahme unserer Zielmérkte Deutschland und
Nordamerika und des Spezialgeschifts zusammen. Zudem zih-
len wir dazu: das globale Katastrophengeschift, die fakultative
Riickversicherung, die Riickversicherung landwirtschaftlicher
Risiken sowie das schariakonforme Retakaful-Geschaft.

Das Pramienvolumen erhohte sich im Berichtsjahr um 16,1 %
auf 2.788,7 Mio. EUR (2.398,7 Mio. EUR). Die kombinierte
Schaden-/Kostenquote reduzierte sich von 112,3 % im Vor-
jahr auf 90,9 %. Das Vorjahr war durch eine aullergewohnlich
hohe GroBschadenbelastung betroffen. Das operative Ergebnis
(EBIT) stieg von 19,2 Mio. EUR auf 507,1 Mio. EUR.

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

3.000

2.789

2.399
2.213 508

2.500

680

2.000
1.776

1.500 487
. 305
. 304

500 986

365

1.000

1.358 1.574

1.215

2009 2010 2011 2012

B Weltweite Vertragsriickversicherung

M Globales Katastrophengeschaft Fakultative Ruckversicherung

37



Weltweite Vertragsriickversicherung

West- und Siideuropa

In Frankreich ist der Wettbewerb unveriandert hoch. Angesichts
dieses schwierigen Marktumfeldes ist es unsere Strategie, iiber
eine selektive Zeichnungspolitik die Profitabilitit unseres
Portefeuilles zu erhalten. Dies ist uns im Berichtsjahr weit-
gehend gelungen.

Der Schwerpunkt unserer Zeichnungspolitik liegt nach wie vor
im Haftpflichtbereich, insbesondere in der Arzthaftpflichtver-
sicherung. In der Bauhaftpflicht sind wir in Frankreich einer
der fiihrenden Anbieter. Weiter im Fokus unserer Aktivitaten
steht die Unfallsparte.

Im Berichtsjahr hatten wir keine signifikanten Schadenereig-
nisse zu verzeichnen.

Unser Pramienvolumen in Frankreich haben wir leicht erhoht.

Der Erstversicherungsmarkt ist in den Niederlanden im
Berichtsjahr von weiteren Zusammenschlissen kleinerer
Gesellschaften gepriagt gewesen. Aber auch groere Unter-
nehmen — die in der Finanzkrise staatlich gestiitzt worden
sind — stehen zum Verkauf. Insgesamt ist seitens der Kunden
weniger Riickversicherungsschutz eingekauft worden. Den-
noch konnten wir in einigen Sparten, wie beispielsweise dem
Kraftfahrtgeschift, unseren Marktanteil erhéhen und unser
Prdmienvolumen ausbauen.

Gestiegen ist weiterhin die Nachfrage nach Deckungen fiir
GroRrisiken wie Naturkatastrophen. Impulsgeber hierfiir sind
die gestiegenen Anforderungen an das Risikomanagementsys-
tem im Zusammenhang mit der Vorbereitung auf Solvency II.
Angesichts dessen stiegen die Raten fiir das Katastrophen-
geschaft an.

Anders als im Vorjahr verlief die Schadensituation im nieder-
landischen Markt moderat, sodass wir das Ergebnis verbessern
konnten.

Schaden-Riickversicherung:
Weltweite Vertragsriickversicherung

6,8 % Unfall

22,2 % Haftpflicht

16,7 % Kraftfahrt

54,3% Sach
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Nordeuropa

Die Mirkte Nordeuropas werden von unserer Niederlassung
in Stockholm betreut. Wir sind in dieser Region dank der von
uns angebotenen Riickversicherungskapazititen sowie unse-
res sehr guten Ratings einer der wichtigsten Anbieter von
Riickversicherungsdeckungen.

Nachdem das Vergleichsjahr durch eine Reihe von Naturkata-
strophen gekennzeichnet war, blieb das Berichtsjahr fiir uns
frei von GroBschaden. Insgesamt sind wir mit der Geschafts-
entwicklung in den Markten Nordeuropas zufrieden. Die Ruick-
versicherungsraten waren weitgehend stabil; in den von Scha-
den belasteten Programmen waren Preiserh6hungen moglich.
Unser Portefeuille haben wir stabil gehalten.

Zentral- und Osteuropa

Im Vergleich zu den westeuropdischen Erstversicherungsmark-
ten sind die Wachstumsraten in den Landern Zentral- und Ost-
europas weiterhin iiberdurchschnittlich. Dies hat zur Folge,
dass der Wettbewerb ungebrochen hoch ist und die Original-
raten in den meisten Landern und Sparten sinken. Die Ruck-
versicherungsraten und -bedingungen hingegen erwiesen sich
als iiberwiegend stabil.

Die Lander Zentral- und Osteuropas sind fiir die Hannover Riick
strategische Wachstumsmarkte. Hier konnten wir — wie prog-
nostiziert —im Geschiftsjahr 2012 einen zweistelligen Zuwachs
unserer Primieneinnahmen verbuchen.

Wir gehoren in den 35 Landern Zentral- und Osteuropas zu den
drei groSten Anbietern fiir Riickversicherungsdeckungen. Wir
quotieren das Geschift in allen Sparten und Mérkten. Dabei ist
unsere Zeichnungspolitik unverandert opportunistisch gepragt,
d.h. wir orientieren uns an entsprechenden Profitabilitdts-
aspekten. Fir loyale Kunden sind wir bereit, die Margenanfor-
derungen auf eine ldngere Zeitperiode zu strecken.

Bei risikoaddquaten Raten ist das Geschaftsjahr 2012 fiir uns
erfolgreich verlaufen. Dank unserer selektiven Zeichnungs-
politik und eines giinstigen Schadenverlaufes ist es uns auch
im Berichtsjahr wieder gelungen, auskommliche Margen zu
erwirtschaften.

Lateinamerika

Die Hannover Riick ist in Lateinamerika gut positioniert und
in einigen Landern Marktfithrer. Die wichtigsten Markte sind
fir uns Brasilien — wo wir gemaR einer Studie einer der drei
bestbewertetsten Riickversicherer sind —, Mexiko, Argentinien,
Kolumbien, Venezuela und Ecuador.

Die lateinamerikanischen Markte sind in den letzten Jahren
sehr dynamisch gewachsen. Die Regierung in Brasilien bei-
spielsweise stimulierte auch 2012 die Wirtschaft mit einer
Reihe von Programmen, wie der Reduzierung von Steuern beim
Kauf von neuen Kraftfahrzeugen. In Vorbereitung der beiden
groken Sportereignisse, der Fukballweltmeisterschaft 2014
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und den Olympischen Spielen 2016, investiert das Land stark
in seine Infrastruktur und die 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, hatte dies keine negativen
Einflisse auf unser Geschaft. Aufgrund unserer ausgezeichne-
ten Bonitat sind wir ein geschétzter Partner, insbesondere fir
Haftpflichtdeckungen. Wir haben diese Sparte und auch das
Kraftfahrtgeschaft angesichts attraktiver Geschaftsmoglichkei-
ten weiter ausgebaut. GroRfschidden hatten wir im Berichtsjahr
nicht zu verzeichnen; die Schadenquote ging gegeniiber dem
Vorjahr zuriick und das Ergebnis zeigt sich fiir 2012 verbessert.

In Argentinien fithrten neue aufsichtsrechtliche Regelungen zu
Einschriankungen der Geschiftsmoglichkeiten flir auslandische
Riickversicherer, die iiber keine Niederlassung vor Ort verfii-
gen. Dies hatte zur Folge, dass Unternehmen wie die Hannover
Rick nur noch Deckungen fiir lokale Riickversicherer tiberneh-
men konnen. Unser Ziel, im Berichtsjahr 70 % des bisherigen
Portefeuilles zu erhalten, konnten wir tibertreffen. Unser Pra-
mienvolumen in Zentralamerika, Chile und der Karibik haben
wir erhoht. Attraktivste Sparte in diesen Landern Lateiname-
rikas ist nach wie vor das Haftpflichtgeschaft.

Unser gesamtes Primienvolumen in Lateinamerika ist 2012
durch die eingeschrankten Geschiftsmoglichkeiten in Argen-
tinien zuriickgegangen. Groschaden hatten wir im Berichts-
jahr nicht zu verzeichnen. Insgesamt sind wir mit unserer
Geschaftsentwicklung in Lateinamerika zufrieden.

Japan

Fir die Hannover Riick ist Japan ein bedeutender Markt, in
dem die Geschéiftsbeziehungen traditionell auf Langfristigkeit
angelegt sind. Durch unser Engagement fiir unsere japanischen
Zedenten nach dem verheerenden Erdbeben im Mirz 2011
haben sich unsere Kundenbeziehungen noch einmal verstarkt.

Neben den Katastrophendeckungen betreiben wir unser
Geschift in Japan iiber alle Sparten der Sach- und Haftpflicht-
versicherung hinweg und nehmen speziell im Haftpflichtbereich
und in der allgemeinen Unfallversicherung eine fithrende Stel-
lung ein. Nachdem der japanische Markt im Vorjahr durch das
Erdbeben sowie den sich anschliefRenden Tsunami schwer
getroffen war, blieb das Berichtsjahr frei von GroBschaden.

Als Folge des Erdbebens stiegen die Raten — nach bereits kraf-
tigen Erhohungen im Jahr 2011 — noch einmal deutlich an.
Auch die Flutereignisse in Thailand hatten fiir groBe Schiaden
bei japanischen Gesellschaften gesorgt, sodass auch Deckungen
fiir Uberschwemmungsrisiken signifikante Preisanstiege zu ver-
zeichnen hatten. Insgesamt haben sich die Raten und Bedingun-
gen uber die meisten Sparten hinweg sehr positiv entwickelt.
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Unser Pramienvolumen fiir unser Portefeuille in Japan stieg
im Berichtsjahr deutlich an. Die Ergebnisentwicklung verlief
sehr zufriedenstellend.

Siidostasien

Hauptmarkte der Hannover Riick in Siidostasien sind Malaysia,
Thailand, die Philippinen, Indonesien und Indien. Unser Porte-
feuille besteht dort mehrheitlich aus Sachgeschift. Die Sparten
Unfall-, Ernte- und Viehbestandsversicherungen sowie struk-
turierte Riickversicherungsprodukte haben wir im Berichtsjahr
erneut ausgeweitet. Auch im Bereich der Mikroversicherun-
gen, durch die sich Menschen mit geringem Einkommen Ver-
sicherungsschutz leisten konnen, haben wir uns im Berichts-
jahr wieder engagiert. Insbesondere in Indien ist dieser Markt
deutlich gewachsen.

Die Bedeutung von risikobasierten Modellen und die Anforde-
rungen an die Kapitalausstattung der Erstversicherer werden in
der Region Stidostasiens immer groer und fithren dazu, dass
Riickversicherer mit sehr guten Ratings bevorzugt bei der Ver-
gabe von Rickversicherungsdeckungen angesprochen werden.
Angesichts dessen stieg die Nachfrage bei der proportionalen
Kraftfahrtversicherung weiter an.

Es war unser Ziel, den Anteil am Katastrophengeschaft zu ver-
ringern und das Portefeuille starker von der Vertragsriickver-
sicherung auf fakultative Deckungskonzepte zu orientieren.
Dies ist uns gelungen. Ein starkes Wachstum war in Thailand
zu beobachten. Angesichts der schweren Flutereignisse im
Jahr 2011 sind die Preise deutlich gestiegen. Auch die Kon-
ditionen haben sich signifikant verbessert. In praktisch allen
Mairkten wurden Haftungsbegrenzungen in den proportionalen
Vertragen eingefuhrt.

Die Preisentwicklung in den iibrigen Regionen blieb dagegen
stabil auf risikoadaquatem Niveau.

Mit der Geschaftsentwicklung in den stidostasiatischen Mark-
ten sind wir sehr zufrieden. Unser Pramienvolumen stieg im
Geschiftsjahr deutlich an. Anders als im Vergleichsjahr hatten
wir 2012 keine GroRschaden zu verzeichnen, sodass wir ein
sehr zufriedenstellendes Ergebnis erzielt haben.

China

Das Wachstum der chinesischen Wirtschaft hat sich im
Berichtsjahr deutlich verlangsamt. Allerdings blieben mit
rund 15 % die Wachstumsraten in der Versicherungswirtschaft
nach wie vor hoch. Angesichts der relativ geringen Versiche-
rungsdichte sowie strikterer Vorschriften im Hinblick auf die
Eigenkapitalausstattung der Versicherer rechnen wir auch in
den kommenden Jahren mit einem starken Wachstum. Vor die-
sem Hintergrund gilt das Land fiir alle groRen Riickversicherer
weiterhin als Zielmarkt, was in vielen Sparten zu einem Uber-
angebot an Riickversicherungskapazitit fithrt.
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Die Geschiftsentwicklung verlief im Berichtsjahr insgesamt
zufriedenstellend. Die Konditionen blieben tiberwiegend stabil
bei unauffilligem GroBschadenverlauf. Angesichts dessen
konnten wir ein zufriedenstellendes versicherungstechnisches
Ergebnis erzielen.

Dominierende Sparte in China bleibt die Kraftfahrtversiche-
rung. Eine anstehende Deregulierung in diesem Bereich —
wonach nun auch auslandische Gesellschaften eigene Tarife
anbieten konnen — dirfte in der profitablen Kraftfahrtsparte zu
weicheren Marktverhaltnissen fiihren. In den tibrigen Sparten
war das Umfeld nach wie vor durch einen intensiven Wettbe-
werb gepragt, sodass der Ausbau des Marktanteils fiir uns
nicht im Fokus stand.

ErwartungsgemdiR haben sich unsere Geschaftschancen durch
die intensive Kundenbetreuung unserer Niederlassung in
Shanghai nochmals verbessert.

Insgesamt sind wir mit der Entwicklung unseres Portefeuilles
auf dem chinesischen Markt zufrieden. Unser Pramienvolumen
haben wir im Berichtsjahr weiter ausgebaut.

Australien/Neuseeland

Die Hannover Riick nimmt im australischen und neuseeldndi-
schen Schaden-Riickversicherungsmarkt unverdndert die dritte
Position ein. Wir zeichnen hier die gesamte Palette der Riickver-
sicherung. Seit iiber 25 Jahren ist die Hannover Riick mit einer
Niederlassung in Sydney vertreten, in der wir seit November
2012 alle Vertragsriickversicherungsaktivititen biindeln. Kom-
plettiert wird unser Angebot in Australien durch eine Erstver-
sicherungslizenz unserer Tochtergesellschaft Inter Hannover.

Nach dem fiir Australien und noch starker fiir Neuseeland scha-
denreichen Jahr 2011 waren im Berichtsjahr keine GroBschaden
zu verzeichnen. Infolge der Belastungen im Vorjahr waren 2012
fur Katastrophendeckungen deutliche Ratensteigerungen und
Konditionsverbesserungen zu verzeichnen. Im Haftpflichtbe-
reich verblieben die Preise unverandert.

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

Retakaful-Geschaft

Wir zeichnen das Retakaful-Geschift, also die Versicherung
nach islamischem Recht, sowohl in Stidostasien als auch auf
der arabischen Halbinsel. In Bahrain unterhalten wir hierfir
eine Tochtergesellschaft (Hannover ReTakaful) und dartiber
hinaus eine Niederlassung, die fiir die traditionelle Riickver-
sicherung in der arabischen Welt zustindig ist.

Die wirtschaftliche Entwicklung in dieser Region entfaltete sich
verhaltener als noch in den Vorjahren, zeigte aber seit dem
zweiten Quartal wieder eine Erholung. Der Erstversicherungs-
markt war gekennzeichnet von einem starken Wettbewerb,
sodass der Druck auf die Raten anstieg. Auf den Ruckversi-
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cherungsmarkten drangten sich neue Anbieter mit zusatzlichen
Kapazititen. Von dem Uberangebot waren vor allem die Preise
fiir das nicht-proportionale Kraftfahrt- und Katastrophenge-
schift betroffen.

Die Hannover Riick ist in der islamischen Welt stark positio-
niert. GroRter Einzelmarkt ist fiir uns weiterhin Saudi-Arabien,
gefolgt von Malaysia. Unsere Strategie ist es, weiter ertragreich
zu wachsen. Das Pramienvolumen in der Vertragsriickversiche-
rung stieg tiber 10 %. Impulsgeber hierfiir waren insbesondere
groRe Investitionen seitens der Regierungen fiir Infrastruktur-
und Bauprojekte. Im Bereich der fakultativen Riickversiche-
rung waren die Wachstumsraten fiir Sachversicherungen noch
hoher. Dagegen gingen die Preise fiir Haftpflichtdeckungen
angesichts eines kompetitiven Marktumfelds deutlich zuriick.
Trotzdem konnten wir unter Berticksichtigung unserer Profita-
bilitatsanforderungen die fiihrende Stellung in unseren wich-
tigsten Markten beibehalten.

Das sonst auBergewohnlich starke Primienwachstum war
im Berichtsjahr durch verschiedene Sondereffekte gebremst.
Hierzu gehorten die verlangsamte okonomische Entwicklung
durch den Arabischen Frithling und auch die Beendigung von
Geschaftsbeziehungen mit syrischen Gesellschaften angesichts
der in Kraft getretenen Sanktionen. Gleichwohl ist davon auszu-
gehen, dass sich das Retakaful-Geschift auch weiterhin dyna-
misch entwickeln wird. Seit 2009 hatten wir eine durchschnitt-
liche Wachstumsrate von rund 25 % zu verzeichnen.

Mit der Schadensituation im Berichtsjahr waren wir zufrieden.
GroRtes Ereignis war ein Feuerschaden in einem Einkaufszent-
rum in der Hauptstadt von Katar. Die Belastung hieraus lag fiir
uns im mittleren einstelligen Millionen-Euro-Bereich.

Landwirtschaftliche Versicherungen

Die Nachfrage nach Versicherungen fiir landwirtschaftliche
Nutzflichen und Viehbestinde nimmt angesichts eines stetig
steigenden Nahrungsmittelbedarfs und der Auswirkungen des
Klimawandels weiter zu. Dies gilt im Besonderen fiir die Ent-
wicklungslander. Hier gewinnen auch Mikroversicherungspro-
gramme an Bedeutung, die Menschen mit geringen finanziel-
len Mdglichkeiten gegen Ernteausfille absichern. Angesichts
eines wachsenden Pramienvolumens bei den Erstversiche-
rern erhohte sich weltweit auch die Pramie fiir Riickversiche-
rungsdeckungen. Die Hannover Rick gehort zu den grofiten
Agrarrickversicherern.

Im Fokus unserer Zeichnungspolitik fiir 2012 stand die weitere
Optimierung unseres Bestands. Wir haben konsequent dort
unsere Anteile reduziert, wo uns die Raten nicht mehr risiko-
adaquat erschienen. Dariiber hinaus verfolgen wir eine noch
ausgewogenere Diversifizierung unseres Portefeuilles, sowohl
mit Blick auf die Lander- als auch die Spartenverteilung. Hier
bauen wir unseren Anteil an Viehbestandsdeckungen aus.
Auch im Berichtsjahr stiegen die Pramieneinnahmen fiir unser
gesamtes Portefeuille an.
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Das Geschaftsjahr 2012 war fiir die Sparte der landwirtschaft-
lichen Versicherungen sehr schadenintensiv. Zuvorderst ist hier
die Diirrekatastrophe in den USA zu nennen, die zu immensen
Schiden in der Landwirtschaft fiihrte. Auch unser Ergebnis war
durch dieses Schadenereignis in Hohe von 43 Mio. EUR belastet.

Die Schadenereignisse im Bereich der landwirtschaftlichen
Versicherungen werden — wie schon im letzten Jahr — zu einem
Ratenanstieg und verbesserten Konditionen fithren.

Globales Katastrophengeschaft

Wir zeichnen unser Katastrophengeschéaft tiberwiegend von
Bermudaaus, dassichweltweitals Kompetenzzentrum etabliert
hat. Aufgrund unserer Finanzstirke und unseres exzellenten
Ratings sind wir ein favorisierter und seit Jahren gefragter
Partner fiir unsere Zedenten und Makler.

Insgesamt sind wir mit der Entwicklung in der Katastrophen-
riickversicherung zufrieden. Angesichts der hohen Schiden im
Jahr 2011 entwickelten sich die Raten in der Erneuerungsrunde
zum 1. Januar 2012 sehr vielversprechend. Insbesondere fiir
schadenbetroffene Programme konnten wir deutliche Preis-
steigerungen erzielen. Diese Tendenz setzte sich auch zum
Erneuerungstermin 1. April 2012 fort. Erst im weiteren Verlauf
des Jahres verloren die Preiserhohungen an Schwungkraft.
Obgleich dies im Wesentlichen fiir Nordamerika galt, zeigten
die Originalraten weiter einen klaren Anstieg.

Urséchlich fiir die Ratensteigerungen in der Riickversicherung
waren neben den Schadenbelastungen des Vorjahres auch die
Anpassungen von Naturkatastrophenmodellen.

Nach den zwei aullerordentlich schadenreichen Vorjahren ver-
lief das Geschaftsjahr 2012 fiir die weltweite (Rtck-)Versiche-
rungsindustrie im Wesentlichen moderat; insbesondere galt
dies fiir das erste Halbjahr. Gleichwohl waren kleinere bis mit-
telgroe Schadenereignisse, wie die Erdbeben in Italien oder
Hagelereignisse in den USA, zu verzeichnen. Andere Ereig-
nisse verblieben iiberwiegend im Selbstbehalt der Erstversi-
cherer. Anders als zundchst von den Experten eingeschatzt
fithrte der Hurrikan ,Sandy® in den USA zu deutlichen Belas-
tungen fiir die Versicherungswirtschaft. Der Marktschaden
wird auf iiber 20 Mrd. USD beziffert. Fiir die Hannover Riick
betrug die Nettoschadenbelastung aus ,,Sandy* 258 Mio. EUR.

Unsere Strategie bei der Zeichnung von Katastrophengeschaft
blieb im Berichtsjahr iberwiegend unverandert.

Mit unserem Ergebnis fiir das globale Katastrophengeschaft
sind wir zufrieden. Die Schaden-/Kostenquote verbesserte
sich gegeniiber dem Vorjahr von 119,4 % auf 50,9 %. Unser
Bruttopramienvolumen stieg im Berichtsjahr um 11 % auf
407 Mio. EUR (364 Mio.EUR).
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Fakultative Riickversicherung

Bei der fakultativen Riickversicherung werden im Gegensatz zur
obligatorischen Riickversicherung vornehmlich Einzelrisiken
gezeichnet. Die Rahmenbedingungen beider Riickversicherungs-
arten in den Markten sind jedoch zum groRen Teil vergleichbar.

Angesichts einer vielfaltigen Nachfrage nach fakultativen Deckun-
gen haben wir im Berichtsjahr die sich bietenden Geschifts-
chancen genutzt, um weiter profitabel zu wachsen. Wir haben
unsere Portefeuillestruktur weiter optimiert und uns aus Geschafts-
bereichen, die diese Kriterien nicht erfiillen, zuriickgezogen. Hierzu
gehoren verschiedene Haftpflichtsparten, wie die Deckungen
fiir Rechtsanwilte oder die Arztehaftpflichtversicherung.

In den USA haben wir unser Kraftfahrthaftpflichtgeschift verrin-
gert und den Anteil am Agentur- und Nischengeschéft erhoht.
Ausgebaut haben wir auch unser Engagement in der allgemei-
nen Unfallversicherung. Bei insgesamt stabilen Marktbedingun-
gen konnten wir unser Primienvolumen in den USA erhéhen.

Zufrieden sind wir im Groflen und Ganzen auch mit unserer
Geschaftsentwicklung in Lateinamerika. Diesen Markt betreuen
wir hauptsachlich tiber unser Biiro in Bogotd. Obwohl wir uns
in einigen Markten aus Haftpflichtdeckungen im Frequenzscha-
denbereich zuriickgezogen haben, konnten wir in Lateinamerika
unser Pramienvolumen insgesamt ausbauen. Gewachsen sind
wir auch in Zentraleuropa; wir sind zuversichtlich, dass wir dort
auch in Zukunft gute Geschiftsopportunititen finden werden.

Seit Jahren ist die Hannover Riick im Bereich der Sportver-
sicherungen aktiv, wozu nicht nur die Berufsunfahigkeit fiir
Profisportler unterschiedlichster Sportarten, sondern auch
Haftpflicht- und Ausfalldeckungen fiir sportliche GroBveran-
staltungen zahlen. Im Geschaftsjahr - rechtzeitig zur Fuball-
Europameisterschaft — haben wir den fithrenden Anteil an der
Deckung tibernommen, die die FIFA fiir Fu8ballnationalspieler
abgeschlossen hat. Im Falle verletzungsbedingter Ausfille der
eingesetzten Spieler werden die jeweiligen Klubmannschaften
finanziell entschddigt. Mit dieser innovativen Versicherungs-
losung ist eine bisherige Deckungsliicke zwischen Klub- und
Nationalmannschaften geschlossen worden.

Wie auch in den Markten der traditionellen Riickversicherung
waren im fakultativen Bereich Ratensteigerungen dort zu errei-
chen, wo es im Vorjahr hohe Schadenbelastungen gegeben
hatte, wie beispielsweise in Thailand oder in Japan.

Im Energiegeschaft waren allgemein deutliche Preiserhohungen
zu erzielen, insbesondere in der Bergbauindustrie.

Das Geschiftsjahr 2012 blieb im Wesentlichen frei von GroR-
schiaden. Selbst die Auswirkungen des Wirbelsturms ,,Sandy*
haben auf das fakultative Portefeuille keine dramatischen Aus-
wirkungen gehabt. Wir sind mit dem Ergebnis aus fakultativer
Sicht zufrieden.

Das Pramienvolumen stieg im Berichtsjahr wie geplant leicht an.
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Personen-Ruckversicherung

Das Geschaftsmodell

Als einer der fiinf groSten international tidtigen und etablierten
Personen-Riickversicherer bieten wir unseren Kunden welt-
weiten Ruckversicherungsschutz in allen Sparten der Perso-
nenversicherung. Mit 23 Einheiten in 19 Landern verfugen wir
iber ein ausgezeichnetes, internationales Netzwerk und sind
auf allen Kontinenten prasent.

Unsere operative Marktbearbeitung organisieren wir in sieben
regionalen und drei weltweit tatigen Business Centern. Hanno-
ver, Irland und Bermuda sind dabei die Hauptrisikotrager im
Personen-Riickversicherungsbereich und dienen einer effizien-
ten Kapitalnutzung, die von den Diversifikationseffekten eines
breit gestreuten Risikoprofils profitiert. Besonderes Augenmerk
legen wir auf unsere Expertise im Bereich Langlebigkeit; des-
halb haben wir in Hannover ein eigenstandiges Business Center
,Longevity“ mit globaler Verantwortung geschaffen, um unsere
weltweite, jahrzehntelange und fundierte Erfahrung zu biindeln.
Um dem groRen Potenzial in Asien noch besser gerecht werden
zu konnen, haben wir ein Business Center ,Asia“ geschaffen,
welches maRgeblich von unseren lokalen Biiros getragen wird.

Unser Geschaftsmodell orientiert sich an den jeweils aktuellen
Marktgegebenheiten und Kundenbediirfnissen und unterliegt
somit dem Wandel der Zeit. In einem ersten Schritt haben wir
aus diesem Grund unsere Reporting-Struktur weiterentwickelt
und unterteilen kiinftig das Geschéft in Financial Solutions und
Risk Solutions, wobei unter Risk Solutions weiter nach Longe-
vity, Mortality und Morbidity differenziert wird.

Personen-Riickversicherung: Neue Reporting-Struktur

Unter Financial Solutions werden samtliche Vertrage erfasst,
bei denen Finanzierungs- oder Kapitalmanagementelemente
im Vordergrund stehen. Riickversicherungsvertrage, die vor-
rangig auf den Transfer von Sterblichkeitsrisiken fokussiert
sind, fallen unter die Kategorie Mortality. Fiir Longevity bezie-
hungsweise Morbidity erfolgt die Zuordnung ebenfalls geméaR
den unterliegenden Risiken. Dabei umfasst der Bereich Mor-
bidity neben dem Krankengeschift auch weitere ,Uberlebens-
risiken” wie Berufsunfahigkeit oder auch Critical Illness. Damit
stehen in der Reporting-Struktur nun die einzelnen Risikoarten
im Vordergrund.

Unsere Kunden schitzen uns als finanzstarken Partner sowie
unsere Kundenorientierung und unseren flexiblen Service.
Kundenbediirfnisse sind vielfidltig und unterschiedlichster
Natur. Diese Bediirfnisse reichen — neben dem konventionellen
Geschaft — von finanzorientierten Losungen iiber Anregungen
zur Optimierung des Risikomanagements bis hin zu verschie-
densten Auspragungen von Riickversicherungsservice, wie
zum Beispiel innovativen Produktkonzepten, Underwriting-
Systemen, aktuariellen Research-Studien und Seminaren.

Mit unserer dezentralen Ausrichtung sind unsere Mitarbeiter
direkt vor Ort und verfiigen iiber ausgezeichnete Kenntnisse
des lokalen (Riick-)Versicherungsmarktes. In der Regel sind
sie Muttersprachler und mit der landestypischen Kultur vertraut.
Diese Kombination aus lokalem Marktwissen und unserer welt-
weiten Expertise ermoglicht uns eine individuelle und umfas-
sende Kundenbetreuung.

Hannover Re
Life & Health

Financial Solutions

Risk Solutions
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Geschaftsentwicklung

Das wirtschaftliche Umfeld und rechtliche Rahmenbedin-
gungen beeinflussen auch die Lebenserstversicherer immer
stirker. An den internationalen Finanzméarkten mussten die
Anleger vor allem mit dem anhaltend niedrigen Zinsniveau
kdmpfen. In Europa waren die Schuldenkrise und die neuen
Eigenkapitalregelungen fiir Versicherer, die mit Solvency II
eingefiihrt werden sollen, weiter die bestimmenden Themen.

Die zundchst fir 2013 geplante Einfithrung von Solvency II
verzogert sich weiter, weshalb diskutiert wird, in der Zwischen-
zeit schrittweise unstrittige Bestandteile der neuen Eigenka-
pitalregeln, wie zum Beispiel das Risikomanagement und die
Berichtspflichten, bereits frither zu implementieren. Wir haben
uns intensiv in allen Bereichen mit den neuen Anforderungen
von Solvency II beschéftigt und sehen uns und unsere Kun-
den gut auf die Einfiihrung vorbereitet. Fiir die Zukunft stehen
wir unseren Kunden als kompetenter Partner zur Seite, um sie
mit individuellen Riickversicherungslosungen zu unterstiitzen.

Nach wie vor eine Schliisselrolle spielen fiir uns die Markte in
den USA, GroRbritannien, Deutschland, Frankreich und Aus-
tralien. In den USA sind die Geschiftsfelder Mortality Solutions
und Senior Markets neben dem besonders im Berichtsjahr
stark gewachsenen Financial-Solutions-Geschift unverdndert
im Fokus unserer Aktivititen. Im europdischen Raum hat uns
zunehmend der Bereich Langlebigkeit, Alters- und Pflegevor-
sorge beschiftigt, der wachsenden Bedarf zeigt.

Unser Engagement in den Emerging Markets haben wir weiter
erfolgreich ausgebaut. Hier haben wir vornehmlich unsere Akti-
vitaten in Zentral- und Osteuropa, Asien sowie Lateinamerika
intensiviert und unser Portefeuille erfreulich vergroSern konnen.

Pramienentwicklung

Im abgelaufenen Berichtsjahr betrug die Bruttopriamie
6,1 Mrd. EUR (5,3 Mrd. EUR). Dies entspricht einem erfreu-
lichen Zuwachs von 14,9 %. Bereinigt um Wihrungsschwan-
kungen hétte der Zuwachs bei 9,8 % gelegen, womit wir unser
Ziel — Prdmienwachstum von 5 % bis 7 % - deutlich iiber-
troffen haben. Unser Selbstbehalt ist bei einer Nettopriamie
von 5,4 Mrd. EUR (4,8 Mrd. EUR) leicht auf 89,3 % (91,0 %)
gesunken.

Zu unseren Bruttopramieneinnahmen tragt unser Mortality-
Geschaft mit 2.824,6 Mio. EUR (2.623,6 Mio.EUR) den groi-
ten Teil bei. Das Financial-Solutions-Geschift hat fiir uns eine
hohe strategische Bedeutung, was durch ein Pramienvolumen
von 1.536,6 Mio. EUR (1.117,6 Mio. EUR) bestitigt wird. Im
Bereich Longevity haben wir im Berichtsjahr Pramien in Hohe
von 883,6 Mio. EUR (884,9 Mio. EUR) erzielt. Das Morbidity-
Geschift generierte eine Bruttoprdmie von 813,0 Mio. EUR
(644,1 Mio.EUR).
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Personen-Riickversicherung: Bruttopramie nach Risikoarten

13,4 % Morbidity

46,6 % Mortality

14,6 % Longevity

2012

25,4% Financial
Solutions

Gebuchte Bruttopramie 2012:
6,1 Mrd. EUR

Personen-Riickversicherung: Bruttopramie nach Risikoarten

12,2 % Morbidity

49,8 % Mortality

16,8 % Longevity

2011

21,2 % Financial
Solutions Y

Gebuchte Bruttopramie 2011:
5,3 Mrd. EUR

Ergebnisentwicklung

Aufgrund der Vielfalt und der breiten Diversifikation unseres
Portefeuilles unterliegt unser Ergebnis einer Vielzahl an Ein-
flussfaktoren. Dabei stellt der Verlauf der biometrischen Risi-
ken Mortalitat, Langlebigkeit und Morbiditat eine der wesent-
lichen Einflussgrofen dar. Ahnlich wie im Jahr 2011 waren
unsere Schadenerfahrungen im abgelaufenen Geschaftsjahr
2012 durch gegensatzliche Effekte beeinflusst. Unser US-ame-
rikanisches Portefeuille blieb aufgrund erhohter Schadenzah-
lungen fiir GroBrisiken hinter unseren Erwartungen zuriick.
Des Weiteren leidet das Geschaft unter erhohten Selbstmord-
raten, die ihren Hohepunkt bereits wihrend der Finanzkrise
zwischen 2008 und 2009 erreicht hatten und sich seitdem riick-
laufig entwickeln. Weltweit lagen die Schadenverldufe im Rah-
men unserer Erwartungen, in einigen Markten — vorwiegend
in Europa — entwickelten sich die biometrischen Risiken sogar
besser als prognostiziert.

Bei Riickversicherungsvertridgen mit Vorfinanzierungscharak-
ter ist das kundenbezogene Kreditrisiko ein wesentlicher Fak-
tor. Deshalb sind uns eine solide Finanzlage und eine durchweg
gute Bonitdt, die sich auch im Rating unserer Zedenten wider-
spiegeln, besonders wichtig. Auf diese Weise reduzieren wir
die Ausfallwahrscheinlichkeit eines Geschéftspartners auf ein
Minimum. Entsprechend waren im Berichtsjahr keine negati-
ven Einfliisse zu berichten.
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Dariiber hinaus unterliegt unser Ergebnis:

¢ der Entwicklung des Bestandes (Bestandsfestigkeitsrisiko)

* in geringem Mafke der Entwicklung der Investment-
ergebnisse der eigenen Kapitalanlagen als auch der bei
Zedenten hinterlegten Reservedepots

¢ der Entwicklung der internationalen Kapitalméarkte (Wah-
rungskursschwankungen zwischen dem EUR und wesent-
lichen Fremdwahrungen Australische Dollar (AUD), Briti-
sches Pfund (GBP), US-Dollar (USD) und Stdafrikanische
Rand (ZAR))

¢ der Entwicklung der Verwaltungskosten

Unser aktives Bestandsmanagement gewdhrleistet, dass wir
zu jeder Zeit iiber die Bestandsveranderungen in unserem
Portefeuille informiert sind und wir bei sich abzeichnenden
Trends, die nicht unseren Erwartungen entsprechen, sofort
agieren konnen.

Unsere selbstverwalteten Kapitalanlagen unterliegen sowohl
einem angemessenen Wahrungs- und Durations-Matching
als auch einem Asset-Liability-Management. Ebenso legen
wir grollen Wert auf eine hohe Bonitat sowie Diversifikation
unserer Anlagen. Im US-amerikanischen Riickversicherungs-
markt tragen wir das Investmentrisiko fiir bei Zedenten hinter-
legte Depots zur Bedeckung von Deckungsriickstellungen. Die
marktnahe Bewertung kann zu grofen jahrlichen Schwankun-
gen fiihren, die sich direkt in unserer Ertragsrechnung auswir-
ken. Im Berichtsjahr fiel ein Bewertungsgewinn im mittleren
zweistelligen Millionen-Euro-Bereich an. Bei planméBigem
Verlauf werden jedoch samtliche Bewertungsgewinne und -ver-
luste bis zur Félligkeit der Wertpapiere wieder komplett auf-
geholt, sodass diese Position bei Betrachtung der gesamten

Kennzahlen zur Personen-Riickversicherung

Laufzeit aufwandsneutral ist, sofern keine Forderungsausfalle
durch Insolvenzen vorliegen.

Bei Zedenten aullerhalb der USA tragen wir im Normalfall
kein Investmentrisiko. Dort ist in der Regel fiir die Riickver-
sicherungsvertrage ein fester Zinssatz iiber die volle Laufzeit
fiir die deponierten Wertpapiere vereinbart — unabhingig von
der Entwicklung des Marktzinses.

Um Wahrungskursschwankungen auf einem moglichst niedri-
gen Niveau zu halten, zeichnen wir unsere Riickversicherungs-
vertridge mit unseren Zedenten iiberwiegend in den jeweiligen
Landeswahrungen und stellen auch die erforderlichen Reser-
ven in den spezifischen Wahrungen. Im abgelaufenen Berichts-
jahr haben sich diese Wahrungskursschwankungen deutlich
auf das Wachstumsbild der Personen-Riickversicherung aus-
gewirkt, wodurch zunéchst der Eindruck von einem aueror-
dentlich starken Pramien- und Ergebniswachstum entsteht.
Dies wird durch den Vergleich der wechselkursbereinigten
Zahlen jedoch zum Teil wieder normalisiert.

Im Jahr 2012 konnten wir in der Personen-Riickversicherung
ein Kapitalanlageergebnis von 685,1 Mio. EUR (512,6 Mio. EUR)
erzielen, wobei 343,4 Mio. EUR (188,3 Mio. EUR) auf selbstver-
waltete Anlagen entfielen und 341,7 Mio. EUR (324,3 Mio. EUR)
auf bei Zedenten hinterlegten Depots.

In der abgelaufenen Berichtsperiode haben wir ein operatives
Ergebnis (EBIT) in Hohe von 291,1 Mio. EUR (217,6 Mio. EUR)
erzielt. Dies hat zu einer Verbesserung der EBIT-Rendite auf
5,4 % (4,5 %) gefiihrt.

in Mio. EUR 2011 2010 2009 2008
Gebuchte Bruttopramie 6.057,9 +14,9 % 5.270,1 5.090,1 4.529,3 3.134,4
Pramiendepots 2.001,3 +17,4 % 1.704,4 1.617,9 2.331,8 2.181,2
Bruttopramie inkl. Pramiendepots 8.059,2 +15,6 % 6.974,6 6.708,0 6.861,0 5.315,6
Verdiente Nettopramie 5.425,6 +13,3 % 4.788,9 4.653,9 4.078,7 2.784,9
Pramiendepots 1.886,0 +16,4 % 1.619,7 1.414,7 2.125,9 2.126,9
Nettopramie inkl. Pramiendepots 7.311,6 +14,1 % 6.408,6 6.068,6 6.204,5 4.911,8
Kapitalanlageergebnis 685,1 +33,7 % 512,6 508,2 520,1 245,5
Schadenaufwendungen 4.010,9 +20,5 % 3.328,6 3.135,8 2.743,0 1.674,7
Veranderung der Deckungsrickstellung 529,4 -14,6 % 619,7 653,5 563,7 421,3
Aufwendungen fir Provisionen 1.098,0 +11,4% 985,8 1.022,8 926,2 743,4
Eigene Verwaltungskosten 1441 +10,4 % 130,6 118,7 98,3 70,1
Sonstige Ertrage und Aufwendungen -37,2 -19,2 53,0 107,1 -0,2
Operatives Ergebnis (EBIT) 291,1 +33,7 % 217,6 284,4 374,7 120,7
Konzernergebnis 230,9 +26,7 % 182,3 219,6 298,1 78,3
Ergebnis je Aktie in EUR 1,91 +26,7 % 1,51 1,82 2,47 0,65
Selbstbehalt 89,3 % 91,0% 91,7 % 90,7 % 89,3%
EBIT-Rendite’ 5,4 % 4,5% 6,1% 9,2% 4,3%

1 Operatives Ergebnis/verdiente Nettopramie
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Die Ergebnisrenditen der Bereiche Financial Solutions und
Longevity lagen mit 2,5 % und 3,1 % tiber der Zielvorgabe von
2,0 %. Auch das Mortalitatsgeschaft hat mit einer hervorragen-
den EBIT-Rendite von 10,6 % unser Ergebnis positiv beein-
flusst. Das Krankengeschift zeigt mit einer Rendite von -4,2 %
noch Verbesserungspotenzial. In Zukunft gehen wir davon aus,
dass alle Reporting-Linien positive Ergebnisse — oberhalb der
Zielrendite - erzielen und ihren Beitrag zum Ergebnis der Per-
sonen-Riuckversicherung leisten.

Fir das Berichtsjahr ergibt sich unter Berticksichtigung von
Minderheitsanteilen fiir die Personen-Riickversicherung ein
Konzernergebnis von 230,9 Mio. EUR (182,3 Mio. EUR). Der
Gewinn pro Aktie betragt 1,91 EUR (1,51 EUR).

Einzelne Markte

Deutschland

Wir betreiben unser Personen-Riickversicherungsgeschift im
deutschen Riickversicherungsmarkt traditionell tiber unsere
Tochtergesellschaft E+S Ruckversicherung AG. Im Fokus unse-
rer Aktivititen liegen die Bereiche der Lebens- und Rentenver-
sicherung. Wir arbeiten eng mit unseren Kunden zusammen,
um innovative Versicherungskonzepte zu erarbeiten, die den
sich stetig andernden Anforderungen des Marktes entsprechen.

Der deutsche Lebensversicherungsmarkt steht weiterhin unter
dem Einfluss der schwierigen wirtschaftlichen Bedingungen in
Europa, wobei absehbar ist, dass sich dieser zunehmend auf
biometrische Risiken fokussieren wird. Unterstiitzt wird diese
Entwicklung durch die stetige Alterung der Bevolkerung. Ins-
besondere bei Pflegeversicherungs- und Berufsunfahigkeitspro-
dukten haben wir eine verstiarkte Nachfrage beobachtet. Das
gestiegene Bewusstsein im Alter vorzusorgen, spiegelt sich in
der immer groer werdenden Bedeutung der Produkte wider.

Die Umstellung auf die sogenannten Unisex-Tarife in der Erst-
versicherung ist zum 21. Dezember 2012 erfolgt. Die Auswir-
kungen dieser Novelle fiir Versicherungsnehmer sowie die
Preisgestaltung konnten im Vorfeld nur schwer abgeschétzt
werden. Viele Erstversicherer bieten daher nun fiir Neuver-
trage, die in den letzten Monaten des Jahres 2012 abgeschlos-
senen wurden, eine Wechseloption in einen der neuen einheit-
lichen Tarife an. Auch die Riickversicherung beschaftigt dieses
Thema, denn die Konditionen der Riickversicherungsvertrage
orientieren sich in aller Regel an den Originalraten auf der
Erstversicherungsseite.
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Frankreich und mittlerer Osten

Im Berichtsjahr iiberstieg das Geschaftsvolumen unserer Lebens-
niederlassung in Paris, die neben Frankreich fiir weitere franzo-
sischsprechende Liander und Linder im mittleren Osten verant-
wortlich zeichnet, erstmalig die Grenze von 500 Mio. EUR. Die
wesentlichen Wachstumstreiber in diesen Regionen sind nach
wie vor die Absicherung biometrischer Risiken bei Verbrau-
cher- und Hypothekenkrediten. Die Qualitit dieses Geschifts-
volumens wird durch ein sehr erfreuliches Ergebnis bestatigt.

GrofB3britannien

Im britischen Lebensriickversicherungsmarkt sind wir auf-
grund unserer jahrelangen Erfahrung und umfangreichen
Marktkenntnisse ein kompetenter und gefragter Geschaftspart-
ner. Das Marktumfeld war fiir die Riickversicherungswirtschaft
im Berichtsjahr allerdings auBerordentlich herausfordernd. Der
Grund dafiir ist neben dem starken Wettbewerbsdruck und
der hohen Konkurrenzdichte auch der riicklaufige Absatz bei
klassischen Risikoprodukten. Unser Portefeuille hat sich im
Berichtsjahr aufgrund duerst giinstiger Schadenerfahrungen
ausgesprochen erfreulich entwickelt und wir sind zuversicht-
lich, den zukunftigen Anforderungen mit unserer selektiven
und gezielten Zeichnungspolitik gerecht werden zu konnen.

Longevity

Im Bereich Langlebigkeit war GroRbritannien im Berichts-
jahr weiterhin der groBte und wichtigste Markt. Als Pionier
im Enhanced-Annuities-Geschéft und in dem groRlvolumigen
Pensionsgeschift gehoren wir nach wie vor zu den gefragten
Geschiftspartnern im Markt. Obwohl sich das anfanglich starke
Wachstum im britischen Markt verlangsamt hat, ist besonders
im Bereich der Enhanced Annuities weiterhin Bedarf vorhanden.
Dies hat unter anderem zur Folge, dass der Wettbewerb spiir-
bar intensiver wird, da auch andere Marktteilnehmer das
Geschaftspotenzial erkannt haben und in den Markt drangen.

Uber die Grenzen von GroRbritannien hinaus zeigen Kunden
immer groReres Interesse an Langlebigkeitslosungen. Wir
arbeiten bereits intensiv daran, das Geschiftsfeld Longevity
in weiteren Mirkten und Landern zu etablieren. Erste Anfragen
aus dem europdischen Umland zeigten positive Resonanzen
auf unsere Quotierungen.

45



Nordamerika

Den nordamerikanischen Markt betreuen wir mit Einheiten
in Orlando (Hauptsitz), Charlotte, Denver und New York. Im
Gegensatz zur allgemeinen Entwicklung des US-amerikani-
schen Risikolebensriickversicherungsmarktes, der im zuriick-
liegenden Geschiftsjahr erneut geschrumpft ist, konnten wir —
in vier aufeinanderfolgenden Jahren — unseren Marktanteil im
zweistelligen Prozentbereich steigern. Wir erwarten, dass sich
dieser iiberaus positive Trend im Jahr 2013 fortsetzen wird.

Im vergangenen Jahr hat uns das Financial-Solutions-Geschaft
ausgesprochen attraktive Wachstumsimpulse im Bereich
strukturierter Riickversicherungslosungen geboten. Hierbei
unterstiitzen wir unsere US-amerikanischen Kunden mit indi-
viduellen Riickversicherungskonzepten zur Reserve- sowie
Kapitalentlastung. In diesem Geschaftsfeld nutzen wir unsere
groBe Expertise und agieren als marktfithrender Anbieter.

Wir konnten unsere Pramien- wie auch Ergebnissituation im
zurlickliegenden Geschiftsjahr deutlich verbessern. Einen
groBen Anteil daran hatte vor allem die positive Entwicklung
auf dem Financial-Solutions-Markt. Hingegen blieb der Scha-
denverlauf bei den Mortality Solutions erneut hinter unseren
Erwartungen zuriick. Das unterliegende Geschaft leidet unter
anhaltend erhohten Selbstmordraten, welche ihren Hohepunkt
jedoch bereits wahrend der Finanzkrise zwischen 2008 und
2009 erreichten und sich seitdem riicklaufig entwickeln. AuSer-
dem beeinflussen iiberdurchschnittlich hohe Aufwendungen
fiir Spitzenrisiken das Geschift negativ.

Nachdem das Ergebnis in der vergangenen Berichtsperiode
von hohen Bewertungsverlusten negativ beeinflusst wurde,
haben sich die bei unseren US-amerikanischen Zedenten depo-
nierten Anlagen zur Bedeckung der Deckungsriickstellungen
im Berichtsjahr iiberaus positiv entwickelt. Flir 2012 fiel ein
Bewertungsgewinn im mittleren zweistelligen Millionen-Euro-
Bereich an. Diese Bewertungsschwankungen wirken sich direkt
im Ergebnis in den ,unrealisierten Gewinnen/Verlusten auf
Kapitalanlagen® aus. Bedingt durch die diesjahrigen gegenldu-
figen Effekte, die sich nahezu ausgleichen, liegt unser Ergebnis
nach Steuern voll im Rahmen unserer Erwartungen. Im Berichts-
jahr haben wir somit nach einem schwachen Vorjahresergebnis
wieder einen iiberaus erfreulichen Gewinn erzielt.
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Mittel- und Lateinamerika

Der Riickversicherungsmarkt in den Landern Mittel- und
Lateinamerikas riickt insbesondere wegen der positiven
wirtschaftlichen Entwicklung immer starker in den Fokus inter-
nationaler Riickversicherer. Die lokalen Erstversicherer fragen
von klassischer Lebensversicherung iiber Pensionsversiche-
rungsprodukte bis hin zu Unfall- und Krankenversicherungs-
losungen eine stark diversifizierte Produktbandbreite nach.
Wir sind bereits ein tiber Jahre etablierter Geschaftspartner
und haben gute Kundenbeziehungen aufgebaut. Die oben
genannte Produktvielfalt spiegelt sich auch in unserem Porte-
feuille wider; das Gruppenlebensgeschaft nimmt den grofSten
Anteil ein.

Im Laufe der Jahre hat sich der Wettbewerb merklich erhoht,
da die Anzahl der Marktteilnehmer zugenommen hat. Im
Berichtsjahr konnten wir unser Pramienvolumen dennoch
um fast ein Drittel steigern und haben unsere Ergebnismarge
erneut verbessert.

Personen-Riickversicherung: Bruttopramie nach Regionen
in Mio. EUR
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Australien

Unsere Lebenstochtergesellschaft mit Sitz in Sydney zeichnet
Geschift in Australien und Neuseeland. Ein besonderes Merk-
mal unserer australischen Einheit ist ihre Erstversicherungs-
lizenz. Von dieser Moglichkeit machen wir erfolgreich Gebrauch
und haben bereits ein ansehnliches Erstversicherungsporte-
feuille aufgebaut. Im australischen Markt ist das Erstversiche-
rungsgeschift ein wichtiger Teil unseres Portefeuilles, wie die
Hohe der Pramieneinnahmen zeigt. Dieses leistet mit rund der
Hailfte der Bruttopramieneinnahmen einen wesentlichen Beitrag
zum Gesamtgeschaft.

Im Berichtsjahr konnten wir erfreuliche Pramienzuwachse im
zweistelligen Prozentbereich erwirtschaften. Die wesentlichen
Wachstumstreiber waren Gruppenvertrage sowie das Direkt-
geschift. So konnten wir einen erfreulichen Gewinn nach Steu-
ern erzielen und sehen fiir das kommende Jahr insbesondere
im Erstversicherungs- und Gruppenmarkt groRes Potenzial in
diesen Bereichen weiter zu wachsen.

Asien

Asien ist nicht nur aufgrund seiner Grofle und kulturellen Viel-
falt, sondern auch wegen des Bevolkerungsreichtums einzel-
ner Linder und starkem volkswirtschaftlichen Wachstum, ein
vielversprechender Zukunftsmarkt. Wir betreuen den flichen-
maRig groten Kontinent durch unsere lokalen Einheiten in
Hongkong, Kuala Lumpur, Mumbai, Seoul, Shanghai, Taipeh
und Tokio. In unserem in Hannover ansissigen Business Center
Asia® werden samtliche Aktivititen innerhalb dieses Mark-
tes zusammengefiihrt und koordiniert. Diese zentrale Ver-
antwortlichkeit verbindet die strukturierte und ganzheitliche
Erschliefung des Marktes mit den Vorteilen unseres dezent-
ralen Netzwerks.

In Indien eroffnen uns vor allem der Internet-Vertrieb von Ver-
sicherungsprodukten und der Krankenversicherungsmarkt aus-
sichtsreiche Geschiftschancen. Allerdings werden diese posi-
tiven Entwicklungen von einem Entwurf fiir neue Regularien
fiir die Lebensriickversicherung getriibt. Diese neuen Anfor-
derungen schrinken die Moglichkeiten der Lebensversicherer
fiir ein effizientes Risikomanagement stark ein, was die (Riick-)
Versicherungsindustrie in Zukunft beeintrachtigen wird.

In der Volksrepublik China, Hongkong und Japan sorgen der
kontinuierliche Bedarf nach Riickversicherungslosungen im
Bereich des Kapitalmanagements und der Solvenzsteuerung
fur eine ausgezeichnete Geschaftsentwicklung. Fir die Zukunft
sehen wir dank der anhaltend hohen Nachfrage nach Riickver-
sicherungslosungen weiterhin iiberaus positive Perspektiven.
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Im vergangenen Berichtsjahr haben wir unser Geschéift im
asiatischen Raum konsequent ausgebaut, indem wir Markte
erschlossen und neue Kunden gewonnen haben. Speziell auf
den Philippinen ist beispielsweise die Mikroversicherung
besonders gefragt. Allein in den vergangenen fiinf Jahren
hat sich die Anzahl an Versicherungsnehmern dort mehr als
verdoppelt.

Im Bereich der schariakonformen Riickversicherung — dem
sogenannten Retakaful-Geschaft —haben wir unsere Aktivitaten
in Malaysia und Saudi-Arabien weiter ausgebaut.

Afrika

Unsere afrikanische Tochtergesellschaft in Johannesburg hat
ein Mandat fiir alle Lander stdlich der Sahara und ist dort seit
Jahren ein etablierter Geschiftspartner. Trotz der Vielzahl der
betreuten Lander stammten mehr als 90 % unserer Pramie des
Geschiftsjahres von Zedenten aus Siidafrika. Unser Fokus liegt
in diesem Markt auf dem Lebensriickversicherungsgeschaft fiir
Individualpolicen, in welchem wir der marktfiihrende Riickver-
sicherer sind. Ferner unterstiitzen wir Start-Up-Gesellschaften
mit unseren Ressourcen.

Der siidafrikanische Markt ist generell fiir seine Innovations-
fahigkeit bekannt. Wir unterstiitzen unsere Kunden aktiv bei
neuen Produktlosungen und der ErschlieSung neuer Vertriebs-
wege. Dabei profitieren diese zum einen von unserer lokalen
Marktkenntnis und zum anderen von unserem weltweiten Know-
how. Dies wird von unseren bestehenden Kunden geschatzt und
ist ein wichtiger Aspekt bei der Akquise neuer Kunden.

Im abgelaufenen Geschéftsjahr 2012 konnten wir erneut einen
erfreulichen Anstieg der Bruttopramien erwirtschaften. Unser
Ergebnis nach Steuern ist trotz deutlich erhohter Schaden-
zahlungen bei einem Kunden zufriedenstellend ausgefallen.
Der afrikanische Markt bietet fiir die Zukunft weiterhin positive
Wachstumschancen und bleibt fiir uns ein wichtiger Riickversi-
cherungsmarkt. Wir wollen insbesondere in Landern auerhalb
Stdafrikas unser Portefeuille ausbauen und neue Geschafts-
felder erschlieRen.
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Kapitalanlagen

Marktentwicklung

Auch 2012 wurden die Kapitalmarkte maRgeblich durch die
Euro-Schuldenkrise beeinflusst und in unseren Hauptwah-
rungsraumen war erneut eine expansive Geldpolitik zu beob-
achten. So senkte die Europdische Zentralbank (EZB) den
Leitzins fir den Euroraum zur Mitte des Jahres nochmals von
1,00 % auf nunmehr 0,75 % ab, wahrend die US-Notenbank
(Fed) den US-Dollar-Leitzins unverandert niedrig bei 0,00 %
bis 0,25 % belieR. Auf Jahressicht waren bei US-amerikani-
schen, deutschen und britischen Staatsanleihen in den fiir uns
relevanten Laufzeiten leichte, bei franzosischen Staatsanleihen
auch deutlichere Renditeriickgange zu verzeichnen. So fiel die
Rendite zehnjahriger Bundesanleihen im Verlauf des Jahres auf
historisch niedrige 1,16 % und erholte sich zum Jahresende
nur leicht auf 1,30 %. Diese Rendite wurde nicht nur durch
eine Geldpolitik der kraftigen Liquiditatsversorgung begtins-
tigt, sondern auch durch eine Praferenz der Investoren fir
Staatsanleihen bester Qualitdt. Die Staatsanleihen der meisten
europdischen Lander, die noch im Jahr 2011 aufgrund unzu-
reichender Manahmen zur Haushaltskonsolidierung zuneh-
mend unter Druck gerieten, konnten 2012 Gewinne verzeich-
nen. Auch US-Staatsanleihen erreichten mit Renditen von unter
1,4 % historische Tiefstinde. Die USA profitieren weiterhin
von der Stellung des US-Dollars als Weltleitwahrung und der
Reputation der US-Staatsanleihen als sichere Anlage. Auch
bei Anleihen europiischer und US-amerikanischer Unterneh-
men gingen die Risikoaufschlage fr alle Bonitatsklassen teils
deutlich zuruck.

Bei den Aktienmarkten zeigte sich im Jahresverlauf ein
gemischtes Bild. Das Marktumfeld war erneut von hoher Vola-
tilitat und Unsicherheit gepragt. Nach einem starken ersten
Quartal verlor der DAX im zweiten Quartal im Zuge verstark-
ter Konjunktursorgen und Sorgen um die Stabilitat der Euro-
zone deutlich. Im zweiten Halbjahr verzeichnete der DAX klare
Zugewinne. Der Dow Jones Index blieb auf Jahressicht deutlich
hinter der Entwicklung des DAX.

Trotz einer schwachen Phase zur Mitte des Jahres blieb der
Euro gegeniiber dem US-Dollar, dem Britischen Pfund sowie
dem Kanadischen und Australischen Dollar im Jahresvergleich
letztlich weitestgehend unverandert.
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Zusammensetzung der selbstverwalteten Kapitalanlagen
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Kapitalanlagepolitik

Die Kapitalanlagepolitik der Hannover Ruck orientiert sich
unverdandert an den folgenden zentralen Anlagegrundsatzen:

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

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

* hohe Diversifizierung der Risiken;

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

Vor diesem Hintergrund verfolgen wir ein aktives Risikoma-
nagement auf Basis ausgewogener Risiko-/Ertragsanalysen.
Dabei berticksichtigen wir zentral implementierte Kapitalanlage-
richtlinien und Erkenntnisse einer dynamischen Finanzanalyse.
Diese Manahmen sollen gewahrleisten, dass ein angemessenes
Ertragsniveau bei Einhaltung unseres klar definierten Risikoap-
petits erreicht wird und dass unsere Zahlungsfahigkeit jederzeit
sichergestellt ist. Im Rahmen unseres Asset-Liability-Manage-
ments bestimmen die versicherungstechnischen Verpflichtun-
gen die Wihrungs- und Laufzeitenverteilung der Kapitalanlagen.
Die modifizierte Duration unseres Anleiheportefeuilles orientiert
sich weitgehend an der durchschnittlichen Laufzeit der versi-
cherungstechnischen Verbindlichkeiten.
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Kapitalanlagebestand
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[l Selbstverwaltete Kapitalanlagen Depotforderungen

Durch die Anpassung der Falligkeitsstruktur unserer festverzins-
lichen Wertpapiere an die erwarteten Auszahlungsmuster unse-
rer Verbindlichkeiten reduzieren wir die ckonomische Expo-
nierung gegeniiber dem Zinsanderungsrisiko. In der aktuellen
Berichtsperiode haben wir die modifizierte Duration unseres
Rentenportefeuilles leicht erhoht, sodass sie zum 31. Dezem-
ber 2012 bei 4,5 (4,2) lag. Indem wir die Wahrungsverteilung
in unserem festverzinslichen Portefeuille aktiv und regelmaRig
steuern, erreichen wir zudem eine weitgehende bilanzielle Kon-
gruenz der Wahrungen zwischen Aktiv- und Passivseite, sodass
Wechselkursschwankungen nur einen begrenzten Einfluss auf
unser Ergebnis haben.

Kapitalanlageentwicklung

Mit der Entwicklung unserer Kapitalanlagen sind wir im
Berichtsjahr sehr zufrieden. Unsere selbstverwalteten Kapital-
anlagen wuchsen im Wesentlichen aufgrund der positiven opera-
tiven Mittelzufliisse auf nunmehr 31,9 Mrd. EUR; dies entspricht
einer Erhohung um 12,5 % gegeniiber dem Vorjahresende
(28,3 Mrd. EUR).

Die ordentlichen Kapitalanlageertrage ohne Depotzinser-
trage lagen trotz des weiterhin niedrigen Zinsniveaus mit
1.088,4 Mio. EUR deutlich tiber dem Niveau der Vergleichspe-
riode (966,2 Mio. EUR). Dies ist hauptsachlich auf den gestie-
genen Kapitalanlagebestand, aber auch auf den deutlichen
Aufbau der Anlageklassen der Unternehmensanleihen und
dinglich besicherten Anleihen in den vergangenen zwei Jahren
zuriickzufiihren. Hier haben wir die angestrebte Zielallokation
nun nahezu erreicht. Die Depotzinsertrige stiegen gegeniiber
dem Vorjahreszeitraum auf 355,5 Mio. EUR (338,5 Mio. EUR).
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Abschreibungen waren insgesamt in Hohe von lediglich
21,7 Mio. EUR (31,0 Mio. EUR) vorzunehmen. Davon entfielen
5,8 Mio. EUR auf den Bereich der alternativen Kapitalanlagen
und 2,2 Mio. EUR auf Aktien. Die planméRigen Abschreibun-
gen auf direkt gehaltene Immobilien betrugen 10,4 Mio. EUR
(9,0 Mio. EUR). Den Abschreibungen standen Zuschreibungen
in Hohe von 2,7 Mio. EUR (36,8 Mio. EUR) gegeniiber.

Kapitalanlageergebnis
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Il Kapitalanlageergebnis aus selbstverwalteten Kapitalanlagen

Depotzinsertrage und -aufwendungen

Fiir das Kreditrisiko spezieller Lebensriickversicherungsver-
trdge (ModCo), bei denen Wertpapierdepots in unserem Namen
von Zedenten gehalten werden, bilanzieren wir ein Derivat,
aus dessen Wertentwicklung sich im Berichtszeitraum erfolgs-
wirksame unrealisierte Gewinne in Hohe von 51,8 Mio. EUR
ergeben haben. Thnen standen im Vorjahr noch unrealisierte
Verluste in Hohe von 55,4 Mio. EUR gegeniiber. Aus den in den
Jahren 2010 und 2011 zur Absicherung eines Teils der Inflati-
onsrisiken unserer versicherungstechnischen Schadenreserven
abgeschlossenen Inflation Swaps ergaben sich erfolgswirksame
unrealisierte Gewinne von 28,0 Mio. EUR (11,6 Mio. EUR).
Die Marktwertdnderungen der Inflation Swaps sind als Deri-
vat gemill TIAS 39 erfolgswirksam zu bilanzieren. Insgesamt
beliefen sich die unrealisierten Gewinne unserer erfolgswirk-
sam zum Zeitwert bewerteten Bestande auf 89,3 Mio. EUR. Im
Vorjahr hatten sich noch unrealisierte Verluste in Hohe von
38,8 Mio. EUR ergeben.

Zum Schutz unserer zukiinftigen Kapitalanlageergebnisse vor
Inflationseffekten haben wir im vierten Quartal zusatzlich zu
den Inflation Swaps inflationsgeschiitzte USD- und EUR-Staats-
anleihen in nominaler Hohe von 605 Mio. EUR erworben.
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Das saldierte Ergebnis aus dem Verkauf von Wertpapieren
betrug 227,5 Mio. EUR (179,6 Mio. EUR) und ist hauptsach-
lich auf Umschichtungen von Staats- in Unternehmensanleihen
und dinglich besicherte Anleihen zuriickzufiihren. Zusétzliche
Realisierungen innerhalb der Unternehmensanleihen beruhen
auf der Umsetzung der Vorgaben aus unserer Corporate-Social-
Responsibility-Strategie.

In unserem US-Immobilienportefeuille haben wir im dritten
Quartal einen Teil der erheblichen Wertsteigerungen realisiert.

Hauptsachlich dank der erneut gestiegenen ordentlichen
Ertrdge, aber auch aufgrund des Anstiegs der erfolgswirk-
samen unrealisierten Gewinne, lag unser Kapitalanlageergeb-
nis deutlich iiber dem Niveau der Vergleichsperiode. Es betrug
im Berichtszeitraum 1.300,2 Mio. EUR (1.045,5 Mio. EUR). Fiir
unsere selbstverwalteten Kapitalanlagen ergibt sich eine Durch-
schnittsrendite (inklusive der Effekte aus Derivaten) von 4,3 %.

Der Bestand an festverzinslichen Wertpapieren ohne kurz-
fristige Anlagen stieg erneut an, und zwar auf 29,0 Mrd. EUR
(25,2 Mrd. EUR). Die im Eigenkapital enthaltenen stillen
Reserven der festverzinslichen Wertpapiere des dispositiven
Bestands beliefen sich auf 1.144,6 Mio. EUR (416,1 Mio. EUR).
Die Verteilung der Anlageklassen verschob sich planmaRig
zugunsten von Unternehmensanleihen und dinglich besicherten
Anleihen bei Reduktion des Anteils kurzfristiger Anlagen. Bei
der Qualitit der Anleihen, gemessen an Ratingklassen machen
sich zwar der Anstieg des Anteils an Unternehmensanleihen
und dinglich besicherten Anleihen durch einen Riickgang der
Ratingklasse ,,AAA" leicht bemerkbar; der Anteil der mit , A“
oder besser bewerteten Wertpapiere lag zum Jahresende den-
noch mit 84,2 % (86,7 %) auf konstant hohem Niveau.

Kapitalanlageergebnis

Qualitat der festverzinslichen Wertpapiere

3,2% <BBB
0,
12,6% BBB 33,2% AAA
21,8% A
V\ 29,2% AA

Der Bestand an alternativen Investmentfonds ist leicht
gestiegen. Zum 31. Dezember 2012 waren 566,6 Mio. EUR
(510,1 Mio. EUR) in Private-Equity-Fonds investiert, weitere
427,1 Mio.EUR (430,7 Mio. EUR) entfielen zu groBen Teilen
auf Anlagen in hochverzinsliche Anleihen und Kredite; dariiber
hinaus waren insgesamt 178,8 Mio. EUR (162,4 Mio.EUR) in
strukturierte Immobilienanlagen investiert. Bei den vorgenann-
ten alternativen Anlagen beliefen sich die offenen Resteinzah-
lungsverpflichtungen auf 575,9 Mio. EUR (451,9 Mio. EUR).

Trotz der bereits erwdhnten Veraulerungen in unserem US-
Immobilienportefeuille haben wir unsere Immobilienquote im
Laufe des Jahres erneut leicht ausbauen konnen. Dazu haben
wir verschiedene Objekte in Deutschland und den USA erwor-
ben; weitere Projekte sind in Priifung, sodass die Immobilien-
quote wie geplant weiter sukzessive steigen wird. Derzeit liegt
sie bei 2,2 % (2,1 %).

Zum Ende des Berichtsjahres hielten wir 1,1 Mrd. EUR
(1,5 Mrd. EUR) in kurzfristigen Kapitalanlagen und laufenden
Guthaben. Depotforderungen beliefen sich auf 14,8 Mrd. EUR
(13,3 Mrd. EUR).

in Mio. EUR 2011 2010 2009 2008
Ordentliche Kapitalanlageertrage’ 1.088,4 +12,7 % 966,2 880,5 810,5 829,8
Ergebnis aus Anteilen an assoziierten

Unternehmen 10,4 +237,3% 3,1 3,9 -5,0 4,2
Realisierte Gewinne/Verluste 227,5 +26,7 % 179,6 162,0 113,0 -113,6
Zuschreibungen 2,7 -92,7 % 36,8 27,2 20,1 -
Abschreibungen auf Wertpapiere? 21,7 -29,8 % 31,0 23,8 142,5 480,4
Unrealisierte Gewinne/Verluste® 89,3 -38,8 -39,9 100,6 -119,7
Kapitalanlageaufwendungen 96,4 +37,0% 70,3 67,4 53,1 41,4
Nettoertrage aus selbstverwalteten

Kapitalanlagen 1.300,2 +24,4 % 1.045,5 942,5 843,6 78,9
Depotzinsertrage und -aufwendungen 355,5 +5,0% 338,5 316,4 276,8 199,6
Kapitalanlageergebnis 1.655,7 +19,6 % 1.384,0 1.258,9 1.120,4 278,5

1 Ohne Depotzinsen

2 Inklusive planmaBiger und auBerplanmaBiger Abschreibungen auf Immobilien

3 Erfolgswirksam zum Zeitwert bewerteter Bestand und Handelsbestand
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Finanzlage

Analyse der Kapitalstruktur

Die Kapitalstruktur und die Zusammensetzung der Passiva der
Hannover Riick insgesamt sind stark von unserer Tatigkeit als
Ruckversicherer gepragt. Der weitaus grofSte Anteil kommt den
versicherungstechnischen Rickstellungen und Verbindlichkei-
ten zu. Hinzu kommen das Eigenkapital und die Eigenkapital-
Substitute, mit deren Hilfe eine substanzielle Starkung unse-
rer Finanzbasis sowie eine Optimierung unserer Kapitalkosten
erreicht wird. Die folgende Grafik verdeutlicht unsere Kapital-
struktur zum 31. Dezember 2012, eingeteilt in Eigenkapital,
Darlehen und nachrangiges Kapital, versicherungstechnische
Verpflichtungen und sonstige Passiva, jeweils in Prozent der
Bilanzsumme.

Kapitalstruktur zum 31.12.2012

4,4% Darlehen und
nachrangiges Kapital

5,1% Sonstige Passiva

12,3 % Eigenkapital ’

78,2 % Versicherungs-
technische Rickstellungen
und Verbindlichkeiten

Die dargestellten versicherungstechnischen Riickstellungen
und Verbindlichkeiten, in denen die Depot- und die Abrech-
nungsverbindlichkeiten enthalten sind, umfassen 78,2 %
(80,0 %) 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 einschlieflich der Anteile nicht
beherrschender Gesellschafter mit 12,3 % (11,2 %) der Bilanz-
summe als auch Darlehen und insbesondere nachrangiges
Kapital mit zusammen 4,4 % (3,9 %) der Bilanzsumme repra-
sentieren unsere wichtigsten Finanzierungsquellen.

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

Im Rahmen unseres Asset-Liability-Managements bestim-
men die versicherungstechnischen Verpflichtungen die Wih-
rungs- und Laufzeitenverteilung der Kapitalanlagen. Die Modi-
fied Duration unseres Anleiheportefeuilles orientiert sich mit
4,5 Jahren (4,2 Jahre) weitgehend an der durchschnittlichen
Laufzeit der versicherungstechnischen Verbindlichkeiten. Hier-
durch passen wir die Falligkeitsstruktur der festverzinslichen
Wertpapiere den erwarteten Auszahlungsmustern unserer Ver-
bindlichkeiten an und reduzieren die 6konomische Exponie-
rung gegeniiber dem Zinsanderungsrisiko. Zudem erreichen
wir durch eine aktive und regelmaRige Steuerung der Wah-
rungsverteilung in unserem festverzinslichen Portefeuille eine
weitgehende bilanzielle Kongruenz der Wahrungen zwischen
Aktiv- und Passivseite, sodass Wechselkursschwankungen keinen
wesentlichen Einfluss auf unser Ergebnis haben. Zum Jahres-
ende 2012 haben wir 40,4 % (39,9 %) unserer Kapitalanlagen
in Euro, 37,1 % (37,4 %) in US-Dollar und 8,2 % (7,6 %) in
Britischen Pfund gehalten.

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 Geschéftsjahr und in
den vergangenen Jahren eigenkapitalersetzendes Fremdka-
pital emittiert. Im Rahmen des umfassenden Kapitalmanage-
ments der Hannover Riick ist das haftende Kapital eine wich-
tige Steuerungsgrofle. Das gesamte haftende Kapital ist wie
folgt definiert:

* Eigenkapital ohne Anteile nicht beherrschender Gesell-
schafter, das sich aus gezeichnetem Kapital, Kapitalriick-
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 8.973,3 Mio. EUR
(7.338,2 Mio. EUR) und ist damit im Geschaftsjahr um 22,3 %
angestiegen.

Als zentrales wertorientiertes Steuerungsinstrument verwen-
det die Hannover Riick die sogenannte Intrinsic Value Creation
(IVC). Mit diesem Instrumentarium folgen wir den Grundsat-
zen sparsamen Eigenkapitaleinsatzes und effizienter Nutzung
eigenkapitalersetzenden Fremdkapitals, um einen moglichst
niedrig gewichteten Kapitalkostensatz zu erreichen. Das Kon-
zept sowie die Ziele und Grundsatze, nach denen wir unsere
Unternehmenssteuerung und das Kapitalmanagement betrei-
ben, beschreiben wir in unseren Ausfithrungen zur wertorien-
tierten Steuerung auf Seite 76 ff. dieses Berichts naher.
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Entwicklung des haftenden Kapitals
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Bei ihrem Kapitalmanagement orientiert sich die Hannover
Riick auch an den Anforderungen und Erwartungen der den
Konzern beurteilenden Ratingagenturen im Hinblick auf das
von ihr angestrebte Rating. Ferner werden bei der Vertei-
lung des Kapitals auf die operativen Konzerngesellschaften
geschiftspolitische und den Marktauftritt beeinflussende Fak-
toren beriicksichtigt. Die Kapitalallokation erfolgt anhand des
okonomischen Risikogehalts des jeweiligen Geschiftsfelds.
Dariiber hinaus unterliegen einzelne Konzerngesellschaften
nationalen Kapital- und Solvabilitdtsanforderungen. Alle Kon-
zerngesellschaften haben im Berichtsjahr die jeweils flr sie
geltenden lokalen Mindestkapitalanforderungen erfiillt. Die
Einhaltung dieser Kapitalanforderungen wird auf Basis aktu-
eller Ist-Zahlen sowie entsprechender Planungs- und Erwar-
tungsrechnungen durch die verantwortlichen Organisationsein-
heiten laufend tiberwacht. Sollte trotz der oben dargestellten
Kapitalallokationsmechanismen der Fall einer sich abzeich-
nenden Unterschreitung der Mindestkapitalanforderungen
eintreten, werden umgehend geeignete Optionen diskutiert
und MaBnahmen initiiert, um einer solchen Entwicklung ent-
gegenzusteuern. Aus Gruppensicht steuern wir die Solvabilitat
der Hannover Riick anhand unseres internen Kapitalmodells,
das wir im Chancen- und Risikobericht auf Seite 62 f. ndher
beschreiben.
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Konzern-Eigenkapital

Angesichts des positiven Ergebnisses entwickelte sich das
Eigenkapital des Hannover Riick-Konzerns sehr erfreulich.
Gegeniiber dem Stand vom 31. Dezember 2011 erhohte es
sich im Berichtsjahr um 1.133,6 Mio. EUR auf 6.740,3 Mio.
EUR. Bereinigt um die Anteile nicht beherrschender Gesell-
schafter ergab sich eine Erhéhung um 1.085,2 Mio. EUR auf
6.055,8 Mio. EUR. Entsprechend stieg auch der Buchwert je
Aktie um 21,8 % auf 50,22 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 iibrigen Riicklagen erhohte
sich im Vergleich zum Anfang des Berichtsjahres deutlich um
534,8 Mio. EUR auf 987,9 Mio. EUR. Dieser Anstieg resultierte
zum einen aus dem Renditeriickgang bei Anleihen verschie-
dener europaischer Staaten wie Deutschland, Frankreich und
GroRbritannien und bei Anleihen halbstaatlicher Emittenten.
Insbesondere aber der teils deutliche Riickgang der Risikoauf-
schlage auf Unternehmensanleihen und dinglich besicherte
Anleihen trug auch angesichts des verstarkten Aufbaus dieser
Kapitalanlageklassen in den letzten Jahren einen erheblichen
Anteil zum Anstieg der stillen Reserven bei.

Die Riicklage aus der Wahrungsumrechnung verringerte sich
infolge von Wechselkursentwicklungen von Fremdwéhrun-
gen gegeniiber dem Euro im Berichtsjahr von 11,6 Mio. EUR
um 27,8 Mio. EUR auf - 16,2 Mio. EUR. Der Riickgang der Wih-
rungsumrechnungsriicklage resultierte im Wesentlichen aus
der Wahrungsumrechnung des Eigenkapitals der Tochter-
gesellschaften mit auslédndischer funktionaler Wahrung, wobei
sich insbesondere die Abwertung von US-Dollar und Siidafri-
kanischem Rand sowie gegenlaufig die Aufwertung des Briti-
schen Pfunds auswirkten.

Dariiber hinaus war erstmalig eine erfolgsneutrale Verande-
rung des Eigenkapitals aus Sicherungsgeschiften in Hohe von
-9,5 Mio. EUR zu erfassen, die aus den im Berichtsjahr gehal-
tenen Devisentermingeschiften zur Absicherung von Wah-
rungsrisiken aus langfristigen Investitionen in ausldndische
Geschiftsbetriebe resultierte.

Hannover Riick | Geschaftsbericht 2012



Entwicklung des Konzern-Eigenkapitals
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Anteile nicht beherrschender Gesellschafter

Der Anteil nicht beherrschender Gesellschafter am Eigen-
kapital erhdhte sich zum 31. Dezember 2012 um 48,4 Mio. EUR
auf 684,5 Mio. EUR. Der Anstieg entfillt im Wesentlichen mit
39,4 Mio. EUR auf die Anteile nicht beherrschender Gesellschaf-
ter an der E+S Riickversicherung AG und mit 14,5 Mio. EUR
an der Secquaero ILS Funds Ltd. Demgegentber ist der Anteil
nicht beherrschender Gesellschafter an der Hannover Real
Estate Holdings Inc. um 6,6 Mio. EUR gesunken.

Das Konzernergebnis 2012, das auf die Anteilseigner des
Hannover Riick-Konzerns entfillt, stieg auf 858,3 Mio. EUR
(606,0 Mio. EUR). Das im Berichtsjahr erzielte, nicht beherr-
schenden Gesellschaftern zustehende Ergebnis belief sich auf
75,4 Mio.EUR (70,8 Mio. EUR).

Nachrangige Anleihen

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
2.400,8 Mio. EUR (1.934,4 Mio. EUR).

Mit dem Ziel, die Kapitalkosten zu verringern, erganzen unsere
nachrangigen Anleihen unser Eigenkapital und tragen dazu bei,
jederzeitige Liquiditat zu gewdhrleisten. Im Berichtsjahr 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 europaischen Kapitalmarkt platziert.

Die nachfolgende Tabelle gibt einen Uberblick iiber die Bilanz-
werte unserer nachrangigen Anleihen.

Zusatzlich bestehen bei mehreren Konzernunternehmen lang-
fristige Darlehen, im Wesentlichen Hypothekendarlehen, in
Hohe von 167,8 Mio. EUR (202,8 Mio. EUR).

Zu weiteren Erlduterungen verweisen wir auf unsere Darstel-
lungen im Anhang dieses Berichts, Kapitel 6.12 ,,Darlehen und
nachrangiges Kapital®, Seite 176 ff., und 6.13 ,Eigenkapital-
entwicklung, Anteile nicht beherrschender Gesellschafter und
eigene Anteile“, Seite 178.

Zur Besicherung der versicherungstechnischen Verbindlich-
keiten haben verschiedene Kreditinstitute fiir uns Biirgschaf-
ten in Form von Letters of Credit gestellt. Zu diesem Zweck
bestehen zum Bilanzstichtag mit mehreren Kreditinstituten
sowohl bilaterale Vereinbarungen, als auch eine unbesicherte,
syndizierte Avalkreditlinie. Uber die bestehenden Eventual-

Emissions- Zins in % 2011
in Mio. EUR datum
Hannover Finance (Luxembourg) S. A.
nachrangige Schuldverschreibung, 500 Mio. EUR; 2012/2043 20.11.2012 5,00 496,6 -
Hannover Finance (Luxembourg) S. A.
nachrangige Schuldverschreibung, 500 Mio. EUR; 2010/2040 14.9.2010 5,75 498,0 497,9
Hannover Finance (Luxembourg) S.A.
nachrangige Schuldverschreibung, 500 Mio. EUR; 2005/ undatiert 1.6.2005 5,00 489,6 485,7
Hannover Finance (Luxembourg) S.A.
nachrangige Schuldverschreibung, 750 Mio. EUR; 2004/2024 26.2.2004 5,75 748,8 748,0
Gesamt 2.233,0 1.731,6

Hannover Rick | Geschaftsbericht 2012

53



verbindlichkeiten berichten wir detailliert im Anhang, Kapitel
6.12 ,Darlehen und nachrangiges Kapital in unseren Erldu-
terungen zu den sonstigen finanziellen Rahmenbedingungen,
Seite 176, und 8.7 ,,Haftungsverhéltnisse und Eventualverbind-
lichkeiten®, Seite 199.

Analyse der Konzern-Kapitalfluss-
rechnung

Liquiditat

Liquiditat generieren wir aus unserem operativen Riickversi-
cherungsgeschift, der Kapitalanlage und aus Finanzierungs-
maBnahmen. Durch regelmiRige Liquiditidtsplanungen und eine
liquide Investitionsstruktur stellen wir sicher, dass die Hannover
Riick jederzeit in der Lage ist, die erforderlichen Auszahlungen
zu leisten. Der Zahlungsmittelfluss der Hannover Riick wird in
der Konzern-Kapitalflussrechnung auf Seite 116 ff. dargestellt.

Die Hannover Riick fiihrt keinen automatisierten konzernin-
ternen Finanzausgleich (Cash Pooling) durch. Liquiditatstiber-
schiisse werden durch die Konzerngesellschaften gesteuert und
angelegt. Innerhalb der Hannover Riick-Gruppe existieren ver-
schiedene Darlehensbeziehungen zur optimalen Gestaltung und
flexiblen Steuerung der kurz- oder langfristigen Liquiditdts- und
Kapitalallokation.

Konzern-Kapitalflussrechnung

in Mio.EUR 2012 2011
Kapitalfluss aus laufender

Geschaftstatigkeit 2.637,2 2.522,9
Kapitalfluss aus Investitions-

tatigkeit -2.712,9 -2.041,3
Kapitalfluss aus Finanzierungs-

tatigkeit 148,4 -449,9
Wahrungskursdifferenzen -7,4 0,0
Summe der Kapitalzu- und

-abfliisse 65,2 31,7
Flussige Mittel am Anfang der

Periode 507,0 475,27
Veranderung der flissigen Mittel

laut Kapitalflussrechnung 65,2 31,7
Fliissige Mittel am Ende der

Periode 572,2 507,0

1

Davon 27,5 Mio. EUR flissige Mittel auf VerauBerungsgruppen
entfallend

Kapitalfluss aus laufender Geschaftstatigkeit

In der Berichtsperiode betrug der Kapitalfluss aus laufender
Geschaftstitigkeit, der auch die Mittelzufliisse aus erhalte-
nen Zinsen und Dividenden enthélt, 2.637,2 Mio. EUR gegen-
itber 2.522,9 Mio. EUR im Vorjahr. Der gegeniiber dem Vor-
jahr hohere Nettozufluss von 114,3 Mio. EUR (+286,9 Mio. EUR
bei Bereinigung um den BFH-Sondereffekt im Vorjahr) resul-
tiert neben den gestiegenen Nettopramien und dem gestie-
genen ordentlichen Kapitalanlageergebnis in Hohe von
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122,2 Mio. EUR aus dem im Vergleich zum Vorjahr gestie-
genen Mittelzufluss aus der Retrozession von Gro8schiden.

Kapitalfluss aus laufender Geschaftstatigkeit
in Mio.EUR
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Kapitalfluss aus Investitionstatigkeit

Die Nettomittelabfliisse aus Investitionstatigkeit beliefen sich
im Jahr 2012 insgesamt auf 2.712,9 Mio. EUR und lagen damit
deutlich iiber dem Niveau des Vorjahres. Bei einem insgesamt
stabilen Anteil von Staatsanleihen wurde der Anteil der Unter-
nehmensanleihen und dinglich besicherten Anleihen attraktiver
Bonitit entsprechend der Strategie weiter erhoht. Gleichzeitig
wurde der Anteil kurzfristiger Kapitalanlagen reduziert. Bei den
Immobilien kam es durch realisierte Riickfliisse zu einem Mit-
telzufluss in Hohe von 232,9 Mio. EUR. Im gleichen Zuge kam
es im Rahmen von Neuinvestitionen zu einem Mittelabfluss in
Hohe von 315,1 Mio. EUR.

Zur Entwicklung des Bestandes an Kapitalanlagen verweisen wir
auch auf unsere Ausfiihrungen im Abschnitt , Kapitalanlagen®
des Lageberichts auf Seite 48 ff.

Kapitalfluss aus Finanzierungstatigkeit

Gegeniiber dem Vorjahr hat sich der Kapitalfluss aus Finan-
zierungstatigkeit von -449,9 Mio. EUR um 598,2 Mio. EUR auf
148,4 Mio. EUR erhoht. Die Verdnderung wurde im Wesentli-
chen durch den Mittelzufluss aus der am 20. November 2012
platzierten nachrangigen Schuldverschreibung 2012/2043 in
Hohe von 500,0 Mio. EUR geprégt. Der Mittelabfluss im aktu-
ellen Geschaftsjahr ergab sich malgeblich aus der gezahlten
Dividende der Hannover Riick AG in Hohe von 253,3 Mio. EUR
sowie durch die Riickzahlung einer langfristigen Verbindlich-
keit in Hohe von 125,2 Mio. EUR durch die Hannover Re Real
Estate Holdings, Inc. Insgesamt erhohte sich damit der Bestand
flissiger Mittel im Vergleich zum Vorjahr um 65,2 Mio. EUR
auf 572,2 Mio. EUR.

Weitere Informationen zu unserem Liquidititsmanagement
sind dem Risikobericht auf Seite 75 zu entnehmen.
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Finanzstarke-Ratings

Die fiir die Versicherungswirtschaft wichtigen Ratingagenturen
A.M. Best und Standard & Poor’s beurteilen die Finanzstarke der
Hannover Riick auf Basis eines interaktiven Ratingprozesses
und haben ihr sehr gute Bewertungen zuerkannt. Die Rating-
agenturen 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
AA- (Very
Bewertung Strong) A+ (Superior)
Ausblick stabil stabil
Finanzstarke-Ratings von Tochtergesellschaften
Standard & A.M. Best
Poor’s
E+S Ruckversicherung 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) Plc AA- A+
Hannover Re (Bermuda) Ltd. AA- A+
Hannover ReTakaful B.S.C. (¢c) A -
International Insurance Company
of Hannover Ltd. 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 Riickversicherung AG betriagt
120.597.134,00 EUR. Es ist eingeteilt in 120.597.134 auf den
Namen lautende, nennwertlose Stiickaktien.
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Beschriinkungen, 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 {iberschreiten:

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 § 16 Absatz 2 der Satzung der Hannover Riick AG.

Die Befugnisse des Vorstands hinsichtlich der Ausgabe und
des Riickkaufs von Aktien sind in der Satzung der Hannover
Riick AG sowie in den §§ 71 ff. Aktiengesetz geregelt. In die-
sem Zusammenhang hat die Hauptversammlung am 4. Mai
2010 den Vorstand gemaR § 71 Absatz 1 Nr. 8 Aktiengesetz fiir
eine Dauer von finf Jahren, bis zum 3. Mai 2015, erméchtigt,
unter bestimmten Voraussetzungen eigene Aktien zu erwerben.

Im Folgenden erldutern wir die wesentlichen Vereinbarun-
gen der Gesellschaft, die unter der Bedingung eines Kontroll-
wechsels u. a. infolge eines Ubernahmeangebots stehen, und
die hieraus folgenden Wirkungen. Avalrahmenkreditvertrage
der Hannover Ruckversicherung AG enthalten marktiibliche,
sogenannte Kontrollwechselklauseln, die den Banken ein Recht
auf vorzeitige Riickzahlung fiir den Fall einrdaumen, dass die
Talanx AG ihre Mehrheitsbeteiligung verliert bzw. unter die
Schwelle einer 25-prozentigen Beteiligung fillt oder ein Dritter
die Mehrheitsbeteiligung an der Hannover Riickversicherung
AG erlangt. Zu Einzelheiten der Avalrahmenkreditvertridge ver-
weisen wir auf unsere Erlduterungen zu den sonstigen finanzi-
ellen Rahmenbedingungen im Anhang, Kapitel 6.12 ,,Darlehen
und nachrangiges Kapital“, Seite 176.

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

Es existieren keine Entschiddigungsvereinbarungen der Gesell-

schaft mit den Mitgliedern des Vorstands oder Arbeitnehmern
fiir den Fall eines Ubernahmeangebots.
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Personalbericht

Unsere Mitarbeiter

Die vielfaltigen Qualifikationen, unterschiedlichen Denkweisen
sowie die individuellen Stirken und die kulturelle Vielfalt unserer
Mitarbeiter optimal zu nutzen, ist fir unseren Unternehmens-
erfolg von zentraler Bedeutung. Deshalb waren im Jahr 2012
die Themen Fithrung und Diversity Management Schwerpunkte
der Personalarbeit. Im Zuge der Uberpriifung unserer Fiih-
rungsgrundsatze haben erstmalig alle Fithrungskrafte welt-
weit ein gemeinsames Verstindnis von Fiihrung erarbeitet.
Die Wertschatzung der Mitarbeiter sowie ihre Vielfalt in fach-
licher, personlicher und kultureller Hinsicht wurden dabei als
iibergeordnete Werte vorangestellt, die zukiinftig die Basis
unserer Flihrungsgrundsitze bilden. Unser Diversity Manage-
ment haben wir um ein Mentoring-Programm ergénzt, des-
sen Ziel es ist, die Entwicklung von Frauen im Unternehmen
zu unterstiitzen. , Frauenforderung ist Zukunftssicherung. Als
Unternehmen mit ehrgeizigen Zielen ist es fur uns unerlass-
lich, die Potenziale aller Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter zu
erkennen, zu fordern und zugunsten des Unternehmens zu
nutzen®, sagt Ulrich Wallin, Vorstandsvorsitzender.

Fluktuation/Fehlzeiten Standort Hannover

in %
5
4,3
4
3,5
3,4 :
3.3 3,2
3,0
3 2.7 —2.8-
2.3

5 1,9 s
‘] .
0

2008 2009 2010 2011 2012

M Fluktuation Fehlzeiten

Personalwirtschaftliche Kennzahlen

Im Hannover Riick-Konzern waren zum 31. Dezember 2012
2.312 (2.217) Mitarbeiter beschaftigt. Die Fluktuation am
Standort Hannover lag mit 2,8 % (4,3 %) deutlich unter dem
Vorjahresniveau. Mit 3,5 % sind die Fehlzeiten gegeniiber
dem Vorjahr (3,4 %) anndhernd unverindert. Fluktuation und
Fehlzeiten liegen auch weiterhin unter dem zu erwartenden
Branchendurchschnitt.
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Diversity Management ausgebaut

Diversity im Unternehmen meint die soziale Vielfalt der Beleg-
schaft, meist bezogen auf Geschlecht, Ethnie, Alter und Behin-
derung. Als Diversity Management wird der Ansatz beschrieben,
diese Vielfalt im Sinne einer positiven Wertschitzung zu gestal-
ten und konstruktiv fiir den Unternehmenserfolg zu nutzen.

Die Hannover Riick ist in vielen Bereichen des Diversity Manage-
ments, insbesondere wenn es um die Unterstiitzung im Sinne
der Vereinbarkeit von Familie und Beruf geht, schon seit Jahren
gut aufgestellt. Vielfaltige Teilzeitlosungen, eine flexible Handha-
bung der Riickkehr aus der Elternzeit, individuelle Moglichkeiten
zur Telearbeit, eine Kindertagesstatte und die Kooperation mit
einem Familienservice sind bei uns seit Jahren gelebte Praxis.

Ein wichtiges Thema in der aktuellen Diskussion des Diversity
Managements sind die Anteile von Frauen und Mannern auf
den verschiedenen Hierarchieebenen. Trotz eines anndhernd
ausgeglichenen Frauen-Manner-Anteils in der Gesamtbeleg-
schaft ist auch bei der Hannover Rick die Prasenz der Frauen
in den hoheren Hierarchieebenen deutlich geringer. Um dies
zu andern, hat der Vorstand nun beschlossen, weitere Manah-
men ins Leben zu rufen, die insbesondere die Frauenforderung
weiter in den Fokus riicken.

So werden die bestehenden Instrumente der Personalentwick-
lung um ein Mentoring-Programm erganzt. Dessen Ziel ist es,
Mitarbeiterinnen (Mentees) und erfahrene Fiihrungskraifte
(Mentoren) iiber einen Zeitraum von 12 Monaten zu einem
regelmédBigen Austausch zusammenzufithren. Dabei stehen
iiberfachliche Themen im Fokus der Gespriche, die die Men-
tees in ihrer generellen Reflexion tiber sich und ihr Handeln
weiter starken und in ihrer Personlichkeitsentwicklung unter-
stiitzen. Das Programm ist stets auf die individuellen Fragestel-
lungen und Bediirfnisse der Mentees ausgerichtet. Die Bedeu-
tung dieses Programms wird nicht zuletzt dadurch deutlich,
dass auch Vorstandsmitglieder als Mentoren fungieren werden.

In der Durchfithrungsrunde 2012/2013 werden zunachst fiinf
Mentee-Mentoren-Tandems das Programm durchlaufen, das
neben dem regelméBigen Vieraugenaustausch auch Impuls-
seminare und Gelegenheiten zur Netzwerkbildung umfasst.
Die ausnahmslose Bereitschaft identifizierter Mentees und
Mentoren zur Teilnahme zeigt, wie positiv dieses Personal-
entwicklungsinstrument aufgenommen wird und dass sowohl
Mitarbeiterinnen als auch Fithrungskrafte hierin fir sich und
das Unternehmen einen Nutzen sehen.
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Als weitere MaBRnahmen zur Frauenforderung sind dariiber
hinaus Seminare projektiert, die sich mit geschlechtsspezifi-
schem Kommunikationsverhalten und Rollenbildern befassen.
Im Sinne des Change Managements sollen hier sowohl Fiih-
rungskrifte als auch Mitarbeiterinnen sensibilisiert werden
und AnstoRBe fiir eine Reflexion bisheriger Denk- und Verhal-
tensmuster bekommen.

Flihrungsgrundsatze tberpruft

Um unsere strategischen Ziele erreichen zu konnen, bedarf
es eines guten Zusammenspiels unserer Filhrungskrafte und
Mitarbeiter. Fiihrung im Sinne unserer Fithrungsgrundsatze
hat dabei fiir die Hannover Riick seit Jahren eine hohe Bedeu-
tung und einen positiven Einfluss auf die Einsatzbereitschaft
unserer Mitarbeiter sowie auf das erlebte Unternehmensklima
im Ganzen.

Bereits Ende der 1990er-Jahre wurden die aktuell gultigen Fiih-
rungsgrundsatze erarbeitet, die nun tberarbeitet werden und
die Grundlage fiir das Handeln unserer Fuhrungskrafte bilden
und Eingang in unsere Personalentwicklungsinstrumente wie
das Fihrungsfeedback oder auch unsere Fithrungsseminare
gefunden haben.

Angestellte Mitarbeiter nach Landern

Deutschland 1.164 1.110
USA 283 279
GroRbritannien 186 162
Stdafrika 164 177
Schweden 86 85
Australien 75 70
China 60 55
Frankreich 55 49
Irland 45 46
Bermuda 41 36
Malaysia 36 34
Bahrain 36 30
Kolumbien 20 21
Italien 13 13
Korea 9 9
Japan 9 8
Indien 8 9
Spanien 7 7
Kanada 4 5
Taiwan 4 4
Brasilien 4 4
Mexiko 3 4
Gesamt 2.312 2.217
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Zum ersten Mal seit ihrer Einfiihrung wurden diese Fiihrungs-
grundsitze im Jahr 2012 einer eingehenden Priifung unterzo-
gen. Ausloser hierfiir war unter anderem die Strategie-Revision
im Jahr 2011, in der die Bedeutung der Filhrungsgrundsatze
weltweit noch stiarker hervorgehoben wurde. Den Rahmen fiir
diese Uberpriifung bot das Global Management Forum 2012, in
dem sich die Fiihrungskrifte der Hannover Riick-Gruppe aus
aller Welt eingehend mit dem Thema Fithrung beschaftigten.
Ziel der Betrachtung war die Uberarbeitung unserer Fiihrungs-
grundsatze, sodass sich alle Fiihrungskrafte weltweit zu ihnen
bekennen konnen. Erganzend zu den bisherigen Fiihrungs-
grundsatzen wurden auf diese Weise zwei zusatzliche, bislang
noch nicht explizit niedergeschriebene Werte definiert: zum
einen der Aspekt der Wertschitzung als Grundlage fiir unser
tagliches Handeln und unser gegenseitiges Vertrauen. Zum
anderen die Vielfalt in fachlicher, personlicher und kultureller
Hinsicht, die wir als Bereicherung empfinden und die neue
AnstoRe zum Ausbau unseres Geschéftserfolgs entstehen lasst.
Diese beiden Aspekte werden demzufolge zukiinftig als iiber-
geordnete Werte ,,Wertschiatzung® und ,Vielfalt* unseren Fiih-
rungsgrundsdtzen vorangestellt und bilden fortan deren Basis.

Verhandlungskompetenz gestarkt

Erklartes strategisches Ziel der Hannover Rick ist es, fir
unsere Kunden die beste Option bei der Wahl ihres Riickver-
sicherungspartners zu sein. Seit 2012 unterstiitzt die Personal-
entwicklung dieses Ziel mit dem neuen Seminarangebot ,,Client
Centric Re Skills“.

Dieses speziell konzipierte Training ist international ausge-
richtet und zielt darauf ab, die situative Verhandlungskompe-
tenz unserer bereits heute erfolgreichen Underwriter anzu-
sprechen und individuell auszubauen. Das Programm liefert
neue Impulse, um auf die komplexer werdenden Anforderun-
gen unserer Kunden und Markte auch in Zukunft kundenori-
entiert und im Sinne unserer Strategie zu reagieren.

An den beiden im Berichtsjahr durchgefiihrten Seminaren
haben bereits mehr als 40 erfahrene Underwriter aus dem
In- und Ausland teilgenommen. Das durchweg positive Feed-
back bestitigt uns, eine auch fiir erfahrene Verhandler wert-
volle Kompetenzschulung entwickelt zu haben, sodass dieses
Seminar auch fir die nachsten Jahre fest in unserem Weiter-
bildungsprogramm etabliert wird.

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 fiir die
kritisch-konstruktive Zusammenarbeit.
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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 einer zuverlassi-
gen Bewertung aktueller und zukiinftiger Risiken ab. Nachhal-
tigkeit hat damit einen unmittelbaren Bezug zum operativen
Geschift der Hannover Riick. Dartiber hinaus ist Nachhaltigkeit
ein wichtiger Teil unseres Geschiftsverstandnisses. Es ist unser
Ziel, wirtschaftlichen Erfolg im Einklang mit den gesetzlichen
Regelungen sowie unter Berilicksichtigung der Bediirfnisse
unserer Mitarbeiter und der Gesellschaft sowie des Umwelt-
schutzes und der natiirlichen Ressourcen 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 nach-
haltigen Wertschopfung bekennen. Diese Nachhaltigkeitsstra-
tegie basiert auf einer guten, nachhaltigen Compliance und
konkretisiert die iibergeordnete Unternehmensstrategie der
Hannover Riick-Gruppe. Nachhaltigkeit umfasst fiir uns nach-
folgende fiinf Aspekte:

* Governance und Dialog

* Produktverantwortung

e Erfolgreiche Mitarbeiter

* Beschaffung und Umweltschutz
* Gesellschaftliches Engagement

Governance und Dialog

Als international tatiges Unternehmen tragt die Hannover Riick
Verantwortung in vielfaltiger Hinsicht. Das gilt fiir die Einhaltung
jeweiliger Gesetze und Regelungen ebenso, wie fiir das Verhalt-
nis zu den Mitarbeitern, den Aktiondren und der Offentlichkeit
und den kulturellen Werten, in denen das Unternehmen agiert.
Der formale Gestaltungsrahmen unserer Corporate Governance
ist, da wir in Deutschland ansissig sind, durch deutsches Recht
gekennzeichnet. Die Hannover Riick erfiillt bis auf wenige Aus-
nahmen alle Empfehlungen des Deutschen Corporate Gover-
nance Kodex (DCGK), siehe Seite 80. Dariiber hinaus bilden
unsere Geschaftsgrundsatze (Code of Conduct) einen weiteren
Leitfaden fiir unser tagliches Handeln.
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Uber unsere Leistungen als verantwortungsvolles Unternehmen
haben wir erstmals im Jahr 2012 in Form eines eigenstindigen
Nachhaltigkeitsberichts informiert. Dabei haben wir uns von
Beginn an an den derzeit giiltigen und international anerkann-
ten Leitlinien der Global Reporting Initiative (GRI) ausgerich-
tet und haben bestiatigt bekommen, dass wir das von der GRI
definierte mittlere Transparenzlevel ,B“ erfiillen. Insgesamt
wurden von uns 42 Profilangaben, 6 Managementansitze zu
insgesamt 34 Aspekten und 84 Leistungsindikatoren sowie alle
finanzsektorspezifischen Fragen berichtet.

Unseren ausfiihrlichen Nachhaltigkeitsbericht finden Sie auf
unserer Website (www.hannover-rueck.de/nachhaltigkeit/index.
html).

Produktverantwortung

Unser Riickversicherungsangebot orientiert sich an den
Bediirfnissen des Marktes und unserer Kunden. Angesichts
der sich verandernden gesellschaftlichen Herausforderungen
finden sich immer mehr neue wirtschaftliche, soziale und 6ko-
logische Risiken, sogenannte Emerging Risks, in unserer Risi-
kobewertung wieder. Beispiele dafiir sind Klimaveranderungen
mit ihren Auswirkungen auf die globale Entwicklung (Natur-
katastrophen, Umweltschaden, Ressourcenknappheit) sowie
Pandemien oder der demografische Wandel. Wir nutzen sidmt-
liche intern und extern gewonnenen Erkenntnisse, um bessere
Versicherungslosungen anbieten zu konnen. Unser besonderes
Augenmerk liegt dabei auf der Absicherung von Risiken resul-
tierend aus dem Klimawandel sowie dem Versicherungsschutz
fiir sozial schwache Gruppen in Entwicklungsldndern.

Unter Produktverantwortung fassen wir dariiber hinaus auch
die Verwaltung unserer Kapitalanlagen. Im Interesse unserer
Kunden, den institutionellen Investoren und der Privatanleger
verfolgt unsere Anlagestrategie das Ziel, eine marktgerechte
Rendite zu erwirtschaften. Dabei beriicksichtigen 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 Glo-
bal Compact der Vereinten Nationen und beriicksichtigt damit
auch Aspekte aus den Bereichen Menschenrechte, Arbeitsbe-
dingungen, Umwelt und Anti-Korruption.

Erfolgreiche Mitarbeiter

Der Erfolg unseres Unternehmens ist unmittelbar von der
erfolgreichen Arbeit unserer Mitarbeiter abhangig. Wir achten
daher in besonderer Weise auf deren Qualifikation, Erfahrung
und Leistungsbereitschaft und legen Wert auf eine ausgezeich-
nete Personalentwicklungs- und Fiihrungsarbeit. Der Vereinbar-
keit von Beruf und Privatleben unserer Mitarbeiter kommt dabei
besondere Bedeutung zu. Uber flexible Arbeitszeitmodelle wie
Teilzeit oder Telearbeit sowie eine Gleitzeitordnung ohne Kern-
zeiten fordert die Hannover Riick die Balance aus beidem.
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Dartiber hinaus genief8t die korperliche sowie geistige Gesund-
erhaltung unserer Mitarbeiter einen besonderen Stellenwert.
Im Fokus steht dabei die Pravention von Erkrankungen. Durch
arbeitsmedizinische Vorsorgeuntersuchungen, Arbeitsplatz-
inspektionen, allgemeinmedizinische Beratungen sowie ein
umfassendes Sportangebot, wollen wir zur Gesunderhaltung
unserer Mitarbeiter beitragen.

Beschaffung und Umweltschutz

Es ist ein erklartes Ziel der Hannover Riick, die negativen 6ko-
logischen Auswirkungen ihrer Geschaftstatigkeit so gering wie
moglich zu halten. Dabei steht die Reduzierung von Kohlen-
dioxid (CO,)-Emissionen bis hin zur Erreichung der Klimaneu-
tralitdt im Jahr 2015 im Mittelpunkt unserer Bemithungen. Ein
wesentlicher Schritt zur Erreichung dieses Ziels war die Einfiih-
rung eines Umweltmanagementsystems im Jahr 2012 am Stand-
ort Hannover. Dieses wurde kurz nach seiner Einfiihrung erfolg-
reich nach DIN EN ISO 14001 zertifiziert.

Bereits seit mehreren Jahren ist die Hannover Riick Partner
zahlreicher Initiativen zum Klima- und Umweltschutz wie bei-
spielsweise dem ,Okologischen Projekt fiir integrierte Umwelt-
Technik“ (Okoprofit) sowie der KlimaAllianz 2020 der Region
Hannover. Letztgenannte Initiative besteht aus Unternehmen,
Organisationen, der Landeshauptstadt Hannover sowie der Stadt-
werke Hannover AG und hat sich zum Ziel gesetzt, von 1990 an
bis zum Jahr 2020 rund 40 % weniger klimagefahrdende Treib-
hausgase im Stadtgebiet auszustolen. Im Rahmen dieser Part-
nerschaft beteiligte sich die Hannover Riick im Berichtsjahr u. a.
an der Aktion ,,multimobil-Tag*, die zum Ziel hatte, das Bewusst-
sein fir ein umweltschonendes Mobil-Verhalten bei Biirgerin-
nen und Birgern der Stadt sowie Region Hannover zu schérfen.

Dariiber hinaus haben wir im vergangenen Jahr erneut am soge-
nannten Carbon Disclosure Project (CDP) teilgenommen, indem
wir ausfiithrlich tiber unsere klimawandelrelevanten Ressour-
cenverbriauche berichtet und diese erstmals auch offengelegt

Ressourcenverbrauch am Standort Hannover

haben. Diese Informationen gewinnen zunehmend bei Kapital-
marktteilnehmern im Rahmen von Investitionsentscheidungen
an Bedeutung.

Im Jahr 2012 betrug die Kohlendioxid-Emission der Hanno-
ver Riick am Standort Hannover 4.984 Tonnen. Im Vergleich
zum Vorjahr konnte die Kohlendioxid-Belastung um 3.139 Ton-
nen bzw. um 38,6 % reduziert werden. Diese Ersparnis ist im
Wesentlichen der zum Jahresbeginn 2012 erfolgten Umstel-
lung auf rein aus regenerativen Quellen gewonnenem Strom
zu verdanken. Des Weiteren konnte die Hannover Rick trotz
gestiegener Mitarbeiterzahl ihre Geschaftsreisekilometer wei-
ter verringern. Dies ist u.a. auf den verstarkten Einsatz von
Videokonferenzen zuriickzufiithren.

Wie in den Vorjahren haben wir auch 2012 unsere absolute
CO,-Belastung von 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 Verbrauche
und Emissionen der Hannover Rick in den zuriickliegenden
5 Jahren.

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 die vier Bereiche Sponsoring,
Stiftungsforderung, Spenden sowie das freiwillige Engagement
unserer Mitarbeiter bzw. deren Weitergabe von Know-how im
Umfeld unserer Standorte weltweit.

Ausfiihrliche Informationen zu unserem sozialen Engagement
finden Sie auf unserer Website (www.hannover-rueck.de/
nachhaltigkeit/index.html).

2011° 2010? 2009 2008
Strom (in kWh) 8.802.262 8.214.917 8.055.429 8.014.946 7.624.709
Warmebedarf (in kwWh) 2.319.854 1.859.119 2.383.918 2.314.009 2.051.501
Wasser (in ) 14.961.000 14.464.500 14.722.000 12.100.000 14.505.000
Papier (in Blatt) 8.766.000 9.172.180 9.074.300 8.488.368 9.174.260
Abfall (in kg) 205.790 257.400 297.000 327.000 k.A.
Geschaftsreisen (in km) 16.654.504 17.658.598 16.018.500 15.179.745 14.766.598
CO,-Belastung?® (in kg) 4.984.000 8.123.000 7.685.000 9.005.000 9.838.000

Karl-Wiechert-Allee 50 und RoderbruchstraBe 26, Hannover
Karl-Wiechert-Allee 50, Roderbruchstrale 26 und KiTa, Hannover
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Radiative Forcing Index: 2,7
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Karl-Wiechert-Allee 50, Roderbruchstrale 21 und 26 sowie KiTa, Hannover
Karl-Wiechert-Allee 50, Roderbruchstrae 21 und 26 sowie KiTa, Karl-Wiechert-Allee 57 (anteilig), Hannover
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Chancen- und Risikobericht

Risikobericht

Prinzipien fiir den Umgang mit Chancen

und Risiken

Es ist unser Ziel, unsere Position als eine der fiihrenden, welt-
weit tatigen und tuberdurchschnittlich erfolgreichen Riick-
versicherungsgruppen zu festigen und weiter auszubauen.
Um dies zu erreichen, gehen wir vielfaltige Risiken ein, die
einerseits Gewinnmaoglichkeiten eroffnen, aber andererseits
auch nachteilige Auswirkungen fiir das Unternehmen haben
konnen. Unser Ziel ist es, Chancen optimal zu nutzen und
dabei die mit unserer Geschaftstiatigkeit verbundenen Risiken
angemessen zu kontrollieren und zu steuern. Durch unsere
globale Ausrichtung und die Tatigkeit in allen Sparten der
Riickversicherung erzielen wir einen weitgehenden Risiko-
ausgleich. Insbesondere die Diversifikation zwischen unseren
Geschiftsfeldern Schaden- und Personen-Ruckversicherung
ermoglicht uns einen effektiven Einsatz unseres Kapitals. Als
Spezialist fur Riickversicherung betreiben wir zudem in aus-
gewahlten Marktnischen Erstversicherungsgeschaft als Ergan-
zung zu unseren klassischen Riickversicherungsaktivitaten. Fir
alle Segmente sind die versicherungstechnischen Ergebnisse
sowie die Kapitalanlage der Pramienzahlungen von materiel-
ler Bedeutung. Den qualitativen und quantitativen Elementen
unseres Risikomanagements kommt insgesamt eine entschei-
dende Bedeutung zu. Elementar fiir die Ubernahme von Risi-
ken sind die Vorgaben und Entscheidungen des Vorstands
zum Risikoappetit des Hannover Ruck-Konzerns. Die aus der
Unternehmensstrategie abgeleitete Risikostrategie ist die Basis
unseres Umgangs mit Chancen und Risiken. Wir nutzen unsere
Chancen nur unter Abwagung der damit verbundenen Risiken.

Operationalisierung der Risikostrategie

Die Risikostrategie sowie die daraus abgeleiteten Richtlinien,
zum Beispiel die Rahmenrichtlinie Risikomanagement oder
das zentrale Limit- und Schwellenwertsystem, iiberpriifen wir
regelmdRig. Dadurch stellen wir die Aktualitat unserer Annah-
men und damit unseres Risikomanagementsystems sicher. Die
Operationalisierung der Unternehmensstrategie erfolgt dabei
mehrstufig und miindet letztlich in Richtlinien, wie zum Bei-
spiel den Zeichnungsrichtlinien unserer Marktbereiche.

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 unserer 6konomischen Eigenmittel wie auch des
Eigenkapitals nicht mehr als 0,03 % p.a. betrdgt. Diese Kenn-
zahlen werden mit unserem internen Kapitalmodell iberwacht.
Die dafiir notwendige Eigenkapitalausstattung bestimmt sich
nach den Anforderungen unseres 6konomischen Kapitalmodells,
den Solvenzvorschriften, den Erwartungen der Ratingagentu-
ren flir unser Zielrating und den Erwartungen unserer Kunden.
Dariiber hinaus halten wir einen Eigenmittelpuffer vor, um neue
Geschaftschancen jederzeit wahrnehmen zu konnen. Die Hohe
des Eigenkapitals steuern wir so, dass das Renditeziel von 750
Basispunkten iiber dem ,risikofreien” Zins erreichbar ist.

Chancen fiir den Hannover Riick-Konzern sind unter anderem
durch die bevorstehende Einfithrung risikobasierter Solvenz-
systeme, wie etwa Solvency II in Europa, zu erwarten. Unab-
hingig vom Einfithrungszeitpunkt von Solvency II auf europa-
ischer Ebene sind risikobasierte nationale Regelungen bereits
in Kraft und weitere werden voraussichtlich folgen. Wir verfol-
gen bereits seit Langem einen risikobasierten, wertorientierten
Managementansatz, wie er unter Solvency II auch aufsichts-
rechtlich gefordert ist und haben mit der Vorbereitung auf die
Anforderungen von Solvency II frith begonnen. Dies umfasst
unter anderem die Teilnahme an allen Auswirkungsstudien und

Unternehmensstrategie

Risikostrategie

Rahmenrichtlinien
Risikomanagement

\

Limit- und Schwellenwertsystem fur die
wesentlichen Risiken der Hannover Riick-Gruppe

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

Lokale Richtlinien: z. B. dezentrale Zeichnungsrichtlinien, Unter-
schriftenregelungen, lokale Notfallplane, Vertretungsregelungen
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den Eintritt in die Vorantragsphase zur Genehmigung eines
internen Kapitalmodells. Wir sehen Solvency II als Chance zur
Konvergenz internationaler aufsichtsrechtlicher und unterneh-
mensinterner Ansdtze und sind gut geriistet, die Markte mit
maRgeschneiderten Produkten versorgen zu konnen. Unsere
breite Gruppendiversifikation bietet den Vorteil, unseren Kun-
den interessante Losungen zur verbesserten Nutzung ihrer eige-
nen Kapitalbasis anbieten zu konnen. Die Mindestkapitalan-
forderungen unter Solvency II werden fiir die Hannover Riick
selbst voraussichtlich keine Hurde darstellen, da unsere internen
Kapitalisierungsziele (Sicherheitsniveau 99,97 %) weit iiber die
aufsichtsrechtlichen Anforderungen hinausgehen (Sicherheits-
niveau 99,5 %).

Eine verstarkte Nachfrage nach Riickversicherungsdeckungen
ist dariiber hinaus durch inhaltliche Anpassungen der auch
von uns genutzten Naturkatastrophensimulationsmodelle oder
durch das starke Wachstum in verschiedenen Markten zu
erwarten. AuBerdem gehen wir in den bedeutenden Schwellen-
markten wie China, Indien und Brasilien von einer steigen-
den Nachfrage nach Absicherung biometrischer Risiken aus.
Von unserer Einheit Business Opportunity Management werden
Geschaftsideen und -chancen systematisch mit dem Ziel ana-
lysiert, neues Geschéift zu generieren und so nachhaltiges
Wachstum der Hannover Riick-Gruppe auch in den kommen-
den Jahren zu erzielen. Dies wird erganzt durch Initiativen wie
unserem Zukunftsradar, einer systematischen Analyse relevanter
Zukunftsfaktoren.

Zentrale Elemente des Risikomanagementsystems

Gremium bzw. Funktion

Wir streben in diesem Zusammenhang von den fir unsere
Branche ausschlaggebenden Ratingagenturen eine Bewertung
an, die uns weltweit den Zugang zu allem wiinschenswerten
Geschaft ermdglicht und sichert. Die Hannover Riick wird von
den Ratingagenturen Standard & Poor‘s (S6P) und A.M. Best
im Rahmen eines interaktiven Ratingprozesses analysiert, das
heillt, diese beiden Ratingagenturen erhalten Zugang auch
zu vertraulichen Informationen iiber die Hannover Riick. Die
aktuelle Finanzkraftbewertung wird durch Standard & Poor’s
mit ,,AA-“ (Very Strong, stabiler Ausblick) und durch A.M. Best
mit ,,A+“ (Superior, stabiler Ausblick) bewertet. Das Risikoma-
nagement der Hannover Riick wird von Standard & Poor’s mit
,Strong®, der zweitbesten S&GP-Bewertung, beurteilt. Im Rah-
men der Bewertungen wurden unter anderem das sehr gute
Risikomanagement, die konstante und konsequente Umset-
zung der Unternehmensstrategie durch die Geschéftsfiithrung
sowie die ausgezeichnete Kapitalausstattung hervorgehoben.

Diese Einschitzung bestitigt die Qualitdt unseres ganzheitli-
chen Risikomanagementansatzes. Dartiber hinaus verweisen wir
auf unsere Darstellungen zu den Finanzstdrke-Ratings unserer
Tochtergesellschaften im Kapitel ,,Finanzlage“ des Lageberichts.
Bei allen Aktivititen und Entscheidungen innerhalb der Gruppe
beachten wir neben den Gewinnzielen verstarkt auch Nachhaltig-
keitsaspekte. Im Rahmen unserer Nachhaltigkeitsstrategie haben
wir die aus unserer Sicht wichtigsten Themenfelder definiert.

Funktionen innerhalb des Risikomanagement-
systems

In unserem Risikomanagementsystem wirken die einzelnen
Gremien und Funktionen zusammen. Deren Rollen und Auf-
gaben sind klar definiert.

Wesentliche Aufgabe im Risikomanagement

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

Risikoausschuss

Chief Risk Officer

Gesamtverantwortung flir das konzernweite Risikomanagement
Verantwortung fur die Funktionsfahigkeit des Risikomanagements
Festlegung der Risikostrategie

Operatives Risikomanagement, Uberwachungs- und Koordinationsgremium
Implementierung und Sicherstellung einer konzernweit einheitlichen Risikomanagementkultur

Verantwortung fur die konzern- und geschaftsfeldibergreifende Risikoiberwachung

(systematische Identifikation und Bewertung, Kontrolle/Uberwachung und Berichterstattung
von Risiken) aller aus Konzernsicht wesentlichen Risiken (versicherungstechnische Risiken
der Personen- und Schaden-Rickversicherung, Marktrisiken, Kreditrisiken, operationale
Risiken sowie sonstige Risiken)

Group Risk Management
wesentlichen Risiken

Konzern- und geschaftsfeldiibergreifende Risikoliberwachung aller aus Unternehmenssicht

Methodenkompetenz fiir die Entwicklung von Prozessen und Verfahren zur Risikoanalyse,

-bewertung und -steuerung sowie flir die Risikolimitierung und -berichterstattung

Geschiftsbereiche'

Risikosteuerung; originare Risikoverantwortung fur die Risikoidentifikation und -bewertung

auf Bereichsebene auf Basis der Leitlinien des Group Risk Managements

Interne Revision

Einrichtung und Uberwachung des internen Kontrollsystems (IKS) des Bereichs

Prozessunabhingige und konzernweite Uberwachung im Auftrag des Vorstands

1 Markt- und Servicebereiche innerhalb der Geschaftsfelder der Schaden-, Personen-Ruckversicherung und Kapitalanlagen
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Quantitative Methoden des Risikomanagements

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

Das interne Kapitalmodell der Hannover Ruck ist ein stochas-
tisches Unternehmensmodell. Anhand vorgegebener Wahr-
scheinlichkeitsverteilungen wird eine grofle Anzahl von Szena-
rien fiir versicherungstechnische Risiken, Gegenparteiausfalle,
Kapitalmarktbedingungen und andere Geschiftsereignisse
erzeugt und deren Auswirkung auf die finanzielle Situation des
Unternehmens ermittelt. Zentrale Groe bei der Risiko- und
Unternehmenssteuerung sind die 6konomischen Eigenmittel,
die auf Basis marktkonsistenter Bewertungsprinzipien ermittelt
werden und in vielen Aspekten der voraussichtlichen zukiinfti-
gen Unternehmensbewertung unter Solvency II entsprechen.

Das interne Kapitalmodell erfasst alle quantifizierbaren Risiken
und unterteilt diese in versicherungstechnische Risiken, Markt-
risiken, Kreditrisiken und operationale Risiken. Die Risiken
werden in der Risikolandkarte der Hannover Rick geftihrt und
weiter gegliedert, etwa in Zinsrisiken, Katastrophenrisiken und
Reserverisiken. Zwischen den Risiken bestehen Abhingig-
keiten, die die Hannover Riick zur angemessenen Ermittlung
des Kapitalisierungsziels beriicksichtigt. Das Modell ermog-
licht, die einzelnen Risiken in konsistenter Weise zu messen
und zu aggregieren sowie das Zusammenspiel der Risiken zu
analysieren. Schlieflich sind wir in der Lage zu iiberpriifen,
ob die verfiigharen 6konomischen Eigenmittel die fiir den
Geschaftsbetrieb benotigten Eigenmittel iberdecken.

Die Hannover Riick ermittelt die bendtigten Eigenmittel als
Value at Risk (VaR) der 6konomischen Wertveranderung tiber
einen Zeitraum von einem Jahr zum Sicherheitsniveau 99,97 %.
Dies entspricht dem Ziel, die einjahrige Ruinwahrscheinlich-
keit von 0,03 % nicht zu tiberschreiten. Damit liegt die interne
Zielkapitalisierung deutlich tiber den zukiinftigen Anforderun-
gen unter Solvency Il mit einem Sicherheitsniveau von 99,5 %.

Das bendtigte Risikokapital der Hannover Riick-Gruppe stieg
im Berichtsjahr von 5.484,7 Mio. EUR auf 5.967,9 Mio. EUR.
Der Anstieg der Marktrisiken resultiert aus einem Anstieg der
Kapitalanlagen sowie einem Anstieg des Anteils an Unterneh-
mensanleihen und dinglich besicherten Anleihen bei Reduktion
des Anteils kurzfristiger Anlagen und einem Riickgang der mit
der Ratingklasse ,,AAA“ bewerteten Wertpapiere. Das hohere
Geschaftsvolumen in der Schaden-Riickversicherung fithrt zu
einem Anstieg des Risikokapitals fiir dieses Geschiftsfeld. Das
gestiegene Kreditrisiko ergibt sich unter anderem aus dem
Anstieg ausstehender Forderungen durch Inanspruchnahme
von Retrozession im Geschiftsjahr. Der Riickgang des Risiko-
kapitals im Geschiftsfeld Personen-Riickversicherung ist vor
allem auf Verbesserungen in der Abbildung zukiinftiger Zah-
lungsstrome zurtckzufithren.
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Verfiigbares Kapital und benétigtes Risikokapital

in Mio.EUR 2012 2011
Zeichnungsrisiken Schaden-

Rickversicherung 3.340,0 3.048,3
Zeichnungsrisiken Personen-

Rickversicherung 1.973,5 2.029,1
Marktrisiken 2.943,2 1.992,2
Kreditrisiken 671,8 569,4
Operationale Risiken 404,0 408,6
Diversifikationseffekt -3.364,6 -2.562,9
Bendtigtes Risikokapital der

Hannover Riick-Gruppe 5.967,9 5.484,7
Verfiigbares 6konomisches

Kapital 10.379,7 8.758,7
Kapitalisierungsquote in % 173,9 % 159,7 %

" Das benétigte Risikokapital ist der Value at Risk zum Sicherheits-

niveau 99,97 % der potenziellen Wertveranderung lber einen Zeit-
raum von einem Jahr.

Ubergangsrechnung' (6konomisches Kapital/Eigenkapital)

in Mio.EUR 2012 2011
Eigenkapital 6.740,3 5.606,7
Bewertungsanpassungen

Schaden-Riickversicherung 560,2 883,1
Bewertungsanpassungen

Personen-Riickversicherung 819,7 751,6
Bewertungsanpassungen

Kapitalanlagen eigenes Manage-

ment 584,6 368,8
Bewertungsanpassungen fur

Steuern und Sonstige -558,1 -583,1
Okonomisches Eigenkapital 8.146,7 7.027 1
Hybridkapital 2.233,0 1.731,6
Verfiigbares 6konomisches

Kapital 10.379,7 8.758,7

Die Bewertungsanpassung durch die operativen Kosten wird im
Unterschied zum letzten Geschaftsbericht den einzelnen Geschafts-
feldern und nicht mehr den sonstigen Bewertungsanpassungen
zugewiesen. Die Vorjahreswerte sind entsprechend angepasst.

Das verfugbare 0konomische Kapital stieg im Betrachtungs-
zeitraum von 8.758,7 Mio. EUR auf 10.379,7 Mio. EUR. Haupt-
grund daftr ist das positive Geschaftsergebnis 2012 und die
Neuemission einer Hybridanleihe. Die Veranderung des oko-
nomischen Umfelds im Jahr 2012 mit gestiegenen Kredit-
aufschlagen und weiter gesunkenen Zinsen fiihrt zu einem
Anstieg der Bewertungsreserven bei den Kapitalanlagen. Die
Bewertungsanpassung fiir die Schaden-Riickversicherung
sinkt vor allem aufgrund eines hoheren Risikoaufschlags, der
die gestiegenen Kapitalanforderungen in diesem Geschifts-
feld reflektiert. Die Bewertungsreserven fiir die Personen-
Riickversicherung steigen vor allem aufgrund der positiven
Neugeschiftsentwicklung.
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Der deutliche Anstieg der verfligbaren Eigenmittel fiihrt insge-
samt zu einer Erhohung der Kapitalisierungsquote auf 173,9 %.
Damit ist der Hannover Riick-Konzern nach wie vor sehr gut
kapitalisiert.

Die Hannover Riick ermittelt die 6konomischen Eigenmittel als
Differenz aus dem marktkonsistenten Wert der Aktiva und dem
marktkonsistenten Wert der Passiva. Wahrend fiir die meisten
Kapitalanlagen Marktwerte vorliegen, erfordert die marktkon-
sistente Bewertung von Ruckversicherungsvertragen ein spezi-
fisches Bewertungsmodell. Wir ermitteln den marktkonsisten-
ten Wert versicherungstechnischer Positionen als Barwert der
mittels versicherungsmathematischer Methoden projizierten
Zahlungen. Dieser wird um einen Risikoaufschlag adjustiert
und beinhaltet die Schwankung der zukiinftigen Zahlungen.
Diese Schwankungen resultieren aus Risiken, die nicht durch
Kapitalmarktprodukte abgesichert werden konnen, wie etwa
versicherungstechnische Risiken. Fiir die Sparte Lebensriick-
versicherung verwenden wir zudem dhnliche Bewertungsprin-
zipien, wie sie das European-Chief-Financial-Officer-Forum zur
Berechnung des Market Consistent Embedded Value (MCEV)
vorgibt. Dieser Bewertungsansatz legt die Kapitalreserven
offen, die aus den Bewertungsvorschriften nach IFRS nicht
hervorgehen. Die Bewertungsreserven der Kapitalanlagen
geben die Markt-Buchwert-Differenz unserer selbst gehalte-
nen Kapitalanlagen an, die unter IFRS zu Buchwerten ausge-
wiesen werden. Sonstige Bewertungsanpassungen umfassen
unter anderem latente Steuern im Zusammenhang mit den
Bewertungsanpassungen.

Das verfiighare 6konomische Kapital, das als Haftungskapital fiir
Versicherungsnehmer zur Verfiigung steht, setzt sich zusam-
men aus den 6konomischen Eigenmitteln gemaRl 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 Schiatzung 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
zuriick. Angereichert werden die internen Daten durch Para-
meter, die unsere internen Experten festlegen. Diese Exper-
tensetzungen sind vor allem im Bereich extremer, bisher nicht
beobachteter Ereignisse von Bedeutung.

Bei der Aggregation der einzelnen Risiken beriicksichtigen wir
Abhingigkeiten zwischen den Risikofaktoren. Abhingigkeiten
entstehen zum Beispiel durch Marktschocks, wie z.B. die
Finanzkrise, die gleichzeitig viele Marktsegmente betreffen.
Zudem konnen Marktphidnomene wie Preiszyklen dafiir sorgen,
dass mehrere Betrachtungsperioden miteinander zusammen-
hdngen. Bei diesen Abhangigkeiten gehen wir jedoch davon
aus, dass nicht alle Extremereignisse gleichzeitig eintreten.
Die Abwesenheit vollstandiger Abhangigkeit wird als Diversi-
fikation bezeichnet.

Das Geschiftsmodell 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 Geschiaftssegmente und Sparten und von
deren Beitrag zur Diversifizierung legen wir die zu erwirtschaf-
tenden Kapitalkosten pro Geschaftseinheit fest.

Diversifikationseffekt innerhalb des Geschéaftsfelds Schaden-Riickversicherung

Risikokapital pro Sparte zum 99,5 %-VaR in Mio.EUR

289 3.782
527
48,8%
Diversi-
331 fikation
332
754 9
240
224
414 1.935
581
Nord- Deutsch- Transport Luftfahrt Kredit/ Struktu- GrofRbritan- Globale Weltweites | Fakultative Gesamt
amerika land Kaution & rierte Ruick- nien und Rickversi- Katastro- Riickversi-
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Risiko und ILS Markt schaft
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Qualitative Methoden des Risikomanagements
Qualitative Methoden und Verfahren sind elementar fiir unser
internes Risikosteuerungs- und Kontrollsystem sowie fiir mog-
liche kiinftige Anforderungen an die Risiko- und Solvabilitats-
beurteilung (Own Risk and Solvency Assessment/ORSA). Die
systematische Risikoidentifikation, -analyse, -bewertung, -steu-
erung und -iiberwachung sowie die Risikoberichterstattung
sind wesentlich fir die Wirksamkeit des Risikomanagements
insgesamt. Nur durch eine fruhzeitige Berucksichtigung von
Risiken wird der Fortbestand unseres Konzerns sichergestellt.
Das etablierte System unterliegt — wie auch die Unternehmens-
und die Risikostrategie — einem permanenten Zyklus der Pla-
nung, Tatigkeit, Kontrolle und Verbesserung.

Die Rahmenrichtlinie Risikomanagement des Hannover Riick-
Konzerns beschreibt die bestehenden Elemente des eingerich-
teten Risikomanagementsystems. Ihr Ziel ist es, homogene
Konzernstandards fiir das Risikomanagement zu etablieren.
Die Rahmenrichtlinie definiert unter anderem die wesent-
lichen Aufgaben, Rechte und Verantwortlichkeiten, organi-
satorische Rahmenbedingungen und den Risikokontrollpro-
zess. Aulerdem regelt sie die Grundsatze fiir die Beurteilung
neuer Produkte unter Risikogesichtspunkten sowie die Risiko-
berichterstattung. Durch die interne Risikoberichterstattung
wird eine systematische und zeitnahe unternehmensinterne
Kommunikation tiber alle wesentlichen Risiken sicherge-
stellt. Die Risikoberichterstattung erfolgt vierteljahrlich und
umfasst unter anderem die definierten Limite und Schwel-
lenwerte, wesentliche Kennzahlen unseres internen Kapital-
modells, Expertenschatzungen (z.B. Emerging Risks) sowie
eine zusammenfassende Darstellung der Risikolage. Erganzend
zur vierteljdhrlichen Regelberichterstattung erfolgt, falls erfor-
derlich, eine interne Sofortberichterstattung iiber wesentliche
und plotzlich auftretende Risiken und Limitiiberschreitungen.
Die Kriterien fir diese Berichterstattung sind ebenfalls in der
Rahmenrichtlinie Risikomanagement festgelegt. Im zentralen
Limit- und Schwellenwertsystem fiir die wesentlichen Risiken
des Hannover Riick-Konzerns sind die Spitzenkennzahlen fiir
die Steuerung und Uberwachung definiert. Durch die Fest-
legung geeigneter Limite und Schwellenwerte fiir die quan-
titativ messbaren wesentlichen Risiken wird die Risikosteue-
rung und -iiberwachung operationalisiert. Nicht oder schwer
quantifizierbare wesentliche Risiken (z. B. Reputationsrisiken)
werden vornehmlich durch angemessene Prozesse und Verfah-
ren gesteuert und durch qualitative Messverfahren, wie etwa
Expertenschdtzungen, tiberwacht.
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Internes Kontrollsystem

Ein weiteres wichtiges Element des Gesamtsystems ist die
Rahmenrichtlinie zum internen Kontrollsystem (IKS). Dieses
Regelwerk hat zum Ziel, die Umsetzung unserer Unterneh-
mensstrategie konsequent zu steuern und zu iiberwachen. Wir
gestalten unsere Geschéftstatigkeit daher so, dass sie stets im
Einklang mit allen gesetzlichen Vorschriften steht. Diesen Prin-
zipien folgend schafft die Rahmenrichtlinie ein einheitliches
Verstandnis von Kontrollen und eine einheitliche Vorgehens-
weise sowie Standards fiir die Umsetzung des IKS iber alle
Organisationseinheiten der Hannover Ruck.

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 Manahmen und Kontrollen im Unterneh-
men. Es dient unter anderem dazu, die Einhaltung der Richt-
linien sicherzustellen und Risiken zu reduzieren, um die sichere
Umsetzung der Unternehmensstrategie zu gewahrleisten.
Hierzu zdhlen beispielsweise:

* Dokumentation der Kontrollen innerhalb der Prozesse,
insbesondere im Rechnungswesen,

* Vieraugenprinzip,

* Funktionstrennung sowie

¢ technische Plausibilitatskontrollen und Zugriffsberech-
tigungen in den IT-Systemen.

Im Bereich des Konzernrechnungswesens und der Konzern-
berichterstattung stellen Prozesse mit integrierten Kontrol-
len sicher, dass der Konzernabschluss vollstandig und richtig
aufgestellt wird. Mithilfe einer Struktur differenzierter Krite-
rien und Wesentlichkeitsgrenzen wird gewahrleistet, dass wir
das Risiko wesentlicher Fehler im Konzernabschluss frithzeitig
erkennen und verringern konnen. Alle Komponenten des rech-
nungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems, die Pro-
zesse zur Organisation und Durchfithrung der Konsolidierungs-
arbeiten und zur Erstellung des Konzernabschlusses sowie die
zugehorigen Kontrollen werden durchgingig dokumentiert.
Um die Angemessenheit des Kontrollsystems sicherzustellen
und kontinuierlich zu verbessern, wird es regelméRig tiber-
prift und bewertet. Dabei stellt die interne Revision sicher,
dass die Qualitat des Kontrollsystems fortlaufend tiberwacht
wird. Alle relevanten Bilanzierungs- und Bewertungsrichtli-
nien sind in einem Konzern-Bilanzierungshandbuch (Group
Accounting Manual) erfasst, das konzerneinheitliche Regeln
fir Ansatz, Bewertung und Ausweis der Konzernabschluss-
posten vorgibt. Der Prozess der Aktualisierung und ggf. der
Anpassung dieses Regelwerks ist im Hinblick auf Informations-
wege, Verantwortlichkeiten und zeitliche Giiltigkeit klar gere-
gelt. Dariiber hinaus informieren wir gruppenweit frithzeitig
iiber wesentliche Entwicklungen und gednderte Anforderungen
der Konzernfinanzberichterstattung.
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Die Konzerngesellschaften sind im Rahmen unseres Kontroll-
systems fiir die Vollstandigkeit, Richtigkeit und Zuverlassigkeit
ihrer tibermittelten Finanzdaten verantwortlich. Die Zulieferun-
gen der Daten fiir den Konzernabschluss erfolgen iiber eine
internetbasierte IT-Anwendung. In einer Datenbank werden
die fiir die Konzernfinanzberichterstattung relevanten Daten
gesammelt und iiber maschinelle Schnittstellen in einem Kon-
solidierungssystem verarbeitet. Entsprechend den Ergebnis-
sen unserer Kontrollen werden diese Werte, falls erforderlich,
korrigiert. Da unsere Konzernfinanzberichterstattung in hohem
Mal von IT-Systemen abhangt, ist auch die Kontrolle dieser
Systeme notwendig; Berechtigungskonzepte regeln den Sys-
temzugriff und fir jeden Schritt sind inhaltliche und systemsei-
tige Priifungen implementiert, durch die Fehler analysiert und
umgehend beseitigt werden.

Risikolandschaft der Hannover Riick

Die Risikolandschaft der Hannover Riick umfasst versiche-
rungstechnische Risiken der Schaden- und Personen-Riick-
versicherung, Marktrisiken, Kreditrisiken, operationale Risiken
sowie sonstige Risiken. Die spezifischen Risikoauspragungen
und die wesentlichen Uberwachungs- und Steuerungsmecha-
nismen sind in den folgenden Kapiteln dargestellt.

Versicherungstechnische Risiken der Schaden-
Riickversicherung

Das Risikomanagement der Schaden-Riickversicherung ver-
folgt folgende strategische Ziele:

¢ Wir schopfen unsere Risikokapazititen gemaR den Vorga-
ben des Risikomanagementsystems der Hannover Riick-
Gruppe aus und nutzen in begrenztem Umfang Retrozes-
sionen zur Reduzierung der Volatilitdt und zum Schutz
des Kapitals.

Risikolandschaft der Hannover Riick

e Uber unsere Zeichnungsrichtlinien steuern wir systema-
tisch die Risikoiibernahme. Wir vertrauen in die unterneh-
merischen Fahigkeiten unserer Underwriter und raiumen
ihnen hochstmdogliche Kompetenzen ein.

* An die Verarbeitung der produktbezogenen Daten stel-
len wir hochste Anforderungen. Exzellente Datenquali-
tit, -sicherheit und -integritat sind wesentliche Merkmale
unserer Dienstleistungsprozesse.

* Da die Stellung nicht ausreichender Reserven unser
groRtes Risiko darstellt, achten wir auf ein konservatives
Reservierungsniveau.

Wir unterscheiden grundsatzlich zwischen Risiken, die aus dem
Geschiftsbetrieb der Vorjahre resultieren (Reserverisiko), und
solchen, die sich aus dem Geschéftsbetrieb des aktuellen Jahres
bzw. zukiinftiger Jahre ergeben (Preis-/Pramienrisiko). Bei letz-
terem spielt das Katastrophenrisiko eine besondere Rolle.

Ein wichtiges versicherungstechnisches Risiko ist das Reserve-
risiko, d.h. die Gefahr der Unterreservierung von Schiden und
die sich daraus ergebende Belastung des versicherungstech-
nischen Ergebnisses. Um diesem Risiko entgegenzuwirken,
ermitteln wir unsere Schadenreserven auf Basis eigener ver-
sicherungsmathematischer Einschdtzungen und bilden ggf.
Zusatzreserven zu den von unseren Zedenten aufgegebenen
Reserven sowie die Segmentreserve fiir Schaden, die bereits ein-
getreten, uns aber noch nicht bekannt geworden sind. Wesent-
lichen Einfluss auf diese Reserve haben die Haftpflichtschiaden.
Die Segmentreserve wird differenziert nach Risikoklassen und
Regionen errechnet. Die Segmentreserve des Hannover Riick-
Konzerns betrug im Berichtsjahr 5.183,7 Mio. EUR.

Preis-/Pramienrisiko
Katastrophenrisiko
Reserverisiko

EL Schaden-Riickversicherung

Versicherungstechnische Risiken

Risikolandschaft

Ausfallrisiko <— Kreditrisiken B . Hannover Riick

Reputationsrisiko
strategisches Risiko
Liquiditatsrisiko
zukinftige Risiken
(Emerging Risks)

Sonstige Risiken

-

Langlebigkeits- und
Sterblichkeitsrisiko
Invaliditats- und
Berufsunfahigkeitsrisiko
Stornorisiko
Katastrophenrisiko

Personen-Riickversicherung

Aktienkursrisiko

> Zinsanderungsrisiko
Immobilienrisiko
Wahrungsrisiko
Credit-Spread-Risiko

— Marktrisiken

Menschen
Systeme
Operationale Risiken Prozesse

externe Ereignisse
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Survival Ratio in Jahren und Riickstellungen fiir Asbest- und Umweltschaden

in Mio.EUR 2012 2011
Einzelscha- Spatscha- Survival Einzelscha- Spatscha- Survival
denrtick- denruck- Ratio in denruck- denrtick- Ratio in
stellungen stellungen Jahren stellungen stellungen Jahren
Asbest- und Umweltschaden 27,8 182,2 29,1 28,4 194,0 25,9

Im Bereich der Asbest- und Umweltschaden handelt es sich
um komplexe Berechnungsmethoden. Die Angemessenheit
dieser Reserven kann mittels der Survival Ratio abgeschatzt
werden. Diese Kennzahl driickt aus, wie viele Jahre die Reser-
ven ausreichen wiirden, wenn die durchschnittliche Hohe der
Schadenzahlungen der letzten drei Jahre fortdauern wiirde.

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 verandert hat. Deren Angemes-
senheit wird aktuariell iberwacht (vgl. hierzu Kapitel 6.7 ,,Ver-
sicherungstechnische Riickstellungen® auf Seite 165 ff.). Eine
Qualitatssicherung unserer eigenen aktuariellen Berechnungen
zur Angemessenheit der Reservehohe erfolgt jahrlich zusétzlich
durch externe Aktuars- und Wirtschaftspriifungsgesellschaften.

Zur partiellen Absicherung von Inflationsrisiken hat die Hanno-
ver Riick Inflation Swaps (USD- und EUR-Zero-Coupon-Swaps)
abgeschlossen, die Teile der Schadenreserven gegen Inflations-
risiken schiitzen. Ein Inflationsrisiko besteht insbesondere darin,
dass sich die Verpflichtungen (z. B. Schadenreserven) inflations-
bedingt anders entwickeln konnten als bei der Reservebildung
unterstellt. Erstmalig wurde ein Inflationsschutz im 2. Quartal
2010 mit einer Laufzeit von vier und funf Jahren erworben. Eine
Aufstockung erfolgte im 1. Quartal 2011 (Laufzeit acht Jahre).
Zum Schutz unserer zukiinftigen Kapitalanlageergebnisse vor
Inflationseffekten haben wir im vierten Quartal zusatzlich zu den
Inflation Swaps inflationsgeschiitzte USD- und EUR-Staatsanlei-
hen in nominaler Hohe von 605 Mio. EUR erworben.

Zur Einschitzung der fiir uns wesentlichen Katastrophenrisi-
ken aus Naturgefahren (insbesondere Erdbeben, Stiirme und
Fluten) werden lizenzierte wissenschaftliche Simulationsmo-
delle eingesetzt, die wir durch die Expertise unserer Fach-
bereiche erganzen. Ferner ermitteln wir das Risiko fir unser
Portefeuille durch verschiedene Szenarien in Form von Wahr-
scheinlichkeitsverteilungen. Die Uberwachung der Risiken, die
aus Naturgefahren resultieren, wird durch realistische Extrem-

schadenszenarien vervollstandigt. Im Rahmen dieses Prozesses
bestimmt der Vorstand auf Basis der Risikostrategie einmal im
Jahr die Risikobereitschaft fiir Naturgefahren, indem der Teil des
okonomischen Kapitals festgelegt wird, der zur Abdeckung der
Risiken aus Naturgefahren bereitsteht. Dies ist eine wesentliche
Grundlage fiir unser Zeichnungsverhalten in diesem Segment.
Wir beriicksichtigen im Rahmen unseres ganzheitlichen und
geschaftsfeldiibergreifenden Risikomanagements eine Vielzahl
von Szenarien und Extremszenarien, ermitteln deren Auswirkung
auf die Bestands- und Erfolgsgrofen, beurteilen sie im Vergleich
zu den geplanten Werten und zeigen Handlungsalternativen auf.

Stresstests fiir Naturkatastrophen nach Retrozessionen

2012

Auswirkung auf den
prognostizierten Gewinn

in Mio.EUR 2011

100-Jahres-Schaden Sturm

Europa -101,3 -63,2
100-Jahres-Schaden Sturm USA -369,1 -296,8
100-Jahres-Schaden Sturm Japan -289,4 -255,5
100-Jahres-Schaden Erdbeben
Tokio -335,4 -237,4
100-Jahres-Schaden Erdbeben
Kalifornien -281,2 -224,8
100-Jahres-Schaden Erdbeben
Australien’ -176,2 -89,6

' Vorjahresszenario beschrankt auf Sydney

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 iiber den Aus-
lastungsgrad informiert. Das Limit und der Schwellenwert fir
den 100- und den 200-Jahres-Gesamtschaden sowie deren Aus-
lastung stellt sich wie folgt dar.

Limit/Schwellenwert fiir 100- und 200-Jahres-Gesamtschaden und dessen Auslastung

in Mio.EUR

Limit 2012 Schwellenwert Ist-Wert
2012 (Juli 2012)

Alle Naturkatastrophenrisiken, Nettoexponierung

100-Jahres-Gesamtschaden

1.248 1.123 1.047

200-Jahres-Gesamtschaden

1.469 1.322 1.268
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Im Geschaftsjahr hatten wir die folgenden GroRschiaden zu
verzeichnen.

GroBschaden' 2012

i Mio.EUR patum | |
Hurrikan ,Sandy” in den USA 24. Oktober—1. November 340,9 257,5
Schiffsungliick , Costa Concordia” Italien 13. Januar 132,7 53,3
Erdbeben in Italien 20. Mai 44,2 441
Dirrekatastrophe in den USA Juli 56,5 43,3
2 Transportschaden 28,4 26,7
Erdbeben in Italien 29. Mai 22,4 22,4
Taifun ,Haikui” in Taiwan, China und Philippinen 2. August 13,3 13,3
1 Feuerschaden 10,4 10,4
Hurrikan ,Isaac” in den USA 24.-31. August 13,1 6,8
Gesamt 661,9 477,8

1 Naturkatastrophen sowie sonstige GroBschaden tber 10 Mio. EUR brutto

Das Preis-/Pramienrisiko besteht in der Moglichkeit einer
zufélligen Schadenrealisation, die von dem Schadenerwar-
tungswert abweicht, der der Pramienkalkulation zugrunde
gelegt wurde. RegelmiRige und unabhingige Uberpriifun-
gen der bei der Vertragsquotierung genutzten Modelle sowie
zentrale und dezentrale Zeichnungsrichtlinien sind wichtige
Steuerungselemente. Ferner werden regelmalig Berichte iiber
den Verlauf der jeweiligen Vertragserneuerungen durch die
Marktbereiche der Hannover Riick erstellt. Dabei wird unter
anderem berichtet iber wesentliche Konditionsverdnderun-
gen, Risiken (z.B. unauskdmmliche Prdmien) und auch iiber
sich ergebende Marktchancen sowie die zur Zielerfiillung ver-
folgte Strategie. Die kombinierte Schaden-/Kostenquote in der
Schaden-Ruckversicherung stellt sich wie folgt dar.

Versicherungstechnische Risiken der Personen-Riick-
versicherung

Das Risikomanagement der Personen-Riickversicherung ver-
folgt folgende strategische Ziele:

e Um zukiinftige Anspriiche aus unseren langfristigen Kun-
denbeziehungen sicher zu erfiillen und als Teil der Han-
nover Riick-Gruppe Risiken global und iiber Risikotreiber
hinweg zu diversifizieren, streben wir eine ausgewogene
Mischung von Risiken an. Unser Risikomanagement kon-
zentriert sich auf die gruppenweit wesentlichen Risiken,
wobei wir alle Risiken entsprechend ihrer Bedeutung
berucksichtigen.

Wir vertrauen auf die unternehmerischen Fahigkeiten
unserer Underwriter und rdumen ihnen hochstmogliche
Kompetenzen ein. In unserer dezentralen Organisation steu-
ern wir Risiken dort, wo sie entstehen, mit einem grup-
penweit einheitlichen Ansatz, sodass wir eine Gesamtsicht
auf die Risiken der Personen-Riickversicherung erhalten.
Unsere globalen Zeichnungsrichtlinien bieten den Under-
writern dafiir einen geeigneten Rahmen.

Entwicklung der kombinierten Schaden-/Kosten- und GroBschadenquote

in % 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004"  2003"?
Schaden-/Kostenquote

der Schaden-Ruckversi-

cherung 95,8 104,3 98,2 96,6 95,4 99,7 100,8 112,8 97,2 96,0
davon GroRBschaden? 7,0 16,5 12,3 4,6 10,7 6,3 2,3 26,3 8,3 1,5

Inklusive Finanz-Riickversicherung und Specialty Insurance
7 Auf US GAAP-Basis

Nettoanteil des Hannover Riick-Konzerns flir Naturkatastrophen sowie sonstige GroBschaden tiber 10 Mio. EUR brutto

in Prozent der verdienten Nettopramie (bis 31. Dezember 2011: iber 5 Mio. EUR brutto)
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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. Da wir auch Abschlusskos-
ten unserer Zedenten vorfinanzieren, sind fiir uns zudem auch
Kredit-, Storno- und Katastrophenrisiken wesentlich. Wie auch
im Bereich der Schaden-Riickversicherung bemisst sich die
Riickstellung nach den Meldungen unserer Zedenten und
wird zuséatzlich auf der Basis von abgesicherten biometrischen
Rechnungsgrundlagen festgelegt.

Durch Qualititssicherungsmanahmen gewahrleisten wir, dass
die von den Zedenten nach lokaler Rechnungslegung kalkulier-
ten Riickstellungen allen Anforderungen hinsichtlich Berech-
nungsmethoden und Annahmen (z.B. Verwendung von Sterbe-
und Invalidititstafeln, Annahmen zur Stornowahrscheinlichkeit)
geniigen. Neugeschift zeichnen wir in samtlichen Regionen
nach den weltweit gtltigen Zeichnungsrichtlinien, die detail-
lierte Regeln iiber Art, Qualitat, Hohe und Herkunft der Risiken
formulieren. Sie werden jdhrlich tiiberarbeitet 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 Zahlungsunfihigkeit
oder der Verschlechterung der Bonitat von Zedenten. Bei Neu-
geschiiftsaktivititen und bei der Ubernahme internationaler
Bestinde werden regelmiRige Uberpriifungen und ganzheit-
liche Betrachtungen (z.B. von Stornorisiken) vorgenommen.
Dank der Ausgestaltung unserer Rickversicherungsvertrage ist
das in der Lebenserstversicherung bedeutsame Zinsrisiko auf-
grund gewahrter Garantien fiir uns weitgehend nur von gerin-
ger Bedeutung. Durch die von den lokalen Aufsichtsbehorden
geforderten aktuariellen Berichte und Dokumentationen erfolgt
zusitzlich eine regelmiRige Uberpriifung auf der Ebene der
Tochtergesellschaften.

Der Market Consistent Embedded Value (MCEV) ist eine Kenn-
grofe zur Bewertung von Lebenserst- und Lebensriickversi-
cherungsgeschift, die als Barwert der zukiinftigen Aktionérs-
ertrige des weltweiten Personen-Riickversicherungsgeschifts
zuzlglich des zugeordneten Kapitals berechnet wird. Alle
Risiken, die in diesem Geschaft enthalten sind, werden in der
Berechnung so weit wie moglich bertcksichtigt. Die Ermittlung
des Market Consistent Embedded Value erfolgt auf Basis der im
Oktober 2009 veroffentlichten Prinzipien des CFO-Forums. Die
Tabelle zeigt den MCEV 2011 und dessen Sensitivititen im Ver-
gleich zu den entsprechenden Sensitivititen des MCEV 2010.
Fiir detaillierte Informationen verweisen wir auf den Market-
Consistent-Embedded-Value-Bericht 2011, der in Abweichung
zur hier angewandten Systematik Werte nach Anteilen nicht
beherrschender Gesellschafter zeigt.
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Sensitivitatsanalyse des Market Consistent Embedded
Value (MCEV)"2

Basiswert in Mio.EUR 2011 2010
Basiswert 3.180,7 2.711,9
Zinskurve +100 Basispunkte -1,0% -0,7 %
Zinskurve -100 Basispunkte -0,7 % 0,5%
Kosten -10 % 1,8 % 1,8 %
Storno +10 % -12,4% -7,7%
Storno -10 % 3,8% 4,3%
Sterblichkeit +5 % -28,4% -20,7 %
Sterblichkeit -5 % 28,9 % 27,5%

Weitergehende Informationen konnen den auf unserer Homepage
veroffentlichten MCEV-Berichten entnommen werden. Die Dar-
stellung folgt den Prinzipien zur Veréffentlichung des MCEV, die
das CFO-Forum festlegt. Das CFO-Forum ist eine internationale
Organisation der Chief Financial Officer groBer Versicherungs- und
Riickversicherungsunternehmen.

Nach Konsolidierung, vor Anteilen nicht beherrschender
Gesellschafter

Die Verdnderung des MCEV unter den dargestellten Szena-
rien beschreibt die geringe Volatilitit in diesem Bereich und
spiegelt den hohen Diversifikationsgrad unseres Portefeuilles
wider. Die Asymmetrie der Zinssensitivitaten ist hauptsachlich
durch Modellverbesserungen beziiglich der Berticksichtigung
von dynamischen Managemententscheidungen im US-Markt
bedingt. Insbesondere wurden die vertraglich vereinbarten
Beschriankungen moglicher Pramienerhéhungen bei ungiins-
tigen Kapitalmarktentwicklungen im Modell abgebildet. Zum
31. Dezember 2011 betrug der konsolidierte MCEV vor Antei-
len nicht beherrschender Gesellschafter 3.180,7 Mio. EUR
(2010: 2.711,9 Mio. EUR). Es ergibt sich ein Zuwachs in Hohe
von 17,3 % (22,7 %). Das operative MCEV-Ergebnis betrug
314,9 Mio.EUR (299,5 Mio.EUR), der Wert des Neugeschafts
belief sich auf 245,0 Mio. EUR (153,4 Mio. EUR). Den MCEV fiir
das Geschaftsjahr 2012 werden wir zeitgleich mit dem Bericht fiir
das erste Quartal 2013 auf unserer Internetseite veroffentlichen.

Marktrisiken

Wir verfolgen eine Kapitalanlagepolitik, bei der die Stabilitat
der Rendite im Vordergrund steht. Dazu richten wir das Porte-
feuille an den Grundsitzen einer breiten Diversifikation und
eines ausgewogenen Risiko-/Ertragsverhaltnisses aus. Zu den
Marktpreisrisiken zahlen vor allem die Aktienkurs-, Zinsande-
rungs- und Wahrungsrisiken.

Um den Werterhalt unserer selbstverwalteten Kapitalanlagen
sicherzustellen, tiberwachen wir fortlaufend die Einhaltung
eines portefeuilleiibergreifenden Frithwarnsystems auf Basis
einer klar definierten Ampelsystematik. Dieses System setzt die
seit Jahresbeginn aufgelaufenen Marktwertschwankungen und
Realisierungsergebnisse aus den Kapitalanlagen in Beziehung
zu einem maximalen Verlustwert unter Beriicksichtigung von
klar abgestuften Schwellenwerten. Diese sind im Einklang mit
unserem Risikoappetit eindeutig definiert und fithren, wenn
eine entsprechende Marktwertentwicklung tiberschritten wird,
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Auslastung des Triggersystems
in %
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zu festgelegten Aktionen. Unser konservativ ausgerichtetes
Kapitalanlageportefeuille erfuhr im Berichtsjahr spiirbare
Marktwertgewinne, sodass sich unser Frihwarnsystem stets
oberhalb der Eskalationsstufen bewegte (vgl. Grafik oben).

Ein weiteres wichtiges Instrument zur Uberwachung und Steu-
erung der Marktpreisrisiken ist die kurzfristige Verlustwahr-
scheinlichkeit gemessen als Value at Risk (VaR). Seine Berech-
nung erfolgt auf Basis historischer Daten, z. B. der Volatilitat
der selbstverwalteten Wertpapierpositionen und der Korrelation
dieser Risiken. Im Rahmen dieser Berechnungen wird der Riick-
gang des Marktwerts unseres Portefeuilles mit einer bestimm-
ten Wahrscheinlichkeit und innerhalb eines bestimmten Zeit-
raums simuliert. Der nach diesen Grundsatzen ermittelte VaR
der Hannover Riick-Gruppe gibt den Marktwertverlust unseres
selbstverwalteten Wertpapierportefeuilles an, der innerhalb von
zehn Handelstagen mit einer Wahrscheinlichkeit von 95 % nicht
iiberschritten wird. Zur Berechnung der VaR-Kennzahlen fiir den
Hannover Riick-Konzern wird ein Multifaktor-Modell verwendet.
Es basiert auf Zeitreihen ausgewdhlter repriasentativer Marktpa-
rameter (Aktienkurse, Renditekurven, Spreadkurven, Wiahrungs-
kurse, Rohstoffkurse und makrodkonomische Variablen). Alle
Anlagepositionen werden auf Einzelpositionsebene innerhalb

des Multifaktor-Modells abgebildet; verbleibende Residualrisiken
(z.B. Marktpreisrisiken, die nicht direkt durch das Multifaktor-
Modell erklart werden) lassen sich durch Riickwértsrechnung
ermitteln und werden in die Gesamtrechnung einbezogen.

Das Modell beriicksichtigt folgende Marktrisikofaktoren:

e Zinsrisiko,

¢ Credit-Spread-Risiko,

* systematisches Aktienrisiko,
¢ spezifisches Aktienrisiko,

e Rohstoffrisiko,

* optionsspezifisches Risiko.

Im Berichtsjahr haben die Volatilititen von Anlagen hoher Qua-
litat — trotz des teilweise schwierigen Kapitalmarktumfelds —
und damit die Marktpreisrisiken im Vergleich zum Vorjahr
abgenommen. Durch eine weiterhin breite Risikodiversifizie-
rung und die Ausrichtung unseres Kapitalanlageportefeuilles
bewegt sich unser Value at Risk mit 0,8 % (1,2 %) zum Ende
des Berichtszeitraums klar unter der Value-at-Risk-Limitierung
unserer Kapitalanlagerichtlinie.

Value at Risk' des Kapitalanlageportefeuilles im Hannover Riick-Konzern

in %
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T VaR-Oberlimit gemaR der Kapitalanlagerichtlinien der Hannover Riick: 1,5 %
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Szenarien der Zeitwertentwicklung wesentlicher Kapitalanlageklassen

Marktwertbasis vor Steuern

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

Aktienkurse +10 % 2,9 2,9

Aktienkurse +20 % 5,8 5,8

Festverzinsliche Wertpapiere Renditeanstieg +50 Basispunkte -668,5 -517,3
Renditeanstieg +100 Basispunkte -1.305,6 -1.009,4

Renditeriickgang -50 Basispunkte 693,5 536,0

Renditeriickgang -100 Basispunkte 1.417,2 1.096,2

Immobilien Immobilienmarktwerte -10 % -72,2 -15,6
Immobilienmarktwerte +10 % 72,2 15,6

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 abschitzen, Sensitivitdts- 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 fir
diese Bander und unserer ermittelten Risikotragfahigkeit vor.

Nahere 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 153.

Aktienkursrisiken resultieren aus der Moglichkeit ungtins-
tiger Wertverdanderungen von Aktien, Aktienderivaten bzw.
Aktienindexderivaten in unserem Bestand. Wir haben nur in
sehr geringem MaRe im Rahmen strategischer Beteiligungen
entsprechende Neuinvestitionen getatigt. Die Szenarien der
Aktienkursdanderungen haben somit nur einen duferst kleinen
Einfluss auf unser Portefeuille. Durch konsequente Diversifi-
kation streuen wir die Risiken. Wir verweisen auf unsere Dar-
stellungen in Kapitel 6.1 ,Selbstverwaltete Kapitalanlagen® des
Anhangs auf Seite 146 ff.
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Der Bestand der festverzinslichen Wertpapiere ist dem Zins-
anderungsrisiko ausgesetzt. Sinkende Marktrenditen fihren
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 risikobehafte-
ten und einer risikolosen Anleihe bei gleichbleibender Boni-
tit 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 Wahrungsverteilung zwischen
Aktiv- und Passivseite reduzieren wir dieses Risiko auf Basis
der Einzelbilanzen des Konzerns. Daher ist die Quantifizie-
rung des Wahrungsrisikos nicht im kurzfristigen Value at Risk
enthalten. Wir stellen regelmilig die Verbindlichkeiten pro
Wiahrung den bedeckenden Aktiva gegeniiber und optimieren
die Wahrungsbedeckung unter Beriicksichtigung verschiede-
ner Nebenbedingungen, wie z. B. verschiedene Rechnungs-
legungsanforderungen, durch Umschichtung der Kapitalanla-
gen. Verbleibende Wahrungsiiberhdnge werden systematisch
im Rahmen der 6konomischen Modellierung quantifiziert und
uberwacht. Eine detaillierte Darstellung der Wahrungsauftei-
lung unserer Kapitalanlagen erfolgt in Kapitel 6.1 ,,Selbstver-
waltete Kapitalanlagen auf Seite 154.
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Immobilienrisiken ergeben sich daraus, dass es zu negativen
Wertveranderungen von direkt oder tiber Fondsanteile gehal-
tenen Immobilien kommen kann. Diese konnen durch eine Ver-
schlechterung spezieller Eigenschaften der Immobilie oder
einen allgemeinen Marktwertverfall (z. B. die US-Immobilien-
krise) hervorgerufen werden. Die Bedeutung von Immobilien-
risiken hat fiir uns aufgrund unseres kontinuierlichen Enga-
gements in diesem Bereich wieder zugenommen. Wir streuen
diese Risiken durch breit diversifizierte Investitionen in hoch-
qualitative Markte Deutschlands, Europas und der USA.

Derivative Finanzinstrumente setzen wir nur in geringem
Umfang ein. Hauptzweck solcher Finanzinstrumente ist die Absi-
cherung gegen mogliche negative Kapitalmarktsituationen. Im
Berichtsjahr haben wir zur Absicherung eines Teils der Inflati-
onsrisiken unserer versicherungstechnischen Schadenreserven
Inflation Swaps genutzt. Ein geringer Anteil unserer Zahlungs-
strome aus dem Versicherungsgeschaft blieb dariiber hinaus
wie im Vorjahr iiber Devisentermingeschifte gesichert. Ferner
wurden Wihrungsrisiken aufgrund nicht effizient herstellba-
rer Wahrungskongruenz uber FX-Forwards abgesichert. Um
Kreditrisiken aus der Anwendung dieser Geschafte zu vermei-
den, werden die Vertrdge mit verldsslichen Kontrahenten abge-
schlossen und groftenteils taglich besichert. Die verbleibenden
Exponierungen werden gemaf den restriktiven Vorgaben aus
den Anlagerichtlinien kontrolliert.

Kreditrisiken

Das Kreditrisiko besteht primir in der Gefahr des vollstindigen
oder partiellen Ausfalls der Gegenpartei und dem damit ver-
bundenen Zahlungsausfall.

Selbstbehalt der gebuchten Bruttopramie

in %

Hannover Riick-Konzern
Schaden-Riickversicherung

Personen-Riickversicherung
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Da das von uns iibernommene Geschaft nicht immer voll-
standig im Selbstbehalt verbleibt, sondern nach Bedarf retro-
zediert wird, ist das Kreditrisiko auch in der Riickversicherung
fiir uns von Bedeutung. Um es maglichst gering zu halten,
werden unsere Retrozessionidre unter Bonititsgesichtspunk-
ten sorgfaltig ausgewihlt und iiberwacht. Dies gilt auch fiir
unsere Maklerbeziehungen, die z.B. durch die Moglichkeit
eines Verlusts der durch den Zedenten an den Makler gezahl-
ten Pramie mit einem Risiko behaftet sind. Wir reduzieren
diese Risiken beispielsweise, indem wir Maklerbeziehungen
auf Kriterien wie Abschluss einer Berufshaftpflichtversiche-
rung, Zahlungsverhalten und ordnungsgemale Vertragsab-
wicklung iiberpriifen. Die Bonitat der Retrozessionare wird
dabei fortlaufend tiberwacht. Ein Security-Komitee beschlieRt
auf der Basis dieser laufenden Uberwachung gegebenenfalls
MaRnahmen zur Besicherung von Forderungen, wenn diese
ausfallgefihrdet erscheinen. Eine webbasierte Risikoma-
nagement-Applikation unterstiitzt diesen Prozess, indem sie
Abgabenlimite fiir die einzelnen an den Schutzdeckungspro-
grammen beteiligten Retrozessionare vorgibt und die noch
freien Kapazitaten fir kurz-, mittel- und langfristiges Geschaft
ermittelt. Je nach Art und erwarteter Dauer der Abwicklung
des riickversicherten Geschafts fliefen bei der Auswahl der
Riickversicherer neben Mindestratings der Ratingagenturen
Standard & Poor’s und A. M. Best auch interne und externe
Experteneinschédtzungen ein (z. B. Marktinformationen von
Maklern). Insgesamt schiitzen Retrozessionen unser Kapi-
tal, sie stabilisieren und optimieren unsere Ergebnisse und
erlauben uns, Marktchancen breiter wahrzunehmen, z. B. nach
einem GroRschadenereignis. Durch regelméRige Besuche bei
unseren Retrozessionédren verfligen wir nicht nur iiber einen
zuverlassigen Marktiiberblick, sondern auch tber die Fahig-
keit, auf Kapazititsveranderungen schnell zu reagieren. Der Anteil
der ibernommenen Risiken, den wir nicht retrozedieren, der
Selbstbehalt, hat sich in den letzten Jahren wie folgt entwickelt.

2011 2010 2009 2008
89,8 91,2 90,1 92,6 89,1
90,2 91,3 88,9 94,1 88,9
89,3 91,0 91,7 90,7 89,3

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 vorfi-
nanzieren. Unsere Zedenten, Retrozessionire und Maklerbe-
ziehungen, aber auch unsere Kapitalanlagen werden deshalb
unter Bonititsgesichtspunkten sorgfiltig bewertet, eingegrenzt
und im Rahmen eines Limit- und Schwellenwertsystems lau-
fend tiberwacht und gesteuert.
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Kennzahlen zur Uberwachung und Steuerung unserer Kreditrisiken

Steuerungskennzahlen 2012 2011 2010 2009 2008
Solvabilitatsspanne’ 73,1% 68,3 % 69,5 % 60,4 % 66,7 %
Eigenkapitaliberdeckung? 33,1% 30,9 % 36,5% 32,1% 41,3%
Zinsbedienungsfahigkeit? 13,5x 8,5x 13,8x 14,9x 1,9x
Ruckstellungen/Pramie* 268,4 % 292,7 % 275,1% 270,71 % 312,4%
Kombinierte Schaden-/Kostenquote der
Schaden-Ruckversicherung 95,8 % 104,3 % 98,2 % 96,6 % 95,4 %
' (Eigenkapital + Hybridkapital)/verdiente Nettopramie
2 Hybridkapital/Eigenkapital
® EBIT/Zinszahlungen auf Hybridkapital
4 Nettoriickstellungen/verdiente Nettopramie
Die wesentlichen Steuerungskennzahlen des Kreditrisikos stellen Forderungen aus dem Riickversicherungsgeschaft
sich wie folgt dar: zum Bilanzstichtag
in Mio.EUR
* 90,4 % unserer Retrozessionire sind mit einem soge-
nannten Investment-Grade-Rating klassifiziert (,AAA“ 2.500
bis ,BBB®). 2079 7,3% p.a.
* 86,8 % verfiigen iiber ein Rating in der Kategorie ,,A“ oder "
2.000 —
besser. 1.748
® Seit dem Jahr 2008 konnten wir die Hohe der Forderun- 74
) 690 1.551 1.538
gen um insgesamt 7,3 % senken. 1500 98 a1y
o Unser? Fo?‘derungen aus dem in Riickdeckung gegebenen 82 I 25 .
Geschift sind zu 42,0 % durch Depots oder Avalbiirgschaf- 1.025
. . . . . 494
ten gesichert. Bei den meisten unserer Retrozessionare 1.000 57—

. . .. . L 440
sind wir auch Riickversicherer, d.h. es besteht meist ein . . - I 297 519
Aufrechnungspotenzial mit eigenen Verbindlichkeiten. - = —

e Bezogen auf die wesentlichen Gesellschaften des Hannover 500 34
Riick-Konzerns waren zum Bilanzstichtag 174,7 Mio. EUR 638 553 ! 601 647
(5,7 %) unserer Abrechnungsforderungen aus dem Riick- 0 e
versicherungsgeschaft in Hohe von 3.065,7 Mio. EUR dlter 2008 2009 2010 2011 2012

Is 90 Tage.
als 90 Tage M Abgesichert Il AAA AA B A <BBB, NR

® Die durchschnittliche Ausfallquote der letzten drei Jahre
betrug 0,1 %.

Aus der Retrozession ergeben sich Anspriiche, die wir gegen-
iiber unseren Retrozessiondren haben. Diese Riickversiche-
rungsforderungen — die Anteile der Riickversicherer an der
Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungs-
fille — belaufen sich zum Bilanzstichtag auf 1.538,2 Mio. EUR
(1.550,6 Mio.EUR). In der folgenden Grafik werden unsere
Rickversicherungsforderungen — unterteilt nach Ratingquali-
tdt — gegeniiber unseren Retrozessionaren dargestellt. Fur die
vergangenen Jahre ergibt sich eine deutlich riicklaufige Tendenz
mit einer durchschnittlichen Reduzierung von 7,3 % pro Jahr.
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In Kapitel 6.4 ,Versicherungstechnische Aktiva“ auf Seite
160 f., Kapitel 6.6 ,,Sonstige Vermogenswerte* auf Seite 163 ff.
sowie Kapitel 7.2 ,,Ergebnis der Kapitalanlagen® auf Seite 180 f.
finden Sie weitere Erliuterungen zu den am Bilanzstichtag
nicht wertberichtigten, jedoch als fillig eingestuften versiche-
rungstechnischen und sonstigen Vermogenswerten und den
wesentlichen aulerplanmadfigen Abschreibungen des
Berichtsjahres.

Bei den Kapitalanlagen ergeben sich Kreditrisiken aus der
Gefahr eines Ausfalls (Zins und/oder Tilgung) oder der Ande-
rung der Bonitit (Ratingreduzierung) der Emittenten von Wert-
papieren. Einer ausgesprochen breiten Diversifikation kommt
ebenso eine zentrale Bedeutung zu wie einer Bonititsbeurtei-
lung anhand der in den Kapitalanlagerichtlinien festgelegten
Qualitatskriterien.
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Die Kreditrisiken messen wir zunachst anhand der marktiib-
lichen Kreditrisikokomponenten, insbesondere der Ausfall-
wahrscheinlichkeit und der méglichen 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.

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 29,6 1.854,5 59,6 4.285,3 2,0 206,4 62,0 3.269,0
AA 54,9 3.4421 37,2 2.677,5 13,0 1.329,5 18,8 995,3
A 9.4 5911 2,5 176,9 49,2 5.013,5 10,1 533,8
BBB 5,1 321,9 0,6 41,4 29,3 2.994,4 53 279,7
<BBB 1,0 62,1 0,1 9,7 6,5 663,2 3,8 203,3
Gesamt 100,0 6.271,7 100,0 7.190,9 100,0 10.207,0 100,0 5.281,1

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

2 Inklusive staatlich garantierter Unternehmensanleihen

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.

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, Ita-
lien, Portugal, Spanien) auf Marktwertbasis innerhalb unserer
selbstverwalteten Kapitalanlagen nur auf 79,8 Mio. EUR sum-
mieren. Dies entspricht einem Anteil von 0,2 %. Auf die ein-
zelnen Staaten entfallen dabei die folgenden Anteile: Spanien

32,7 Mio. EUR, Portugal 19,8 Mio. EUR, Italien 18,8 Mio. EUR
und Irland 8,5 Mio. EUR. Auf diese Bestinde mussten keine
auBerplanméafigen Abschreibungen vorgenommen werden.
Anleihen griechischer Emittenten haben wir nicht im Bestand.
Die jeweilige Verteilung auf die einzelnen Staaten und wei-
tere Exponierungen sind in der folgenden Tabelle dargestellt.

Auf Marktwertbasis wurden 3.526,8 Mio. EUR der von uns
gehaltenen Unternehmensanleihen von Firmen der Finanzin-
dustrie begeben. Hiervon entfallen 2.841,5 Mio. EUR auf Ban-
ken. Der iiberwiegende Teil dieser Bankanleihen (68,8 %) ist
mit einem Rating von ,,A“ oder besser bewertet. Es befinden
sich weder gezeichnete noch begebene Credit Default Swaps
in unserem selbstverwalteten Kapitalanlageportefeuille.

Marktwerte
Staats- Anleihen Unternehmensanleihen Hypothe-
. 1 - . S
anleihen halbstfaat!lcher Finanz- Industrie- kgnsch/dmghch
. . Institutionen . . gesicherte Schuld-
in Mio. EUR anleihen anleihen .
verschreibungen
Griechenland - - - - - =
Irland 8,5 - 4,5 21,2 92,7 126,9
Italien 18,8 - 83,6 85,5 194,6 382,5
Portugal 19,8 - - 0,8 8,1 28,7
Spanien 28,5 4,2 46,2 96,6 196,8 372,4
Gesamt 75,6 4,2 134,2 2041 492,3 910,5

1
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Inklusive staatlich garantierter Unternehmensanleihen (risikoorientierte Betrachtungsweise)
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Operationale Risiken

Operationale Risiken bestehen in der Gefahr von Verlusten auf-
grund unzulidnglicher oder fehlerhafter interner Prozesse, mit-
arbeiterbedingter, systembedingter oder auch externer Vorfille.
Operationale Risiken werden primér durch eine angemessene
Prozesssteuerung tiberwacht. Die Bewertung dieser Gefahren-
potenziale erfolgt unter anderem auf Basis von Expertenschit-
zungen und durch Szenario-Analysen. Diese Einschatzungen
ermoglichen uns eine Priorisierung der operationalen Risiken.
Im Rahmen der Uberwachung dieser Risiken legen wir einen
besonderen Schwerpunkt auf die folgenden Einzelrisiken.

Geschaftsprozessrisiken bestehen in der Gefahr von unzu-
langlichen oder fehlerhaften internen Prozessen, z.B. durch
mangelnde Datenqualitit. Datenqualitat ist ein kritischer
Erfolgsfaktor, insbesondere im Risikomanagement, weil alle
Unternehmensprozesse auf den zur Verfiigung gestellten Infor-
mationen basieren. Oberstes Ziel unseres Datenqualitdtsma-
nagements ist die nachhaltige Verbesserung und die Sicherstel-
lung der Datenqualitdt innerhalb des Hannover Riick-Konzerns
zum Beispiel durch regelmédRige Datenqualitatsprifungen. Im
Rahmen unseres Prozessmanagements werden erganzend die
uibergreifenden und hausweiten Prozesse stetig optimiert und
standardisiert.

Compliance-Risiken bestehen aus der Gefahr von Verstoflen
gegen Normen und Anforderungen, bei deren Nichtbeach-
tung Klagen oder behordliche Verfahren mit einer nicht uner-
heblichen Beeintrichtigung der Geschaftstitigkeit des Hanno-
ver Riick-Konzerns drohen (z.B. Steuer-, Kartell-, Embargo-,
Datenschutz- oder Aufsichtsrecht). Unsere Mitarbeiter und
Partner haben die Moglichkeit, bei Verdacht auf Gesetzesver-
stoBe, die die Hannover Rick betreffen, diese anonym tber
unser elektronisches Hinweisgebersystem, das liber unsere
Internetseiten erreichbar ist, zu melden. Die Compliance-Stelle
der Hannover Riick erhalt tiber solche Meldungen Kenntnis und
kann so den Verdachtsmomenten nachgehen. Die Verantwort-
lichkeiten innerhalb der Compliance-Organisation sind kon-
zernweit geregelt und in einem Handbuch dokumentiert. Der
Prozess wird durch regelmédBige Compliance-Berichte doku-
mentiert und durch Schulungsprogramme erganzt.

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,
zum Beispiel mit Erstversicherungsmaklern sowie Zeichnungs-
agenturen, zusammen. Hieraus entstehen Vertriebskanalrisiken,
die jedoch durch eine sorgfiltige Auswahl der Agenturen, ver-
bindliche Zeichnungsrichtlinien und regelmaRige Priifungen
reduziert werden.
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Betrugsrisiken ergeben sich aus der Gefahr vorsatzlicher
Verletzungen von Gesetzen oder Regeln durch Mitarbeiter
(interner Betrug) und/oder durch Externe (externer Betrug).
Risikoreduzierend wirken dabei das prozessintegrierte interne
Kontrollsystem sowie die konzernweiten und linienunabhén-
gigen Priifungen der internen Revision.

Die Funktions- und Wettbewerbsfidhigkeit des Hannover Riick-
Konzerns ist malgeblich 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 regelmafige Mitarbeiterbefragungen,
Uberwachung von Fluktuationsquoten und die Durchfiihrung
von Austrittsinterviews werden diese Risiken friihzeitig erkannt
und Handlungsspielraume geschaffen.

Informationstechnologierisiken bzw. Informationssicherheits-
risiken bestehen unter anderem in der Gefahr einer unzulang-
lichen Integritat, Vertraulichkeit oder Verfiigharkeit von Syste-
men und Informationen. Eine ernste Gefahr fiir den Hannover
Riick-Konzern sind beispielsweise Schaden, die durch unbe-
fugte Eingriffe in IT-Systeme oder auch durch Computerviren
verursacht werden. Angesichts des breiten Spektrums dieser
Risiken existieren vielfiltige Steuerungs- und Uberwachungs-
maRnahmen und organisatorische Vorgaben. Unter anderem
werden unsere Mitarbeiter fiir solche Sicherheitsrisiken durch
praxisorientierte Hilfestellungen und Schulungsangebote,
zum Beispiel fiir den Umgang mit personenbezogenen Daten,
sensibilisiert.

Vorrangiges Ziel bei der Reduzierung der Betriebsunter-
brechungsrisiken ist die schnellstmogliche Riickkehr in den
Normalbetrieb nach einem Krisenfall, z. B. durch Umsetzung
vorhandener Notfallplanungen. Auf Basis international aner-
kannter Standards haben wir die grundlegenden Rahmenbe-
dingungen fiir den Hannover Riick-Konzern definiert und unter
anderem einen Krisenstab, als temporares Gremium fiir den
Krisenfall, eingerichtet. Das System wird durch regelmilRige
Ubungen und Tests erginzt.

Aus einer partiellen oder vollstindigen Ausgliederung von
Funktionen und/oder Dienstleistungen ergeben sich Funk-
tionsausgliederungsrisiken. Aufsichtsrechtliche und verbind-
liche interne Regelungen minimieren diese Risiken. Alle mit
einer Ausgliederung verbundenen Risiken miissen identifiziert,
bewertet (z. B. durch eine Leistungsbewertung) und angemessen
gesteuert und kontrolliert werden.

Hannover Riick | Geschaftsbericht 2012



Sonstige Risiken

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

Emerging Risks sind dadurch gekennzeichnet, dass sich ihr
Risikogehalt, insbesondere im Hinblick auf unseren versiche-
rungstechnischen Vertragsbestand, nicht verlasslich 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 Manahmen ableiten zu kon-
nen (z.B. vertragliche Ausschliisse oder die Entwicklung neuer
Rickversicherungsprodukte). Im Rahmen dieser Arbeitsgruppe
werden beispielsweise die Risiken analysiert, die aus dem Ent-
stehen von GroRstiddten und Ballungsrdaumen, den sogenann-
ten Megacitys, erwachsen. Das Wachstum dieser Stadte ist mit
verschiedenen Problemen verbunden, wie einem steigenden
Bedarf an Nahrungsmitteln, Trinkwasser, Energie und Wohn-
raum. Diese Problemfelder konnen auch Auswirkungen auf
unseren Vertragsbestand haben, und zwar nicht nur in Form
von Risiken, sondern auch von Chancen, z.B. einer erhohten
Nachfrage nach Riickversicherungsprodukten. Weitere Emer-
ging Risks sind zum Beispiel Klimawandel, Nanotechnologie,
politische Unruhen, Gesetzesdnderungen und Verdnderungen
in regulatorischen Anforderungen oder auch Pandemien.

Strategische Risiken ergeben sich aus einem moglichen Miss-
verhaltnis zwischen der Unternehmensstrategie des Hannover
Riick-Konzerns und den sich standig 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 Geschiftsplane oder eine falsche Ressourcen-
allokation sein. Wir {iberpriifen deshalb regelméBig unsere
Unternehmensstrategie in einem mehrstufigen Verfahren und
passen unsere Prozesse und die abgeleiteten Richtlinien bei
Bedarf an. Zur operativen Umsetzung der strategischen Grund-
satze und Ziele haben wir Erfolgskriterien und Kennzahlen
festgelegt, die fir die Erfillung der jeweiligen Ziele maRge-
bend sind. Mit dem Strategy Cockpit steht dem Vorstand und
den verantwortlichen Fithrungskriften ein Strategie-Tool zur
Verfiigung, das sie bei der Planung, Formulierung und Steue-
rung von strategischen Zielen und Manahmen unterstiitzt und
die Gesamtsicht auf das Unternehmen und die strategischen
Risiken sicherstellt. Mehr dariiber finden Sie in dem Kapitel
,Unsere Strategie® auf Seite 18 ff.
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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 fiir unser Kerngeschift als Riick-
versicherer. Ein Reputationsverlust kann zum Beispiel durch eine
Datenpanne oder einen Betrugsfall verursacht werden. Zur Risi-
kominimierung setzen wir auf eine Vielzahl unterschiedlicher
Verfahren, wie zum Beispiel unsere verbindlich festgelegten
Kommunikationswege, eine professionelle Offentlichkeits-
arbeit, erprobte Prozesse fiir definierte Krisenszenarien sowie
unsere etablierten Geschaftsgrundsatze. Unsere Regelungen
fir den Umgang mit sozialen Netzwerken (Social Media) sowie
unsere in der Nachhaltigkeitsstrategie definierten Grundsatze
zum verantwortungsvollen und nachhaltigen Wirtschaften
erganzen unser Instrumentarium.

Unter dem Liquiditatsrisiko verstehen wir die Gefahr, nicht in
der Lage zu sein, unseren finanziellen Verpflichtungen bei Fallig-
keit nachkommen zu konnen. Das Liquiditatsrisiko besteht aus
dem Refinanzierungsrisiko — dass benotigte Zahlungsmittel
nicht oder nur zu erhohten Kosten zu beschaffen sind — und
dem Marktliquiditatsrisiko — dass Finanzmarktgeschafte auf-
grund mangelnder Marktliquiditat nur zu einem schlechteren
Preis als erwartet abgeschlossen werden konnen. Wesentliche
Elemente der Liquiditdtssteuerung unserer Kapitalanlagen sind
zum einen die Steuerung der Laufzeitenstruktur unserer Kapi-
talanlagen auf Basis der geplanten Auszahlungsprofile aus den
versicherungstechnischen Verpflichtungen und zum anderen
die regelmiRigen Liquiditatsplanungen sowie die Anlagestruk-
tur der Kapitalanlagen.

Jenseits der absehbaren Auszahlungen konnten unerwartete,
aulerordentlich hohe Auszahlungen eine Liquiditatsgefahr dar-
stellen. Jedoch sind im Riickversicherungsgeschéaft wesentliche
Ereignisse (GroBschaden) in der Regel mit einer gut planbaren
Vorlaufzeit auszuzahlen. Dennoch haben wir im Rahmen unse-
rer Liquiditatssteuerung Bestdnde definiert, welche sich auch
in Finanzstresssituationen wie der Finanzkrise 2008 als hoch
liquide erwiesen haben. Unser Bestand an freien deutschen,
englischen und US-amerikanischen Staatsanleihen sowie an
Geldbestinden war wihrend des Berichtsjahres groBer als
mogliche Auszahlungen fir unterstellte Extremereignisse,
sodass auch fiir den unwahrscheinlichen Fall des Zusam-
mentreffens von Finanzkrisen und der Notwendigkeit eines
schnell auszuzahlenden Extremereignisses unsere Liquiditat
gewahrleistet ist. Der Bestand der Liquidititsreserve betrug
zum Bilanzstichtag mehr als 2,2 Mrd. EUR. Dariiber hinaus
steuern wir die Liquiditat des Bestands durch eine laufende
Kontrolle der Liquiditat der Bestandstitel, welche monatlich
und ad hoc verifiziert wird. Dank dieser Mafnahmen erfolgt
eine wirksame Reduzierung des Liquiditédtsrisikos.
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Einschatzung der Risikolage

Die vorstehenden Ausfithrungen beschreiben unser vielschich-
tiges Risikouniversum, in dem wir uns als international agie-
render Riickversicherungskonzern bewegen, sowie deren
Steuerungs- und UberwachungsmaBnahmen. Einzel- aber
insbesondere Kumulrisiken konnen einen erheblichen Ein-
fluss auf unsere Vermogens-, Finanz- und Ertragslage haben.
Allerdings entspricht die alleinige Betrachtung des Risikoas-
pekts nicht unserem Risikoverstandnis, weil wir immer nur
solche Risiken eingehen, denen auch Chancen gegeniiberste-
hen. Unsere Steuerungs- und Uberwachungsinstrumente sowie
unsere Aufbau- und Ablauforganisation gewahrleisten, dass wir
die Risiken rechtzeitig erkennen und unsere Chancen nutzen
konnen. Entscheidendes Element ist dabei unser wirksames,
konzernweit etabliertes qualitatives und quantitatives Risiko-
management. Wir sind der Ansicht, dass unser Risikomanage-
mentsystem uns jederzeit einen transparenten Uberblick iiber
die aktuelle Risikosituation ermdglicht und unser Gesamtrisiko-
profil angemessen ist. In dieser Einschiatzung werden wir durch
verschiedene Entwicklungen und Eckdaten bestitigt, wie zum
Beispiel die Steigerung unseres Eigenkapitals (inklusive Anteile
nicht beherrschender Gesellschafter) um tiber 100 % seit dem
Jahr 2008, unsere starke Marktposition als einer der fithrenden
Riickversicherer weltweit und unsere sehr guten Bonitdtsnoten
(Standard & Poor’s mit ,,AA-“ (Very Strong, stabiler Ausblick)
und durch A.M. Best mit ,,A+“ (Superior, stabiler Ausblick).

System der wertorientierten Unternehmenssteuerung:

Nach unseren derzeitigen Erkenntnissen, die sich aus der
Gesamtbetrachtung der Risikosituation ergeben, sieht der Vor-
stand der Hannover Riick keine Risiken, die den Fortbestand
unseres Unternehmens kurz- oder mittelfristig gefdhrden oder
die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich und nach-
haltig beeintrichtigen konnten. Fiir weitere Informationen im
Hinblick auf Chancen und Risiken unseres Geschifts verweisen
wir auf den Prognosebericht auf S. 101 ff.

Wertorientierte Steuerung

Profitables Wachstum steht seit vielen Jahren im Mittelpunkt
unserer Geschiftsaktivititen und ist daher auch weiterhin ein
malkgebliches Ziel unserer Konzernstrategie. Wir wollen unsere
Position als eine der fithrenden, weltweit titigen und tiberdurch-
schnittlich erfolgreichen Riickversicherungsgruppen festigen
und weiter ausbauen.

Um unsere anspruchsvollen Gewinn- und Wachstumsziele fiir
die Gruppe auf die einzelnen Geschaftsaktivititen und ergebnis-
verantwortlichen Einheiten risikoadaquat verteilen und die
Zielerreichung messen zu konnen, setzen wir seit vielen Jahren
ein wertorientiertes Steuerungsinstrumentarium ein.

Performance Excellence (PE) verbindet strategische und operative Ebene

Plan

Vorstands-

Strategie klausur/GMF?

Implementierung Evaluation

Vorstands-
klausur/GMF'

Vorstands-
klausur/GMF'

Performance
Excellence
Ergebnis ﬁ Q:;:rg:?nn;ent
8 | | | | |
Risiko - g —
c
| | | | | |
Ressourcen — o i
xagﬁf’eirﬁigi ‘ ‘ ’ ‘ ielvereinbarung ‘ ‘ Zielelichung ‘
Planjahr -1 ‘ Planjahr ‘ Planjahr +1

1

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

Ausrichtungen festzulegen. Die hier entwickelten Vorgaben dienen als Basis fiir den nachfolgenden Planungsprozess.

2 Uberpriifung und Formulierung von Beitrigen zur Konzernstrategie
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Mit der sogenannten Performance Excellence (PE) steht uns
ein konzernweit einheitliches Verfahren zur Verfigung, 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
Strategiebeitrige aller Markt- und Servicebereiche wird die
Planung vom Vorstand beschlossen und abschliefend im Kon-
zern kommuniziert.

Zielvereinbarung

Die Vorgaben, die sich aus dem Planungsprozess ergeben,
gehen in die individuellen Zielvereinbarungen der Fithrungs-
krafte ein. Bei der Zieldefinition berticksichtigen die Beteilig-
ten neben ergebnisorientierten auch aus den strategischen
Vorgaben abgeleitete nicht-finanzielle Grofen.

Management Reporting

Das jahrliche Management Reporting stellt detailliert fiir jede
einzelne operative Einheit wie auch fiir die gesamte Gruppe
das Mall 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

Hauptbestandteil der wertorientierten Steuerung ist die risiko-
adaquate Kapitalallokation auf die einzelnen Geschéaftsaktivi-
titen. Diese ermoglicht es uns, die Ubernahme von versiche-
rungstechnischen Risiken und von Kapitalanlagerisiken sowohl
unter individuellen Risiko-Rendite-Aspekten als auch vor dem
Hintergrund unserer Gesamtrisikoneigung zu beurteilen. Unser
okonomisches Kapitalmodell liefert dafiir die wesentlichen
Parameter. Dartuber hinaus spielen bei der Kapitalallokation
neben geschaftspolitischen Aspekten auch externe Einfluss-
faktoren eine wichtige Rolle, wie z.B. Anforderungen von
Aufsichtsbehorden und Ratingagenturen. Sie werden daher
in Form von Nebenbedingungen auf den unterschiedlichen
Verteilungsstufen berticksichtigt. Ausgehend von der Gesamt-
risikosituation in der Gruppe wird das Kapital zundchst auf die
Funktionsbereiche Versicherungstechnik und Kapitalanlage
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verteilt. Sodann verteilen wir das Kapital innerhalb der Versi-
cherungstechnik zunichst auf die Geschiftssegmente Scha-
den- und Personen-Riickversicherung und anschlieBend nach
Risikokategorien bzw. nach Vertragsarten und Sparten auf die
unterschiedlichen Riickversicherungsprodukte. So stellen wir
sicher, dass bei der Beurteilung und Preiskalkulation unter-
schiedlicher Riickversicherungsprodukte unsere Gewinnziele
in einheitlicher Form und unter Bertcksichtigung von Risiko
und Rendite berticksichtigt werden.

IVC - die entscheidende SteuerungsgroRRe

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 Geschiftsjahr
von Interesse. Auf der Basis unseres 6konomischen Kapitalmo-
dells, dem Fundament unserer Unternehmenssteuerung, wol-
len wir einen Gewinn erzielen, der oberhalb der Kapitalkosten
liegt. Diesen Ertrag, die entscheidende Grofe fiir die Steuerung
unserer Geschéiftstatigkeit, bezeichnen wir als 6konomische
Wertschopfung (Intrinsic Value Creation/IVC).

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

* den Kapital- und Ressourceneinsatz optimieren,

¢ Chancen und Risiken identifizieren sowie

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

Der IVC (Intrinsic Value Creation) berechnet sich nach folgen-
der Formel:

Bereinigtes operatives Ergebnis — (alloziertes Kapital x gewich-
teter Kapitalkostensatz) = [VC

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

in Mio. EUR 2011
IVC xRoCA Berichteter Anpassung’ Finaler IVC xRoCA
IVC
Schaden-Riickversicherung 251,8 +5,2 % 91,2 35,0 126,2 +3,0 %
Personen-Rickversicherung 58,6 +2,4% 221,4 -201,6 19,8 +0,9 %
Kapitalanlage? 790,7 +50,9 % 114,5 -36,2 78,3 +3,7%
Konzern 1.088,8 +11,6 % 4271 -202,8 2243 +2,7 %

1 Anpassung aufgrund geanderter Zuordnung 6konomischer Effekte (Schaden-RV / Kapitalanlage) und finaler MCEV-Berechnung (Personen-RV)

2 Ertrage Uber risikofrei nach Abzug risikoadaquater Kapitalkosten

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 unberticksichtigt, d.h. wird
nicht alloziert. Die Verteilung des Kapitals auf die ergebnis-
verantwortlichen 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 [VC-Berechnung den
Geschiftssegmenten Schaden- und Personen-Riickversiche-
rung jeweils nur risikofreie Zinsertrige 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
berticksichtigt.

Fir die Ermittlung des Kapitalkostensatzes gehen wir auf der
Grundlage eines Capital Asset Pricing Model (CAPM)-Ansatzes
davon aus, dass die Opportunititskosten 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 iiber der
risikofreien Rendite bedeutet damit bereits eine erhebliche
Ziel-Wertschopfung. Wir setzen Eigenkapital sparsam ein und
nutzen Eigenkapitalsubstitute zur Optimierung unserer durch-
schnittlichen Kapitalkosten. Mit 6,8 % weisen wir niedrigere
durchschnittliche Kapitalkosten aus als unsere Wettbewerber.
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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 Verhéltnis zum
allozierten Kapital dar und zeigt uns die relative Uberrendite,
die iiber die gewichteten Kapitalkosten hinaus erwirtschaftet
werden konnte. In Erganzung dazu entspricht die [IVC-Marge
dem Verhaltnis von IVC zu den verdienten Nettopramien,
d.h. der prozentualen Wertschopfung in Bezug auf unseren
Nettoumsatz.

Neben der okonomischen Wertschopfung berticksichtigen
wir auch klassische Performanceindikatoren (Bilanzkennzah-
len) wie sie in unserer Target Matrix fiir die Gruppe und die
Geschaftsfelder zusammengefasst sind.
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Zielerreichung

Geschaftsfeld Eckdaten Ziele 2012 2012 2011 2010 2009 2008

Konzern Kapitalanlagerendite’ >3,5% 4,1% 4,1% 4,0 % 3,4% 0,8%

Eigenkapitalrendite =10,0°% 15,6 % 12,8 % 18,2 % 22,4% -4,1 %

Wachstum des
Gewinns je Aktie

(Periodenvergleich) =10% 41,6 % -19,1 % 2,1% >100 % -117,6 %
Wertschopfung
je Aktie? >10% 19,4 % 12,0 % 20,6 % 21,0% -5,4%
Schaden- Bruttopramien-
Ruckversicherung wachstum* 3% -5% 13,1% 7,7 % 10,3 % 15,2 % -3,8%
Kombinierte Schaden-/
Kostenquote® =98% 95,8 % 104,3 % 98,2 % 96,6 % 95,4 %
EBIT-Rendite® >10% 15,9 % 10,1 % 16,3 % 14,0 % 0,1 %
xRoCA’ >2% 5,2% 3,0% 7,5% 1,6 % -8,0%
Personen- Bruttopramien-
Ruckversicherung wachstum? 5% -7 % 14,9 % 3,5% 12,4% 44,5 % 1,7 %
Wachstum des Neu-
geschaftswertes (VNB) >10% n.v. 61,2% 89,2% -44,2 % 41,4 %

EBIT-Rendite®
Financial Solutions/

Longevity =2% 2,7% 4,4% 6,1%° 9,2 %° 4,3%°
EBIT-Rendite®

Mortality/Morbidity =>6% 7.,1% 4,6 %

xRoCA’ =>5% 2,4% 0,9 % 15,5% 17,9 % 11,2%

Ohne Inflation Swaps und ModCo-Derivate

750 Basispunkte tber 5-Jahres-Durchschnittsrendite von 10-jahrigen deutschen Staatsanleihen nach Steuern
Wachstum des Buchwerts inklusive ausgezahlter Dividende

Durchschnittlich Gber dem Riickversicherungszyklus

® Inklusive GroRschadenbudget von 625 Mio. EUR

EBIT/verdiente Nettopramie

Wertbeitrag im Verhaltnis zum allozierten 6konomischen Kapital

Nur organisches Wachstum

EBIT-Rendite fiir die Personen-Ruckversicherung insgesamt
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Unternehmensfuhrung

Erklarung zur Unternehmensfiihrung

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

Deutscher Corporate Governance Kodex

Nachdem die Hannover Riick im Vorjahr einer Empfehlung
des Deutschen Corporate Governance Kodex (DCGK) nicht
entsprochen hatte, wird die Gesellschaft in diesem Jahr bei
der Umsetzung des Kodex in der Fassung vom 15. Mai 2012
in drei Punkten von den Empfehlungen abweichen. Hierbei
handelt es sich um die Empfehlungen, bei Neuabschluss oder
Verldngerung von Vorstandsvertrigen ein Abfindungs-Cap zu
berticksichtigen (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 Prufungsausschusses unabhangig sein soll (Kodex
Ziffer 5.3.2). Die Begriindung fiir diese Abweichungen ent-
nehmen Sie bitte der nachfolgend dargestellten Entsprechens-
erklarung nach § 161 Aktiengesetz (AktG). Auf der Website
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 Riickversicherung AG:

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 Unternehmensfithrung. 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).

Vorstand und Aufsichtsrat erkldren gemaR § 161 AktG, dass die
Hannover Riickversicherung AG bei der Umsetzung des Deut-
schen Corporate Governance Kodex in der Fassung vom 15. Mai
2012 in drei Punkten von den Kodexempfehlungen abweicht:

Kodex Ziffer 4.2.3 Absatz 4; Abfindungs-Cap in Vorstands-
vertragen
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Eine vorzeitige Beendigung des Anstellungsvertrags kann nur
durch einvernehmliche Authebung erfolgen. Selbst wenn der
Aufsichtsrat beim Abschluss oder der Verlangerung des jeweili-
gen Vorstandsvertrags auf der Vereinbarung eines Abfindungs-
Caps besteht, ist damit nicht ausgeschlossen, dass beim Aus-
scheiden iiber den Abfindungs-Cap mitverhandelt wird. Zwar
werden in der juristischen Literatur Gestaltungsmoglichkeiten
diskutiert, die eine rechtssichere Umsetzung der Empfehlung
in Ziffer 4.2.3 Absatz 4 erlauben. Es ist allerdings zweifel-
haft, ob qualifizierte Kandidaten fiir einen Posten im Vorstand
der Gesellschaft entsprechende Klauseln akzeptieren wiirden.
Dariiber hinaus wird der Spielraum fiir Verhandlungen tiber
das Ausscheiden eingeengt, was insbesondere dann nachteilig
sein kann, wenn Unklarheit tiber das Vorliegen eines wichti-
gen Grunds fiir die Abberufung besteht. Es liegt deshalb nach
Auffassung der Hannover Riickversicherung AG im Interesse
der Gesellschaft, von der Empfehlung in Ziffer 4.2.3 Absatz 4
abzuweichen.

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

Der derzeitige Aufsichtsratsvorsitzende der Hannover Riick-
versicherung AG war in der Zeit von 1994 bis 2002 als Finanz-
vorstand der Gesellschaft titig. In dieser Zeit hat er sich beste
Kenntnisse tiber das Unternehmen erworben und verfiigt tiber
grolle Fachkompetenz in den im Zustindigkeitsbereich des
Finanz- und Priifungsausschuss liegenden Themen. Vor die-
sem Hintergrund ist der amtierende Aufsichtsratsvorsitzende
bestens geeignet, den Vorsitz im Prifungsausschuss (Audit
Committee) wahrzunehmen. Es liegt deshalb nach Auffassung
der Hannover Riickversicherung AG im Interesse der Gesell-
schaft, von der Empfehlung in Ziffer 5.2 Absatz 2 abzuweichen.

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

Der derzeitige Vorsitzende des Priifungsausschusses ist gleich-
zeitig auch Vorsitzender des Vorstands des kontrollierenden
Aktiondrs und damit nach Rechtsauffassung der Gesellschaft
nicht als unabhangig 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 Prifungsausschuss
(Audit Committee) wahrzunehmen. Diese Auffassung wird auch
nicht dadurch in Frage gestellt, dass der Ausschussvorsitzende
damit nicht als unabhangig im Sinne des Deutschen Corporate
Governance Kodex anzusehen ist. Da seine Tatigkeit als Finanz-
vorstand der Hannover Riickversicherung AG zudem bereits
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zehn 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 Riickversicherung
AG im Interesse der Gesellschaft, von dieser Empfehlung in
Ziffer 5.3.2 abzuweichen.

Allen anderen Empfehlungen des Kodex wird entsprochen.
Hannover, den 5. November 2012

Fiir den Vorstand Fiir den Aufsichtsrat
Unternehmensfithrungspraktiken

Die Hannover Riick verfolgt unverandert das Ziel, ihre Position
als eine der fithrenden, weltweit titigen und tiberdurchschnitt-
lich erfolgreichen Riickversicherungsgruppen zu festigen und
weiter auszubauen. Durch unseren globalen Auftritt und die
Tatigkeit in allen Sparten der Rickversicherung 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 einschlief3-
lich gezahlter Dividenden jahrlich zweistellig zu steigern. Als
wesentlichen Erfolgsfaktor dafiir sehen wir das organische
Wachstum unseres Geschaftsvolumens an, das langfristig tiber
dem Wachstum des Riickversicherungsmarktes liegt. Tempo-
rare Marktanteilsverluste stehen dem nicht entgegen. Unseren
Aktiondren stellen wir eine dauerhaft tiberdurchschnittliche
Verzinsung ihres Kapitals in Aussicht. Daher streben wir eine
Eigenkapitalrendite nach IFRS von mindestens 750 Basispunk-
ten Uber dem risikofreien Zins und eine Aktienkursentwicklung
an, die iiber einen rollierenden Dreijahreszeitraum den gewich-
teten Global Reinsurance Index tbertrifft.

Im Verhiltnis zu unseren Mitarbeitern achten wir in besonderer
Weise auf Qualifikation, Erfahrung und Leistungsbereitschaft,
die wir durch attraktive Arbeitspldtze, Personalentwicklungs-
und Fithrungsarbeit 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 daftr,
schnell und flexibel reagieren zu konnen. Wir fiihren iiber Ziel-
vereinbarungen, beteiligen unsere Mitarbeiter an unserem
nachhaltigen Erfolg und erwarten von unseren Fiihrungskraf-
ten, dass sie die Eigenverantwortung ihrer Mitarbeiter férdern
(www.hannover-rueck.de/about/strategy/index.html).
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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 Unternehmensfithrung stellen den Kern unserer Cor-
porate-Governance-Grundsitze dar (www.hannover-rueck.de/
resources/cc/generic/CGprinciples-d.pdf). Zielsetzung unserer
Bemiihungen ist ein jederzeit integrer Umgang mit unseren
Geschéftspartnern, Mitarbeitern, Aktiondren sowie anderen
Interessengruppen. Auf dieser Basis unterstiitzt die Hanno-
ver Riick die im DCGK formulierten Grundsatze einer wer-
torientierten und transparenten Unternehmensfithrung und
-kontrolle. Dem steht auch nicht entgegen, dass im Berichts-
jahr erstmals drei Empfehlungen des Kodex nicht entsprochen
wurde, denn eine gut begriindete Abweichung von den Kodex-
empfehlungen kann - wie im vorliegenden Fall - im Interesse
einer guten Unternehmensfithrung liegen (vgl. Praambel zum
DCGK). Mit einem gleichwohl noch immer hohen Erfiillungs-
grad der Empfehlungen und Anregungen des DCGK nimmt die
Hannover Rick 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. Fiir die Mitarbeiter der Gesellschaft wurde
Mitte des Jahres ein Frauenforderungskonzept beschlossen
und dem Aufsichtsrat zur Kenntnis gegeben. Durch diverse
MaRnahmen soll erreicht werden, weibliche Nachwuchskréfte
starker zu fordern und den Frauenanteil in Fiihrungspositionen
auszubauen. Vorstand und Aufsichtsrat befassten sich auch
wieder intensiv mit dem Thema Nachhaltigkeit. Die strategi-
sche Ausrichtung der Hannover Riick auf Nachhaltigkeit stellt
einen wichtigen Bestandteil der Unternehmensstrategie dar.
Ziel ist es danach, wirtschaftlichen Erfolg auf der Basis eines
soliden Geschiftsmodells im Einklang mit den Bediirfnissen
unserer Mitarbeiter und der Gesellschaft sowie unter Bertick-
sichtigung des Schutzes der Umwelt und der natiirlichen Res-
sourcen zu erzielen. Wir streben die weitmoglichste Redu-
zierung von Treibhausgas-Emissionen an, die durch unsere
tagliche Geschiftstitigkeit erzeugt werden, um so unserem Ziel
der CO,-Neutralitait naherzukommen. Hiermit iibernehmen wir
nachweisbar Verantwortung fiir eine nachhaltige Zukunft. Im
Jahr 2011 haben wir erstmals eine konkrete Nachhaltigkeits-
strategie formuliert, in der die wesentlichen Zielsetzungen in
diesem Bereich dargelegt sind. Zusatzlich wurden im Berichts-
jahr erstmals auch ein Nachhaltigkeitsbericht und eine erste
sogenannte GRI-Bilanz vorgelegt. Weitere Informationen zum
Thema Nachhaltigkeit finden Sie auf unserer Homepage (www.
hannover-rueck.de/nachhaltigkeit/index.html).
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Compliance

Dieim November 2010 iiberarbeiteten Geschiftsgrundsatze besit-
zen weiterhin Giiltigkeit (www.hannover-rueck.de/resources/
cc/generic/codeofconduct-d.pdf). Die darin formulierten
Regeln entsprechen den hohen ethischen und rechtlichen
Standards, nach denen wir unser Handeln weltweit ausrich-
ten. Integritat im Umgang mit unseren Stakeholdern verstehen
wir als Grundlage eines erfolgreichen Unternehmens. Daher
ist es unser Anspruch, sowohl bei strategischen Planungen als
auch im Tagesgeschift stets hochste ethische und rechtliche
Standards zugrunde zu legen; denn das Auftreten, Handeln
und Verhalten jedes Einzelnen von uns pragen das Erschei-
nungsbild des Hannover Riick-Konzerns.

Neben der Unternehmensstrategie und den Corporate-Gover-
nance-Grundsitzen stellen unsere Geschaftsgrundsitze Regeln
fiir ein integres Verhalten aller Mitarbeiter der Hannover Riick
auf. Sie sollen helfen, ethische und rechtliche Herausforde-
rungen bei der taglichen Arbeit zu bewiltigen. Der Vorstand
bekennt sich ausdriicklich zu ihrer Einhaltung.

Dem Finanz- und Priifungsausschuss wurde im Marz 2013 der
Compliance-Bericht fiir das Kalenderjahr 2012 vorgelegt, in
dem die Struktur und die vielfaltigen Aktivititen der Hannover
Riick in diesem Zusammenhang dargestellt wurden. Nach
eingehenden Priifungen zu Themen wie Directors’ Dealings,
Ad-hoc- und sonstigen Meldepflichten, Insiderverzeichnis,
Beachtung interner Richtlinien, Beratervertrigen, Datenschutz,
internationalen Sanktionen oder dem konzernweit installierten
Hinweisgebersystem kommt der Bericht zu dem Ergebnis, dass
zwei weniger bedeutsame Umstidnde bekannt geworden sind,
die auf VerstoRe gegen compliancerelevante Bestimmungen
schlieBen lassen. Nach eingehender Untersuchung dieser Vor-
kommnisse wurden die erforderlichen Vorkehrungen getroffen,
um fiir die Zukunft sicherzustellen, dass der Hannover Riick-
Konzern in volliger Compliance mit den externen Anforderun-
gen fiir seine Geschaftstatigkeit ist.

Risikoliberwachung und -steuerung

Das konzernweit giiltige Risikomanagementsystem der Hanno-
ver Riick basiert auf der Risikostrategie, die ihrerseits aus der
Unternehmensstrategie abgeleitet ist. Wesentliches Element ist
die systematische und vollstindige Erfassung aller aus heuti-
ger Sicht denkbaren ergebnis- und bestandsgefihrdenden Risi-
ken. Weitere Einzelheiten hierzu sind dem in diesem Geschafts-
bericht enthaltenen Chancen- und Risikobericht auf den Seiten
60 ff. zu entnehmen.

Arbeitsweise von Vorstand und Aufsichtsrat

Vorstand und Aufsichtsrat der Hannover Riick arbeiten bei
der Steuerung und Uberwachung des Unternehmens vertrau-
ensvoll zusammen. Geschéafte von grundlegender Bedeutung
erfordern gemill der Geschiftsordnung des Vorstands die
Zustimmung des Aufsichtsrats. Der Aufsichtsrat wird zudem
regelmaRig und zeitnah iiber die Geschiftsentwicklung, die
Umsetzung strategischer Entscheidungen, wesentliche Risiken
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und Planungen sowie relevante Fragen der Compliance infor-
miert. Der Vorsitzende des Aufsichtsrats halt mit dem Vorsit-
zenden des Vorstands regelmifig Kontakt, um mit ihm bedeut-
same Geschiftsvorfille zu erortern. Die Zusammensetzung des
Vorstands (nebst Ressortzustandigkeit) sowie des Aufsichtsrats
und seiner Ausschiisse finden Sie im Geschéftsbericht auf Seite
8 bzw. auf Seite 209.

Die Geschaftsordnung des Vorstands hat das Ziel, fir die
Gesellschaft die Erarbeitung und Durchsetzung einer den
unternehmensstrategischen Zielen entsprechenden einheit-
lichen Geschiftspolitik sicherzustellen. Im Rahmen einer ein-
heitlichen Geschaftspolitik besitzt das Prinzip ,,Delegation der
Verantwortung“ besonderen Rang. Im Interesse der Aktionire
wird nachdriicklich Wert auf eine Organisation gelegt, die kos-
tengiinstige, schnelle und unbiirokratische Entscheidungspro-
zesse ermoglicht. 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 fuhrt jedes einzelne Mit-
glied des Vorstands das ihm zugewiesene Ressort im Rahmen
der Beschliisse 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 auslauft, in dem das
Vorstandsmitglied sein 65. Lebensjahr vollendet.

Die Geschiftsordnung des Aufsichtsrats sieht unter anderem
vor, dass jedes Mitglied des Aufsichtsrats liber die zur ord-
nungsgemilen Wahrnehmung seiner Aufgaben erforderlichen
Kenntnisse, Fahigkeiten und fachlichen Erfahrungen verfiigen
muss und dem Aufsichtsrat eine angemessene Anzahl unab-
hangiger Mitglieder angehoren soll. Derzeit sind von den sechs
Anteilseignervertretern vier unabhangig im Sinne von Ziffer
5.4.2 des DCGK. Mindestens ein unabhingiges Mitglied muss
iiber Sachverstand auf den Gebieten Rechnungslegung und
Abschlusspriifung verfiigen. Die der Hauptversammlung als
Kandidaten zur Wahl in den Aufsichtsrat vorgeschlagenen Per-
sonen diirfen zum Zeitpunkt der Wahl ihr 72. Lebensjahr noch
nicht {iberschritten haben. Bei den Wahlvorschliagen soll auf
die internationale Titigkeit des Unternehmens sowie auf Viel-
falt geachtet werden. Jedes Aufsichtsratsmitglied achtet seiner-
seits darauf, dass ihm fiir die Wahrnehmung seines Mandats
genugend Zeit zur Verfiigung steht. Der Aufsichtsrat tagt min-
destens zweimal im Kalenderhalbjahr. Falls ein Aufsichtsrats-
mitglied in einem Geschéftsjahr an weniger als der Hélfte der
Sitzungen des Aufsichtsrats teilgenommen hat, wird dies im
Bericht des Aufsichtsrats vermerkt. Dem Aufsichtsrat durfen
nicht mehr als zwei ehemalige Mitglieder des Vorstands der
Gesellschaft angehoren.

Im Berichtsjahr hat der Aufsichtsrat turnusgeméaR wieder eine

Uberpriifung der Effektivitit seiner Arbeit durchgefiihrt. In
einem umfangreichen Fragebogen werden neben weiteren
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Aspekten unter anderem Themengebiete wie die Organisation
des Aufsichtsrats und des Sitzungsverlaufs, des Zusammenwir-
kens von Vorstand und Aufsichtsrat sowie der Informationsver-
sorgung des Aufsichtsrats thematisiert. Die Ergebnisse werden
in der ersten Aufsichtsratssitzung des Jahres 2013 dargestellt
und diskutiert.

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 Verdffentlichung. Er bereitet die Priifung 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 Unabhidngigkeit des
Abschlusspriifers, der Erteilung des Priifungsauftrags an den
Abschlusspriifer, der Bestimmung von Prufungsschwerpunkten
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 Gewidhrung
von Darlehen an den in §§89 Absatz 1, 115 AktG genannten
und gemiR § 89 Absatz 3 AktG gleichgestellten Personenkreis
sowie fiir die Zustimmung zu Vertragen mit Aufsichtsratsmit-
gliedern nach 8 114 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 Vorschldage an die Hauptversammlung geeignete
Kandidaten fiir die Wahl in den Aufsichtsrat vorzuschlagen.

Weitere Einzelheiten iiber die Aktivititen der Aufsichtsratsaus-

schiisse entnehmen Sie bitte den Darstellungen im Bericht des
Aufsichtsrats auf den Seiten 206 bis 208.
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Die Angaben zu folgenden Punkten sind im Vergiitungsbe-
richt aufgefiihrt:

* Vergiitungsbericht fiir den Vorstand und individualisier-
ter Ausweis der Vergiitung der Aufsichtsratsmitglieder
gemal Ziffern 4.2.5 und 5.4.6 des Deutschen Corporate
Governance Kodex,

* Wertpapiertransaktionen geméaR Ziffer 6.6 Deutscher Cor-
porate Governance Kodex,

¢ Anteilsbesitz gemaR Ziffer 6.6 Deutscher Corporate Gover-
nance Kodex.

Informationen zur aktienorientierten Vergiitung gemal Zif-
fer 7.1.3 Deutscher Corporate Governance Kodex finden Sie
im Kapitel 8.3 ,Aktienorientierte Vergiitung“ des Anhangs
auf Seite 191 ff. sowie die Vorstandsmitglieder betreffend im
Vergiitungsbericht.

Verglitungsbericht

Im Vergiitungsbericht fassen wir die Grundsitze zusammen,
die fiir die Festlegung der Vergiitung des Vorstands der Han-
nover Riickversicherung AG angewendet werden und erlautern
die Struktur, Ausgestaltung und Hohe der Komponenten der
Vorstandsvergiitung im Geschaftsjahr 2012 aus der Tatigkeit
der Vorstandsmitglieder fiir die Hannover Riickversicherung AG
und mit ihr verbundene Unternehmen.

AuRerdem beschreiben wir die Grundsatze und die Hohe der
Vergiitung des Aufsichtsrats aus seiner Tatigkeit fiir die Hanno-
ver Rickversicherung AG und die mit ihr verbundenen Unter-
nehmen sowie die Grundzige der Vergiitung fiir die Fithrungs-
krafte unterhalb des Vorstands.

Der Vergiitungsbericht richtet sich nach den Empfehlungen
des Deutschen Corporate Governance Kodex und beinhaltet
Angaben, die nach den Erfordernissen des [AS 24 ,Angaben
ilber Beziehungen zu nahestehenden Unternehmen und Per-
sonen® Bestandteil des Anhangs zum Konzernjahresabschluss
2012 sind. Nach deutschem Handelsrecht beinhalten diese
Informationen ebenfalls Pflichtangaben des Anhangs (§ 314
HGB) bzw. des Lageberichts (§ 315 HGB), die insgesamt in
diesem Vergtitungsbericht erldutert und im Anhang summa-
risch zusammengefasst 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.
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Vergiitung des Vorstands

Zustandigkeit

Fir die Festlegung der Hohe der Vergiitung des Vorstands
der Hannover Riickversicherung AG ist der Aufsichtsrat als
Plenum zustindig.

Der Ausschuss fiir Vorstandsangelegenheiten beschlie3t
seit 2009 anstelle des Aufsichtsrats zwar weiterhin Inhalt,
Abschluss, Anderung und Aufhebung sowie Kiindigung der
Dienstvertrage mit den Mitgliedern des Vorstands, nicht mehr
aber die vergiitungsrelevanten Inhalte. Letztere werden seit
2009 im Aufsichtsratsplenum beschlossen.

Zielsetzung, Struktur und Systematik der
Vorstandsvergiitung

Das aktuelle Vorstandsvergiitungsmodell der Hannover Riick
gilt seit dem Geschiftsjahr 2011 und wurde im Zuge der regu-
latorischen Entwicklung unter Einbeziehung eines unabhin-
gigen Beratungsunternehmens mit Expertise auf dem Gebiet
der Vergutungssysteme erarbeitet. Dadurch wird sicherge-
stellt, dass die Gesamtvergiitung und die Aufteilung auf feste
bzw. variable Vergiitung den regulatorischen Anforderungen
entsprechen, insbesondere den Vorschriften des Gesetzes zur
Angemessenheit der Vorstandsverglitung (VorstAG) und den
aufsichtsrechtlichen Anforderungen an Vergiitungssysteme im
Versicherungsbereich (VersVergV).

Festvergutung (40 % an Gesamtvergiitung
bei 100 % Zielerreichung)

Der Aufsichtsrat tiberpriift das Vergiitungssystem fiir den Vor-
stand regelmaRig.

Hohe und Struktur der Vergiitung des Vorstands orientieren
sich an der GroRe und Tatigkeit des Unternehmens, seiner
wirtschaftlichen und finanziellen Lage, dem Erfolg und seinen
Zukunftsaussichten sowie der Ublichkeit der Vergiitung unter
Beriicksichtigung des Vergleichsumfelds und der Vergiitungs-
struktur, die ansonsten in der Gesellschaft gilt. Die Vergiitung
richtet sich dartiber hinaus nach den Aufgaben des jeweiligen
Vorstandsmitglieds, seinen personlichen Leistungen und der
Leistung des Gesamtvorstands.

Ausgerichtet auf diese Ziele weist das Vergiitungssystem zwei
Komponenten auf: Festgehalt/Sachbeziige sowie eine variable
Vergiitung. Die variablen Vergiitungsbestandteile haben eine
mehrjahrige Bemessungsgrundlage und unterstiitzen dadurch
eine nachhaltige Unternehmensentwicklung. Bei einer Ziel-
erreichung von 100 % betrdgt der Anteil der variablen Vergii-
tung an der Gesamtvergttung 60 %.

Bemessungsgrundlage und Auszahlungsmodalitaten der Festvergiitung

Vergutungsbestandteil Bemessungsgrundlage/ Voraussetzung flir Zahlung Auszahlung

Parameter
Grundbeziige, Funktion, Vertragliche Regelungen 12 gleiche Monatsraten
Sachbezuge, Verantwortung,

Dauer der Vorstands-
zugehorigkeit

Nebenleistungen
(Dienstwagen, Versicherungen)
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Variable Vergiitung (60 % an Gesamtvergiitung

bei 100 % Zielerreichung)

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.

Uberblick iiber die Zusammensetzung der variablen Beziige

Bei 100 % Zielerreichung

40 % Festvergiitung 60 % variable Vergiitung

Bemessung variable Vergiitung

—» Ziele gemaR Ergebnistantieme Performancetantieme
Ressortverantwortung (50 — 70 %)? (30 — 50 9%)"

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

Variable Vergiitung
gemaR regulatorischer Anforderungen

—» Auszahlungsmodus 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 Vergutung:

Vorstandsvorsitzender/
Finanzvorstand: 70 %;
Vorstandsmitglied aulRer
Vorstandsvorsitzender/
Finanzvorstand: 50 %

Konzern Return on Equity (RoE);

x individueller Grundbetrag (gestaffelt nach Verantwortungsbereich
und Berufserfahrung) je 0,1 Prozentpunkt, um den die Durch-
schnitts-Eigenkapitalrendite (RoE) der letzten drei Geschaftsjahre
den risikofreien Zinssatz von 2,8 % Ubersteigt;

100% = 11,6 % RoE

Cap max: 200 %

Cap min: -100 % (Malus);

Veranderung des risikofreien Zinssatzes um einen Prozentpunkt
oder mehr flihrt zur Anpassung der Bonuskalkulation;

Berechnung RoE: Konzernjahresiiberschuss IFRS (ohne Anteile
nicht beherrschender Gesellschafter) ./. arithm. Mittelwert des Kon-
zern-Eigenkapitals gemaR IFRS (ohne Anteile nicht beherrschender
Gesellschafter) zu Beginn und Ende des Geschaftsjahres

Vertragliche Regelung

Erreichen der
Dreijahresziele

Performancetantieme

Geschaftsbereichsbonus

Anteil an variabler Vergutung:

Vorstandsmitglied auRer
Vorstandsvorsitzender/
Finanzvorstand: 25 %

Individualbonus

Anteil an variabler Vergutung:

Vorstandsvorsitzender/
Finanzvorstand: 30 %;
Vorstandsmitglied auBer
Vorstandsvorsitzender/
Finanzvorstand: 25 %

Bewertung der Intrinsic Value Creation (IVC)" der Geschaftsfelder
im jeweiligen Verantwortungsbereich;

Hauptkriterien IVC: relative Veranderung zum Vorjahr, absolute
Hohe, Vergleich zum Zielwert, Ausschittungs- bzw. Ergebnis-
abfuhrungsquote, allgemeines Marktumfeld;

100 % = Betrag x = Ziele voll erreicht

Cap max: 200 %

Cap min: 0 EUR;

Erstmalige Anwendung fiir 2013, bis dahin Verfeinerung des
IVC-Konzepts und Aufsichtsratsbeschluss nach pflichtgemallem
Ermessen

Personliche qualitative, quantitative Ziele;

individueller Beitrag zum Gesamtergebnis, Fiihrungskompetenz,
Innovationskompetenz, unternehmerische Kompetenz, Ressort-
spezifika;

100 % = Betrag x = Ziele voll erreicht

Cap max: 200 %

Cap min: 0 EUR

Erreichen der
Jahresziele

Bis 2013:

Der Aufsichtsrat bestimmt
Grad der Zielerreichung
nach pflichtgemaem
Ermessen

Ab 2013:

Erreichen des IVC

Erreichen der
Jahresziele

Der Aufsichtsrat bestimmt
Grad der Zielerreichung
nach pflichtgemaem
Ermessen

1 Ein Instrument der wertorientierten Unternehmenssteuerung, mit dem die Erreichung langfristiger Ziele auf Ebene des Konzerns,
der Geschaftsfelder und der operativen Einheiten gemessen wird
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Auszahlungsmodalitaten der variablen Gesamtvergiitung

Kurzfristig

Mittelfristig

Langfristig

60 % der variablen
Vergiitung mit der nachsten
monatlichen Gehaltszahlung
nach Aufsichtsratsbeschluss

20 % der variablen Vergiitung in Bonus-
bank; Zurlckbehaltung fir 3 Jahre;

zur Auszahlung steht jeweils derjenige
positive Betrag an, der 3 Jahre vor dem Aus-
zahlungszeitpunkt eingestellt wurde, soweit
dieser den Saldo der Bonusbank unter Be-
ricksichtigung der Gutschriften/Belastungen
bis einschlieBlich derjenigen fur das letzte
abgelaufene Geschaftsjahr nicht tbersteigt;

anstehende, nicht durch einen positiven Saldo
der Bonusbank gedeckte Auszahlung verfallt;

Verlust der Anspriiche aus der Bonusbank in
Sonderfallen: Niederlegung des Amtes ohne

Automatische Zuteilung von virtuellen Hannover
Riick-Share-Awards 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 arithm. Mittelwert der Xetra-

Schlusskurse flinf Handelstage vor bis finf Handels-
tage nach der Konzernbilanz-Aufsichtsratssitzung;

zusatzl. Auszahlung der Summe aller wahrend der

Sperrfrist ausgeschitteten Dividenden je Aktie;

Wertveranderungen der Share Awards durch

wichtigen Grund; Vertragsverlangerung zu
gleichen Bedingungen wird abgelehnt;

keine Verzinsung von Guthaben.

StrukturmaRBnahmen von kumulativ 10 % oder mehr
|16st Anpassung aus.

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.

Jahresfestgehalt
Das Jahresfestgehalt wird in zwolf gleichen Monatsraten
gezahlt, letztmalig fiir den Monat, in dem der Dienstvertrag
endet. Das Gehalt wird in der Regel in Abstinden von zwei
Jahren tiberpriift.

Sachbeziige/Nebenleistungen

Die Gesellschaft versichert die Vorstandsmitglieder in ange-
messener Hohe bis zur Beendigung ihrer Vorstandsbestellung
gegen Unfall und schlieBt eine Reisegepackversicherung in
angemessener Hohe ab.

Fir die Dauer der Vorstandsbestellung wird ein Personen-
kraftwagen zur dienstlichen und privaten Nutzung zur Ver-
fligung gestellt. Die Versteuerung des geldwerten Vorteils
fiir die private Nutzung des Dienstwagens iibernimmt das
Vorstandsmitglied.

Reisekosten und sonstige Aufwendungen im Interesse der
Gesellschaft werden dem Vorstandsmitglied im angemessenen
Rahmen ersetzt.

Bemessung der variablen Vergiitung

Die erfolgs- und leistungsbezogene Vergiitung (variable Ver-
giitung) hdangt von bestimmten definierten Ergebnissen und
der Erreichung bestimmter Zielvorgaben ab. Die Zielvorgaben
variieren je nach Funktion des betreffenden Vorstandsmit-
glieds. Die variable Vergiitung besteht aus einer Ergebnistan-
tieme und einer Performancetantieme. Bei einer Zielerreichung
von 100 % entspricht der Anteil der Ergebnistantieme fiir den
Vorstandsvorsitzenden und Finanzvorstand 70 %, fiir die Vor-
standsmitglieder mit Geschéaftsbereichsverantwortung 50 %
der variablen Vergiitung. Die restlichen 30 % bzw. 50 % ent-
fallen auf die Performancetantieme.
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Ergebnistantieme

Die Ergebnistantieme ist abhangig von dem risikofreien Zins-
satz und der durchschnittlichen Eigenkapitalrendite (RoE =
Return on Equity) der letzten drei Geschiftsjahre. Die Ziel-
erreichung kann maximal 200 % und minimal -100 % betragen.

Fiir die Berechnung des RoE wird der Konzernjahresiiber-
schuss gemaf IFRS (ohne Anteile nicht beherrschender
Gesellschafter) und der arithmetische Mittelwert des Konzern-
Eigenkapitals gemaR IFRS (ohne Anteile nicht beherrschen-
der Gesellschafter) zum Beginn und Ende des Geschaftsjahres
herangezogen.

Der risikofreie Zinssatz ist der durchschnittliche Marktzins der
vergangenen fiinf Jahre fiir 10-jahrige deutsche Staatsanleihen
und wird mit einem vereinbarten Wert von 2,8 % angesetzt. Die
Regelung iiber die Ergebnistantieme kann angepasst werden,
sofern sich der risikofreie Zinssatz von 2,8 % in einem Umfang
verdndert, dass sich eine Abweichung (absolut) von mindestens
einem Prozentpunkt ergibt.

Performancetantieme

Die Performancetantieme fiir den Vorstandsvorsitzenden und
den Finanzvorstand ergibt sich aus jahrlich vom Aufsichts-
rat festzusetzenden individuellen, im Folgejahr zu erreichen-
den qualitativen und ggf. auch quantitativen Zielen. Fiir Vor-
standsmitglieder mit Verantwortung fiir einen bestimmten
Geschiftsbereich setzt sich die Performancetantieme je zur
Halfte aus dem Geschéftsbereichsbonus und dem Individual-
bonus zusammen.
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Kriterien fiir den Individualbonus fiir alle Vorstandsmitglie-
der sind z.B. der individuelle Beitrag zum Gesamtergebnis,
die Fiihrungskompetenz, die Innovationskompetenz und die
unternehmerische Kompetenz sowie andere quantitative und
qualitative personliche Ziele, insbesondere unter Beriicksichti-
gung der sich aus dem vom Vorstandsmitglied verantworteten
Ressort ergebenden Spezifika. Die Bestimmung des Grades der
Zielerreichung erfolgt durch den Aufsichtsrat nach pflichtge-
malem Ermessen. Der Individualbonus fiir eine Zielerreichung
von 100 % wird vertraglich festgelegt. Uber- bzw. Untererfiil-
lung fiihren zu Zu- bzw. Abschlagen. Der geringste Individual-
bonus belauft sich auf 0 EUR und der hochste auf das Doppelte
des Bonus bei vollstandiger Zielerfiillung.

Der Geschaftsbereichsbonus soll sich orientieren an dem im
jeweils abgelaufenen Dreijahreszeitraum erreichten durch-
schnittlichen Intrinsic Value Creation (IVC) fiir den von dem
betreffenden Vorstandsmitglied verantworteten Geschéftsbe-
reich. Ein allgemein gultiges Konzept zur Messung des IVC
wird derzeit weiter verfeinert und in der Sitzung des Aufsichts-
rates im Marz 2013 abschlieBend behandelt. Die im Marz 2013
zu beschlieBenden Kriterien sollen riickwirkend ab 1. Januar
2013 wirksam werden.

Fiir das Jahr 2012 wird der Geschéftsbereichsbonus vom Auf-
sichtsrat nach pflichtgemalem Ermessen festgesetzt. Dabei
wird der Aufsichtsrat insbesondere folgende Kriterien bertick-
sichtigen: relative Veranderung des IVC im Vergiitungsjahr,
absolute Hohe des IVC im Vergiitungsjahr, IVC im Vergiitungs-
jahr im Vergleich zum Zielwert, allgemeines Marktumfeld.
Bei vollstindiger Erfiillung der Kriterien wird der fiir 100 %
Zielerreichung im Dienstvertrag festgelegte Betrag zugeteilt.
Uber- bzw. Untererfiillung fithren zu Zu- bzw. Abschligen. Der
geringste Geschaftsbereichsbonus belduft sich auf 0 EUR, der
hochste auf das Doppelte des Bonus bei vollstandiger Erful-
lung der Kriterien.

Gesamthohe der variablen Vergiitung

Die Gesamthohe der variablen Vergiitung ergibt sich aus Addi-
tion der Werte fiir die einzelnen Vergilitungskomponenten.
Ergibt die Addition der Einzelbetrige einen Negativbetrag,
betragt die variable Vergiitung 0 EUR. Ein Negativbetrag wird
jedoch bei der Berechnung der Bonusbank berticksichtigt (vgl.
nichster Abschnitt ,Auszahlung der variablen Vergiitung*®).

Die Festsetzung der variablen Vergiitung erfolgt in der Aufsichts-

ratssitzung, in der der Konzernabschluss fiir das abgelaufene
Geschiftsjahr gebilligt wird (Konzernbilanz-Aufsichtsratssitzung).
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Auszahlung der variablen Vergiitung

Modalitat der Auszahlung

Von dem Gesamtbetrag der festgesetzten variablen Vergiitung
wird ein Teilbetrag von 60 % im Monat nach der Konzernbilanz-
Aufsichtsratssitzung bar ausgezahlt. Der Restbetrag in Hohe
von 40 % wird zunachst zuriickbehalten. Der zuriickbehaltene
Teil wird nach MaBgabe der in den folgenden Abschnitten
erlduterten Regelungen zur Forderung der langfristigen Wert-
steigerung je zur Halfte (d. h. je 20 % des Gesamtbetrags der
festgesetzten variablen Vergiitung) in eine , Bonusbank® ein-
gestellt bzw. in Form von Hannover Riick-Share-Awards (HR-
SAs) gewihrt.

Zuriickbehaltener Teil der variablen Vergiitung
Bonusbank (Zuriickbehaltung fiir einen Zeitraum

von drei Jahren)

In die Bonusbank werden jahrlich 20 % der rechnerisch ermit-
telten positiven variablen Vergiitung eingestellt. Ist der rechne-
risch ermittelte Betrag der variablen Vergiitung negativ, wird
dieser negative Betrag zu 100 % in die Bonusbank eingestellt.

Der jeweils in die Bonusbank eingestellte Betrag wird nach
Ablauf von drei Jahren in dem Umfang ausbezahlt, in dem er
aus dem dann vorhandenen Saldo gedeckt ist. Ein zur Aus-
zahlung anstehender, nicht durch den Saldo der Bonusbank
gedeckter Teil der variablen Vergiitung verfallt.

Ein positiver Saldo der Bonusbank wird nach Abzug einer etwa-
igen Auszahlung in das jeweilige Folgejahr fortgeschrieben,
ein negativer Saldo wird nicht in das Folgejahr iibertragen.

Der Bonusbankbestand wird nicht verzinst.

Share Awards (Sperrfrist vier Jahre)

20 % der rechnerisch ermittelten variablen Vergiitung wird als
aktienbezogene Vergiitung in Form von virtuellen Hannover
Riick-Share-Awards (HR-SAs) gewahrt. Die Gesamtzahl der
gewadhrten HR-SAs richtet sich nach dem Wert je Aktie der
Hannover Riick zum Zeitpunkt der Zuteilung. Der Wert je Aktie
der Hannover Riick bestimmt sich nach dem ungewichteten
arithmetischen Mittelwert der Xetra-Schlusskurse der Han-
nover Riick-Aktie in einem Zeitraum von fiinf Handelstagen
vor bis fiinf Handelstagen nach der Konzernbilanz-Aufsichts-
ratssitzung. Die Zuteilung von HR-SAs erfolgt automatisch,
ohne dass es einer Erklarung der Hannover Riick oder des
Vorstandsmitglieds bedarf.

Fiir je ein HR-SA wird nach Ablauf einer Sperrfrist von vier
Jahren der auf den Auszahlungszeitpunkt ermittelte Wert der
Hannover Ruck-Aktie (Wertberechnung wie bei Zuteilung)
gezahlt zuziiglich eines Betrags in Hohe der insgesamt wah-
rend der Sperrfrist ausgeschiitteten Dividenden. Abzufiihrende
Steuern und Sozialversicherungsabgaben gehen zulasten des
Vorstandsmitglieds. Ein Anspruch des Vorstandsmitglieds auf
Lieferung von Aktien besteht nicht.
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Abwicklung der Auszahlung variabler Bestandteile

der Vergiitung in Sonderfallen

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 Bonus-
bank und HR-SAs regular und es erfolgt kein Angebot auf Ver-
tragsverlangerung, 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 Betrigen 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 Nichtwiederbestel-
lung, Eintritt des Pensionsfalls oder Todesfalls hinsichtlich der
im letzten Jahr der Tatigkeit des Vorstandsmitglieds erworbenen
oder anteilig erworbenen Anspriiche auf variable Vergiitung.

Variable Vergiitung nach alter Verglitungsstruktur

(bis 2011)

Der virtuelle Aktienoptionsplan mit Aktienwert-Beteiligungs-
rechten (ABR) aus der alten Vergiitungsstruktur bleibt fiir
alle Vorstandsmitglieder solange in Kraft, bis alle ABR aus-
geiibt oder verfallen sind. Im Geschéftsjahr 2012 wurden an
die aktiven Vorstande keine ABR mehr gewahrt. Aus den in
Vorjahren gewahrten ABR wurden von aktiven und ehemali-
gen Vorstinden 2012 Austubungen in Hohe von 4,3 Mio. EUR
(1,1 Mio. EUR) vorgenommen.

Zum 31. Dezember 2012 verfiigten die aktiven Vorstandsmit-

glieder tiber 391.891 (722.090) gewahrte, noch nicht ausge-
iibte ABR mit einem Zeitwert von 3,2 Mio. EUR (4,9 Mio. EUR).

Hannover Rick | Geschaftsbericht 2012

Fortzahlung bei Arbeitsunfahigkeit/Tod

Bei einer voriibergehenden Arbeitsunfihigkeit wird das Jahres-
festgehalt in unveranderter Hohe weiter gewahrt, langstens bis
zur Beendigung des Dienstvertrags. Vertrdge ab 2009 rechnen
etwaige Berufsunfihigkeitsleistungen der HDI Unterstiitzungs-
kasse an den Berechtigten auf die Gehaltsfortzahlung an.

Stirbt das Vorstandsmitglied wahrend der Dauer des Dienstver-
trags, hat seine Witwe, ersatzweise die anspruchsberechtigten
Kinder, Anspruch auf Fortzahlung des Jahresfestgehalts fiir den
Sterbemonat und die sechs folgenden Monate, langstens bis
zur Beendigung des Dienstvertrags.

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 Ruck auf einen anderen Rechtstrager vor.

Bezuglich des ,Deutscher Corporate Governance Kodex, Zif-
fer 4.2.3 Absatz 4 — Abfindungs-Caps in Vorstandsvertrdgen*
verweisen wir auf unsere Ausfithrungen in der Entsprechens-
erklarung in der Rubrik ,,Unternehmensfithrung®, Seite 80 in
diesem Konzerngeschaftsbericht.

Besteht die Gesellschaft gegeniiber Herrn Wallin nach Been-
digung des Dienstvertrages auf einem Wettbewerbsverbot fiir
zwei Jahre, erhilt er eine Entschidigung in Héhe von monatlich
50 % seiner letzten festen Vergiitung. 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 lUbersteigen. 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 Gesamtbeziige fiir den Vorstand der Hannover Riickver-
sicherung AG aus seiner Tatigkeit fur die Hannover Ruck-
versicherung AG und die mit ihr verbundenen Unternehmen
berechnen sich aus der Summe aller Komponenten, die in der
nachfolgenden Tabelle gemal DRS 17 (gedndert 2010) dar-
gestellt werden.

Beziige (ohne Pensionszahlungen) fritherer Vorstandsmitglieder
beliefen sich auf 2,4 Mio. EUR (0,1 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 Verglitung
aus Konzern-
mandaten*
in TEUR
Ulrich Wallin 2012 520,0 15,0 615,1
2011 520,0 32,9 698,1
André Arrago 2012 320,0 6,9 352,1
2011 320,0 10,1 352,5
Claude Chévre 2012 320,0 51 351,9
2011 (2 Monate) 53,3 172,2 64,7
Jirgen Graber 2012 400,0 20,7 4401
2011 400,0 24,1 490,1
Dr. Klaus Miller 2012 320,0 17,9 352,1
2011 320,0 10,9 377,7
Dr. Michael Pickel 2012 320,0 9,6 352,1
2011 320,0 12,9 3741
Roland Vogel 2012 320,0 15,7 378,5 25,0
2011 320,0 20,1 427,9 18,9
Dr. Wolf Becke® 2012 - 0,1 0,5 -
2011 300,0 14,4 445,7 26,7
Gesamt 2012 2.520,0 91,0 2.842,4 25,0
Gesamt° 2011 2.553,3 297.,6 3.286,0 45,6
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Zum Bilanzstichtag lag noch kein Organbeschluss tber die erfolgsbezogene Vergiitung fiur 2012 vor. Der Ausweis der variablen Verglitung

erfolgt auf Basis von Schatzungen und entsprechend gebildeten Riickstellungen.

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

Es wurden 2012 fiir 2011 3,2 TEUR mehr variable Vergiitung an die Vorstande gezahlt als zurlickgestellt.

Mit der auszuzahlenden variablen Vergutung verrechnete Vergutungen aus Konzernmandaten

Angegeben ist der Nominalwert; volle oder teilweise Auszahlung erfolgt im Jahr 2016, abhangig von dem sich bis dahin entwickelnden Saldo

in der Bonusbank. Es wurden 2012 fiir 2011 insgesamt 0,9 TEUR mehr in die Bonusbank gestellt als urspriinglich zurlickgestellt.

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

der variablen Vergutung. Die Auszahlung des Gegenwerts erfolgt im Jahr 2017 zum dann maBgebenden Aktienkurs der Hannover Rick. Fir die
Zuteilung der Share Awards 2011 wurden 2012 0,9 TEUR hohere Nominalwerte als urspriinglich zurlickgestellt zugrunde gelegt.

Die im Jahr 2011 fiir 2010 gewahrten ABR wurden mit ihrem beizulegenden Zeitwert (nach dem Black-Scholes-Optionspreismodell) zum Zeitpunkt
der Gewahrung (8. Marz 2011) angesetzt. Aufgrund des Wechsels vom ABR-Programm zum Share-Awards-Programm im Jahr 2011 und den unter-
schiedlichen Buchungsvorschriften fur diese Programme sind It. DRS 17 im Jahr 2011 beide aktienbasierten Verglitungsprogramme zu zeigen,
obwohl sie sich auf unterschiedliche Jahre beziehen. Die im Jahr 2012 fir 2011 an Herrn Dr. Becke gewdhrten ABR wurden mit ihrem beizulegenden
Zeitwert zum Zeitpunkt der Gewahrung (13. Marz 2012) angesetzt.

Fur die Berechnung der Anzahl der Share Awards 2012 wurde der Xetra-Schlusskurs der Hannover Riick-Aktie per 28. Dezember 2012 (58,96 EUR)
herangezogen. Die tatsachlich zuzuteilende Anzahl wird sich aus dem arithmetischen Mittelwert der Xetra-Schlusskurse der Hannover Riick-Aktie in
einem Zeitraum von finf Handelstagen vor bis flinf Handelstagen nach der Konzernbilanz-Aufsichtsratssitzung im Marz 2013 ergeben. Der anzu-
setzende Borsenkurs der Hannover Ruck-Aktie hat sich bis zum Zuteilungsdatum (13. Marz 2012) der Share Awards fur 2011 von 38,325 EUR

(30. Dezember 2011) auf 42,09 EUR erhéht; hier sind nicht die im Geschéftsbericht 2011 geschatzten, sondern die tatsachlich zugeteilten Share
Awards fiir 2011 aufgefiihrt.

Die Bestellung von Herrn Dr. Becke endete altersbedingt zum 31. Dezember 2011. Fir ihn galt daher die vor 2011 gultige Vergutungsstruktur,

d.h. Bonusbank und Hannover Riick-Share-Awards entfielen. Bei den Sachleistungen fir Dr. Becke im Jahr 2012 handelt es sich um noch zu
erstattende Telefonkosten aus seiner aktiven Vorstandstatigkeit.

Fur den Jahresbonus 2010 wurden insgesamt 55,2 TEUR mehr ausgezahlt als zurlickgestellt. Der Gesamtbetrag flir die auszuzahlende variable
Vergiitung 2011 wurde entsprechend erhoht.
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Erfolgsbezogene Vergiitung' Gesamt Anzahl Share Awards?®
Mittelfristig Langfristig 2011 = IST
Bonusbank Share Awards ABR 2012 = Schatzung
20 % 20 % Zugeteilte
(Gewahrung)® (Gewahrung) ¢ Aktienwert-
Beteiligungsrechte
und 2011 in 20127
205,1 205,1 - 1.560,3 3.474
232,7 232,7 296,9 2.013,3 5.535
117,4 117,4 - 913,8 1.989
117,5 117,5 154,9 1.072,5 2.795
117,3 117,3 - 911,6 1.989
21,6 21,6 - 333,4 514
146,7 146,7 - 1.154,2 2.486
163,4 163,4 258,2 1.499,2 3.885
117,4 117,4 - 924,8 1.989
125,9 125,9 43,0 1.003,4 2.994
117,4 117,4 - 916,5 1.989
124,7 124,7 232,4 1.188,8 2.966
126,2 126,2 - 991,6 2137
148,9 148,9 1291 1.214,0 3.543
- - 107,0 107,6 -
- - 271,1 1.057,9 -
947,5 947,5 107,0 7.480,4 16.053
934,7 934,7 1.385,6 9.437,7 22.232
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In der folgenden Tabelle zeigen wir den Aufwand fiir die aktien-
basierte Vergiitung des Vorstands im Geschiftsjahr. Die Tabelle
ist unabhingig von der Darstellung der Gesamtbeziige des
aktiven Vorstands gemifl DRS 17 zu sehen.

Gesamtaufwand fiir die aktienbasierte Vergiitung des Vorstands

Name Jahr Ausgelbte Veranderung Veranderung Aufwand Gesamt
ABR Rickstellung Rickstellung Share Awards
2012 fur ABR Share Awards zugeteilt im
aus Vorjahr' aktuellen
in TEUR Geschiftsjahr?
Ulrich Wallin 2012 411,3 -108,4 135,3 76,8 515,0
2011 139,0 28,7 - 54,1 221,8
André Arrago 2012 88,6 196,0 68,3 44,0 396,9
2011 0,0 66,1 - 27,3 93,4
Claude Chévre 2012 - - 11,8 41,4 53,2
2011 (2 Monate) - - - 1,0 1,0
Jurgen Graber 2012 671,5 -273,7 71,7 29,3 498,8
2011 258,1 -87,9 - 27,8 198,0
Dr. Klaus Miller 2012 - 16,9 98,3 70,4 185,6
2011 - 8,6 - 40,2 48,8
Dr. Michael Pickel 2012 596,9 -238,6 22,9 23,5 404,7
2011 223,4 -66,2 - 53,1 210,3
Roland Vogel 2012 146,6 -28,2 65,4 25,2 209,0
2011 45,0 28,9 - 25,4 99,3
Dr. Wolf Becke? 2012 - - - - 0,0
2011 269,4 -92,1 - - 177,3
Gesamt 2012 1.914,9 -436,0 473,7 310,6 2.263,2
Gesamt 2011 934,9 -113,9 - 228,9 1.049,9

Die Veranderung der Riickstellung fiir Share Awards aus dem Vorjahr ergibt sich aus dem gestiegenen Bérsenkurs der Hannover Riick-Aktie,
der beschlossenen Dividende fiir 2011, einer Vertragsverlangerung fir Herrn Dr. Pickel sowie der Verteilung des Aufwands fir 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 Gesamtbezilige aufgeflihrten Nominalwert.

Herr Dr. Becke ist zum 31. Dezember 2011 aus dem Unternehmen ausgeschieden. Aufwand in Verbindung mit den ABR von Herrn Dr. Becke
ist daher nicht mehr beim aktiven Vorstand auszuweisen.
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Dem aktiven Vorstand tatsachlich zugeflossene Bar-Vergiitungen

Name Jahr Festbezlige Variable Ausgelibte ABR
Vergltung
in TEUR
Ulrich Wallin 2012 520,0 698,9 411,3 1.630,2
2011 520,0 545,4 139,0 1.204,4
André Arrago 2012 320,0 352,8 88,6 761,4
2011 320,0 335,3 0,0 655,3
Claude Cheévre 2012 320,0 64,8 - 384,8
2011 (2 Monate) 53,3 - - 53,3
Jiirgen Graber 2012 400,0 490,5 671,5 1.562,0
2011 400,0 459,3 258,1 1.117,4
Dr. Klaus Miller 2012 320,0 378,0 - 698,0
2011 320,0 71,2 - 391,2
Dr. Michael Pickel 2012 320,0 374,4 596,9 1.291,3
2011 320,0 373,3 223,4 916,7
Roland Vogel® 2012 320,0 453,4 146,6 920,0
2011 320,0 278,5 45,0 643,5
Dr. Wolf Becke"? 2012 - 446,2 - 446,2
2011 300,0 492,4 269,4 1.061,8
Gesamt? 2012 2.520,0 3.259,0 1.914,9 7.693,9
Gesamt 2011 2.553,3 2.555,4 934,9 6.043,6

nicht mehr fir den aktiven Vorstand auszuweisen.

Nebentatigkeit der Vorstandsmitglieder

Die Vorstandsmitglieder benotigen zur Aufnahme von Neben-
tatigkeiten die Zustimmung des Aufsichtsrats. Damit ist
gewahrleistet, dass weder die dafiir gewdhrte Vergiitung noch
der zeitliche Aufwand zu einem Konflikt mit den Vorstandsauf-
gaben fithrt. Handelt es sich bei den Nebentatigkeiten um
Aufsichtsratsmandate oder Mandate in vergleichbaren Kont-
rollgremien, sind diese im Geschéaftsbericht der Hannover Riick-
versicherung AG aufgefiihrt. Die Vergiitungen fiir Mandate in
Konzerngesellschaften und gesellschaftsgebundene Mandate
werden bei der Berechnung der variablen Tantieme abgezogen
und sind in der tabellarischen Ubersicht der Gesamtbeziige
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 jahrlichen
Beziige errechnet (Defined Benefit). Das Zielruhegeld betragt
max. 50 % des monatlich zahlbaren festen Gehaltsbezugs mit
Erreichen des 65. Lebensjahres. In Verbindung mit der ab 2011
gliltigen Vergiitungsstruktur wurde ein nicht ruhegehaltsfahiger
Festvergiitungsbestandteil eingefiihrt.
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Vergutungen fir Konzernmandate, die fiir die variable Vergiitung angerechnet werden, flieBen im Jahr der Entstehung.
Herr Dr. Becke ist zum 31. Dezember 2011 aus dem Unternehmen ausgeschieden. Seine etwaigen Ausiibungen von ABR sind daher 2012

Es wurden 2012 fiir 2011 insgesamt 3,2 TEUR mehr variable Verglitung an die Vorstande gezahlt als zurtickgestellt.

Im Pensionsfall besteht Anspruch auf ein lebenslanges Ruhe-
geld. Der Pensionsfall tritt mit oder nach Vollendung des 65.
Lebensjahres oder wegen dauernder Arbeitsunfahigkeit ein.

Wird das Vorstandsmitglied wiahrend der Laufzeit des Dienst-
vertrags dauernd arbeitsunfahig, endet der Dienstvertrag
mit dem Ende des sechsten Monats, nach dem die dauernde
Arbeitsunfihigkeit festgestellt worden ist, spitestens jedoch
mit dem Ende des Dienstvertrags. Dauernde Arbeitsunfihig-
keit liegt vor, wenn das Vorstandsmitglied voraussichtlich auf
Dauer nicht in der Lage ist, die ihm tibertragenen Aufgaben
uneingeschrankt zu erfiillen.

Eine vorzeitige Gewdhrung (vor Vollendung des 65. Lebens-
jahres) von Ruhegeld bei Beendigung/Nichtverlangerung des
Dienstvertrags setzt eine mindestens 8-jahrige Tatigkeit im Vor-
stand voraus. Aullerdem darf das Vorstandsmitglied eine Ver-
langerung des Vertrages zu mindestens gleichwertigen Bedin-
gungen nicht abgelehnt haben und es darf kein Grund fiir eine
fristlose Kiindigung durch die Gesellschaft vorgelegen haben.

Die Hohe der Leistungen bestimmt sich nach dem versorgungs-
fihigen Einkommen und der anrechnungsfidhigen Dienstzeit.
Der Versorgungsgrad als v. H.-Satz der ruhegehaltsfahigen
Festvergiitung wird bei Bestellung vertraglich festgelegt und
erhoht sich jahrlich um 1 bis 2 %-Punkte auf maximal 50 % bei
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Erreichen des 65. Lebensjahres. Im Pensionsfall wegen dau-
ernder Arbeitsunfiahigkeit wird fiir die Berechnung des Ruhe-
geldes fiir bis 2008 bestellte Vorstandsmitglieder dem bis zum
Ausscheiden erreichten v. H.-Satz die Halfte des Unterschieds
zwischen dem erreichten v. H.-Satz und demjenigen hinzuge-
rechnet, den das Vorstandsmitglied bis zur Vollendung des 65.
Lebensjahres erreicht haben wiirde.

Bis zur Vollendung des 65. Lebensjahres werden anderweitige
Einkiinfte des Vorstandsmitglieds zu 50 % auf das Ruhegehalt
angerechnet.

Beitragsorientierte Ruhegeldzusage (Bestellung ab 2009)
Fiir Vorstandsmitglieder mit einer Zusage ab 2009 bestehen
Zusagen, die auf einem beitragsorientierten System (Defined
Contribution) beruhen. Es wird eine indirekte Zusage der
HDI Unterstiitzungskasse gewahrt. Voraussetzung fiir Leis-
tungen (Altersrente, Berufsunfihigkeitsrente und Hinterblie-
benenrente) ist die Zustimmung des Vorstandsmitglieds zum
Abschluss einer Riickdeckungsversicherung.

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 Finanzierungs-
betrag am Stichtag. Der jahrliche Finanzierungsbetrag fiir diese
Vertrage wird in Hohe von 25 % des versorgungsfahigen Ein-
kommens (feste jahrliche Bezlige zum Stichtag 1. Juli jeden
Jahres) von der Gesellschaft geleistet.

Vorgezogene Altersrente erhalt ein Vorstandsmitglied, das
durch Vorlage des Rentenbescheides nachweist, dass es Voll-
rente bezieht.

Wird das Vorstandsmitglied wiahrend der Laufzeit des Dienst-
vertrags dauernd arbeitsunfahig, endet der Dienstvertrag
mit dem Ende des sechsten Monats, nach dem die dauernde
Arbeitsunfahigkeit festgestellt worden ist, spatestens jedoch
mit dem Ende des Dienstvertrags. Dauernde Arbeitsunfihigkeit
liegt vor, wenn das Vorstandsmitglied voraussichtlich auf Dauer
nicht in der Lage ist, die ihm iibertragenen Aufgaben unein-
geschrankt zu erfiillen. Sofern das Vorstandsmitglied dauernd
arbeitsunfihig ist, erhélt es nach Beendigung des Dienstver-
trags fir den Fall, dass die HDI Unterstiitzungskasse ihm keine
Berufsunfahigkeitsrente gewahrt, eine Rente, die die Unterstiit-
zungskasse gewahren wiirde, wenn er mindestens 50 % aulSer-
stande ware, seinen Beruf oder eine andere Tatigkeit auszu-
iben, die aufgrund seiner Ausbildung und Erfahrung ausgeiibt
werden kann und seiner bisherigen Lebensstellung entspricht.

Auch ein vor Eintritt des Versorgungsfalles ausgeschiedenes
Vorstandsmitglied behélt die Anwartschaft auf Versorgungs-
leistungen. Die Versorgungsleistungen werden jedoch erst vom
Eintritt des Versorgungsfalles an gezahlt. Die Unverfallbarkeit
der Leistungen ist vertraglich zugesichert.
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Hinterbliebenenversorgung (bei endgehaltsbezogener
Ruhegeldzusage)

Stirbt das Vorstandsmitglied nach Beginn der Ruhegeldzahlung,
wird dem tiberlebenden Ehepartner und ersatzweise den unter-
haltsberechtigten Kindern fiir den Sterbemonat und die folgen-
den sechs Monate das Ruhegehalt fortgezahlt.

Das Witwengeld betragt 60 % des Ruhegehaltes, das das Vor-
standsmitglied bezogen hat oder bezogen hitte, wenn er zum
Zeitpunkt seines Todes dienstunfahig geworden wiare. Ein
Anspruch auf Witwengeld entsteht nicht, wenn der Ehegatte
mehr als 25 Jahre jlinger ist oder die Ehe nach Eintritt des Pen-
sionsfalles oder ausschlieBlich geschlossen wurde, um zuguns-
ten des Ehegatten einen Versorgungsanspruch zu begriinden.

Waisengeld wird in Hohe von 15 %, bei Wegfall des Witwen-
geldes in Hohe von 25 % des Ruhegeldes gewdhrt, das das Vor-
standsmitglied am Todestag bezogen hat oder bezogen hitte,
wenn der Pensionsfall aufgrund von dauernder Arbeitsun-
fihigkeit eingetreten wire. Das Waisengeld wird langstens bis
zum vollendeten 27. Lebensjahr gezahlt. Einkommen aus einem
Arbeits- oder Ausbildungsverhaltnis wird partiell angerechnet.

Das Witwen- und Waisengeld setzt ein, sobald kein Anspruch
mehr auf Fortzahlung der Gehalts-/Ruhegehaltsbeziige besteht.

Witwen- und Waisengelder diirfen zusammen den Betrag des
Ruhegeldes nicht iibersteigen, andernfalls wird der iiberstei-
gende Betrag anteilig an den Waisenrenten gekiirzt. Entfallt
ein Witwen- oder Waisengeld, werden gekiirzte Waisengelder
entsprechend angehoben.

Hinterbliebenenversorgung (bei beitragsorientierter
Ruhegeldzusage)

Nach dem Tod eines Versorgungsberechtigten erhéalt der tiber-
lebende Ehepartner eine lebenslangliche Ehegattenrente. Die
Hohe der Ehegattenrente betragt 60 % der Rente, die das ver-
storbene Vorstandsmitglied bezogen hat oder hitte, wenn es
zum Zeitpunkt des Todes berufsunfihig geworden wire.

Eine Ehegattenrente wird nur gezahlt, sofern die Ehe vor der
Vollendung des 60. Lebensjahres des Vorstandsmitglieds und
vor Eintritt eines Versorgungsfalles geschlossen wurde und bis
zum Zeitpunkt des Todes des Vorstandsmitglieds bestanden hat.

Die hinterlassenen Kinder erhalten eine Waisenrente. Die
Waisenrente betrdgt fiir Halbwaisen je 15 % (ftr Vollwaisen je
30 %) der Rente, die das verstorbene Vorstandsmitglied bezo-
gen hat oder bezogen hatte, wenn es zum Zeitpunkt des Todes
berufsunfihig geworden ware.

Die Waisenrente wird bis zum vollendeten 18. Lebensjahr
gezahlt. Ein Kind, das sich dann noch in einer Schul- oder
Berufsausbildung befindet, erhilt die Waisenrente bis zum
Ende dieser Ausbildung, jedoch nur so lange, wie fiir das Kind
Kindergeld nach dem Bundeskindergeldgesetz hatte bean-
sprucht werden konnen.
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Die Ehegattenrente und die Waisenrente diirfen zusammen
die Rente nicht tibersteigen, die der Versorgungsberechtigte
bezogen hat oder bezogen hatte, wenn er zum Zeitpunkt seines
Ablebens berufsunfihig geworden wire, andernfalls werden
sie anteilig gekiirzt.

Von der Hannover Riickversicherung AG geleistete Gehaltsfort-
zahlungen werden auf die Versorgungsleistungen angerechnet.

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

Leistungsorientierte Ruhegeldzusagen (Defined Benefit)

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

Die Pensionszahlungen an frithere Vorstandsmitglieder und
deren Hinterbliebenen, fiir die 13 (13) Pensionsverpflichtun-
gen bestanden, beliefen sich im Berichtsjahr auf 1,4 Mio. EUR
(1,2 Mio. EUR). Der Anwartschaftsbarwert der Pensionsver-
pflichtungen fiir frithere Vorstandsmitglieder betragt insgesamt
22,5 Mio.EUR (15,8 Mio. EUR).

Der Anwartschaftsbarwert fiir vorstandsfinanzierte Pensionsver-
pflichtungen der aktiven Vorstande belauft sich per 31. Dezem-
ber 2012 auf 0,1 Mio.EUR (1,5 Mio. EUR), der entsprechende
Anwartschaftsbarwert fiir ehemalige Vorstande per 31. Dezem-
ber 2012 betragt 0,3 Mio. EUR (0,8 Mio. EUR).

Name Geschaftsjahr erreichbare DBO 31.12. Personalaufwand
in TEUR Jahresrente (65. LJ)
Ulrich Wallin 2012 220,0 3.620,2 90,5
2011 220,0 2.531,2 1251
André Arrago 2012 127,0 2.390,8 68,3
2011 127,0 1.791,9 96,6
Jiirgen Graber 2012 158,5 2.381,1 69,9
2011 158,5 1.606,0 74,4
Dr. Michael Pickel 2012 120,0 1.298,0 67,0
2011 120,0 800,1 73,9
Roland Vogel® 2012 71,2 703,5 23,7
2011 70,9 514,8 142,2
Gesamt 2012 696,7 10.393,6 319,4
Gesamt 2011 696,4 7.244,0 512,2

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

Betriebszugehorigkeit 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 in den Jahren 2011 und 2012 jeweils eine Jahrespramie von 80 TEUR (25 % vom versorgungsfahigen

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? 2012 25% 68,2 80,0
2011 25% 68,1 80,0

Dr. Klaus Miller? 2012 25% 48,5 80,0
2011 25% 48,3 80,0

Gesamt 2012 116,7 160,0

Gesamt 2011 116,4 160,0

"

2 Garantiezins 2,25 %

Hannover Rick | Geschaftsbericht 2012
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Vergiitung des Aufsichtsrats

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

Nach § 12 der Satzung in der Fassung vom 3. Mai 2011 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 Vergtitung, die sich
an dem durchschnittlichen Ergebnis je Aktie (Earnings per Share/
EPS) der Gesellschaft der letzten drei Geschaftsjahre 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 Ergebnis je Aktie (Earnings
per Share/EPS) der Gesellschaft betrdgt die variable Vergiitung
330 EUR. Durch die Bemessung dieser erfolgsorientierten Ver-
glitungskomponente anhand des durchschnittlichen Ergebnisses
je Aktie der letzten drei Geschéftsjahre wird die Ausrichtung der
variablen Vergiitung auf eine nachhaltige Unternehmensentwick-
lung gewahrleistet. Die variable Vergiitung ist begrenzt auf jahr-
lich hochstens 30.000 EUR. Der Aufsichtsratsvorsitzende erhalt
das Zweifache der o.g. Vergiuitungsbetrage und der stellvertre-
tende Aufsichtsratsvorsitzende das Eineinhalbfache.

Individuelle Vergiitung der Mitglieder des Aufsichtsrats

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 Auf-
sichtsrat gebildeten Ausschusses fiir Vorstandsangelegenheiten
eine Vergiitung von 7.500 EUR. Auch hier erhilt der jeweilige
Ausschussvorsitzende das Zweifache und der stellvertretende
Vorsitzende das Eineinhalbfache der genannten Betrdge. Eine
Vergiitung fiir den Nominierungsausschuss ist nicht vorgesehen.

Mitglieder, die dem Aufsichtsrat oder einem Ausschuss nur
wihrend eines Teils des Geschaftsjahres 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 Ausschiisse 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.

Name Funktion Art der Vergiitung 2012 2011
in TEUR'
Herbert K. Haas? Vorsitzender des Fixvergutung 100,0 100,0
« Aufsichtsrats . .
» Ausschusses fur Vorstands- Variable Vergitung St 12,0
angelegenheiten Vergltung Ausschusstatigkeit 85,0 95,5
. Fman;i und Priifungsausschusses Sitzungsgelder 14,0 12,5
* Nominierungsausschusses
281,4 320,0
Dr. Klaus Sturany Stellvertretender Vorsitzender des Fixvergutung 45,0 45,0
* Aufsichtsrats Variable Vergiitung 30,3 28,9
Mitglied des Vergutung Ausschusstatigkeit 7,5 3,7
. Ausschusses_fur Vorstands- Sitzungsgelder 5.0 40
angelegenheiten
* Nominierungsausschusses 87,8 81,6
Wolf-Dieter Baumgartl Mitglied des Fixvergltung 30,0 30,0
« Aufsichtsrats . "
» Ausschusses fur Vorstands- Variable Vergltung a2 19.3
angelegenheiten Vergltung Ausschusstatigkeit 22,5 23,0
. FmarTz-. und Prifungsausschusses Sitzungsgelder 9,0 8,0
* Nominierungsausschusses
81,7 80,3
Frauke Heitmiller? Mitglied des Aufsichtsrats Fixvergltung 19,8 -
(ab 3. Mai 2012) Variable Vergitung 12,9 -
Vergltung Ausschusstatigkeit = -
Sitzungsgelder 2,0 -
34,7 -
Uwe Kramp? Mitglied des Aufsichtsrats Fixvergutung 10,3 30,0
(bis 3. Mai 2012) Variable Vergutung 7,4 19,3
Vergutung Ausschusstatigkeit = -
Sitzungsgelder 2,0 3,0
19,7 52,3
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Name Funktion Art der Verglitung 2012 2011

in TEUR'

Karl Heinz Midunsky Mitglied (bis 3. Mai 2011) des Fixvergiitung = 10,3
* Aufsichtsrats Variable Vergutung 0,2 7,3

* Nominierungsausschusses

Vergltung Ausschusstatigkeit = -

Sitzungsgelder = 1,0

0,2 18,6

Otto Miillers3 Mitglied des Aufsichtsrats Fixvergiitung 30,0 30,0
Variable Vergutung 20,2 19,3

Vergltung Ausschusstatigkeit = -

Sitzungsgelder 4,0 3,0

54,2 52,3

Dr. Andrea Pollak Mitglied des Aufsichtsrats Fixvergltung 30,0 19,8
Variable Vergutung 19,9 12,0

Vergutung Ausschusstatigkeit = -

Sitzungsgelder 4,0 2,0

Aufwandsentschadigung = 5,9

53,9 39,7

Dr. Immo Querner? Mitglied des Aufsichtsrats Fixvergiitung 50,0 50,0
Variable Vergutung 41,2 55,4

Vergutung Ausschusstatigkeit 10,0 10,0

Sitzungsgelder 6,0 5,5

107,2 120,9

Dr. Erhard Schipporeit Mitglied des Fixvergitung 30,0 30,0
. ﬁilaf;czr-]tj;?jtsPrUfungsausschusses Variable Vergiitung A2 193

Vergltung Ausschusstatigkeit 15,0 15,3

Sitzungsgelder 7,0 6,0

72,2 70,6

Gert Wachtler? Mitglied des Aufsichtsrats Fixvergiitung 30,0 30,0
Variable Vergitung 20,2 19,3

Verglitung Ausschusstatigkeit = -

Sitzungsgelder 3,0 3,0

53,2 52,3

Gesamt 846,2 888,6

1 Betrdge ohne erstattete Umsatzsteuer

2 EinschlieBlich Aufsichtsratsverglitungen und Vergltungen fiir Ausschusstatigkeiten von mit der Gesellschaft verbundenen Unternehmen

3 Arbeitnehmervertreter

In der individualisierten Darstellung der Vergiitungen wird der
das jeweilige Geschaftsjahr belastende Aufwand ausgewiesen.
Da die Vergiitungen fiir ein Geschaftsjahr jeweils mit Ablauf
der Hauptversammlung féillig werden, die iiber die Entlastung
des Aufsichtsrats flir das Geschéiftsjahr beschlief$t, sind die
jeweiligen Riickstellungszufiihrungen fiir die variable Vergii-
tung unter Berticksichtigung etwaiger Spitzenbetrdge bertick-
sichtigt. Die auf die Vergiitungen zu zahlende Umsatzsteuer
wird von der Gesellschaft erstattet.

Hannover Rick | Geschaftsbericht 2012

Im Berichtsjahr wurden keine Vergiitungen fiir personlich
erbrachte Leistungen aullerhalb der beschriebenen Gremien-
tatigkeiten, z. B. fiir Beratungs- und Vermittlungsleistungen, an die
Mitglieder des Aufsichtsrats gezahlt. Davon ausgenommen ist die
Verglitung der Arbeitnehmervertreter aus ihrem Arbeitsvertrag.
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Darlehen an Organmitglieder und Haftungs-
verhaltnisse

Um mogliche Interessenkonflikte zu vermeiden, bedarf die
Gewdahrung von Krediten der Hannover Riickversicherung AG
oder ihrer Tochtergesellschaften an Mitglieder des Vorstands,
des Aufsichtsrats sowie ihrer Angehorigen der Zustimmung
des Aufsichtsrats.

Im Jahr 2012 bestanden keine Darlehensverhaltnisse mit Vor-
stands- oder Aufsichtsratsmitgliedern der Hannover Riickver-
sicherung AG, dartiber hinaus bestanden fiir Organmitglieder
keine Haftungsverhéltnisse.

Wertpapiertransaktionen und Aktienbesitz
Transaktionen von Aktien, Optionen und Derivaten der Han-
nover Riickversicherung AG in einer Hohe von iiber 5,0 TEUR
durch Vorstands- und Aufsichtsratsmitglieder oder sonstige
Personen mit Fiihrungsaufgaben, die regelmédBig Zugang zu
Insiderinformationen der Gesellschaft haben und zu wesent-
lichen unternehmerischen Entscheidungen befugt sind (soge-
nannte Directors’ Dealings), sowie durch bestimmte mit ihnen
in einer engen Beziehung stehende Personen sind gemal § 15a
WpHG zu berichten. Im Geschaftsjahr 2012 wurden die in
der untenstehenden Tabelle dargestellten berichtspflichtigen
Transaktionen getatigt.

Mitglieder des Aufsichtsrats und des Vorstands der Hannover
Riickversicherung AG sowie deren Ehegatten, eingetragene
Lebenspartner bzw. Verwandte ersten Grades sind im Besitz von
weniger als 1,0 % der ausgegebenen Aktien. Zum 31. Dezem-
ber 2012 betrug der Gesamtbesitz 0,056 % (0,055 %) — das
sind 67.118 Stiick (65.862 Stuck) — der ausgegebenen Aktien.

Wertpapiertransaktionen

Vergiitung der Mitarbeiter und Fiihrungskrafte
Struktur und Systematik

Das Vergiitungssystem im Fithrungskreis unterhalb des Vor-
stands (Management-Ebenen 2 und 3) besteht neben dem Jahres-
festgehalt aus einem variablen Vergiitungssystem. Dieses setzt
sich aus einer kurzfristigen variablen Vergiitung, der jahrlichen
Cash-Tantieme, und einer langfristigen aktienbasierten Vergii-
tung, dem sogenannten Share-Awards-Programm, zusammen.
Diese variable Vergiitung findet seit dem 1. Januar 2012 fiir alle
Konzernfithrungskréfte (d. h. Managing Director, Director und
General Manager) weltweit einheitlich Anwendung. Sie ent-
spricht den Anforderungen der zum 13. Oktober 2010 in Kraft
getreten Versicherungs-Vergiitungsverordnung, indem sie in
ihren Grundsétzen und Parametern den besonderen Anforde-
rungen des § 4 VersVergV entspricht und je nach Management-
Ebene in angemessener Auspragung iibertragen wurde. Bei der
Neuausrichtung des Vergiitungssystems der Fithrungskrafte
wurde das Share-Awards-Programm des Vorstands bewusst
auf die Management-Ebenen 2 und 3 ausgedehnt. Da gleichzei-
tig der ABR-Plan fiir die Fiihrungskrafte mit Wirkung fiir das
Zuteilungsjahr 2012 gekindigt wurde, ist an einer einheitli-
chen aktienbasierten Vergutungskomponente fiir Vorstand und
Fihrungskrifte festgehalten worden.

Fir Mitarbeiter der Ebenen Chief Manager, Senior Manager
und Manager besteht durch den Group Performance Bonus
(GPB) ebenfalls die Moglichkeit der Teilnahme an einem varia-
blen Vergiitungssystem. Der GPB ist ein an den Unternehmens-
erfolg gekoppeltes Vergiitungsmodell, das wir im Jahr 2004
eingefiihrt haben. Dieses Instrument orientiert sich an der
Mindest-Eigenkapitalrendite von 750 Basispunkten {iber risiko-
freiem Zins und der tatsachlich erreichten Eigenkapitalrendite.
Bei Teilnahme am GPB sind 14,15 Monatsgehalter garantiert;
erreicht werden konnen bis maximal 16,7 Gehalter. Seit seiner
Einfithrung wurde der GPB fur die Geschéftsjahre 2006, 2007,
2009 und 2010 bereits in maximaler Hohe ausgezahlt.

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

Name Art der Wert- ISIN Datum der Stlickzahl Kurs in Gesamtvolumen
Transaktion papierart Transaktion EUR in EUR

Irene Arrago

(Mutter von

André Arrago) Kauf Aktie DE0008402215 28.8.2012 750 48,00 36.000,00
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Teilnehmerkreis und Gesamtzahl der Teilnahmeberechtigten an variablen Vergiitungssystemen

Stand: 31. Dezember 2012

Teilnehmer Ebene Variables Anzahl Teilnahmeberechtigte am variablen
Verglitungssystem Vergitungssystem
Managing Director ETMD Management-Ebene 2 Bartantieme und Hannover Riick-Gruppe
Director E2D Management-Ebene 3 Share-Awards- Alle 147 Ko.nzernfuhrungskraf.te welt'welt
Programm erhalten bei entsprechender Zielerreichung
General Manager E2GM eine Bartantieme. 146 davon nehmen am Share-
Awards-Programm teil.
Chief Manager E3CM Group Performance Home Office Hannover
Senior Manager E3SM Bonus (GPB) Von insgesamt 1.146 Mitarbeitern im Home
9 Office Hannover (inkl. 89 Fihrungskrafte) sind
Manager E4AU 547 Mitarbeiter (exkl. entsandte Mitarbeiter)
GPB-berechtigt.
Deputy Manager E4DA

Assistant Manager E5

Mitarbeiter in
Einarbeitung E6

Bemessung der variablen Vergiitung fiir Fiihrungskrafte
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 Geschiftsbereichs-
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 Geschaftsbereichsziele und individuellen Ziele sowie deren
Zielerreichungsgrad werden im Rahmen des MbO-Verfahrens
vorgenommen.

Das Konzernergebnis bemisst sich nach der durchschnittlichen
Eigenkapitalrendite der letzten drei Geschaftsjahre (Return on
Equity/RoE) des Hannover Riick-Konzerns. 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 %.

Erreicht die durchschnittliche Eigenkapitalrendite der letzten
drei Geschiftsjahre den risikofreien Zinssatz, ist eine Ziel-
erreichung von 0% gegeben. Der risikofreie Zinssatz ist der
durchschnittliche Marktzins der vergangenen finf Jahre fir
10-jahrige deutsche Staatsanleihen. Liegt die durchschnittliche
Eigenkapitalrendite der letzten drei Geschaftsjahre unter dem
risikofreien Zinssatz bzw. ist sie negativ, fiihrt dies fiir Manage-
ment-Ebene 2 (Managing Director) zu einem negativen Erfolgs-
beitrag bzw. Zielerreichungsgrad. Erreicht die durchschnittliche
Eigenkapitalrendite der letzten drei Geschaftsjahre die erwar-
tete Mindestrendite (750 Basispunkte tber risikofreiem Zins-
satz), liegt eine Zielerreichung von 85 % vor. Bei einer durch-
schnittlichen Eigenkapitalrendite der letzten drei Geschiftsjahre
von 882 Basispunkten iiber dem jeweiligen risikofreien Zinssatz
wird eine Zielerreichung von 100 % verzeichnet.
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Die Bemessung der Geschéftsbereichsziele, die im Marktbereich
mit 40 % Eingang in die Gesamtzielerreichung findet, orientiert
sich an der tatsdchlichen Wertschopfung. Die Intrinsic Value
Creation (IVC) des jeweils zu verantwortenden Geschaftsberei-
ches wird deshalb als einjahrige Bemessungsgrundlage heran-
gezogen. Negative Erfolgsbeitrdge werden hier ausgeschlossen,
die Zielerreichung betragt im Minimum 0 %. Maximal ist eine
Zielerreichung von 150 % mdglich.

Das Erreichen des vereinbarten [VC fiihrt zu einer Zielerreichung
von 100 %. Eine Outperformance der Geschéaftsbereichsziele,
d. h. ein Zielerreichungsgrad iiber 100 %, erfordert zumindest
die Vereinbarung und Erreichung eines positiven IVC. Ferner
soll sich ein Zielerreichungsgrad tiber 100 % am tatsachli-
chen Abgleich von Plan- zu Ist-IVC orientieren. Ein maximaler
Zielerreichungsgrad von 150 % setzt das Erzielen eines exzel-
lent positiven IVC voraus und impliziert, dass der Ist-IVC des
Geschaftsbereichs deutlich tiber 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 Vergiitung

fur Fliihrungskrafte

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.
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MbO-Tantieme

Teilnehmer

Wirtschaftliche Bereichsziele Individuelle Ziele

Managing Director der Marktbereiche
General Manager der Marktbereiche

Managing Director und General Manager
der Servicebereiche

Auf Management-Ebene 3 (Director und General Manager)
belauft sich die geringste variable Vergiitung auf 0 EUR unter der
Voraussetzung, dass der Erreichungsgrad aller Ziele 0 % betrdgt.
Fiir Management-Ebene 2 (Managing Director) im Marktbereich
sind -10 % der variablen Vergiitung als Untergrenze vorgesehen,
wenn der Zielerreichungsgrad des Konzernergebnisses -50 %
betragt bei gleichzeitiger Festlegung der Geschéaftsbereichs-
ziele und individuellen Ziele auf 0 %. Fiir Management-Ebene 2
(Managing Director) im Servicebereich sind -20 % der variablen
Vergiitung als Untergrenze mdglich, wenn der Zielerreichungs-
grad des Konzernergebnisses -50 % betragt bei gleichzeitiger
Festsetzung der individuellen Ziele auf 0 %.

Da eine Outperformance beim Konzernergebnis bis zu 200 % als
auch bei den Geschaftsbereichszielen bis zu 150 % moglich ist,
kann im Marktbereich als auch im Servicebereich ein maximaler
Gesamtzielerreichungsgrad von 140 % erreicht werden. Bei einer
Outperformance aller Ziele werden auf Management-Ebene 2
und 3 somit maximal 140 % der variablen Vergiitung erreicht.

Zuteilung und Auszahlung der Share Awards

fur Filhrungskrafte

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 Schluss-
kurse der Aktien in einem Zeitraum von 20 Handelstagen vor bis
10 Handelstage nach der Konzernbilanz-Aufsichtsratssitzung.
Zusatzlich wird fiir jeden Share Award ein Betrag in Hohe der
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50 % 50 %
25% 75%
100 %

Dividende gezahlt, sofern Dividenden an Aktiondre ausgeschiittet
wurden. Die Hohe der Dividende ist die Summe aller wahrend
der Laufzeit der Share Awards ausgeschiitteten Dividenden je
Aktie multipliziert mit der Anzahl der Share Awards.

Fir die Zuteilung und Auszahlung der Share Awards an die
ausldndischen Teilnehmer des Share-Awards-Programms gilt
zur Wihrungsumrechnung des Aktiendurchschnittskurses
der Durchschnitt des jeweiligen Wahrungskurses in einem
Zeitraum von 20 Handelstagen vor bis 10 Handelstage nach
der Sitzung der Konzernbilanz-Aufsichtsratssitzung. Fur die
Zahlung der Dividende an die auslandischen Teilnehmer des
Share-Awards-Programms gilt zur Wahrungsumrechnung der
Dividende je Aktie der Durchschnitt des jeweiligen Wahrungs-
kurses in einem Zeitraum von 20 Handelstagen vor bis 10 Han-
delstage nach der Hauptversammlung, in der die Dividenden-
zahlung fiir das abgelaufene Geschaftsjahr beschlossen wird.

Im Juni 2013 wird erstmals die Auszahlung der Bartantieme
fiir das Geschiftsjahr 2012 vorgenommen. Aufgrund der eben-
falls im Juni 2013 vorzunehmenden erstmaligen Zuteilung der
Share Awards fiir das Geschéftsjahr 2012 wird die erstmalige
Auszahlung selbiger im Frithjahr 2017 erfolgen unter Bertick-
sichtigung gezahlter Dividenden fir die Geschéftsjahre 2012,
2013, 2014 und 2015.
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Prognosebericht

Wirtschaftliche Entwicklung

Weltwirtschaft

Die Prognose fiir die Weltwirtschaft des Jahres 2013 birgt zahl-
reiche Unsicherheiten. Zum Jahresubergang 2012 auf 2013 ist
die Weltwirtschaft stark gepragt von der Krise im Euroraum
und den Unwagbarkeiten im finanzpolitischen Kurs der USA.
Dort fand sich nach intensivem Ringen erst in letzter Minute zu
Jahresbeginn 2013 ein erster Kompromiss im Haushaltsstreit
zur sogenannten Fiskalklippe. Zudem zeigt sich weiterhin eine
eher verhaltene Dynamik in den Schwellenldndern.

Insgesamt wird die Entwicklung 2013 vor allem vom Verlauf
der Krise im Euroraum abhidngen. Inwiefern sie bewiltigt wird,
hingt vom Gelingen der Konsolidierungsmafnahmen in den
einzelnen Mitgliedsstaaten ab. Das ifo Institut legt in seinem
Basisszenario fiir das laufende Jahr die Annahme zugrunde,
dass die Mitgliedstaaten unverandert und fristgerecht ihren
Konsolidierungskurs halten und die Finanzsituation im Euroraum
nicht erneut eskaliert.

In den fortgeschrittenen Volkswirtschaften dominiert 2013 die
grundsitzlich konjunkturdimpfende Wirkung der Konsolidie-
rungsmalnahmen des privaten und des offentlichen Sektors.
Stiitzend wirkt hier vor allem die Geldpolitik, die das Zinsni-
veau extrem niedrig hilt. Wenn die Regierungen ihre Reform-
anstrengungen konsequent umsetzen, wird das Vertrauen von
Investoren, Unternehmen und Haushalten in die Stabilisierung
des Euroraums voraussichtlich wieder wachsen. In den USA
werden eine aufwartsgerichtete Produktion und ein Anstieg
der Binnennachfrage erwartet. Auch in vielen Schwellenlan-
dern diirften die geld- und fiskalpolitischen Maknahmen ihre
Wirkung zeigen und die Konjunktur giinstig beeinflussen. Die
verfiigbaren Einkommen diirften steigen und den privaten Kon-
sum ankurbeln. Das reale Bruttoinlandsprodukt (BIP) weltweit
wird nach Einschitzung des Instituts fiir Weltwirtschaft um
3,4 % wachsen.

USA

Zum Jahresauftakt wurde in den USA eine drohende Rezession
abgewendet, nachdem Demokraten und Republikaner kurz-
fristig eine Losung im Haushaltsstreit zur sogenannten Fis-
kalklippe gefunden hatten. Dennoch werden die Verschuldung
und der Abbau des Defizits die bestimmenden wirtschaftspoli-
tischen Themen bleiben. Die Debatte iiber die Ausweitung der
Schuldenobergrenze und die Frage automatischer Ausgaben-
kiirzungen erfordern jedoch weitere Verhandlungen zwischen
den Parteien. Ein Aufschwung der Konjunktur ist zu Beginn des
Jahres 2013 noch nicht zu erwarten, denn die Unsicherheiten
in der US-Finanzpolitik hemmen nach wie vor die Investitions-
bereitschaft der Unternehmen. Im weiteren Verlauf des Jahres
konnten allerdings der positive Trend bei den Wohnungsbau-
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investitionen und positive Effekte auf dem Arbeitsmarkt den
privaten Konsum ankurbeln und der maRigen Konjunkturent-
wicklung wieder Auftrieb geben. Vom AuRRenhandel werden nur
geringe Impulse erwartet, weil die schwache Nachfrage wich-
tiger US-Handelspartner, zum Beispiel aus der Eurozone, den
Anstieg der Exporte verhindert. Auch die Importnachfrage in
den USA wird in Folge der Konsolidierungsbemiihungen wahr-
scheinlich gering bleiben. Insgesamt konnte sich der Aulen-
handel leicht positiv entwickeln. Das BIP wird im Jahr 2013
gemall den Berechnungen des ifo Instituts voraussichtlich um
1,6 % ansteigen.

Europa

Im Euroraum wird sich die Situation der einzelnen Staaten
voraussichtlich unterschiedlich gestalten. Der private Konsum
sowie die offentlichen Ausgaben bleiben durch die restriktive
Fiskalpolitik weiterhin geddmpft. Die Binnennachfrage diirfte
folglich sinken, weshalb auch die Unternehmensinvestitionen
zumindest in der ersten Hélfte des Jahres weiter zurlickgehen
werden. Positive Impulse werden vom Auenhandel erwartet,
fur den die Auftrage insbesondere aus dem aulSereuropdischen
Ausland von Bedeutung sind. Aufgrund der schwachen Kon-
junktur ist mit einem weiteren Anstieg der Arbeitslosenquote
zu rechnen, die laut ifo Institut im Jahr 2013 — bei erheblichen
regionalen Unterschieden — bei durchschnittlich 12,2 % liegen
konnte. Auch der private Konsum diirfte zunachst weiter sin-
ken, konnte sich aber gegen Ende des Jahres 2013 stabilisieren.
Insgesamt wird vom ifo Institut fiir 2013 ein Riickgang des BIP
von -0,2 % prognostiziert.

Deutschland

Deutschland geht mit geringer Dynamik in das Wirtschaftsjahr
2013. Unter den Annahmen des Basisszenarios, d. h., dass sich
die Krise im Euroraum nicht weiter verscharft und die Konso-
lidierungsmallnahmen konsequent umgesetzt werden, erwar-
tet das ifo Institut im Verlauf des Jahres einen verzogerten
Aufschwung in Deutschland. Dieser konnte von binnenwirt-
schaftlichen Auftriebskriaften und einer zunehmenden auller-
europdischen Nachfrage nach deutschen Exportgiitern getra-
gen werden. Dadurch kénnten auch der private Konsum und
die Ausriistungsinvestitionen wieder steigen. Auch die Exporte
konnten wieder zunehmen. Am Arbeitsmarkt wird vorerst mit
keiner merklichen Verbesserung gerechnet; die Arbeitslosen-
quote diirfte sich leicht auf 6,9 % erhohen. Der Anstieg des BIP
durfte nach Ansicht des ifo Instituts insgesamt bei 0,7 % liegen.

China, Indien, Japan

Fir China wird erwartet, dass weiterhin Konjunkturpakete
erlassen werden, damit das Land seine Wachstumsziele errei-
chen kann. Das ifo Institut nimmt an, dass das BIP um 9,0 %
wachst. Aufgrund zunehmender Exporte nach China und in die
USA konnte auch in Indien die Konjunktur wieder leicht expan-
dieren. Insgesamt diirfte das BIP in Indien um 4,6 % wachsen.
In Japan hingegen dampft eine schwache Exportnachfrage die
Konjunktur; es wird ein Anstieg des BIP um 0,8 % erwartet.
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Kapitalmarkte

Auch 2013 werden die internationalen Rentenmarkte voraus-
sichtlich von einem niedrigen Zinsniveau gepragt sein. In den
fiir uns relevanten Wahrungsraumen erwarten wir allenfalls
marginale Leitzinsanhebungen. Nachdem die Européaische Zen-
tralbank im Jahr 2012 die Zinsen aufgrund der angespann-
ten wirtschaftlichen Lage nochmals gesenkt hat, diirften Leit-
zinserhohungen 2013 nur bei einem deutlichen Anstieg des
Preisniveaus vorgenommen werden. Die US-Notenbank konnte
angesichts der aktuellen Wirtschafts- und Beschaftigungslage
vermutlich frithestens ab Ende 2013 erste Schritte einer restrik-
tiveren Geldpolitik einleiten. Vor dem Hintergrund der anhal-
tenden expansiven Finanzpolitik und der Unsicherheit aus der
Euro-Schuldenkrise werden deutsche und US-Staatsanleihen
weiterhin auf einem niedrigen Niveau verharren. Bei ldnge-
ren Laufzeiten konnte es jedoch zu leichten Renditeanstiegen
kommen. Staatsanleihen der im Fokus stehenden Staaten der
Europdischen Wiahrungsunion mit h6heren Risikoaufschlagen
konnten sich 2013 stabilisieren. Nicht zuletzt wird die Strate-
gie der kleinen Schritte fiir die Losung der Euro-Schuldenkrise
zu einem weiteren volatilen Kapitalmarktumfeld beitragen. Die
notwendige Konsolidierung der Staatshaushalte wird das kon-
junkturelle Umfeld weiter belasten.

Versicherungsbranche

Die internationale Versicherungswirtschaft steht im Jahr
2013 erneut vor der Herausforderung, sich in einer unsiche-
ren Markt- und Konjunkturlage zu bewegen. Die Finanz- und
Schuldenkrise in Europa ist noch nicht geldst und wirft ihre
Schatten auf die internationalen Mirkte. Trotz dieser Rahmen-
bedingungen wird die Versicherungsbranche ihren stabilen
Kurs voraussichtlich halten konnen. Mehr Wachstum zu gene-
rieren diirfte trotz anhaltendem Wettbewerb wieder ein bestim-
mendes Thema sein.

Bei den Versicherern bleibt die Verbesserung der Risikoma-
nagementsysteme ein Schwerpunkt. Die Kapitalanlagestrate-
gien diirften grundsatzlich langfristig orientiert sein. Dabei
stehen vor allem Lebensversicherer vor dem Problem, trotz
anhaltender Niedrigzinspolitik private Altersvorsorgeprodukte
fiir die Verbraucher attraktiv zu gestalten. Durch den Klima-
wandel werden weltweit Strategien zur Abwehr der Gefahren
durch die Auswirkungen extremer Wetterbedingungen immer
bedeutsamer.
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Die deutsche Versicherungswirtschaft geht fiir das Jahr 2013 von
einer robusten Entwicklung aus. Die Beitragseinnahmen — unter
der Annahme, dass sich die Gesamtwirtschaft nicht verschlech-
tert - sollten gemalkl des Gesamtverbands der Deutschen Versi-
cherungswirtschaft (GDV) wie 2012 einen moderaten Anstieg
verzeichnen.

Im Erstversicherungsgeschaft 1asst sich weltweit eine zuneh-
mende Internationalisierung beobachten. Diese Entwicklung
wird sich in den kommenden Jahren vermutlich weiter fortset-
zen, auch wenn das Geschift der Erstversicherer im Wesent-
lichen national gepragt bleiben wird. Auf dem Weg zu ein-
heitlichen Wettbewerbsstandards innerhalb des europaischen
Versicherungsmarktes gibt es Verzogerungen: Die Vorberei-
tungen zur Einfiihrung der europdischen Rahmenrichtlinie Sol-
vency Il dauern noch an. Solvency II bringt europaweit eine
grundlegende Reform des Versicherungsaufsichtsrechts und
der Solvabilitatsvorschriften.

Schaden-Riickversicherung

Uberblick

Die bisherige Marktentwicklung in der Schaden-Riickversi-
cherung fiel iiberwiegend zufriedenstellend aus, obwohl sich
der Wettbewerb im laufenden Geschiftsjahr deutlich intensi-
viert hat. Die Intensivierung des Wettbewerbs liegt vor allem
daran, dass insgesamt gentigend Kapazitdt im Markt vorhanden
ist, sodass das Angebot an Riickversicherungsschutz insbe-
sondere in den entwickelten Markten hoher ist als die Nach-
frage. Hierzu trug auch bei, dass die Zedenten mehr Geschift
im Selbstbehalt hielten. Anders sieht die Situation in vielen
Schwellenlandern aus, wo angesichts eines steigenden Erst-
versicherungsgeschafts sich auch der Bedarf fiir Rickversi-
cherungsdeckungen erhoht.

Mit der Erneuerungsrunde zum 1. Januar 2013 — zu diesem
Zeitpunkt werden knapp zwei Drittel unserer Vertrdge in der
Schaden-Riickversicherung (ohne fakultatives Geschaft und
strukturierte Riickversicherung) neu verhandelt — sind wir
zufrieden. Obwohl das Umfeld deutlich wettbewerbsintensiver
als noch im Vorjahr war, konnten wir durch selektives Zeich-
nungsverhalten ein Preisniveau erreichen, dass der Qualitit des
guten Jahres 2012 mindestens gleichwertig ist. Im renditestar-
keren Bereich der nicht-proportionalen Vertrage konnten wir
ein erfreuliches Wachstum von 6 % erzielen. Das proportionale
Geschaft war demgegentiber leicht ricklaufig.
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In Markten bzw. Sparten, die 2012 wenige Schiaden zu ver-
zeichnen hatten — wie im Luftfahrtgeschift — gingen zwar die
Preise zuriick; das Geschift ist jedoch immer noch profitabel. In
Regionen oder Sparten, in denen es zu signifikanten Schaden-
belastungen gekommen war, liefen sich zum Teil deutliche
Preissteigerungen erzielen. Am substanziellsten waren diese
in der Transportriickversicherung. Angesichts der Belastungen
aus der Havarie des Kreuzfahrtschiffs ,,Costa Concordia“ sowie
aus dem Hurrikan ,,Sandy* stiegen die Raten im Transportge-
schaft sowohl in schadenbelasteten als auch schadenfreien Pro-
grammen deutlich an. Merkliche Pramienerh6hungen konnten
wir auch erneut fiir nicht-proportionale Kraftfahrthaftpflicht-
deckungen in GroRbritannien erzielen.

Sehr erfreulich hat sich unser Portefeuille aus Nordamerika
entwickelt, wobei im US-Haftpflichtgeschaft der Trend zu ver-
zeichnen war, dass die Zedenten immer weniger Geschift an
die Riickversicherer abgeben.

Wachstumspotenzial sehen wir in Lateinamerika, den Landern
Zentral- und Osteuropas sowie im Geschaft der landwirtschaft-
lichen Risiken.

Zielmarkte

Fiir das Erstversicherungsgeschéaft in Deutschland gehen wir
derzeit davon aus, dass die Pramieneinnahmen ansteigen
werden. Aufgrund von Anderungen in der Riickversicherungs-
struktur erwarten wir fiir unser Portefeuille ein nahezu stabiles
Geschiftsvolumen. Die erneut verschobene Einfiihrung von
Solvency II auf voraussichtlich nach dem Jahr 2016 wird den
erwarteten Nachfrageschub nach Riickversicherungsschutz ver-
zogern, wenngleich vereinzelt Entscheidungen unserer Kunden
zur Erhohung des eingekauften Rickversicherungsschutzes zu
beobachten waren.

Nochmals verbessern sollte sich die Situation in der Kraftfahrt-
versicherung. Auch bei der defizitiren Situation in der Feuer-
und Feuer-BU-Versicherung sehen wir im laufenden Jahr eine
Sanierung. Insgesamt gehen wir davon aus, dass angesichts
des anhaltend niedrigen Zinsniveaus und der damit verbunden
Schwierigkeiten ausreichende Investmentertrage zu generie-
ren, sich die Disziplin bei der technischen Preisfindung fort-
setzen wird.

Die Vertragserneuerung zum 1. Januar 2013 ist fur unser
Geschaft in Nordamerika vom Ratenniveau her erfreulich ver-
laufen. Die Nachfrage nach qualitativ hochwertigem Riick-
versicherungsschutz stieg auch in diesen Markten weiter an.
Im US-Sachgeschift blieben die Raten im Wesentlichen stabil.
Aufgrund der Auswirkungen des Wirbelsturms ,Sandy*“ konn-
ten Ratenerhohungen durchgesetzt werden. Auch auf der Haft-
pflichtseite sollte sich fiir 2013 der Trend zu einem auskommli-
chen Ratenniveau fortsetzen. Wir werden davon im Jahresverlauf
weiter profitieren kénnen, da zum 1. Januar 2013 nur knapp
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die Halfte unseres nordamerikanischen Portefeuilles erneuert
wurde. In einigen Bereichen, wie beispielsweise der Berufshaft-
pflicht, war ein Trend hin zu hoheren Selbstbehalten bei den
Kunden feststellbar. In Kanada sehen wir ein stabiles Markt-
umfeld mit Anzeichen fiir weitere Verbesserungen der Raten,
sodass wir hier unser Geschift ausweiten wollen.

Fiir das laufende Geschiftsjahr erwarten wir aus Neuzeich-
nungen sowie aus dem Ausbau bestehender Beteiligungen
ein hoheres Pramienvolumen. Weiter ausbauen wollen wir
auch unser Agenturgeschift. Insgesamt gehen wir fiir unser
Geschaft in Nordamerika von einem gegentiber dem Vorjahr
noch einmal verbesserten Ergebnis aus.

Spezialgeschaft
Die Vertragserneuerung im Spezialgeschift verlief fiir uns
zufriedenstellend.

In der Transportsparte gehen wir fiir das laufende Geschafts-
jahr von einem steigenden Pramienvolumen aus. Angesichts
der Schadenereignisse im Jahr 2012, wie beispielsweise die
Havarie des Kreuzfahrtschiffs ,,Costa Concordia“, rechnen wir
mit Preiserhohungen und Konditionsverbesserungen fiir das
Transportgeschaft. Aufgrund hoherer Versicherungssummen
im Bereich der Meerestechnik, wird es auch in diesem Segment
zu moderaten Preiserhohungen kommen. Von den sonstigen
Sparten, wie beispielsweise Kasko-, Waren- oder Transport-
Haftpflicht, gehen wir von einem weitgehend stabilen Raten-
umfeld aus. Bei schadenbetroffenen Programmen jedoch soll-
ten hohere Preise moglich sein. Es bleibt unverandert unser
Ziel, die Diversifikation in den internationalen Markten vor-
anzubringen. Insbesondere beim Protection & Indemnity-
Geschift (P&I-Geschaft) gehen wir von einer Preiserhohung
aus. Ratenverbessernd wirken sich auch die hohen Belastun-
gen aus dem Hurrikan ,,Sandy* aus.

Gute Geschaftschancen sehen wir angesichts unserer sehr
guten Positionierung auch in der Luftfahrtriickversicherung.
Zwar gingen die Raten in der Vertragserneuerungsrunde leicht
zuriick, dennoch ist das Geschéaft immer noch sehr attraktiv.
Unsere Kundenbasis konnten wir weiter ausweiten, insbeson-
dere in den BRIC-Liandern. Fiir das laufende Geschiftsjahr
erwarten wir ein Wachstum des Bruttoprdmienvolumens.

In der Kredit- und Kautionsrickversicherung ist auch im lau-
fenden Geschaftsjahr mit tendenziell hoheren Schadensitzen
zu rechnen, so es nicht zu einer verbesserten weltwirtschaft-
lichen Situation kommt. Vor diesem Hintergrund streben wir
auch fiir 2013 keine Ausweitung unseres Marktanteils an, son-
dern halten unseren Anteil stabil. Angesichts der hohen Kapa-
zitdten im Markt werden wir unser Geschaft weiterhin selektiv
zeichnen. Das Pramienvolumen fiir unser Kredit- und Kauti-
onsgeschift diirfte im laufenden Geschéftsjahr stabil bleiben.
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Fir unser strukturiertes Riickversicherungsgeschaft — hier
bieten wir unseren Kunden malkgeschneiderte und innovative
Riickversicherungslosungen —ist auch im laufenden Geschafts-
jahr eine stabile bis steigende Nachfrage zu erwarten. Dies gilt
insbesondere angesichts der steigenden Anforderungen an die
Kapitalausstattung der Gesellschaften. Immer mehr Schwellen-
lander flihren risikobasierte Solvenzsysteme ein, sodass sich der
Bedarf an Surplus-Relief-Vertrigen, die der Entlastung des haf-
tenden Kapitals der Zedenten dienen bzw. die aufsichtsrecht-
lichen Solvabilitatsanforderungen unterstiitzen, weiter erhohen
sollte. Das Pramienvolumen sollte insgesamt leicht steigen.

Unsere Aktivitaten im Bereich der Insurance-Linked Securities
werden wir auch im laufenden Geschéftsjahr weiter ausbauen.
Im Fokus stehen dabei die Biindelung und Strukturierung von
Schaden- und Lebensriickversicherungsrisiken. Unser Collate-
ralised-Reinsurance-Portefeuille werden wir zielgerichtet wei-
ter ausbauen. Aber auch als Investor in Katastrophenbonds
werden wir uns weiterhin betatigen.

Unsere seit fast 20 Jahren im ILS-Markt platzierte K-Quote
—eine besicherte modellierte Quotenabgabe von nicht-propor-
tionalen Riickversicherungsvertragen der Sach-Katastrophen-,
Luftfahrt- und Transport- (inklusive Meerestechnik-) Sparten -
konnten wir fiir 2013 mit einer Kapazitat von 328 Mio. USD
erneuern.

Fiir unser nicht-proportionales Riickversicherungsgeschaft
in GroRbritannien erwarten wir fiir 2013 einen weiteren Pra-
mienanstieg. In den sonstigen Sparten gehen wir von einem
stabilen Preisniveau aus. Im Bereich der nicht-proportionalen
Kraftfahrtriickversicherung werden wir unser Engagement
ausdehnen. Unser derzeit noch kleines irisches Portefeuille
wollen wir in den nachsten Jahren weiter ausbauen. Auch fir
unser Direktgeschaft in Stdafrika erwarten wir ein steigendes
Pramienvolumen.

Globale Riickversicherung

Weltweite Vertragsriickversicherung

Fiir das weltweite Vertragsriickversicherungsgeschéft erwarten
wir ein stabiles Pramienvolumen.

In Frankreich werden zwar bereits seit mehreren Jahren bes-
sere Konditionen erwartet, derzeit zeichnet sich jedoch kein
Trend zu hoheren Preisen ab. Wir gehen fiur 2013 von im
Durchschnitt leicht reduzierten Preisen aus. Das Pramien-
volumen sollte insgesamt stabil bleiben.

In den Niederlanden erwarten wir weitere Unternehmens-
zusammenschliisse und gehen von einem stabilen Primien-
niveau im Katastrophengeschift, einem leichten Abrieb fiir
Haftpflichtdeckungen sowie einem Ratenriickgang fiir das
Sachgeschift aus. Angesichts dessen erwarten wir ein leicht
riickldufiges Bruttopramienvolumen.
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In den Markten Zentral- und Osteuropas sollte auch 2013 und
dariiber hinaus die Nachfrage nach qualitativ hochwertigem
Riickversicherungsschutz ungebrochen sein. Wir erwarten, dass
die Riickversicherungsraten insgesamt stabil bleiben. Wir sind
davon iiberzeugt, dass sich hier trotz der weltweiten Finanz-
und Wirtschaftskrise auch in Zukunft profitables Geschéft gene-
rieren lasst. Wir gehen davon aus, dass das Pramienvolumen im
laufenden Geschéftsjahr erneut zweistellig wichst.

Fir die meisten Lander Lateinamerikas erwarten wir ange-
sichts eines schadenarmen Vorjahres eine Verschlechterung
der Ruckversicherungskonditionen und eine Reduzierung der
Raten. Das Pramienvolumen sollte jedoch stabil bleiben. In Bra-
silien werden im Wesentlichen stabile Raten erwartet. Hier rech-
nen wir mit einer weiter steigenden Nachfrage nach (Rick-)
Versicherungsdeckungen. Impulsgeber sind grole BaumaR-
nahmen und Energieprojekte im Vorfeld der FuRballweltmeis-
terschaft 2014 und der Olympischen Spiele zwei Jahre spiter.
So sollen allein in den nachsten vier Jahren 50 Wasserkraft-
werke gebaut werden. Aber auch eine wachsende Mittelschicht
mit ihren Bediirfnissen wird die Nachfrage nach Versiche-
rungsprodukten weiter unterstiitzen. Die aufsichtsrechtlichen
Einschrankungen fiir auslandische Riickversicherer in Argenti-
nien dampfen in diesem Markt weiter die Pramienentwicklung.

In Japan gehen wir aufgrund der hoheren lokalen Kapital-
anforderung von einer steigenden Nachfrage aus. Die Raten
fiir Katastrophendeckungen sollten sich auf hohem Niveau sta-
bilisieren. Fiir unser Praimienvolumen erwarten wir im laufen-
den Geschiftsjahr einen leichten Anstieg.

Wir erwarten fiir unser Geschift aus der Region Siidostasiens
ein steigendes Pramienvolumen. Mit einem deutlichen Wachs-
tum im Bereich der landwirtschaftlichen Deckungen rechnen
wir in Indien. Aber auch in den Markten Indonesiens, Malaysias
oder Vietnams entwickelt sich diese Sparte sehr gut. Weitere
Wachstumsimpulse sehen wir angesichts der Implementie-
rung risikobasierter Kapitalmodelle und den damit steigenden
Solvenzanforderungen.

In China sind die Marktbedingungen nach wie vor kompetitiv,
sodass wir von einer Aufweichung der Raten ausgehen miissen.
Angesichts dessen zeichnen wir unser Geschéft sehr selektiv.
Wachstumspotenzial sehen wir in Sparten wie den landwirt-
schaftlichen Versicherungen, Luftfahrt und Kredit/Kaution.
Hier wollen wir unser Portefeuille weiter ausbauen.

Fir die Markte Australien und Neuseeland gehen wir im lau-
fenden Geschéftsjahr von auskommlichen Preisen und Bedin-
gungen aus. Angesichts erhohter Kapitalanforderungen sollte
der Kapazitatsbedarf steigen. Insgesamt erwarten wir ein leicht
steigendes Pramienvolumen aus dieser Region.
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Bei den landwirtschaftlichen Deckungen konnten wir in der
Vertragserneuerungsrunde zum 1. Januar 2013 stabile bis
leicht steigende Preise erzielen. In schadenbelasteten Pro-
grammen erhohten sich die Raten entsprechend und die
Konditionen verbesserten sich. Angesichts des steigenden
Nahrungsmittelbedarfs und der immer extremer werdenden
Wetterverhiltnisse konnen wir davon ausgehen, dass sich die
Nachfrage nach landwirtschaftlichen Deckungen weiter erhoht,
sodass fur 2013 und 2014 mit einem weiteren deutlichen Pra-
mienwachstum zu rechnen ist. Unsere Strategie einer geo-
grafischen Diversifizierung verfolgen wir in den kommenden
Jahren weiter.

Das Retakaful-Geschaft ist auch im laufenden Geschaftsjahr
gekennzeichnet von grofen Investitionen in die Infrastruktur
sowie den Energie- und Konstruktionssektor, hier vor allem
im Bereich des Sports. Wir werden uns weiter auf den Aus-
bau des profitablen Geschifts konzentrieren; dazu gehoren
sowohl Konstruktionsrisiken und Haftpflichtdeckungen in Katar
und Abu Dhabi als auch Engagements im Energiebereich. Das
Bruttopramienvolumen fiir unser gesamtes Retakaful-Geschaft
sollte 2013 ansteigen.

Globales Katastrophengeschaft

Auch wegen des niedrigen Zinsumfelds ist davon auszugehen,
dass weiteres Kapital in die globale Katastrophenriickversi-
cherung flie3t. Wie bereits schon im vergangenen Jahr beob-
achtet, sollten auch 2013 die Aktivitaten fiir Insurance-Linked
Securities steigen. Hinzu kommt, dass die (Riick-)Versiche-
rungsindustrie ein recht erfolgreiches Jahr 2012 abschlielen
konnte, sodass sich die Kapitalbasis der Versicherer weiter
gestarkt zeigt. Allerdings durften die Schadenbelastungen aus
dem Wirbelsturm ,,Sandy* dazu beitragen, dass der Druck auf
Preisreduzierungen deutlich abnimmt. Fiir schadenbetroffene
Programme als auch fiir solche, die eine negative Entwicklung
aus friheren Schiaden aufweisen, sollte es merkliche Ratener-
hohungen geben. Wir gehen davon aus, dass unser Pramienvo-
lumen aus dem globalen Katastrophengeschaft leicht ansteigt.

Globale fakultative Riickversicherung

Aufgrund der vielféltigen Nachfrage nach fakultativen Deckun-
gen sehen wir auch fiir das laufende Jahr gute Geschaftsmoglich-
keiten, um profitabel wachsen zu kénnen. Die Marktbedingungen
sind insgesamt gut. Die Ratenentwicklung sehen wir insge-
samt stabil. Im Bereich der Energiegewinnung sollte jedoch
der Druck auf die Raten zunehmen. Preissteigerungen diirf-
ten bei Vertragen moglich sein, die von Schiaden betroffenen
waren. In Lateinamerika sowie in Europa streben wir den
Ausbau des profitablen Katastrophengeschéfts und des nicht-
proportionalen Sachgeschifts an. Fiir das gesamte Portefeuille
unserer fakultativen Deckungen erwarten wir insgesamt ein
steigendes Pramienvolumen.
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Personen-Riickversicherung

Die Hannover Riick ist im Geschaftsfeld der Personen-Riick-
versicherung seit Jahren ein international etablierter und
geschatzter Geschaftspartner. Wir legen auch in Zukunft wei-
terhin groBen Wert auf langfristige und partnerschaftliche
Beziehungen zu unseren Kunden, die von individuell zuge-
schnittenen Riickversicherungslosungen profitieren. Weltweit
bieten wir unseren Kunden Rickversicherungsschutz in allen
Sparten der Personen-Riickversicherung. Dies erstreckt sich
von klassischen Risikoprodukten tiber Renten- und Altersvor-
sorgelosungen bis hin zur Optimierung des Kapitalmanagements
und der Solvenzsituation. Hierbei behalten wir sowohl eine aus-
gewogene weltweite Diversifikation unseres Personen-Riick-
versicherungsportefeuilles als auch die unternehmensinterne
Diversifikation mit dem Geschaftsfeld der Schaden-Rickver-
sicherung im Blick.

Anhaltend groBes Wachstumspotenzial sehen wir besonders in
den Schwellenldndern Asiens sowie Zentral- und Osteuropas.
Diese dynamischen Markte bieten vielversprechende Aussich-
ten, da die stark wachsende Wirtschaft und die damit einher-
gehende Verbesserung des Lebensstandards eine kaufkraftige
Mittelklasse geschaffen haben, die ein gesteigertes Interesse
an der Absicherung ihres Lebens sowie der Vorsorge im Alter
und Absicherung der Familie zeigt. Auch in der islamischen
Welt, die haufig ein attraktives wirtschaftliches Umfeld auf-
weist, gewinnen schariakonforme Versicherungskonzepte, das
sogenannte Retakaful-Geschift, eine immer wichtigere Bedeu-
tung. Seit mehreren Jahren stellen wir uns bereits erfolgreich
der Herausforderung, schariakonforme Riickversicherungs-
konzepte anzubieten und sind zuversichtlich, dieses Geschaft
kontinuierlich auszubauen.

In den entwickelten Industrieldndern wirkt sich der demografi-
sche Wandel insbesondere auf die Nachfrage nach Langlebig-
keitsversicherungen aus. Pensions- und Pflegeversicherungs-
produkte sowie die Absicherung der Berufsunfiahigkeit werden
von der zunehmend alternden Bevolkerung verstiarkt nachge-
fragt. Der Bereich Langlebigkeit stellt daher fiir uns weiterhin
einen wichtigen Markt dar, in dem wir ein hohes zukiinftiges
Geschiftspotenzial erwarten. Dahingegen sind die entwickel-
ten Riickversicherungsmarkte in anderen Sparten durch eine
hohe Versicherungsdurchdringung gekennzeichnet und daher
aullerst wettbewerbsintensiv. Hier kommt es besonders darauf
an, auf die Bedurfnisse unserer Kunden mit individuellen und
innovativen Versicherungskonzepten zu antworten.
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Die Erschiitterung der internationalen Finanzmérkte durch die
Schieflage einzelner GroBbanken hat auch in der Versiche-
rungsindustrie fiir Verunsicherung gesorgt. Mit strengeren
rechtlichen Bestimmungen versuchen nationale wie interna-
tionale Aufsichtsbehorden gleichermafen die Versicherungs-
gesellschaften einer stirkeren Kontrolle zu unterstellen. In
Europa werden beispielsweise mit Solvency Il weitreichende
Berichts- und Offenlegungspflichten, Implementierung eines
angemessenen Risikomanagementsystems sowie die Bereit-
stellung von Kapital, dessen Hohe sich an den unterliegenden
Risiken orientiert, eingefiihrt. Dies wird insbesondere die euro-
paische Versicherungswirtschaft vor grofe Herausforderun-
gen stellen. Die flir 2013 geplante Einfiihrung von Solvency Il
wurde jedoch erneut verschoben. Mit der vollen Implemen-
tierung der Regularien wird voraussichtlich erst nach 2016
gerechnet. Fiir die Zwischenzeit wird diskutiert, ob unkriti-
sche Teile bereits vorher implementiert werden sollten, um
Solvency II sozusagen schrittweise einzufiihren. Grundsitz-
lich gilt es hier, konsequent die Entwicklungen nachzuhalten,
um bei der Einfuhrung von Solvency Il umgehend zu agieren.

Wir werden unseren Erstversicherungskunden im Bereich von
Kapitalmarktprodukten und Riickversicherungskonzepten zur
Solvenzentlastung auch in Zukunft als finanzstarker und kom-
petenter Geschaftspartner mit einem ausgezeichneten Rating
von AA- (Standard & Poor’s) zur Seite stehen.

Dariiber hinaus nehmen wir bei unseren Erstversicherungs-
kunden ein gestiegenes Interesse fiir Serviceleistungen wahr.
Zusatzlich zur Bereitstellung von Riickversicherungsschutz
wiinschen die Kunden einen ganzheitlicheren Service und Unter-
stiitzung. Demzufolge werden wir auch 2013 ein groBes Augen-
merk darauf richten, uns bestandig weiterzuentwickeln und zu
evaluieren, welche Aktivitaten notwendig sind, um weiterhin
unseren Kunden der gewohnt verlassliche und vertrauenswiir-
dige Riickversicherungspartner zu sein.
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Chancen und Risiken unseres Geschafts

Schaden-Riickversicherung

Uber die Aussagen zu den einzelnen Mirkten der Schaden-
Riickversicherung hinaus bleibt, wie auch in den vergangenen
Jahren, festzuhalten, dass Eintrittswahrscheinlichkeiten von
(Natur-)Katastrophenereignissen hinsichtlich Anzahl, Umfang
und ihres versicherungstechnischen Ausmalkies regelmafig
starken Schwankungen unterliegen.

Zwei wesentliche Tendenzen in der Nachfrage von Riickver-
sicherungsschutz haben sich im Berichtsjahr abgezeichnet.
Zum einen erhohen finanzstarke Erstversicherungskunden ihre
Selbstbehalte und tragen einen steigenden Anteil des Risikos
selbst. Hierdurch wird der Anteil der Administrationskosten,
der durch Frequenzschiaden verursacht wird, auf der Seite der
Riickversicherer reduziert. Zum anderen gewinnen Diversifi-
kationsaspekte beim Einkauf von Riickversicherung, auch vor
dem Hintergrund von Risikomanagementanforderungen, weiter
an Bedeutung. Diese zunehmende Dynamik birgt Risiken, aber
auch Chancen fiir Riickversicherer.

Die nach wie vor angespannte wirtschaftliche Lage einiger
Linder, die der Euro-Wahrungsunion angehoren, in Verbin-
dung mit dem weiterhin niedrigen Zinsniveau steigert den
Druck auf das Kapitalanlageergebnis. Viele Kapitalanlagen
mit fester Verzinsung, die in Jahren abgeschlossen wurden,
in denen die Zinsstrukturkurve weiter oberhalb lag, laufen
schrittweise aus. Fiir Unternehmen, die ihre Ertragsziele vor
allem iiber die Auflésung von Reserveredundanzen erreich-
ten, wird das anhaltende Niedrigzinsumfeld zunehmend zu
einem kritischen Faktor, da die Volumina fiir Reserveauflo-
sungen von Periode zu Periode sinken. Diese Effekte fithren
weiterhin zu steigenden Anforderungen an ein gewinnorien-
tiertes technisches Zeichnungsverhalten, was sich auch 2012
in einem stabilen Preisniveau widerspiegelte. Preiserhohungen
konnen allerdings nur durchgesetzt werden unter Beriicksich-
tigung des durch ausreichend vorhandene Riickversicherungs-
kapazitat gepragten Angebotsumfelds. Dies unterstreicht die
Bedeutung einer hohen Servicequalitat und eines nachhaltigen
Innovationsmanagements.

Akteure mit effizienten Prozessen und Strukturen kénnen
gerade von der aktuellen 6konomischen Lage profitieren,
indem sie ihre Margen durch die geringen Kosten als Wettbe-
werbsvorteile nutzen. Profitables Wachstum kann insbeson-
dere gesichert werden durch den zukunftsorientierten Umgang
mit Emerging Risks wie z.B. dem Klimawandel, den Gesund-
heitsrisiken wie der Resistenz gegen Antibiotika oder durch
endokrine Disruptoren sowie Cyber-Risiken wie Digital Wild-
fires. Weiterhin haben GroBschdden wie der Hurrikan ,,Sandy*
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(2012), die Fluten in Thailand (2011) und die Erdbeben in
Japan und Australien (2011) gezeigt, dass nicht nur die perma-
nente Verbesserung und Uberpriifung von Modellen, sondern
auch die Sicherung eines schnellen, sachlichen und zuverldssi-
gen Grollschadenmanagements zur flexiblen Befriedigung der
Kundeninteressen wesentliche Erfolgsfaktoren sind.

Personen-Riickversicherung

Eine stabile Geschaftsentwicklung und geringe Exponierung
gegentber zufallsabhdngigen Ergebnisschwankungen sind die
klassischen Merkmale, die das Personen-Riickversicherungs-
geschaft auszeichnen und zu einem attraktiven Geschaftsfeld
machen.

Dennoch unterliegt das Personen-Riickversicherungsgeschaft
versicherungstechnischen und 6konomischen Risiken. Die
wesentlichen 6konomischen Risiken sind das Zins-, Kredit-/
Ausfall- und Wahrungskursrisiko, welche malkgeblich vom
internationalen wirtschaftlichen Umfeld sowie der Entwick-
lung der Finanzmairkte beeinflusst werden. Zu den versiche-
rungstechnischen Risiken zdhlen insbesondere Sterblichkeit,
Langlebigkeit, Morbiditat, Invaliditat und Storno. Wenn der tat-
sachliche Risikoverlauf der einzelnen im Bestand befindlichen
Risiken von den im Vorfeld kalkulierten Annahmen abweicht,
kann dies negative Auswirkungen auf den Verlauf des unterlie-
genden Geschéfts haben. Diesem Risiko entgegnen wir durch
eine adaquate und angemessene Wahl der kalkulatorischen
Grundannahmen sowie der konsequenten und stindigen Uber-
priifung der biometrischen Berechnungsgrundlagen. Dart-
ber hinaus achten wir auf eine angemessene und vollstandige
Reservierung aller versicherungstechnischen Verpflichtungen
und beriicksichtigen die Diversifikation des gesamten Geschifts
sowohl geografisch als auch nach Risikoarten. Wir messen
unserem Risikomanagement eine aulerordentlich hohe Bedeu-
tung zu und stellen so die Unternehmensprofitabilitat sicher.

International bietet der Personen-Riickversicherungsmarkt ein
anhaltend vielversprechendes Potenzial. In den entwickelten
Markten wie den USA, GroBbritannien, Japan und Deutsch-
land sorgt der fortschreitende demografische Wandel fiir eine
groRe Nachfrage nach Senioren-, Pflege- und Rentenversiche-
rungsprodukten. In den sogenannten Emerging Markets, den
Wachstums- und Schwellenldndern, wie beispielsweise Indien,
Brasilien und auch Russland, sorgt die dynamisch wachsende
Wirtschaft fir das Heranwachsen einer zunehmend kaufkraf-
tigeren Mittelklasse, die gesteigertes Interesse insbesondere
an der Absicherung ihrer Familien und ihres Vermdgens sowie
der Gesundheits- und Altersvorsorge zeigt.
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Begriindet durch aufsichtsrechtliche Anforderungen fiir Erst-
versicherer beziiglich strengerer Kapitalanforderungen und
Solvenzvorgaben liegen besonders im Bereich der Optimierung
des Kapital-, Liquiditdts- und Risikomanagements vielverspre-
chende zukiinftige Geschiftschancen. Die Einfithrung von Sol-
vency Il wird in diesem Bereich ebenfalls eine wichtige Rolle
spielen und hinsichtlich der Mdglichkeiten zur Reduzierung
des erforderlichen Risikokapitals, das von den Versicherern
zur Bedeckung der Risiken vorgehalten werden muss, indivi-
duelle Ruckversicherungslosungen vermehrt in den Vorder-
grund rucken.

Unter diesen Voraussetzungen sind wir davon tiberzeugt, dass
der internationale Personen-Riickversicherungsmarkt fiir uns
auch in den kommenden Jahren gute Ertragschancen bereit-
halten wird.

Kapitalanlagen

Vor dem Hintergrund der noch nicht iiberwundenen Euro-
Schuldenkrise und der damit verbundenen Unsicherheiten wird
unser Investmentportefeuille weiterhin konservativ ausgerichtet
bleiben. Auch bei unserem Bestand an Unternehmensanlei-
hen aus dem Finanzsektor werden wir weiter hohen Wert auf
eine breite Diversifizierung legen. Den Anteil dieser Titel an
unserem Gesamtportefeuille werden wir im Wesentlichen sta-
bil halten. Wir streben ferner eine neutrale Falligkeitsstruktur
zwischen Forderungen und Verbindlichkeiten an.

Einen positiven Effekt auf das Kapitalanlageergebnis erwar-
ten wir von der weiteren Erhohung des Kapitalanlagebestan-
des, allerdings wird bei anhaltenden Niedrigzinsen die Durch-
schnittsverzinsung riicklaufig sein. Aufgrund des niedrigen
Renditeniveaus von sicheren Anlagen werden wir unsere
Investmentaktivitdten in Produkte mit attraktiven Kreditrisi-
koaufschlagen fortfithren und in den Bereichen der alternati-
ven Kapitalanlagen und Immobilien unser Portefeuille selektiv
ausbauen.

Angesichts der aktuellen Konjunkturerwartungen sowie der

hohen Kapitalanforderungen stehen wir Investitionen in bor-
sennotierte Aktien unverandert vorsichtig gegeniiber.
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Ausblick auf das Jahr 2013

Wir gehen fiir das laufende Jahr von einem sehr guten Gesamt-
ergebnis fiir den Hannover Riick-Konzern aus. Fiir unser
Geschiftsfeld Schaden-Riickversicherung erwarten wir eine
Erhohung der Bruttopramieneinnahmen - bei unveranderten
Wihrungskursen — von 3 % bis 5 %.

Auch im Geschaftsfeld Personen-Riickversicherung wollen wir
weiter organisch wachsen. Fiir 2013 rechnen wir mit einem
Plus der Bruttopramie von 5% bis 7 %.

Auf Basis konstanter Wahrungskurse erwarten wir ein Gesamt-
Bruttopramienwachstum fiir den Hannover Riick-Konzern von
rund 5 %.

Angesichts des erwarteten positiven Cashflows, den wir aus
der Versicherungstechnik und den Kapitalanlagen selbst gene-
rieren, sollten die Bestinde unserer Kapitalanlagen — stabile
Widihrungskurse unterstellt — weiter wachsen. Als Kapitalanla-
gerendite streben wir einen Wert von 3,4 % an.

Unter der Pramisse, dass die GroBschadenbelastung nicht
wesentlich den Erwartungswert von 625 Mio. EUR tbersteigt
und es zu keinen negativen Entwicklungen auf den Kapital-
markten kommt, geht die Hannover Riick fiir das Geschéftsjahr
2013 von einem Nettokonzerngewinn in der Gro8enordnung
von 800 Mio.EUR aus.

Gewinn- und Wachstumsziele 2013

Geschaftsfeld Eckdaten

Besondere Vorginge, die nach dem Konzernabschlussstichtag
eingetreten sind, erlautern wir im Anhang, Kapitel 8.11 , Ereig-
nisse nach Ablauf des Berichtsjahres“ auf Seite 201.

Ausblick 2014/2015

Uber das laufende Geschiftsjahr hinaus erwarten wir iiber-
wiegend gute Bedingungen in der Schaden- und Personen-
Riickversicherung.

In der Schaden-Riickversicherung gehen wir davon aus, dass
das Pramienvolumen in der Groenordnung von durchschnitt-
lich 3 % bis 5 % wachst. Als EBIT-Rendite erwarten wir einen
Wert von mindestens 10 %.

Im Geschift der Personen-Riickversicherung sollte auch in den
kommenden Jahren ein organisches Wachstum von 5 % bis
7 % moglich sein. Fiir unsere Bereiche Mortality und Morbi-
dity erwarten wir eine EBIT-Rendite von mindestens 6 %; im
Bereich Financial Solutions und Longevity gehen wir von einer
EBIT-Rendite von mindestens 2 % aus.

Die fiir 2013 angestrebte Kapitalanlagerendite von 3,4 % diirfte
sich jedoch im Jahr 2014 weiter reduzieren.

Unser strategisches Ziel ist es, im Konzern eine Mindest-Eigen-
kapitalrendite zu erreichen, die 750 Basispunkte iiber dem risi-
kofreien Zins liegt. Ferner streben wir an, den Gewinn je Aktie
sowie den Buchwert je Aktie (inklusive bezahlter Dividenden)
jahrlich um mindestens 10 % zu steigern.

Strategische Ziele

Konzern Kapitalanlagerendite' =3,4%
Eigenkapitalrendite =29,7%?
Wachstum des Gewinns je Aktie (Periodenvergleich) =10%
Wertschépfung je Aktie? =10%
Schaden-Riickversicherung Bruttopramienwachstum* 3-5%
Kombinierte Schaden-/Kostenquote® <96 %
EBIT-Rendite® =10 %
xRoCA’ >2%
Personen-Rickversicherung Bruttopramienwachstum?® 5-7%
Wachstum des Neugeschaftswertes (VNB) =10%
EBIT-Rendite Financial Solutions/Longevity =2%
EBIT-Rendite® Mortality/ Morbidity =6 %
xRoCA’ >5%

Ohne Inflation Swaps und ModCo-Derivate

Wachstum des Buchwerts inklusive ausgezahlter Dividende
Durchschnittlich Gber dem Riickversicherungszyklus

® Inklusive GroRschadenbudget von 625 Mio. EUR
EBIT/verdiente Nettopramie

Wertbeitrag im Verhaltnis zum allozierten 6konomischen Kapital
Nur organisches Wachstum
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750 Basispunkte tber 5-Jahres-Durchschnittsrendite von 10-jahrigen deutschen Staatsanleihen nach Steuern
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Konzernbilanz zum 31. Dezember 2012

Aktiva

in TEUR Anhang 31.12.2011
Festverzinsliche Wertpapiere — Dauerbestand 6.1 3.605.956 4.156.089
Festverzinsliche Wertpapiere — Darlehen und Forderungen 6.1 3.415.187 3.524.735
Festverzinsliche Wertpapiere — dispositiver Bestand 6.1 21.782.072 17.328.911
Festverzinsliche Wertpapiere — ergebniswirksam zum Zeitwert bewertet 6.1 147.413 161.130
Aktien, Aktienfonds und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere —

dispositiver Bestand 6.1 29.246 40.387
Sonstige Finanzinstrumente — ergebniswirksam zum Zeitwert bewertet 6.1 60.835 21.026
Immobilien und Immobilienfonds 6.1 647.961 525.097
Anteile an assoziierten Unternehmen 6.1 133.017 127.554
Sonstige Kapitalanlagen 6.1 970.798 931.421
Kurzfristige Anlagen 6.1 509.718 1.017.886
Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und Kassenbestand 6.1 572.188 506.963
Kapitalanlagen und laufende Guthaben bei Kreditinstituten,

Schecks und Kassenbestand - eigenes Management 31.874.391 28.341.199
Depotforderungen 6.2 14.627.847 13.232.054
Depotforderungen aus Finanzierungsgeschaften 6.3 123.258 109.719
Kapitalanlagen 46.625.496 41.682.972
Anteil der Riickversicherer an der Rickstellung fiir noch nicht

abgewickelte Versicherungsfalle 6.7 1.538.215 1.550.587
Anteil der Ruickversicherer an der Deckungsriickstellung 6.7 507.257 380.714
Anteil der Ruickversicherer an der Riickstellung fiir Pramientbertrage 6.7 138.373 91.823
Anteile der Ruickversicherer an den sonstigen versicherungstechnischen

Ruckstellungen 6.7 2.611 7.810
Abgegrenzte Abschlusskosten 6.4 1.841.279 1.926.570
Abrechnungsforderungen 6.4 3.065.664 3.139.327
Geschafts- oder Firmenwert 6.5 59.099 59.289
Aktive latente Steuern 7.5 620.493 682.888
Sonstige Vermogenswerte 6.6 402.655 336.650
Abgegrenzte Zinsen und Mieten 4.238 5.931
Zur VerauBerung bestimmte Vermogenswerte 6.1 6.333 2.391
Summe Aktiva 54.811.713 49.866.952
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Passiva

in TEUR Anhang 31.12.20M
Rickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle 6.7 21.610.698 20.767.317
Deckungsriickstellung 6.7 10.974.570 10.309.066
Rickstellung fur Pramientibertrage 6.7 2.339.809 2.215.864
Sonstige versicherungstechnische Riickstellungen 6.7 214.219 207.262
Depotverbindlichkeiten 6.8 821.060 644.587
Depotverbindlichkeiten aus Finanzierungsgeschaften 6.9 5.797.884 5.008.193
Abrechnungsverbindlichkeiten 1.121.409 733.348
Pensionsrickstellungen 6.10 86.464 88.299
Steuerverbindlichkeiten 7.5 237.552 185.015
Passive latente Steuern 7.5 1.972.373 1.723.265
Andere Verbindlichkeiten 6.11 494.604 443.671
Darlehen und nachrangiges Kapital 6.12 2.400.791 1.934.410
Verbindlichkeiten 48.071.433 44.260.297
Eigenkapital

Gezeichnetes Kapital 6.13 120.597 120.597

Nominalwert: 120.597
Bedingtes Kapital: 60.299 6.13

Kapitalriicklagen 724.562 724.562
Gezeichnetes Kapital und Kapitalriicklage 845.159 845.159
Kumulierte, nicht ergebniswirksame Eigenkapitalanteile

Nicht realisierte Kursgewinne/-verluste aus Kapitalanlagen 987.918 453.115

Gewinne und Verluste aus der Wahrungsumrechnung -16.216 11.559

Veranderungen aus Sicherungsgeschaften -9.455 -

Kumulierte tbrige, nicht ergebniswirksame Eigenkapitalveranderungen -27.211 -18.553

Summe nicht ergebniswirksamer Eigenkapitalanteile 935.036 446.121
Gewinnrucklagen 4.275.613 3.679.351
Eigenkapital der Aktionare der Hannover Riick AG 6.055.808 4.970.631
Anteile nicht beherrschender Gesellschafter 6.13 684.472 636.024
Eigenkapital 6.740.280 5.606.655
Summe Passiva 54.811.713 49.866.952
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Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung 2012

in TEUR Anhang 1.1.-31.12.2012 1.1.-31.12.2011

Gebuchte Bruttopramie 7.1 13.774.244 12.096.113
Gebuchte Ruckversicherungspramie 1.407.851 1.069.745
Veranderung der Bruttopramientbertrage -146.108 -269.189
Veranderung des Anteils der Riickversicherer
an den Bruttopramientibertragen 58.957 -5.668
Verdiente Pramie fiir eigene Rechnung 12.279.242 10.751.511
Ordentliche Kapitalanlageertrage 7.2 1.088.409 966.171
Ergebnis aus Anteilen an assoziierten Unternehmen 7.2 10.415 3.088
Realisierte Gewinne und Verluste aus dem Abgang
von Kapitalanlagen 7.2 227.508 179.560
Unrealisierte Gewinne und Verluste aus Kapitalanlagen 7.2 89.268 -38.795
Abschreibungen, Wertminderungen und
Zuschreibungen von Kapitalanlagen 7.2 19.067 -5.801
Sonstige Kapitalanlageaufwendungen 7.2 96.369 70.322
Nettoertrage aus selbstverwalteten Kapitalanlagen 1.300.164 1.045.503
Depotzinsertrage/-aufwendungen 7.2 355.486 338.538
Kapitalanlageergebnis 1.655.650 1.384.041
Sonstige versicherungstechnische Ertrage 7.3 1.455 8.841
Ertrage insgesamt 13.936.347 12.144.393
Aufwendungen flr Versicherungsfalle 7.3 8.853.346 8.029.895
Veranderung der Deckungsriickstellung 7.3 529.283 621.460
Aufwendungen flr Provisionen und Gewinnanteile
und Veranderung der abgegrenzten Abschlusskosten 7.3 2.649.693 2.336.128
Sonstige Abschlusskosten 17.353 10.675
Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen 7.3 4.575 8.954
Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb 7.3 310.790 289.063
Versicherungstechnische Aufwendungen fiir eigene Rechnung 12.365.040 11.296.175
Ubriges Ergebnis 7.4 -164.844 -6.801
Operatives Ergebnis (EBIT) 1.406.463 841.417
Zinsen auf Hybridkapital 6.12 104.511 99.169
Ergebnis vor Steuern 1.301.952 742.248
Steueraufwand 7.5 368.229 65.460
Jahresergebnis 933.723 676.788
davon
Nicht beherrschenden Gesellschaftern zustehendes Ergebnis 75.411 70.815
Konzernergebnis 858.312 605.973
Ergebnis je Aktie (in EUR) 8.5
Unverwassertes Ergebnis je Aktie 7,12 5,02
Verwassertes Ergebnis je Aktie 7,12 5,02
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Konzern-Gesamterfolgsrechnung 2012

in TEUR 1.1.-31.12.2011
Ergebnis 933.723 676.788
Unrealisierte Gewinne und Verluste aus Kapitalanlagen
Im Eigenkapital erfasste Gewinne/Verluste 944.864 257.798
In die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung libernommen -156.920 -138.484
Steuerertrag/-aufwand -218.330 -34.919
569.614 84.395
Wahrungsumrechnung
Im Eigenkapital erfasste Gewinne/Verluste -32.428 46.970
In die Konzern-Gewinn-und Verlustrechnung tbernommen = 23.098
Steuerertrag/-aufwand 2.807 -5.383
-29.621 64.685
Veranderungen aus Sicherungsgeschaften
Im Eigenkapital erfasste Gewinne/Verluste -13.890 -
Steuerertrag/-aufwand 4.435 -
-9.455 -
Veranderung aus der Bewertung assoziierter Unternehmen
Im Eigenkapital erfasste Gewinne/Verluste 4.806 -3.101
4.806 -3.101
Ubrige Verinderungen
Im Eigenkapital erfasste Gewinne/Verluste -12.429 -25.464
Steuerertrag/-aufwand 3.771 7.477
-8.658 -17.987
Gesamte direkt im Eigenkapital erfasste Ertrage und Aufwendungen
Im Eigenkapital erfasste Gewinne/Verluste 890.923 276.203
In die Konzern-Gewinn-und Verlustrechnung tbernommen -156.920 -115.386
Steuerertrag/-aufwand -207.317 -32.825
526.686 127.992
Gesamterfolg 1.460.409 804.780
davon
auf nicht beherrschende Gesellschafter entfallend 107.280 65.376
auf die Aktionare der Hannover Rick AG entfallend 1.353.129 739.404
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Konzern-Eigenkapitalentwicklung 2012

in TEUR

Gezeichnetes
Kapital

Kapitalriicklagen

Ubrige Riicklagen
(kumulierte, nicht ergebnis-
wirksame Eigenkapitalanteile)

Gewinne/Verluste

nicht realisierte Wahrungs-

umrechnung

Stand 1.1.2011

120.597

724.562

372.094 -52.954

Anteilsanderung ohne Anderung im
Kontrollstatus

Veranderungen des Konsolidierungs-
kreises

Kapitalerhohungen

Kapitalriickzahlungen

Erwerb/VerauBerung eigener Anteile

Gesamte direkt im Eigenkapital
erfasste Ertrage und Aufwendungen

Ergebnis

Gezahlte Dividende

Stand 31.12.2011

120.597

724.562

453.115 11.559

Stand 1.1.2012

120.597

724.562

453.115 11.559

Anteilsinderung ohne Anderung im
Kontrollstatus

-150 -35

Veranderungen des Konsolidierungs-
kreises

Kapitalerhohungen

Kapitalriickzahlungen

Erwerb/VerauBerung eigener Anteile

Gesamte direkt im Eigenkapital
erfasste Ertrage und Aufwendungen

540.670 -27.740

Ubrige erfolgsneutrale Veranderungen'

-5.717 -

Ergebnis

Gezahlte Dividende

Stand 31.12.2012

120.597

724562

987.918 -16.216

' Siehe Kapitel 3.1 ,Anderung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden”
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Fortsetzung: Ubrige Riicklagen Gewinn- Auf Aktionare der Nicht Eigenkapital
(kumulierte, nicht ergebnis- ricklagen Hannover Rick AG beherrschende
wirksame Eigenkapitalanteile) entfallendes Gesellschafter
Eigenkapital
Sicherungs- Sonstige
geschafte

- -6.450 3.351.116 4.508.965 608.903 5.117.868

- - 15 15 179 194

- - - - 15 15

- - - - 30 30

- - - - -8 -8

- - -380 -380 - -380

- -12.103 - 133.431 -5.439 127.992

- - 605.973 605.973 70.815 676.788

- - -277.373 -277.373 -38.471 -315.844

- -18.553 3.679.351 4.970.631 636.024 5.606.655

- -18.553 3.679.351 4.970.631 636.024 5.606.655

- - -1.434 -1.619 1.685 66

- - -12.716 -12.716 1.026 -11.690

- - - - 13.586 13.586

- - - - -6.389 -6.389

- - -363 -363 - -363
-9.455 -8.658 - 494.817 31.869 526.686
- - 5.717 - - -

- - 858.312 858.312 75.411 933.723

- - -253.254 -253.254 -68.740 -321.994
-9.455 -27.211 4.275.613 6.055.808 684.472 6.740.280
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Konzern-Kapitalflussrechnung 2012

in TEUR 1.1.-31.12.2012 1.1.-31.12.2011

I. Kapitalfluss aus laufender Geschaftstatigkeit

Jahresergebnis 933.723 676.788
Abschreibungen/Zuschreibungen 51.861 8.125
Realisierte Gewinne/Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen -227.508 -179.560
Unrealisierte Gewinne/Verluste aus Kapitalanlagen -89.268 38.795
Amortisationen 75.002 52.488
Veranderungen der Depotforderungen/-verbindlichkeiten -1.184.267 -1.632.756
Veranderungen der Depotforderungen/-verbindlichkeiten aus

Finanzierungsgeschaften 787.965 828.891
Veranderung der Ruckstellungen fur Pramientbertrage 87.280 274.857
Veranderung der Steuerforderungen/-verbindlichkeiten 161.154 -88.173
Veranderung der Deckungsriickstellung 485.498 1.119.973
Veranderung der Riickstellungen fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle 960.198 1.782.089
Veranderung der abgegrenzten Abschlusskosten 79.805 -75.477
Veranderung der Ubrigen versicherungstechnischen Ruckstellungen 15.385 17.384
Veranderung der Abrechnungssalden 436.653 -268.688
Veranderung der sonstigen Vermogenswerte und Verbindlichkeiten 63.681 -31.874
Kapitalfluss aus laufender Geschaftstatigkeit 2.637.162 2.522.862

116 Hannover Rick | Geschaftsbericht 2012



in TEUR

Kapitalfluss aus Investitionstatigkeit

1.1.-31.12.2012 1.1.-31.12.2011

Festverzinsliche Wertpapiere — Dauerbestand

Fallige Papiere 508.246 305.222

Kaufe = -57.819
Festverzinsliche Wertpapiere — Darlehen und Forderungen

Fallige Papiere, Verkaufe 335.939 595.645

Kaufe -229.982 -1.751.879
Festverzinsliche Wertpapiere — dispositiver Bestand

Fallige Papiere, Verkaufe 9.082.887 8.306.715

Kaufe -12.815.691 -10.465.318
Festverzinsliche Wertpapiere — ergebniswirksam zum Zeitwert bewertet

Fallige Papiere, Verkaufe 45.226 78.924

Kaufe -20.982 -35.793
Aktien, Aktienfonds und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere —
dispositiver Bestand

Verkaufe 17.220 730.689

Kaufe -1.996 -281.014
Sonstige Finanzinstrumente — ergebniswirksam zum Zeitwert bewertet

Verkaufe 2.071 468
Andere Kapitalanlagen

Verkaufe 180.259 95.050

Kaufe -188.416 -162.155
Verbundene Unternehmen und Beteiligungen

Verkaufe 79 140.765

Kaufe -5.883 -20.856
Immobilien und Immobilienfonds

Verkaufe 232.894 37.868

Kaufe -315.107 -148.431
Kurzfristige Kapitalanlagen

Veranderung 499.466 608.113
Ubrige Verinderungen -39.097 -17.447
Kapitalfluss aus Investitionstatigkeit -2.712.867 -2.041.253
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in TEUR

Kapitalfluss aus Finanzierungstatigkeit

1.1.-31.12.2012 1.1.-31.12.2011

Einzahlung aus KapitalmaBnahmen 15.633 30
Auszahlung aus Kapitalmalnahmen -8.307 -4.110
Erwerb/VerauBerung eigener Anteile -363 -380
Strukturveranderung ohne Kontrollverlust 66 194
Gezahlte Dividende -321.994 -315.844
Aufnahme langfristiger Verbindlichkeiten 588.575 31.056
Ruckzahlung langfristiger Verbindlichkeiten -125.243 -160.812
Kapitalfluss aus Finanzierungstatigkeit 148.367 -449.866
IV. Wahrungskursdifferenzen -7.437 -7
Fliissige Mittel am Anfang der Periode 506.963 475.227"
Summe der Kapitalzu- und -abfliisse (Summe I+11+11+1V) 65.225 31.736
Fliissige Mittel am Ende der Periode 572.188 506.963
Erginzende Angaben zur Kapitalflussrechnung ?
Ertragsteuerzahlungen -226.263 -97.503
Erhaltene Dividende ? 84.196 35.901
Erhaltene Zinsen 1.395.741 1.191.214
Gezahlte Zinsen -133.900 -132.483
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Davon 27.474 TEUR flissige Mittel der als VerauBerungsgruppe dargestellten Gesellschaften der Clarendon Insurance Group, Inc., Wilmington
Im Berichtsjahr wurden die erganzenden Angaben zur Kapitalflussrechnung um die erhaltenen Dividendenzahlungen sowie eine Aufteilung der
erhaltenen bzw. gezahlten Zinszahlungen erweitert. In diesem Zusammenhang wurden die entsprechenden Vorjahreswerte neu ermittelt. Die

Ertragsteuerzahlungen sowie erhaltene Zahlungen aus Dividenden und Zinsen sind vollstandig im Kapitalfluss aus laufender Geschaftstatigkeit
enthalten. Die gezahlten Zinsen entfallen mit 107.543 TEUR (107.964 TEUR) auf den Kapitalfluss aus Finanzierungstatigkeit sowie mit 26.357 TEUR

(24.519 TEUR) auf den Kapitalfluss aus laufender Geschaftstatigkeit.

Inklusive dividendenahnliche Gewinnbeteiligungen aus Investmentfonds
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1. Unternehmensinformationen

Die Hannover Riickversicherung AG (,Hannover Riick AG*) und
ihre Tochtergesellschaften (zusammen der ,Hannover Riick-
Konzern® oder ,,Hannover Riick“) betreiben alle Sparten der
Schaden- und Personen-Riickversicherung und unterhalten
Rickversicherungsbeziehungen mit tiber 5.000 Versicherungs-
gesellschaften auf allen Kontinenten. Mit einem Bruttoprami-
envolumen von rund 13,8 Mrd. EUR ist die Hannover Riick eine
der groBten Riickversicherungsgruppen der Welt. Die Infra-
struktur der Hannover Riick besteht aus iiber 100 Tochter- und
Beteiligungsgesellschaften, Niederlassungen und Reprasen-

2. Aufstellungsgrundsatze

Fiir die Hannover Riick AG und ihre Tochtergesellschaften
ergibt sich die Pflicht zur Aufstellung eines Konzernabschlusses
und -lageberichts aus § 290 HGB.

Der vorliegende Konzernabschluss und -lagebericht der
Hannover Riick wurde gemaR der EU-Verordnung (EG) Nr.
1606/2002 nach den International Financial Reporting Stan-
dards (IFRS), wie sie in der EU anzuwenden sind, aufgestellt.
Wir haben ferner die nach § 315a Absatz 1 HGB ebenfalls anzu-
wendenden Vorschriften und die erganzenden Bestimmungen
der Satzung der Hannover Riick AG in der Fassung vom 3. Mai
2011 beriicksichtigt.

Alle zum 31. Dezember 2012 geltenden IFRS-Vorschriften
sowie alle vom International Financial Reporting Interpreta-
tions Committee (IFRIC) verabschiedeten Interpretationen,
deren Anwendung fiir das Geschiftsjahr 2012 bindend war,
haben wir bei der Erstellung des Konzernabschlusses bertick-
sichtigt. Nach IFRS 4 ,Insurance Contracts“ sind Angaben zu
Art und AusmaSR von Risiken aus Riickversicherungsvertragen
und nach TFRS 7 ,,Financial Instruments: Disclosures” analoge
Ausfiihrungen zu Risiken aus Finanzinstrumenten erforderlich.
Zusatzlich fordert § 315 Absatz 2 Nummer 2 HGB bei Versi-
cherungsunternehmen fiir den Lagebericht ebenfalls Angaben
zum Management versicherungstechnischer und finanzieller
Risiken. Die aus diesen Vorschriften resultierenden Angaben
sind im Risikobericht enthalten. Auf eine zusatzliche inhalts-
gleiche Darstellung im Anhang haben wir verzichtet. Um
einen Gesamtiiberblick tiber die Risiken zu erhalten, denen
die Hannover Riick ausgesetzt ist, sind daher sowohl der Risi-
kobericht als auch die entsprechenden Angaben im Anhang
zu beriicksichtigen. Wir verweisen entsprechend im Risiko-
bericht bzw. im Anhang auf die jeweils korrespondierenden
Erlduterungen.
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tanzen weltweit mit insgesamt rund 2.300 Mitarbeitern. Das
Deutschland-Geschift der Gruppe wird von der Tochtergesell-
schaft E+S Riickversicherung AG (,,E+S Riick AG®) betrieben.
Die Hannover Riick AG ist eine Aktiengesellschaft mit Sitz in
der Karl-Wiechert-Allee 50, 30625 Hannover, Deutschland.

50,22 % der Aktien der Hannover Riick AG werden von der
Talanx AG gehalten, die wiederum mit 82,3 % mehrheitlich
dem HDI Haftpflichtverband der Deutschen Industrie V.a.G.
(HDI) gehort.

Seit dem Jahr 2002 werden die vom International Accounting
Standards Board (IASB) erlassenen Standards als ,Internati-
onal Financial Reporting Standards (IFRS)“ bezeichnet; die
Vorschriften aus fritheren Jahren tragen weiterhin den Namen
,International Accounting Standards (IAS)“. In unseren Erlau-
terungen zitieren wir entsprechend; soweit sich die Erlaute-
rungen nicht explizit auf einen bestimmten Standard beziehen,
wird der Begriff IFRS gebraucht.

Dariiber hinaus wurden die vom Deutschen Rechnungslegungs
Standards Committee (DRSC) verabschiedeten deutschen
Rechnungslegungs Standards (DRS) beachtet, soweit sie den
derzeit geltenden IFRS nicht entgegenstehen.

Die nach §161 des Aktiengesetzes vorgeschriebene Entspre-
chenserkldrung zum Deutschen Corporate Governance Kodex
ist abgegeben und den Aktiondren, wie in der Erklarung des
Vorstands zur Unternehmensfithrung beschrieben, dauerhaft
auf der Internetseite der Hannover Riick zuganglich gemacht
worden.

Die in den Konzernabschluss einbezogenen Jahresabschliisse
wurden iiberwiegend auf den Stichtag 31. Dezember aufge-
stellt. Eine Erstellung von Zwischenabschliissen fiir die Kon-
zerngesellschaften mit abweichenden Stichtagen war gemaR
IAS 27 ,,Consolidated and Separate Financial Statements* nicht
zwingend erforderlich, da deren Abschlussstichtage nicht mehr
als drei Monate vor dem Konzernabschlussstichtag liegen.
Sofern keine Zwischenabschliisse erstellt worden sind, wur-
den die Auswirkungen bedeutender Geschaftsvorfalle zwischen
den abweichenden Abschlussstichtagen und dem Konzernab-
schlussstichtag beriicksichtigt.
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Die Abschliisse aller Gesellschaften wurden nach konzerneinheit-
lichen Bilanzierungs- und Bewertungsregeln gemal IFRS erstellt.

Der Konzernabschluss wurde in Euro (EUR) aufgestellt, die
Darstellung der Betragsangaben erfolgt gerundet auf TEUR
und, soweit die Transparenz dadurch nicht beeintrachtigt wird,

gerundet auf Mio. EUR. Betragsangaben in Klammern bezie-
hen sich auf das Vorjahr.

Der vorliegende Konzernjahresabschluss wurde mit Beschluss
des Vorstands vom 18. Februar 2013 zur Veroffentlichung
freigegeben.

Neue bzw. erstmalig angewandte Rechnungslegungsstandards

Im Oktober 2010 hat das IASB die Anderungen an ,Disclosu-
res — Transfers of Financial Assets (Amendments to IFRS 7)*
zur Verbesserung der Angaben bei Ubertragungen von finanzi-
ellen Vermdgenswerten verdffentlicht. Die Anderungen sehen
erweiterte Offenlegungsvorschriften vor, um bei iibertragenen,
aber nicht oder nicht vollstandig ausgebuchten finanziellen
Vermogenswerten die Beziehung zwischen diesen Vermogens-
werten und den zugehorigen Verbindlichkeiten, z.B. die Art
der verbleibenden Chancen und Risiken, zu zeigen.

Dariiber hinaus sind bei bereits ausgebuchten finanziellen Ver-
mogenswerten Art und Risiko aus einem gegebenenfalls fort-
bestehenden Engagement offenzulegen. Das betrifft u.a. die
Angabe des maximalen Verlustpotenzials aus dem anhalten-
den Engagement sowie eine Restlaufzeitenanalyse zukiinftiger

Zahlungsabfliisse. Die Anderungen, die im Geschiftsjahr 2012
erstmalig anzuwenden sind, hatten fiir die Hannover Riick in
der Berichtsperiode keine Auswirkungen.

Die im Dezember 2010 veroffentlichten Anderungen Deferred
Tax: Recovery of Underlying Assets (Amendment to IAS 12)“
fithren die widerlegbare Vermutung ein, dass die Realisierung
des Buchwerts im Normalfall durch Verduerung erfolgt. Damit
soll die Abgrenzung erleichtert werden, ob der Buchwert eines
Vermogenswertes durch Nutzung oder Verdulerung realisiert
wird. Nach den Ubergangsbestimmungen des Standards sind
die Anderungen des IAS 12 ab dem 1. Januar 2012 anzuwenden.
Die neuen Regelungen haben keine wesentlichen Auswirkun-
gen auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns.

Noch nicht in Kraft getretene oder angewandte Standards

und Anderungen von Standards

Das IASB hat die folgenden Standards, Interpretationen und
Anderungen zu bestehenden Standards mit méglichen Auswir-
kungen auf den Konzernabschluss der Hannover Riick heraus-
gegeben, deren Anwendung fiir das Berichtsjahr noch nicht
verpflichtend ist und die von der Hannover Rick auch nicht
vorzeitig angewandt werden:

Im Mai 2011 hat das IASB fiinf neue bzw. iberarbeitete Stan-
dards herausgegeben, die die Konsolidierung, die Bilanzierung
von Beteiligungen an assoziierten und Gemeinschaftsunter-
nehmen sowie damit in Beziehung stehende Anhangangaben
neu regeln.

In diesem Zusammenhang ersetzen IFRS 10 ,,Consolidated
Financial Statements® und IFRS 11 ,Joint Arrangements® die
bisherigen Regelungen zu Konzernabschliissen und Zweck-
gesellschaften (IAS 27 ,,Consolidated and Separate Financial
Statements® und SIC-12 ,,Consolidation — Special Purpose Enti-
ties“) sowie die Regelungen zur Bilanzierung von Anteilen an
Gemeinschaftsunternehmen (IAS 31 ,Interests in Joint Ven-
tures® und SIC-13 ,,Jointly Controlled Entities — Non-monetary
Contributions by Venturers®).
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Die wesentliche Neuerung des IFRS 10 besteht darin, dass
nunmehr der Beherrschungsansatz als einheitliches Prinzip zur
Priifung der Konsolidierungspflicht definiert wird, unabhangig
davon, ob die Beherrschung gesellschaftsrechtlich, vertraglich
oder wirtschaftlich begriindet wird.

GemaR IFRS 11 wird eine quotale Einbeziehung von Anteilen
an Gemeinschaftsunternehmen zukiinftig nicht mehr zulas-
sig sein. Vielmehr sind Anteile an Gemeinschaftsunternehmen
zwingend nach der At-Equity-Methode einzubeziehen.

Dariiber hinaus wurden die bisher in den Standards IAS 27 und
IAS 31 enthaltenen Anhangerfordernisse im IFRS 12 ,,Disclo-
sure of Interests in Other Entities“ zusammengefasst und neu
gestaltet. Mit dem Ziel, dem Abschlussadressaten das Wesen
der Beteiligung an anderen Unternehmen sowie die Auswir-
kungen auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage zu ver-
deutlichen, sind im Vergleich zu den bisherigen Regelungen
zum Teil deutlich erweiterte Angabepflichten vorgesehen.

Die iiberarbeitete Fassung des IAS 27 beinhaltet zukiinftig aus-
schlieflich Regelungen zur Bilanzierung von Anteilen an Toch-
ter-, assoziierten und Gemeinschaftsunternehmen im sepa-
raten Abschluss des Mutterunternehmens. Dabei wurden im
Vergleich zum bisherigen Wortlaut des Standards nur gering-
fiigige Anderungen vorgenommen.
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In der Neufassung des IAS 28 , Investments in Associates and
Joint Ventures“ wird der Inhalt der Regelungen zur Bilanzie-
rung von Anteilen an assoziierten Unternehmen um Regelun-
gen zur Bilanzierung von Anteilen an Gemeinschaftsunter-
nehmen erweitert. In beiden Féllen wird die Anwendung der
At-Equity-Methode einheitlich vorgeschrieben.

Im Juni 2012 hat das [ASB erganzend die Anderungen ,Con-
solidated Financial Statements, Joint Arrangements and Dis-
closure of Interests in Other Entities: Transition Guidance —
Amendments to IFRS 10, IFRS 11 and IFRS 12” veroffentlicht.
Dadurch wird klargestellt, dass IFRS 10 ab dem 1. Januar 2013
anzuwenden ist, falls das Geschaftsjahr mit dem Kalenderjahr
zusammenfallt. Die Angabe angepasster Vergleichszahlen wird
auf die bei Erstanwendung unmittelbar vorangegangene Ver-
gleichsperiode beschrinkt und riickwirkende Anpassungen
fiir Tochterunternehmen, die im Vergleichszeitraum veraulert
wurden, sind nicht vorzunehmen. Zudem sind bei der Erstan-
wendung des [FRS 12 keine vergleichenden Informationen zu
unkonsolidierten Zweckgesellschaften darzustellen.

Im Oktober 2012 hat das [ASB die Erganzung , Investment Enti-
ties — Changes to IFRS 10, IFRS 12 and IAS 27" herausgegeben.
Sofern das Mutterunternehmen die Definition einer Investment-
gesellschaft erfiillt, wird eine Ausnahme in Bezug auf die Kon-
solidierung von Tochterunternehmen unter [FRS 10 gewahrt.
Solche Mutterunternehmen bewerten ihre Investitionen in
bestimmte Tochtergesellschaften erfolgswirksam zum beizu-
legenden Zeitwert nach IFRS 9 , Financial Instruments® oder
IAS 39 ,Financial Instruments: Recognition and Measurement®.

Die Vorschriften der [FRS 10, 11 und 12 sowie die gednder-
ten [AS 27 und 28 sind fir Geschaftsjahre, die am oder nach
dem 1. Januar 2013 beginnen, anzuwenden. Der Regelungs-
ausschuss fiir Rechnungslegung (RAR; bzw. Accounting Regu-
latory Committee, ARC) hat im Juni 2012 entschieden, dass
innerhalb der EU die genannten Standards erst ein Jahr spater,
zum 1. Januar 2014, verpflichtend anzuwenden sein sollen.
Wihrend die neuen Standards IFRS 10, 11, 12 sowie die gean-
derten [IAS 27 und 28 im Dezember 2012 von der EU ratifiziert
wurden, steht eine Ratifizierung der im abgelaufenen Jahr ver-
offentlichten Erganzungen noch aus.

Der im Mai 2011 neu veroffentlichte IFRS 13 , Fair Value Mea-
surement“ soll einheitliche und konsistente Vorschriften zur
Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts (Fair Value) schaffen,
die bislang in unterschiedlichen Standards enthalten waren.
Dabei wird der beizulegende Zeitwert durchgehend als Verau-
Rerungspreis (Exit Price) definiert, dessen Ermittlung soweit
wie moglich auf beobachtbaren Marktparametern basieren soll.
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Zusatzlich werden umfangreiche erlauternde und quantitative
Angabepflichten aufgenommen, die insbesondere die Qualitit
der Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts beschreiben sol-
len. IFRS 13 ist verpflichtend fiir Geschiftsjahre, die am oder
nach dem 1. Januar 2013 beginnen, anzuwenden.

Im Juni 2011 wurden Anderungen an IAS 1 ,Presentation of
Financial Statements® sowie IAS 19 ,Employee Benefits* verof-
fentlicht. GemaR IAS 1 sind Positionen des sonstigen Gesamter-
gebnisses zukiinftig danach zu gruppieren, ob sie erfolgswirk-
sam durch die Gewinn- und Verlustrechnung aufgelost werden
konnen oder dauerhaft im sonstigen Gesamtergebnis verblei-
ben. Fiir beide Gruppen sind entsprechende Zwischensummen
zu bilden. Sofern Posten des sonstigen Gesamtergebnisses vor
Steuern dargestellt werden, sind entsprechende Steuerposten
fiir jede Gruppe des sonstigen Gesamtergebnisses getrennt
auszuweisen. GemaR den Neuregelungen des IAS 19 ist die
Abgrenzung von Bewertungsergebnissen von leistungsori-
entierten Pensionsverpflichtungen mittels der sogenannten
Korridor-Methode zukiinftig nicht mehr zuldssig. Anfallende
versicherungsmathematische Verluste und Gewinne sind dem-
nach vollstandig im sonstigen Gesamtergebnis zu erfassen und
werden nicht durch die Gewinn- und Verlustrechnung aufge-
1ost. Neben erweiterten Angabepflichten werden die Bilanzie-
rungsregelungen zu Abfindungsleistungen geandert.

Die Anderungen des IAS 1 sind fiir Geschiftsjahre, die am
oder nach dem 1. Juli 2012 beginnen, anzuwenden. Die Erst-
anwendung des gednderten [AS 19 ist fiir Geschiftsjahre, die
am oder nach dem 1. Januar 2013 beginnen, vorgesehen. Die
Anderungen an IAS 1 und IAS 19 sind in der Berichtsperiode
durch die EU ratifiziert worden.

Im November 2009 hat das IASB den IFRS 9 ,Financial In-
struments® zur Klassifizierung und Bewertung von Finanzins-
trumenten herausgegeben. IFRS 9 ist der erste Teil eines drei-
phasigen Projekts, welches den IAS 39 ,Financial Instruments:
Recognition and Measurement“ durch einen neuen Standard
ersetzen wird. Mit IFRS 9 werden neue Vorschriften fiir die
Klassifizierung und Bewertung von finanziellen Vermdgens-
werten eingefiihrt. Die Vorschriften des IFRS 9 wurden im
Oktober 2010 im Hinblick auf finanzielle Verbindlichkeiten, fiir
die die Fair-Value-Option gewihlt wird, erganzt. Der Standard
ist bisher nicht durch die EU ratifiziert worden.

Die folgende Tabelle gibt einen Uberblick zu allen weiteren
noch nicht in Kraft getretenen bzw. noch nicht anzuwenden-
den Standards und Interpretationen. Die Hannover Riick pruft
derzeit die moglichen Auswirkungen aus der Anwendung in
zukiinftigen Berichtsperioden.
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Standards

Ubernahme durch
EU-Kommission

Anzuwenden
fur Geschaftsjahre
beginnend ab

Amendments to IFRS 7 Financial Instruments:
Disclosures — Offsetting Financial Assets and Financial Liabilities

Amendments to IAS 32 — Offsetting Financial Assets and Financial Liabilities

1. Januar 2013 13. Dezember 2012

1. Januar 2014 13. Dezember 2012

3. Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

3.1 Anderung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Die Behandlung von Steueraufwendungen im Zusammen-
hang mit nach lokalem Steuerrecht bereits zu versteuernden
unrealisierten Ertrigen und Aufwendungen aus Kapitalanla-
gen ist fiir vergangene Geschéftsjahre korrigiert worden. Dies
fuhrte im Geschaftsjahr 2012 zu einer erfolgsneutralen Erho-
hung der Gewinnriicklagen sowie einer Reduzierung der nicht

realisierten Kursgewinne/-verluste aus Kapitalanlagen um
jeweils 5,7 Mio. EUR. Die riickwirkende Anpassung des Aus-
weises des Vorjahres hitte zu einer Reduzierung der Steuer-
aufwendungen um 0,3 Mio. EUR gefiihrt. Auf eine Anpassung
des Vorjahres wurde aufgrund der Geringfiigigkeit der Betrage
verzichtet.

3.2 Zusammenfassung wesentlicher Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Riickversicherungsvertriage: Im Mérz 2004 hat das TASB mit
dem Standard IFRS 4 ,Insurance Contracts® erstmals einen
Standard fiir die Bilanzierung von Versicherungsvertragen ver-
offentlicht und dabei das Projekt ,Versicherungsvertrage® in
zwei Phasen aufgeteilt. IFRS 4 , Insurance Contracts® reprisen-
tiert das Ergebnis der Phase I und ist eine Ubergangsregelung,
bis das IASB die Bewertung von Versicherungsvertragen mit
Abschluss der Phase II festgelegt hat. Danach ist das versiche-
rungstechnische Geschift in Versicherungs- und Investment-
vertrage aufzuteilen. Vertrage mit signifikantem Versicherungs-
risiko sind als Versicherungsvertriage zu betrachten. Vertrage
ohne signifikantes Versicherungsrisiko sind als Investment-
vertrage zu klassifizieren. Der Standard ist fiir Riickversiche-
rungsvertrage ebenfalls anzuwenden. IFRS 4 regelt bestimmte
Sachverhalte grundlegend, z.B. die Trennung eingebetteter
Derivate und die Entflechtung von Einlagekomponenten. Unter
Beachtung dieser grundsatzlichen Vorschriften des IFRS 4 und
des [FRS-Rahmenkonzepts macht die Hannover Riick von der
Maoglichkeit Gebrauch, die bisher angewandten Bilanzierungs-
und Bewertungsmethoden fir versicherungstechnische Posten
(US GAAP) beizubehalten.

Kapitalanlagen: Grundsétzlich erfassen wir den Erwerb und
die VerduBerung finanzieller Vermogenswerte einschlieflich
derivativer Finanzinstrumente im Direktbestand bilanziell zum
Erfiilllungstag. Festverzinsliche Wertpapiere weisen wir ein-
schlieBlich der auf sie entfallenden abgegrenzten Zinsen aus.
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Finanzinstrumente des Dauerbestands bestehen aus nicht-
derivativen Anlagen, die feste oder bestimmbare Zahlungen
bei einer festen Falligkeit beinhalten, die mit der Absicht und
Fahigkeit erworben werden, sie bis zur Endfilligkeit zu halten.
Sie werden mit fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet.
Die jeweiligen Agios oder Disagios werden nach der Effektiv-
zinsmethode tuber die Laufzeit der Papiere ergebniswirksam
erfasst. Abschreibungen nehmen wir bei dauerhafter Wertmin-
derung vor. Wir verweisen auf unsere Ausfithrungen zu den
Wertberichtigungen in diesem Kapitel.

Darlehen und Forderungen sind nicht-derivative Finanzin-
strumente, die feste oder bestimmbare Zahlungen bei einer
festen Filligkeit beinhalten und nicht an einem aktiven Markt
notieren und die nicht kurzfristig verauert werden. Sie werden
mit fortgefiithrten Anschaffungskosten angesetzt.

Agios und Disagios werden nach der Effektivzinsmethode bis
zur Falligkeit des Rickzahlungsbetrags ergebniswirksam ab-
oder hinzugerechnet. Abschreibungen nehmen wir insoweit
vor, als mit der Riickzahlung eines Darlehens nicht bzw. nicht
mehr in voller Hohe zu rechnen ist. Wir verweisen auf unsere
Ausfiihrungen zu den Wertberichtigungen in diesem Kapitel.
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Ergebniswirksam zum Zeitwert bewertete Finanzinstru-
mente beinhalten den Handelsbestand sowie solche Wertpa-
piere, die seit Anschaffung als ergebniswirksam zum Markt-
wert klassifiziert worden sind. Dies betrifft im Wesentlichen
nicht besicherte von Unternehmen begebene Schuldtitel sowie
derivative Finanzinstrumente. Im Rahmen der nach IAS 39
,Financial Instruments: Recognition and Measurement* ein-
gerdumten Fair-Value-Option, nach der Finanzinstrumente bei
erstmaligem Ansatz unter bestimmten Bedingungen zum Zeit-
wert bilanziert werden diirfen, werden in dieser Position alle
strukturierten Wertpapiere erfasst, die bei Ausweis im dispo-
sitiven Bestand bzw. unter den Darlehen und Forderungen
einer Zerlegung bedurft hiatten. Die Hannover Riick nutzt die
Fair-Value-Option ausschlieBlich fiir ausgewahlte Teilbestande
der Kapitalanlagen. Ferner werden hier derivative Finanzinstru-
mente ausgewiesen, die die Hannover Riick nicht in Form von
Bewertungseinheiten mit den unterliegenden Risiken ausweist.
Wertpapiere des Handelsbestandes sowie Wertpapiere, die seit
Anschaffung als ergebniswirksam zum Marktwert bewertet
klassifiziert worden sind, werden mit dem beizulegenden Zeit-
wert am Bilanzstichtag angesetzt. Liegen als Marktwerte keine
Borsenkurse vor, bestimmen sich die Wertansdtze nach aner-
kannten Bewertungsmethoden. Alle unrealisierten Gewinne
oder Verluste aus dieser Bewertung erfassen wir im Ergeb-
nis aus Kapitalanlagen. Die Einordnung von Instrumenten als
serfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet® ist mit
der weitgehend an 6konomischen Marktwertvariablen ausge-
richteten Risikomanagement- und Anlagestrategie der Han-
nover Riick vereinbar.

Finanzielle Vermogenswerte des dispositiven Bestands, die
jederzeit verauRerbar sind, bilanzieren wir mit dem beizulegen-
den Zeitwert; dabei nehmen wir Zinsabgrenzungen vor. Dieser
Kategorie ordnen wir die Finanzinstrumente zu, die nicht die
Kriterien der Kategorien des Dauerbestands, der Darlehen und
Forderungen, der ergebniswirksam zum Zeitwert bewerteten
Finanzinstrumente oder des Handelsbestands erfiillen. Unre-
alisierte Gewinne und Verluste aus Anderungen des Markt-
werts von Papieren des dispositiven Bestands werden bis auf
die Wiahrungsbewertungsdifferenzen der monetdren Posten
nach Abzug latenter Steuern direkt im Eigenkapital bilanziert.
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Bestimmung des Zeitwerts bzw. Marktwerts aktivischer und
passivischer Finanzinstrumente: Fiir Finanzinstrumente ent-
spricht der Zeitwert grundsatzlich dem Betrag, den die Hanno-
ver Riick erhalten bzw. zahlen wiirde, wenn sie die Finanzinst-
rumente am Bilanzstichtag verduern bzw. begleichen wiirde.
Sofern Marktpreise an Méarkten fiir Finanzinstrumente quotiert
werden, wird deren Geldkurs verwendet. Ansonsten werden die
beizulegenden Zeitwerte auf Basis der am Bilanzstichtag beste-
henden Marktkonditionen von Finanzinstrumenten gleicher
Bonitats-, Laufzeit- und Renditecharakteristik ermittelt oder
mittels anerkannter finanzmathematischer Modelle berechnet.
Die Hannover Riick verwendet hierzu mehrere Bewertungsmo-
delle. Einzelheiten sind in der Tabelle auf Seite 125 aufgefiihrt.
Fiir weiterfiihrende Erlauterungen verweisen wir auf unsere
Ausfiihrungen zur Zeitwerthierarchie in Kapitel 6.1 ,,Selbst-
verwaltete Kapitalanlagen”.

Wertberichtigungen: Zu jedem Bilanzstichtag priifen wir
unsere finanziellen Vermogenswerte hinsichtlich vorzuneh-
mender Wertminderungen. Bei allen Wertpapieren werden
dauerhafte Wertminderungen erfolgswirksam in der Gewinn-
und Verlustrechnung erfasst. Grundsatzlich legen wir die glei-
chen nachfolgend dargestellten Indikatoren fiir festverzins-
liche Wertpapiere und diejenigen mit Eigenkapitalcharakter
zugrunde. Zusatzlich wird eine qualitative Einzelbetrachtung
vorgenommen. IAS 39 , Financial Instruments: Recognition
and Measurement® enthélt eine Liste objektiver, substanzieller
Hinweise auf Wertminderungen finanzieller Vermogenswerte.
Bei festverzinslichen Wertpapieren sowie bei Darlehen werden
zur Beurteilung, ob eine Wertminderung vorliegt, insbesondere
das Rating des Papiers, das Rating des Emittenten bzw. des
Kreditnehmers sowie die individuelle Markteinschatzung her-
angezogen. Bei den Titeln des Dauerbestands bzw. Darlehen
und Forderungen, die zu fortgefiihrten Anschaffungskosten
bilanziert werden, ergibt sich die Hohe der Wertminderungen
aus der Differenz des Buchwerts des Vermogenswerts und des
Barwerts der erwarteten kiinftigen Zahlungsstrome. Der Buch-
wert wird direkt um diesen Betrag aufwandswirksam reduziert.
Mit Ausnahme von Wertberichtigungen bei Abrechnungsforde-
rungen setzen wir Wertminderungen grundsatzlich direkt akti-
visch — ohne Nutzung eines Wertberichtigungskontos — von den
betroffenen Positionen ab. Sind die Griinde fiir die Abschrei-
bung entfallen, wird bei festverzinslichen Wertpapieren eine
erfolgswirksame Zuschreibung maximal auf die urspriinglichen
fortgefithrten Anschaffungskosten vorgenommen.
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Bewertungsmodelle

Finanzinstrument Preismethode Parameter Preismodell
Festverzinsliche Wertpapiere
Nicht notierte Rentenpapiere Theoretischer Kurs Zinsstrukturkurve Barwertmethode

(Plain Vanilla), Zinsswaps

Nicht notierte strukturierte Theoretischer Kurs

Rentenpapiere

Nicht notierte Rentenfonds Theoretischer Kurs

ABS/MBS ohne Markt-
quotierungen

Theoretischer Kurs

Hull-White, Black-Karasinski,
Libor-Market-Modell u.a.

Nettovermogenswert-
Methode

Future-Cashflow-Verfahren,
Liquidierungsverfahren

Zinsstrukturkurve,
Volatilitatsflachen

Gepriufte Nettovermogens-
werte (NAV)

Vorauszahlungsgeschwindig-
keit, eingetretene Verluste,
Ausfallwahrscheinlichkeiten,

Verwertungsraten

CDOs/CLOs Genussscheine Theoretischer Kurs Risikopramien, Ausfallraten, Barwertmethode
Verwertungsraten, Tilgungen

Aktien

Nicht notierte Aktien Theoretischer Kurs Anschaffungskosten, Nettovermogenswert-
Zahlungsstrome, EBIT- Methode
Multiples, ggf. Buchwert

Ubrige Kapitalanlagen

Private Equity Theoretischer Kurs Anschaffungskosten, Nettovermogenswert-
Zahlungsstrome, EBIT- Methode

Multiples, Borsenwerte

Sonstige Finanzinstrumente - ergebniswirksam zum Zeitwert bewertet

Devisentermingeschafte Theoretischer Kurs

OTC-Aktienoptionen, OTC-
Aktienindexoptionen

Theoretischer Kurs

Derivate im Zusammenhang Theoretischer Kurs

mit der Versicherungstechnik

Zu den Wertberichtigungen bei Wertpapieren mit Eigenkapital-
charakter bestimmt [AS 39 ,Financial Instruments: Recognition
and Measurement® zusétzlich zu den o.g. Grundsétzen, dass das
wesentliche oder nachhaltige Absinken des beizulegenden Zeit-
werts unter die Anschaffungskosten als objektiver Hinweis auf
eine Wertminderung gilt. Die Hannover Riick betrachtet Aktien
nach IAS 39 als wertgemindert, wenn deren Zeitwert signifikant,
d.h. um mindestens 20 % oder dauerhaft, d.h. fiir mindestens
neun Monate, unter die Anschaffungskosten sinkt. Nach IAS 39
sind erfolgswirksame Wertautholungen fiir Aktien nach bereits
vorgenommenen aullerplanmaligen Abschreibungen ebenso
wie die Anpassung der Anschaffungskostenbasis untersagt. Der
Wertberichtigungsbedarf wird zu jeder Berichtsperiode anhand
der Kriterien der Hannover Riick tiberpruft. Wenn eine Aktie auf-
grund dieser Kriterien als wertgemindert zu betrachten ist, so ist
nach IAS 39 eine Wertberichtigung in Hohe des Zeitwerts abzlig-
lich der historischen Anschaffungskosten und abziiglich vorhe-
riger Wertberichtigungen zu erfassen, sodass die Abschreibung
zum Abschlussstichtag auf den beizulegenden Zeitwert erfolgt;
wenn vorhanden, auf den 6ffentlich notierten Borsenkurs. Auch
bei Beteiligungen an Fonds, die in privates Beteiligungskapital
(Private Equity) investieren, wenden wir dieses Verfahren an.
Um dem spezifischen Charakter dieser Fonds Rechnung zu tra-
gen (hier anfianglich negativer Rendite- und Liquiditatsverlauf
aus dem sogenannten J-Curve-Effekt wihrend der Investitions-
periode der Fonds), schreiben wir erstmalig nach einer zwei-
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Zinsstrukturkurven,
Spot- und Forwardrates

Zinsparitatsmodell

Notierung des zugrunde lie- Black-Scholes

genden Aktientitels, implizite
Volatilitaten, Geldmarktzins-
satz, Dividendenrendite

Marktwerte, aktuarielle Para- Barwertmethode

meter, Zinsstrukturkurve

jahrigen Karenzphase bei Vorliegen einer signifikanten oder
dauerhaften Wertminderung auf den Nettovermogenswert (Net
Asset Value) als Approximation des Marktwerts ab.

Verrechnung von Finanzinstrumenten: Finanzielle Vermo-
genswerte und Verbindlichkeiten werden nur dann verrech-
net und mit dem jeweiligen Nettobetrag bilanziert, wenn ein
entsprechender Rechtsanspruch (Gegenseitigkeit, Gleichar-
tigkeit und Félligkeit) besteht oder vertraglich ausdriicklich
vereinbart ist, also die Absicht besteht, solche Positionen auf
einer Nettobasis auszugleichen oder diesen Ausgleich simul-
tan herbeizufiihren.

Sonstige Kapitalanlagen werden {iberwiegend mit dem Nenn-
wert angesetzt. Sofern diese Finanzinstrumente nicht an 6ffent-
lichen Markten gelistet sind (z.B. Beteiligungen an Private-
Equity-Gesellschaften), werden sie mit dem letzten verfiigharen
Wert des Nettovermogens (Net Asset Value) als Approximation
des Marktwerts angesetzt. In diesem Posten enthaltene Darle-
hen werden zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bilanziert.

Anteile an assoziierten Unternehmen bewerten wir nach
der At-Equity-Methode mit dem anteiligen Eigenkapital, das
auf den Konzern entféllt. Nach der in IAS 28 ,Investments
in Associates” vorgeschriebenen Kapitalanteilsmethode muss
der auf die assoziierten Unternehmen entfallende Geschafts-
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oder Firmenwert gemeinsam mit den Anteilen an assoziierten
Unternehmen ausgewiesen werden. Der den Konzern betref-
fende Anteil am Jahresergebnis eines assoziierten Unterneh-
mens ist im Ergebnis aus Kapitalanlagen enthalten und wird
gesondert ausgewiesen. Eigenkapital und Ergebnis werden
dem letzten verfiighbaren Abschluss des assoziierten Unter-
nehmens entnommen.

Fremdgenutzten Grund- und Gebidudebesitz setzen wir mit
den Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten an, vermindert um
planmalige Abschreibungen und Wertminderungen. Er wird
linear tber die erwartete Nutzungsdauer, maximal iiber 50
Jahre, abgeschrieben. Bei der Priifung auf Werthaltigkeit wird
der Verkehrswert des fremdgenutzten Grundbesitzes (erzielba-
rer Betrag) nach anerkannten Bewertungsmethoden ermittelt,
mit dem Buchwert verglichen und, sofern erforderlich, auBer-
planméaRig abgeschrieben. Unterhaltskosten und Reparaturen
werden als Aufwand erfasst. Werterhohende Aufwendungen
aktivieren wir, sofern sie die Nutzungsdauer verldngern.

Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und Kassen-
bestand werden zum Nennbetrag angesetzt.

Depotforderungen und -verbindlichkeiten: Die Depotforde-
rungen reprasentieren Forderungen der Riickversicherer an ihre
Kunden in Hohe der von diesen vertragsgemal einbehaltenen
Bardepots; wir bilanzieren sie zu Anschaffungskosten (Nominal-
betrag). Bonitatsrisiken werden entsprechend beriicksichtigt.

Depotforderungen und -verbindlichkeiten aus Finanzie-
rungsgeschiften: Unter dieser Position weisen wir Forde-
rungen und Verbindlichkeiten aus Versicherungsvertragen
aus, die zwar dem nach IFRS 4 ,Insurance Contracts“ gefor-
derten signifikanten Risikotransfer auf den Riickversicherer
geniigen, jedoch den nach US GAAP geforderten Risikotransfer
nicht erftillen. GemaR IFRS 4 i. V.m. FASB ASC 944-20-15 sind
Versicherungsvertrage, die ein signifikantes versicherungs-
technisches Risiko vom Zedenten auf den Riickversicherer
ilbertragen, von Vertrdgen abzugrenzen, bei denen der Risiko-
transfer eine untergeordnete Rolle spielt. Da bei den betref-
fenden Transaktionen der Risikotransfer von untergeordne-
ter Bedeutung ist, werden die Vertrage unter Anwendung der
Deposit-Accounting-Methode bilanziert und damit aus der ver-
sicherungstechnischen Rechnung eliminiert. Das aus diesen
Vertragen erfolgswirksam vereinnahmte Entgelt fur die Risi-
kotragung wird im tibrigen Ergebnis saldiert ausgewiesen. Die
resultierenden Zahlungsstrome werden in der Kapitalflussrech-
nung unter der operativen Tatigkeit gezeigt.

Forderungen: Die Abrechnungsforderungen aus dem Riickver-
sicherungsgeschift und die sonstigen Forderungen werden mit
dem Nennwert angesetzt; soweit erforderlich, nehmen wir auf
Basis einer Einzelbetrachtung Wertberichtigungen vor. Fiir die
Wertberichtigungen auf Abrechnungsforderungen verwenden
wir Wertberichtigungskonten, alle anderen Abschreibungen
werden direkt gegen den zugrunde liegenden Bestand gebucht.
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Abgegrenzte Abschlusskosten enthalten im Wesentlichen
gezahlte Provisionen und andere variable Kosten, die in direk-
tem Zusammenhang mit dem Abschluss oder der Verlinge-
rung von bestehenden Riickversicherungsvertridgen anfallen.
Diese Abschlusskosten werden aktiviert und iiber die erwartete
Laufzeit der zugrunde liegenden Riickversicherungsvertrige
amortisiert. Abgegrenzte Abschlusskosten werden regelméRig
auf ihre Werthaltigkeit iiberpriift.

Anteil der Riickversicherer an den versicherungstechni-
schen Riickstellungen: Anteile unserer Retrozessionédre an
den versicherungstechnischen Riickstellungen werden entspre-
chend den vertraglichen Bedingungen aus den versicherungs-
technischen Bruttoriickstellungen ermittelt. Bonitatsrisiken
werden entsprechend beriicksichtigt.

Immaterielle Vermogenswerte: Geschifts- oder Firmenwerte
(Goodwill) werden gemaR IFRS 3 ,Business Combinations*
nicht planmiRig, sondern nach einem jahrlichen Werthaltig-
keitstest oder wenn entsprechende Anzeichen vorliegen gege-
benenfalls auerplanmaRBig abgeschrieben. Der Geschafts- oder
Firmenwert ist fur Zwecke des Werthaltigkeitstests gemall IAS
36 ,Impairment of Assets“ sogenannten zahlungsmittelgene-
rierenden Einheiten (Cash Generating Units, CGU) zuzuordnen.
Jede CGU, der ein Geschafts- oder Firmenwert zugeordnet wird,
soll die niedrigste Stufe, auf der ein Geschifts- oder Firmen-
wert fiir interne Managementzwecke tiberwacht wird, repra-
sentieren und darf nicht groer sein als ein Segment. Nach
Zuordnung des Geschifts- oder Firmenwerts ist fiir jede CGU
der erzielbare Betrag zu ermitteln, der sich als hoherer Betrag
aus dem Vergleich von Nutzungswert und beizulegendem Zeit-
wert abziiglich der VerauKerungskosten ergibt. Der erzielbare
Betrag ist mit dem Buchwert der CGU einschlieBlich Geschafts-
oder Firmenwert zu vergleichen. Wenn dieser den erzielbaren
Betrag iibersteigt, ist ein Wertminderungsaufwand zu erfassen.
Zu detaillierten Informationen hinsichtlich des angewandten
Werthaltigkeitsverfahrens und der zum Bilanzstichtag ausge-
wiesenen Geschéfts- oder Firmenwerte verweisen wir auf Kapi-
tel 6.5 ,,Geschifts- oder Firmenwert"”.

Die sonstigen immateriellen Vermogenswerte beinhalten im
Wesentlichen erworbene und selbst erstellte Software. Der
Ansatz erfolgt zu Anschaffungskosten abziiglich planmafi-
ger Abschreibungen. Immaterielle Vermogenswerte werden
regelmdRig auf ihre Werthaltigkeit hin iiberpriift und - sofern
erforderlich — auBerplanméaRig abgeschrieben. Ferner sind in
den sonstigen immateriellen Vermogenswerten erworbene
Lebensriickversicherungsbestinde enthalten. Diese setzen wir
im Zugangszeitpunkt zum Bestandsbarwert (Present Value of
Future Profits, PVFP) an, der als Barwert erwarteter Ertrage aus
den iibernommenen Geschiftsblocken ohne Beriicksichtigung
von Neugeschift und Steuereffekten bestimmt wird. Die plan-
maRige Amortisation erfolgt entsprechend der Laufzeiten der
zugrunde liegenden erworbenen Vertrage. Die Werthaltigkeit
des PVFP wird regelméRig im Rahmen eines Angemessenheits-
tests (Liability Adequacy Test) iiberpriift; sofern erforderlich,
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werden auRerplanmiBige Abschreibungen vorgenommen. Wir
verweisen dazu auf Kapitel 3.3 ,Wesentliche Ermessensent-
scheidungen und Schitzungen®.

Aktive Steuerabgrenzung: Aktive latente Steuern sind nach
IAS 12 ,Income Taxes” dann zu bilden, wenn Aktiva in der
Konzernbilanz niedriger oder Passivposten hoher zu bewer-
ten sind als in der Steuerbilanz und diese temporaren Diffe-
renzen in der Zukunft zu Steuerminderbelastungen fithren.
Die temporadren Differenzen resultieren grundsatzlich aus
den Bewertungsunterschieden zwischen den nach nationa-
len Vorschriften erstellten Steuerbilanzen und den nach kon-
zerneinheitlichen Regelungen erstellten IFRS-Bilanzen der in
den Konzernabschluss einbezogenen Gesellschaften sowie aus
Konsolidierungsvorgiangen. Aktive bzw. passive latente Steuern
werden nicht gebildet, sofern diese aus Vermogenswerten oder
Schulden entstehen, deren Buchwert beim erstmaligen Ansatz
von ihrer anfinglichen Steuerbasis abweicht.

Auf steuerliche Verlustvortrige sowie bei Vorliegen von soge-
nannten Tax Credits sind ebenfalls aktive latente Steuern anzu-
setzen. Sofern sich die latenten Steuern auf Posten beziehen,
die direkt im Eigenkapital erfasst werden, werden auch die
daraus resultierenden latenten Steuern erfolgsneutral gebildet.
Aktive latente Steuern werden wertberichtigt, sobald die Reali-
sierung der Forderung nicht mehr wahrscheinlich ist. Fiir die
Bewertung der latenten Steuern werden jeweils landesspezi-
fisch die zum Abschlussstichtag giiltigen bzw. verabschiedeten
steuerlichen Vorschriften herangezogen.

Eine Saldierung aktiver latenter Steuern mit passiven latenten
Steuern erfolgt, wenn ein einklagbares Recht zur Aufrechnung
tatsachlicher Steuererstattungsanspriiche gegen tatsachliche
Steuerschulden besteht. Voraussetzung hierfur ist, dass die
latenten Steueranspriiche und die latenten Steuerschulden
sich auf Ertragsteuern beziehen, die von der gleichen Steu-
erbehorde entweder fur (i) dasselbe Steuersubjekt oder fir
(ii) unterschiedliche Steuersubjekte erhoben werden. Dabei
muss die Absicht bestehen, in jeder kiinftigen Periode, in
der die Ablosung oder Realisierung erheblicher Betrdge an
latenten Steuerschulden bzw. Steueranspriichen zu erwarten
ist, entweder den Ausgleich der tatsachlichen Steuerschul-
den und Erstattungsanspriiche auf Nettobasis herbeizufiihren
oder gleichzeitig mit der Realisierung der Anspriche die Ver-
pflichtungen abzulésen. Beim Ausweis der aktiven und passi-
ven latenten Steuern in der Konzernbilanz wird nicht zwischen
kurz- und langfristig unterschieden.

Eigengenutzter Grund- und Gebidudebesitz: Die Bewertung
des Bestands an eigengenutztem Grund- und Gebaudebesitz
erfolgt mit den Anschaffungskosten vermindert um die plan-
maRigen linearen Abschreibungen iiber Nutzungsdauern von
10 bis 50 Jahren. Die Marktwerte werden fiir Vergleichszwecke
auf Basis der Ertragswertmethode ermittelt.

Ubrige Aktiva bilanzieren wir grundsitzlich mit den fortge-
fuhrten Anschaffungskosten.
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Versicherungstechnische Riickstellungen: Die versicherungs-
technischen Riickstellungen werden in der Bilanz brutto ausge-
wiesen, das heit vor Abzug des Anteils, der auf unsere Riickversi-
cherer entfillt; vgl. hierzu die Erliuterungen zum entsprechenden
Aktivposten. Der Riickversicherungsanteil wird anhand der ein-
zelnen Riickversicherungsvertriage ermittelt und bilanziert.

Riickstellungen fiir noch nicht abgewickelte Versicherungs-
falle werden fiir Zahlungsverpflichtungen aus Riickversiche-
rungsfillen gebildet, die eingetreten, aber noch nicht abge-
wickelt sind. Sie werden unterteilt in Rickstellungen fir am
Bilanzstichtag gemeldete Riickversicherungsfille und in solche
fiir am Bilanzstichtag eingetretene, aber noch nicht gemeldete
Riickversicherungsfalle (IBNR). Die Riickstellungen fiir noch
nicht abgewickelte Versicherungsfille beruhen auf Schatzungen,
die von den tatsachlichen Zahlungen abweichen konnen. In der
Riickversicherung kann zwischen dem Eintritt eines versicherten
Schadens, seiner Meldung durch den Erstversicherer und der
anteiligen Bezahlung des Schadens durch den Riickversicherer
erhebliche Zeit verstreichen. Angesetzt wird daher der bestmog-
lich geschatzte (Best Estimate) kunftige Erfilllungsbetrag. Bei der
Schatzung werden unter Verwendung versicherungsmathemati-
scher Methoden Erfahrungen der Vergangenheit und Annahmen
in Bezug auf die zukiinftige Entwicklung berticksichtigt. Die kiinf-
tigen Zahlungsverpflichtungen werden mit Ausnahme weniger
Riickstellungen grundsitzlich nicht abgezinst.

Deckungsriickstellungen beinhalten die versicherungstechni-
schen Reserven fiir garantierte Anspriiche der Zedenten in der
Personen-Riickversicherung. Deckungsriickstellungen werden
grundsitzlich aus dem Barwert der kiinftigen Leistungen an
die Zedenten abzuglich des Barwertes der von den Zedenten
noch zu zahlenden Pramie nach versicherungsmathematischen
Methoden ermittelt. In die Berechnung gehen Annahmen in
Bezug auf Mortalitat, Invaliditit, Stornowahrscheinlichkeit und
Zinsentwicklung ein. Die dabei verwendeten Rechnungsgrund-
lagen umfassen eine adiquate Sicherheitsmarge, die das Ande-
rungs-, Irrtums- und Zufallsrisiko beriicksichtigt. Die Rech-
nungsgrundlagen entsprechen denen der Pramienkalkulation
und werden angepasst, sofern die urspriinglichen Sicherheits-
margen als nicht mehr ausreichend anzusehen sind.

Passive Steuerabgrenzung: Passive latente Steuern werden
nach IAS 12 ,Income Taxes® bilanziert, wenn Aktiva in der
Konzernbilanz hoher oder Passiva niedriger anzusetzen sind
als in der Steuerbilanz und diese temporaren Differenzen in
der Zukunft zu Steuermehrbelastungen fiihren; wir verweisen
auf die Erlauterungen zur aktiven Steuerabgrenzung.

Langfristige Verbindlichkeiten beinhalten im Wesentlichen
nachrangige Verbindlichkeiten, die im Liquidations- oder Kon-
kursfall erst nach den Forderungen anderer Glaubiger erfiillt
werden diirfen. Sie werden mit den fortgefithrten Anschaf-
fungskosten bewertet. Verbindlichkeiten gegeniiber konzern-
fremden Gesellschaftern von Personengesellschaften aus
langfristiger Kapitaliiberlassung werden zum beizulegenden
Zeitwert des Abfindungsanspruchs am Bilanzstichtag bewertet.
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Ergebniswirksam zum Zeitwert bewertete finanzielle Ver-
bindlichkeiten: Die Hannover Riick macht von dem in IAS 39
,Financial Instruments: Recognition and Measurement“ ein-
gerdaumten Wahlrecht (Fair Value Option), finanzielle Verbind-
lichkeiten beim erstmaligen Ansatz in diese Kategorie einzu-
stufen, keinen Gebrauch.

Eigenkapital: Die Positionen gezeichnetes Kapital und die
Kapitalricklagen enthalten die von den Aktiondren der Hanno-
ver Riickversicherung AG auf die Aktien eingezahlten Betrage.
In den Gewinnriicklagen werden neben den gesetzlichen Ruck-
lagen der Hannover Rick AG und den Zuftihrungen aus dem
Jahresergebnis thesaurierte Gewinne ausgewiesen, die Kon-
zernunternehmen der Hannover Riick in Vorperioden erzielt
haben. Dariiber hinaus wird bei einer retrospektiven Ande-
rung von Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden der Anpas-
sungsbetrag fiir frithere Perioden im Eroffnungsbilanzwert der
Gewinnriicklagen und vergleichbarer Posten der friihesten dar-
gestellten Periode erfasst. Unrealisierte Gewinne und Verluste
aus der Marktbewertung von Finanzinstrumenten des dispo-
sitiven Bestands werden in den kumulierten, nicht ergebnis-
wirksamen Eigenkapitalanteilen unter den nicht realisierten
Kursgewinnen/-verlusten aus Kapitalanlagen bilanziert. Aus
der Wahrungsumrechnung der Einzelabschliisse auslandischer
Tochterunternehmen resultierende Umrechnungsdifferenzen
werden ebenfalls nicht ergebniswirksam unter den Gewinnen
und Verlusten aus der Wahrungsumrechnung bilanziert.

Anteile nicht beherrschender Gesellschafter sind die Anteile
am Eigenkapital verbundener Unternehmen, die nicht von
Unternehmen des Konzerns gehalten werden. Nach IAS 1 ,,Pre-
sentation of Financial Statements“ wird der Ausgleichsposten
fir die Anteile nicht beherrschender Gesellschafter innerhalb
des Konzern-Eigenkapitals gesondert dargestellt. Der Anteil
des den nicht beherrschenden Gesellschaftern zustehenden
Ergebnisses wird im Anschluss an das Jahresergebnis geson-
dert als Gewinnverwendung (,davon“-Vermerk) ausgewiesen.
Es handelt sich dabei im Wesentlichen um Anteile nicht beherr-
schender Gesellschafter an der E+S Riick AG.

Angaben zu Finanzinstrumenten: IFRS 7 ,Financial
Instruments: Disclosures® erfordert weiterfithrende Angaben
geordnet nach Klassen von Finanzinstrumenten. Dabei orien-
tiert sich der Begriff ,,Klasse“ an der Einteilung der Finanz-
instrumente anhand ihrer Risikocharakteristika. Hierbei ist
mindestens eine Unterscheidung anhand der Bewertung zu
fortgefuhrten Anschaffungskosten oder zum beizulegenden
Zeitwert gefordert. Eine erweiterte oder abweichende Unter-
scheidung sollte sich jedoch an der Zielsetzung der jeweili-
gen Anhangangaben orientieren. Im Gegensatz dazu wird der
Begriff ,Kategorie” im Sinne der in IAS 39 ,Financial Inst-
ruments: Recognition and Measurement“ definierten Bewer-
tungskategorien (Dauerbestand, Darlehen und Forderungen,
dispositiver Bestand und die ergebniswirksam zum Zeitwert
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bewerteten Finanzinstrumente mit den Unterkategorien
Handelsbestand und designierte Finanzinstrumente) verwen-
det. Grundsatzlich werden die folgenden Klassen von Finanz-
instrumenten gebildet:

¢ Festverzinsliche Wertpapiere

e Aktien, Aktienfonds und andere nicht
festverzinsliche Wertpapiere

* Sonstige Finanzinstrumente —
ergebniswirksam zum Zeitwert bewertet

e Ubrige Kapitalanlagen

e Kurzfristige Kapitalanlagen

¢ Depotforderungen

e Abrechnungsforderungen

* Sonstige Forderungen

* Depotverbindlichkeiten

e Andere Verbindlichkeiten

e Darlehen

¢ Nachrangige Anleihen

* Sonstige langfristige Verbindlichkeiten

Die Klassenbildung ist jedoch nicht allein fiir die Art und Struk-
tur der jeweiligen Anhangangabe ausschlaggebend. Vielmehr
werden die Angaben unter Zugrundelegung des Geschafts-
modells der Riickversicherung auf Basis der im Geschiftsjahr
vorliegenden Sachverhalte und unter Berticksichtigung des
Wesentlichkeitsgrundsatzes vorgenommen.

Wihrungsumrechnung: Abschliisse von Tochterunternehmen
des Konzerns wurden in den jeweiligen Wiahrungen entspre-
chend dem 6konomischen Umfeld, in dem das Tochterunter-
nehmen hauptsichlich operiert, aufgestellt. Diese Wahrungen
werden als funktionale Wahrungen bezeichnet. Der Euro ist die
Berichtswahrung, in der der konsolidierte Konzernabschluss
aufgestellt wird.

Fremdwahrungsgeschafte in den Einzelabschliissen von Kon-
zerngesellschaften werden grundsatzlich zum Transaktionskurs
in die funktionale Wahrung umgerechnet. Die Bilanzierung der
aus der Umrechnung resultierenden Wihrungskursgewinne
bzw. -verluste gemaR IAS 21 ,The Effects of Changes in Foreign
Exchange Rates” richtet sich nach dem Charakter der jeweils
zugrunde liegenden Bilanzposition. Fremdwadhrungsgewinne
oder -verluste aus der Umrechnung von monetaren Aktiva und
Passiva werden direkt in der Gewinn- und Verlustrechnung
angesetzt. Wahrungsumrechnungsdifferenzen aus der Umrech-
nung von nicht-monetdren Aktiva, die zum Marktwert durch
die Gewinn- und Verlustrechnung bewertet sind, werden mit
diesen als Gewinn oder Verlust aus Marktwertinderungen aus-
gewiesen. Fremdwahrungsgewinne oder Verluste aus nicht-
monetaren Posten, wie Aktien, die als dispositiver Bestand
ausgewiesen werden, werden zunachst erfolgsneutral in einem
separaten Posten des Eigenkapitals ausgewiesen und erst mit
ihrer Abwicklung ergebniswirksam realisiert.
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Die in lokaler Wahrung aufgestellten Gewinn- und Verlustrech-
nungen dieser Einzelgesellschaften werden zu Durchschnitts-
kursen in Euro umgerechnet und in den Konzernabschluss
iibernommen. Die Umrechnung der Fremdwihrungspositio-
nen in den Bilanzposten der Einzelgesellschaften sowie die
Ubernahme dieser Posten in den Konzernabschluss erfolgt
zu den Devisenmittelkursen des Bilanzstichtags. Nach IAS 21
,The Effects of Changes in Foreign Exchange Rates® miissen

Wesentliche Umrechnungskurse

im Konzernabschluss Differenzen aus der Wahrungsumrech-
nung von Abschliissen auslandischer Konzerngesellschaften als
separater Posten im Eigenkapital ausgewiesen werden. Wah-
rungskursumrechnungsdifferenzen, die aus langfristig gewahr-
ten Darlehen oder unbefristeten Ausleihungen zwischen Kon-
zerngesellschaften resultieren und deren Riickzahlung weder
geplant noch wahrscheinlich ist, sind ebenfalls erfolgsneutral
in einer separaten Komponente des Eigenkapitals zu erfassen.

1 EUR entspricht: 31.12.2011 2011

Devisenmittelkurs Durchschnittskurs

am Bilanzstichtag
AUD 1,2690 1,2723 1,2465 1,3419
BHD 0,4970 0,4881 0,4875 0,5253
CAD 1,3119 1,3198 1,2921 1,3765
CNY 8,2148 8,1489 8,1475 9,0027
GBP 0,8180 0,8362 0,8136 0,8704
HKD 10,2186 10,0565 10,0306 10,8451
KRW 1.407,2395 1.500,6009 1.451,8625 1.541,9185
MYR 4,0364 4,1038 3,9864 4,2592
SEK 8,5742 8,9063 8,6973 9,0121
usD 1,3182 1,2946 1,2932 1,3934
ZAR 11,2069 10,4800 10,5674 10,0559

Verdiente Primien und Primieniibertrige: Ubernommene
Riickversicherungspramien, Provisionen und Schadenregu-
lierungen sowie ibernommene Teile der versicherungstechni-
schen Riickstellungen werden entsprechend den Bedingungen
der Ruckversicherungsvertrage unter Bertcksichtigung der
zugrunde liegenden Vertrdge, fur die die Ruckversicherung
abgeschlossen wurde, bilanziert.

Abgegebene Riickversicherungspramien werden von den
gebuchten Bruttoprdmien abgezogen. Vermogenswerte und
Verbindlichkeiten im Zusammenhang mit abgegebener Riick-
versicherung werden auf Bruttobasis ausgewiesen. Die riick-
versicherten Teile der Riickstellungen werden konsistent mit
den auf das riickversicherte Risiko entfallenden Riickstellungen
geschatzt. Entsprechend werden Ertrage und Aufwendungen
im Zusammenhang mit Riuckversicherungsvertragen konsis-
tent mit dem zugrunde liegenden Risiko des riickversicherten
Geschafts ausgewiesen.

Pramien fir Riickversicherungsvertrage werden iiber die Lauf-
zeit der Vertrage im Verhaltnis zum bereitgestellten Versiche-
rungsschutz bzw. bei Filligkeit als verdient und als Ertrag
gebucht. Nicht verdiente Pramien werden einzeln fiir jeden
Vertrag berechnet, um den nicht erfolgswirksamen Teil des
Pramienaufkommens zu ermitteln. Das betrifft im Wesentlichen
die Schaden-Riickversicherung und Teile der Unfall- und Kran-
kenriickversicherung. Die bereits vereinnahmten, auf kiinftige
Risikoperioden entfallenden Pramien werden zeitanteilig abge-
grenzt und in Ubereinstimmung mit den maRgeblichen Rege-
lungen unter US GAAP als Pramienubertrage ausgewiesen.
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Dabei sind Annahmen zu treffen, soweit die Daten nicht vor-
liegen, die fiir eine zeitanteilige Berechnung erforderlich sind.
Die Pramieniibertrage entsprechen dem in kiinftigen Perioden
gewahrten Versicherungsschutz.

Steueraufwand: Der Steueraufwand enthalt die tatsdchli-
che Steuerbelastung auf Unternehmensergebnisse der Kon-
zernunternehmen, auf die die jeweiligen lokalen Steuersatze
angewendet werden sowie Veranderungen der aktiven und
der passiven latenten Steuern. Aufwand und Ertrag aus Zinsen
oder Strafen, die an die Steuerbehorden zu zahlen sind, werden
im iibrigen Ergebnis ausgewiesen. Die Berechnung der aktiven
und der passiven Steuerabgrenzung beruht auf steuerlichen Ver-
lustvortriagen, ungenutzten Steuergutschriften und temporiren
Unterschiedsbetridgen zwischen den Buchwerten von Vermo-
genswerten und Verbindlichkeiten in der Konzernbilanz der Han-
nover Riick-Gruppe und deren Steuerwerten. Nédhere Informa-
tionen zu den latenten Steuern sind unseren Erlduterungen zur
aktiven und passiven Steuerabgrenzung zu entnehmen.

Zur VeriduBerung gehaltene langfristige Vermogenswerte
und aufgegebene Geschiftsbereiche: Langfristige Vermo-
genswerte und VerduBerungsgruppen werden gemall IFRS 5
,Non-current Assets Held for Sale and Discontinued Opera-
tions*“ als zur VerduRerung gehalten eingestuft, wenn der zuge-
horige Buchwert iberwiegend durch ein VerduBerungsgeschaft
und nicht durch fortgesetzte Nutzung realisiert wird. Als auf-
gegebene Geschiftsbereiche werden Unternehmensbestand-
teile ausgewiesen, die betrieblich und fiir die Zwecke der Rech-
nungslegung klar vom restlichen Unternehmen abgegrenzt
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werden konnen und verduBert bzw. zur Veraulerung klassi-
fiziert wurden. Die Bewertung erfolgt zum niedrigeren Wert
aus Buchwert und beizulegendem Zeitwert abziiglich der Ver-
auBerungskosten. Solange langfristige Vermogenswerte als
zur VerduBerung gehalten eingestuft sind, werden auf diese
keine planmaRigen Abschreibungen vorgenommen. Wertmin-
derungen auf den beizulegenden Zeitwert abziiglich der Ver-
auBerungskosten sind erfolgswirksam zu erfassen, wobei ein

spaterer Anstieg zu einer Gewinnrealisierung bis zur Hohe
des kumulativen Wertminderungsaufwandes fiihrt. Ubersteigt
der Wertminderungsbedarf fiir eine Verauerungsgruppe den
Buchwert der zugehorigen langfristigen Vermogenswerte,
wird die Notwendigkeit einer Riickstellungsbildung im Sinne
des IAS 37 ,,Provisions, Contingent Liabilities and Contingent
Assets* gepriift.

3.3 Wesentliche Ermessensentscheidungen und Schatzungen

Im Konzernabschluss miissen zu einem gewissen Grad Schat-
zungen und Annahmen getroffen werden, die die bilanzier-
ten Vermogenswerte und Verbindlichkeiten, die Angaben zu
Eventualforderungen und -verbindlichkeiten am Stichtag und
den Ausweis von Ertrigen und Aufwendungen wihrend der
Berichtsperiode beeinflussen. Wesentliche Sachverhalte, die
von solchen Annahmen und Schiatzungen betroffen sind, sind
zum Beispiel die Werthaltigkeit bedingter Riickversicherungs-
verpflichtungen, die Bewertung von derivativen Finanzinstru-
menten sowie Vermogenswerte und Verpflichtungen, die sich
auf Leistungen an Arbeitnehmer beziehen. Die sich tatsachlich
ergebenden Betrage konnen von den Schatzungen abweichen.

Zur Bemessung der Ultimate Liability werden im Bereich der
Schaden-Riickversicherung fiir alle Sparten die erwarteten
Endschadenquoten ermittelt, ausgehend von aktuariellen Ver-
fahren, wie der Chain-Ladder-Methode. Bilanziert wird der
bestmdglich geschitzte kiinftige Erfiillungsbetrag. Basierend
auf statistischen Dreiecken von Originalmeldungen der Zeden-
ten wird die Entwicklung bis zum voraussichtlichen Ende der
Abwicklung projiziert. Dabei wird in der Regel die Annahme
unterstellt, dass sich die zukiinftige Inflation der Schadenab-
wicklung analog dem Durchschnitt der in den Daten enthal-
tenen vergangenen Inflation entwickelt. Die jingeren Zeich-
nungsjahre aktuarieller Projektionen unterliegen naturgemaf
einer groferen Unsicherheit, die mit vielfaltigen Zusatzin-
formationen {iber Raten- und Konditionsverbesserungen des
gezeichneten Geschiftes sowie Schadentrends erheblich redu-
ziert werden kann. Die sich als Differenz zwischen Endscha-
den und gemeldeten Schiden ergebenden Betrdge werden als
Spétschadenreserve fiir eingetretene, aber noch nicht bekannte
oder gemeldete Schaden zurtickgestellt.

Auf Basis der Auswertung einer Vielzahl beobachtbarer Infor-
mationen konnen Schiden als grole Einzelschadenereignisse
klassifiziert werden. Die Bemessung von in diesem Zusammen-
hang bestehenden Verpflichtungen erfolgt im Rahmen eines
gesonderten Prozesses, der im Wesentlichen auf einzelvertrag-
lichen Schétzungen beruht.
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Fiir weitere Informationen, beispielsweise hinsichtlich der
Modellierung von Naturkatastrophenszenarien und der Annah-
men im Bereich der asbestbedingten Schiden und Umweltrisi-
ken, verweisen wir auf unsere Ausfithrungen im Risikobericht
auf Seite 60 ff. Ferner verweisen wir auf unsere Darstellungen
zu den versicherungstechnischen Riickstellungen in Kapitel 3.2
,Zusammenfassung wesentlicher Bilanzierungs- und Bewer-
tungsmethoden® und Kapitel 6.7 ,Versicherungstechnische
Riickstellungen®.

Auch im Bereich der Personen-Riickversicherung hangt die
Ermittlung der Reserven und Vermogenswerte entscheidend
von aktuariellen Projektionen des gedeckten Geschifts ab. Je
nach Art des gedeckten Geschafts werden sogenannte Modell-
punkte festgelegt. Die wesentlichen Unterscheidungsmerk-
male beinhalten Alter, Geschlecht und Raucherstatus der
versicherten Person, Tarif, Versicherungsdauer, Pramienzahl-
dauer oder Versicherungshohe. Fiir jeden Modellpunkt wird
die Bestandsentwicklung simuliert; dabei sind die wesentlichen
Eingabeparameter entweder vorbestimmt durch den Tarif
(z.B. eingerechnete Kosten, Praimienhohe, Rechnungszins)
oder zu schatzen (z.B. Sterbe- oder Invaliditatswahrschein-
lichkeiten, Stornowahrscheinlichkeiten). Diese Annahmen sind
stark abhdngig von ldnderspezifischen Parametern, Vertriebs-
weg, Qualitat der Antragspriifung und Schadenbearbeitung
des Zedenten, Riickversicherungsform und anderen Rahmen-
bedingungen des Riickversicherungsvertrags. Aus der Uber-
lagerung vieler Modellpunkte entsteht eine Projektion; dabei
gehen u.a. Annahmen tiber die Bestandszusammensetzung
und den unterjahrigen Beginn der gedeckten Policen ein. Die
Annahmen werden zu Beginn eines Riickversicherungsvertrags
geschatzt und spater an die tatsachliche Projektion angepasst.

Die Projektionen, auch mit unterschiedlichen Modellszena-
rien (,konservative Annahmen* versus ,,Best Estimate®), sind
Ausgangspunkt einer Reihe von Anwendungsgebieten, die die
Quotierung, die Ermittlung von Bilanzansdtzen und Embedded
Values sowie einzelvertragliche Analysen, z.B. zur Angemes-
senheit der bilanzierten Riickversicherungsverbindlichkeiten
(Liability Adequacy Test), umfassen. Wir verweisen insoweit
auf unsere Darstellungen zu den versicherungstechnischen
Vermogenswerten und Riickstellungen in Kapitel 3.2 ,,Zusam-
menfassung wesentlicher Bilanzierungs- und Bewertungsme-
thoden® und zu den Angemessenheitstests in Kapitel 6.7 ,,Ver-
sicherungstechnische Riickstellungen®.
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Bei der Ermittlung der Bilanzansitze bestimmter Kapital-
anlagen sind in einigen Fillen Annahmen zur Bestimmung
von Marktwerten erforderlich. Wir verweisen insoweit auf
unsere Ausfithrungen zu den ergebniswirksam zum Zeitwert
bewerteten Finanzinstrumenten sowie zu den Wertpapieren
des dispositiven Bestands in Kapitel 3.2 ,,Zusammenfassung
wesentlicher Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden®. Bei

4. Konsolidierung

4.1 Konsolidierungsgrundsatze

Kapitalkonsolidierung

Die Kapitalkonsolidierung erfolgt nach den Vorschriften des
IAS 27 ,,Consolidated and Separate Financial Statements®.
Tochtergesellschaften werden konsolidiert, sobald die Han-
nover Rick iiber eine Stimmrechtsmehrheit oder eine fakti-
sche Kontrollmoglichkeit verfigt. Das gilt analog ebenfalls fiir
Zweckgesellschaften, iiber deren Konsolidierung wir im Fol-
genden separat berichten.

Der Kapitalkonsolidierung liegt die Neubewertungsmethode
zugrunde. Im Rahmen des Purchase Accounting werden die
Anschaffungskosten der Muttergesellschaft mit dem anteiligen
Eigenkapital der Tochtergesellschaft verrechnet, das sich zum
Zeitpunkt der erstmaligen Einbeziehung in den Konzernab-
schluss nach der Neubewertung simtlicher Vermogenswerte
und Schulden ergibt. Nach Aktivierung aller erworbenen imma-
teriellen Vermogenswerte, die gemald [IFRS 3 ,,Business Com-
binations® getrennt von einem Geschéifts- oder Firmenwert
zu bilanzieren sind, wird der Unterschiedsbetrag zwischen
dem neu bewerteten Eigenkapital der Tochtergesellschaft
und dem Kaufpreis als Geschafts- oder Firmenwert aktiviert.
Gemal IFRS 3 werden Geschafts- oder Firmenwerte nicht plan-
miRkig, sondern im Rahmen jahrlicher Werthaltigkeitsprii-
fungen (Impairment Tests) gegebenenfalls aulerplanmalig
abgeschrieben. Negative sowie geringfiigige Geschafts- oder
Firmenwerte werden im Jahr der Entstehung erfolgswirksam
berticksichtigt.

Gesellschaften, auf die die Hannover Riick einen malkgebli-
chen Einfluss ausiiben kann, werden als assoziierte Unterneh-
men im Allgemeinen nach der At-Equity-Methode mit dem auf
den Konzern entfallenden Eigenkapitalanteil einbezogen. Ein
maBgeblicher Einfluss wird vermutet, wenn eine Gesellschaft

Konsolidierung konzerninterner Geschaftsvorfalle

Die Forderungen und Verbindlichkeiten zwischen den im Kon-
zernabschluss einbezogenen Unternehmen werden gegen-
einander aufgerechnet. Ertrage und Aufwendungen aus kon-
zerninternen Geschaftsvorfallen werden ebenfalls eliminiert.
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der Ermittlung des Wertberichtigungsbedarfs nicht-moneta-
rer Finanzinstrumente des dispositiven Bestands sind Annah-
men iiber die anzuwendenden Aufgreifkriterien erforderlich.
Auch hierzu verweisen wir auf unsere Darstellung in Kapi-
tel 3.2 ,Zusammenfassung wesentlicher Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden®.

des Hannover Riick-Konzerns direkt oder indirekt mindestens
20 %, aber nicht mehr als 50 % der Stimmrechte hélt. Ertrige
aus Anteilen an assoziierten Unternehmen werden gesondert
in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung ausgewiesen.

Von der Konsolidierung ausgenommen sind lediglich Tochter-
gesellschaften, die sowohl einzeln als auch in ihrer Gesamtheit
von untergeordneter Bedeutung fir die Vermogens-, Finanz-
und Ertragslage des Hannover Riick-Konzerns sind. Ob eine
Tochtergesellschaft von untergeordneter Bedeutung ist, beur-
teilt die Hannover Riick anhand der Bilanzsumme und des
Jahresergebnisses der Gesellschaft im Verhiltnis zu den ent-
sprechenden Werten des Gesamtkonzerns im Durchschnitt der
letzten drei Jahre. Im Berichtsjahr wurden aus diesem Grund 16
(15) Gesellschaften im In- und Ausland nicht voll konsolidiert.
Weitere 16 (15) Gesellschaften wurden aus demselben Grund
nicht nach der At-Equity-Methode in den Konzernabschluss
einbezogen. Der Geschaftszweck dieser insgesamt 32 (30)
Gesellschaften ist tiberwiegend die Erbringung von Dienstleis-
tungen fir die Riickversicherungsgesellschaften der Gruppe.

Anteile am Eigenkapital, die nicht beherrschenden Gesellschaf-
tern zustehen, werden nach IAS 1 ,Presentation of Financial
Statements® gesondert innerhalb des Konzern-Eigenkapi-
tals ausgewiesen. Das nicht beherrschenden Gesellschaftern
zustehende Ergebnis ist Bestandteil des Jahresergebnisses, im
Anschluss an dieses gesondert als ,,davon“-Vermerk auszuwei-
sen und betragt im Berichtsjahr 75,4 Mio. EUR (70,8 Mio. EUR).

Anteile nicht beherrschender Gesellschafter an Personengesell-
schaften werden nach IAS 32 ,,Financial Instruments: Presen-
tation“ unter den langfristigen Verbindlichkeiten ausgewiesen.

Transaktionen zwischen einer Verduerungsgruppe und den
fortgefithrten Geschiftsbereichen des Konzerns werden in
Ubereinstimmung mit IAS 27 ,,Consolidated and Separate
Financial Statements® gleichfalls eliminiert.
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4.2 Konsolidierungskreis und volilstandige Aufstellung des Anteilsbesitzes

Neben der Hannover Riick AG als Konzernobergesellschaft
umfasst der Konsolidierungskreis des Hannover Riick-Konzerns
die in unten stehender Tabelle aufgefiihrten Unternehmen.

Konsolidierungskreis

Anzahl der Unternehmen 2011
Vollkonsolidierte Unternehmen

Inland 17 16
Ausland’ 55 52
Gesamt 72 68
Vollkonsolidierte Zweckgesellschaften und Spezialfonds

Ausland’ 3 3
Gesamt 75 71
At Equity einbezogene Unternehmen

Inland 3
Ausland?

Gesamt

1 Setzt sich zusammen aus: 20 (19) Einzelunternehmen und 38 (36) Unternehmen, die in 3 (3) Teilkonzernen vollkonsolidiert werden.

2 Setzt sich zusammen aus: 2 (1) assoziierten Unternehmen und 4 (5) Unternehmen, die in 1 (1) Teilkonzern At Equity einbezogen werden.

Die nachfolgende Aufstellung des Anteilsbesitzes wird gemaf
§313 HGB in der Fassung des Bilanzrechtsmodernisierungs-
gesetzes (BilMoG) vollstandig in dem vorliegenden Konzern-
jahresfinanzbericht angegeben.

In Ubereinstimmung mit Ziffer 7.1.4 der Empfehlungen des
Deutschen Corporate Governance Kodex in der Fassung vom
15. Mai 2012 werden auch fiir die wesentlichen Beteiligungen
an nicht konsolidierten Drittunternehmen die Hohe des Anteils
am Kapital, die Hohe des Eigenkapitals sowie das Ergebnis des
letzten Geschéftsjahres aufgefiihrt.
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Die Angaben zur Hohe des Eigenkapitals und des Ergebnisses
des letzten Geschiftsjahres entstammen den lokalen Jahresab-
schliissen der Gesellschaften.

Zu den wesentlichen Zu- und Abgangen des Berichtsjahres

verweisen wir auf unsere Ausfiihrungen in den folgenden
Abschnitten dieses Kapitels.
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Aufstellung des Anteilsbesitzes

Name und Sitz des Unternehmens Hohe des Anteils Wahrung Hohe des Ergebnis

Angaben der Betrage in jeweils 1.000 Wahrungseinheiten am Kapital in % Eigenkapitals des letzten
Geschaftsjahres

Verbundene Unternehmen mit Sitz in Deutschland

Hannover Riick Beteiligung Verwaltungs-GmbH,

Hannover/Deutschland " ? 100,00 EUR 2.071.855 -

Hannover Life Re AG,

Hannover/Deutschland "2 100,00 EUR 1.582.596 -

HILSP Komplementar GmbH,

Hannover/Deutschland® 100,00 EUR 25 =1

Hannover Insurance-Linked Securities GmbH & Co. KG,

Hannover/Deutschland?® 100,00 EUR 55.855 5.036

Funis GmbH & Co. KG,

Hannover/Deutschland? 100,00 EUR 24.353 -10.687

Hannover America Private Equity Partners Il GmbH & Co. KG,

Hannover/Deutschland? 95,28 EUR 205.314 20.299

HAPEP Il Holding GmbH,

Hannover/Deutschland?® 95,28 EUR 30.305 8.638

HAPEP |l Komplementar GmbH,

Hannover/Deutschland?® 81,84 EUR 27 -

Hannover Re Euro PE Holdings GmbH & Co. KG,

Hannover/Deutschland? 90,92 EUR 83.826 1.219

Hannover Re Euro RE Holdings GmbH,

Hannover/Deutschland* 81,84 EUR 181.975 1.163

HR GLL Central Europe GmbH & Co. KG,

Miinchen/Deutschland® 74,40 EUR 110 -

Hannover Euro Private Equity Partners [Il GmbH & Co. KG,

Kéln/Deutschland? 67,08 EUR 42.815 6.394

HEPEP Ill Holding GmbH,

Kéln/Deutschland? 67,08 EUR 9.546 393

E+S Rickversicherung AG,

Hannover/Deutschland’ 63,69 EUR 733.413 142.000

Hannover Euro Private Equity Partners IV GmbH & Co. KG,

Kéln/Deutschland? 60,17 EUR 86.192 3.542

Hannover Euro Private Equity Partners || GmbH & Co. KG,

Kéln/Deutschland? 57,50 EUR 8.709 8.422

HEPEP Il Holding GmbH,

Ko6In/Deutschland® 57,50 EUR 4.539 4.508

Verbundene Unternehmen mit Sitz im Ausland

Hannover Finance (Luxembourg) S.A.,

Luxemburg/Luxemburg’ 100,00 EUR 30.475 -1.304

Hannover Finance (UK) Limited,

Virginia Water/GroRbritannien’ 100,00 GBP 131.102 19

Hannover Life Reassurance Bermuda Ltd.,

Hamilton/Bermuda 100,00 EUR 202.559 29.928

Hannover Life Reassurance Company of America,

Orlando/USA’ 100,00 UsD 180.976 9.378

Hannover Re (Ireland) Public Limited Company,

Dublin/Irland™*¢ 100,00 EUR 1.318.616 106.336

Hannover Life Reassurance (UK) Limited,

Virginia Water/GroRbritannien’ 100,00 GBP 38.751 2.834

Hannover Life Re of Australasia Ltd,

Sydney/Australien’ 100,00 AUD 336.480 38.073

Hannover Re (Bermuda) Ltd.,

Hamilton/Bermuda’ 100,00 EUR 1.056.837 169.716

Hannover ReTakaful B.S.C. (c),

Manama/Bahrain' 100,00 BHD 41.070 6.768
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Name und Sitz des Unternehmens Hohe des Anteils Wahrung Hohe des Ergebnis

Angaben der Betrage in jeweils 1.000 Wahrungseinheiten am Kapital in % Eigenkapitals des letzten
Geschaftsjahres

Hannover Services (UK) Limited,

Virginia Water/GroRbritannien 100,00 GBP 666 4

International Insurance Company of Hannover Limited,

Bracknell/GroRbritannien’ 100,00 GBP 121.759 6.259

Inter Hannover (No.1) Limited,

London/GroRbritannien’ 100,00 GBP -4.265 1

Leine Investment General Partner S.ar.l.,

Luxemburg/Luxemburg® 100,00 EUR 30 =

Leine Investment SICAV-SIF,

Luxemburg/Luxemburg?® 100,00 usD 200 =

Hannover Re (Guernsey) PCC Limited,

St Peter Port/Guernsey’ 100,00 EUR 254 2

Fracom FCP,

Paris/Frankreich’ 100,00 EUR 877.017 25.935

Kaith Re Ltd.,

Hamilton/Bermuda’ 88,00 usD 95 -291

Integra Insurance Solutions Limited,

Bradford/GroRbritannien?® 74,99 GBP 509 636

Secquaero ILS Fund Ltd.,

Georgetown, Grand Cayman/Cayman Islands® 74,09 uUsD 73.651 2.884

Svedea AB,

Stockholm/Schweden 53,00 SEK 4.630 -44.890

Teilkonzerne mit Sitz im Ausland

Hannover Finance, Inc.,
Wilmington/USA? 100,00 UsD 509.913 9.087

Die Hannover Finance, Inc. erstellt einen eigenen Teilkonzernabschluss.
Zu diesem Teilkonzern gehoren die folgenden Gesellschaften:

Vollkonsolidierte Gesellschaften

Clarendon Insurance Group, Inc.,

Wilmington/USA 100,00 usD 221.640 =
Atlantic Capital Corporation,
Wilmington/USA?® oM 100,00 usD -111.867 =
Hannover Reinsurance Group Africa (Pty) Ltd.,
Johannesburg/Sudafrika 100,00 ZAR 210.017 154.417

Die Hannover Reinsurance Group Africa (Pty) Ltd. erstellt einen eigenen Teilkonzernabschluss.
Zu diesem Teilkonzern gehoren die folgenden Gesellschaften:

Vollkonsolidierte Gesellschaften

Hannover Life Reassurance Africa Limited,

Johannesburg/Sudafrika 100,00 ZAR 416.212 -7.678
Hannover Reinsurance Africa Limited,

Johannesburg/Sudafrika 100,00 ZAR 781.523 145.608
Compass Insurance Company Limited,

Johannesburg/Sudafrika 100,00 ZAR 109.595 229
Micawber 185 (Pty) Ltd.,

Johannesburg/Sudafrika 100,00 ZAR 17.976 2.121
Peachtree (Pty) Ltd.,

Johannesburg/Siidafrika ' 100,00 ZAR - -
Hannover Reinsurance Mauritius Ltd.,

Port Louis/Mauritius 100,00 MUR 50.178 3.785
Lireas Holdings (Pty) Ltd.,

Johannesburg/Sudafrika 51,00 ZAR 189.537 21.353
Transit Underwriting Managers (Pty) Ltd.,

Kapstadt/Sudafrika 51,00 ZAR 991 185
MUA Insurance Company Ltd.,

Kapstadt/Sudafrika 51,00 ZAR 10.332 547
MUA Insurance Acceptances (Pty) Ltd.,

Kapstadt/Sudafrika 40,80 ZAR 2.207 -2.168

134 Hannover Riick | Geschaftsbericht 2012



Name und Sitz des Unternehmens Hohe des Anteils Wahrung Hohe des Ergebnis
Angaben der Betrage in jeweils 1.000 Wahrungseinheiten am Kapital in % Eigenkapitals des letzten
Geschaftsjahres
Garagesure Consultants and Acceptances (Pty) Ltd.,
Johannesburg/Stidafrika 40,80 ZAR 955 1.614
Cargo Transit Insurance (Pty) Ltd.,
Helderkruin/Sudafrika 40,80 ZAR -4.499 -1.977
Landmark Underwriting Agency (Pty) Ltd.,
Bloemfontein/Sidafrika 38,51 ZAR 2.586 -361
Hospitality Industrial and Commercial Underwriting
Managers (Pty) Ltd.,
Johannesburg/Stdafrika 36,82 ZAR 2.375 2.472
SUM Holdings (Pty) Ltd.,
Johannesburg/Stidafrika 36,82 ZAR 19.068 3.418
Thatch Risk Acceptances (Pty) Ltd.,
Kapstadt/Sudafrika 33,14 ZAR 1.466 2.219
Gem & Jewel Acceptances (Pty) Ltd.,
Johannesburg/Sudafrika 30,60 ZAR 974 3.116
Construction Guarantee (Pty) Ltd.,
Parktown/Siidafrika' 30,60 ZAR - 6.969
Envirosure Underwriting Managers (Pty) Ltd.,
Durban/Sudafrika 30,60 ZAR -415 1.275
Woodworking Risk Acceptances (Pty) Ltd.,
Pietermaritzburg/Sudafrika 30,60 ZAR 540 -970
Film & Entertainment Underwriters SA (Pty) Ltd.,
Johannesburg/Stdafrika 26,01 ZAR -1.444 35
Assoziierte Unternehmen
Firedart & Construction Guarantee Underwriting
Managers (Pty) Ltd.,
Johannesburg/Sudafrika 25,45 ZAR 11.321 6.473
Commercial & Industrial Acceptances (Pty) Ltd.,
Johannesburg/Sudafrika 20,40 ZAR 14.460 23.236
Clarendon Transport Underwriting Managers (Pty) Ltd.,
Johannesburg/Sidafrika’ 16,66 ZAR 21.400 44.794
Camargue Underwriting Managers (Pty) Ltd.,
Parktown/Sudafrika 13,26 ZAR 7.274 3.168
Nicht konsolidierte Beteiligung
Clarenfin (Pty) Ltd.,
Johannesburg/Sidafrika™ 16,66 ZAR - -
Hannover Re Real Estate Holdings, Inc.,
Orlando/USA? 95,10 usD 377.855 32.023
Die Hannover Re Real Estate Holdings, Inc. erstellt einen eigenen Teilkonzernabschluss.
Zu diesem Teilkonzern gehoren die folgenden Gesellschaften:
Vollkonsolidierte Gesellschaften
5115 Sedge Corporation,
Chicago/USA? 95,10 usD 564 -1.075
5115 Sedge Boulevard, LP,
Chicago/USA® ™ 95,10 usD -1.574 -1.622
GLL HRE CORE PROPERTIES, LP,
Wilmington/USA’ 95,00 usD 198.698 38.168
11 Stanwix, LLC,
Pittsburgh/USA? 95,00 usD 30.139 546
One Winthrop Square, LLC,
Wilmington/USA? 95,00 usD 22.196 630
402 Santa Monica Blvd, LLC,
Wilmington/USA? 95,00 usD 31.358 706
300 South Orange Avenue, LLC,
Orlando/USA? 95,00 usD 55.104 1.209
465 Broadway, LLC,
Wilmington/USA® 1 95,00 usD -1.085 13.757
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Name und Sitz des Unternehmens Hohe des Anteils Wahrung Hohe des Ergebnis

Angaben der Betrage in jeweils 1.000 Wahrungseinheiten am Kapital in % Eigenkapitals des letzten
Geschaftsjahres

Nashville (Tennessee) West, LLC,
Wilmington/USA?® 95,00 uUsbD 30.611 -217
1225 West Washington, LLC,
Tempe/USA® 95,00 uUsD 22.162 31
975 Carroll Square, LLC,
Washington D.C. /USA? 95,00 uUsD 60.519 431
GLL Terry Francois Blvd, LLC,
Wilmington/USA? " 48,40 usD 4.823 51.980

Assoziierte Unternehmen mit Sitz in Deutschland

Oval Office Grundstiicks GmbH,

Hannover/Deutschland’ 50,00 EUR 59.657 1.804
WeHaCo Unternehmensbeteiligungs-GmbH,

Hannover/Deutschland* 32,74 EUR 87.625 5.314
HANNOVER Finanz GmbH,

Hannover/Deutschland* 25,00 EUR 70.674 7.194
Assoziierte Unternehmen mit Sitz im Ausland

ITAS Vita S.p.A.,

Trient/Italien* 34,88 EUR 76.354 55
ASPECTA Assurance International AG,

Vaduz/Liechtenstein® 30,00 CHF 15.964 6.297

Beteiligungen im Inland (nicht konsolidiert)

International Hannover Holding AG,

Hannover/Deutschland ™ 100,00 EUR 44 -3
Capital System GmbH,
Hannover/Deutschland* 49,00 EUR 211 -64

Beteiligungen im Ausland (nicht konsolidiert)

International Mining Industry Underwriters Limited,

London/GroRbritannien’ 100,00 GBP 480 70
HR Hannover Re, Correduria de Reaseguros, S.A.,

Madrid/Spanien’ 100,00 EUR 266 35
LRA Superannuation Plan Pty Ltd.,

Sydney/Australien ' 100,00 AUD - -
Mediterranean Reinsurance Services Ltd.,

Hongkong/VR China '™ 100,00 usD 125 -
Hannover Re Services Japan K.K.,

Tokio/Japan’ 100,00 JPY 94.533 1.683
Hannover Re Consulting Services India Private Limited,

Mumbai/Indien® 100,00 INR 58.620 7.973
Hannover Life Re Consultants, Inc.,

Orlando/USA* 100,00 UsD 201 2
Hannover Services (México) S.A. de C.V.,

Mexiko-Stadt/ Mexiko* 100,00 MXN 10.777 225
Hannover Re Services USA, Inc.,

Itasca/USA 100,00 uUsD 872 27

Hannover Ruckversicherung AG Escritorio
de Representacao no Brasil Ltda.,

Rio de Janeiro/Brasilien* 100,00 BRL 320 -58
L&E Holdings Limited,

London/GroRbritannien’ 100,00 GBP 9 82
London & European Title Insurance Services Limited,

London/GroRbritannien’ 100,00 GBP 80 -283
Hannover Re Services ltaly S.R.L.,

Mailand/Italien’ 99,64 EUR 485 103
Glencar Underwriting Managers, Inc.,

Itasca/USA* 95,90 usD 1.789 -713
Secquaero Re Vinyard IC Ltd.,

St Peter Port/Guernsey”® 74,09 usb 2.075 =

136 Hannover Riick | Geschéaftsbericht 2012



Name und Sitz des Unternehmens Hohe des Anteils Wahrung Hohe des Ergebnis

Angaben der Betrage in jeweils 1.000 Wahrungseinheiten am Kapital in % Eigenkapitals des letzten
Geschaftsjahres

Hannover Care AB,

Stockholm/Schweden* 30,00 SEK 446 -1.363

Energi, Inc.,

Peabody/MA, USA* 28,50 usD 6.758 -884

Energi Insurance Services, Inc.,

Peabody/MA, USA* 28,50 usD 738 -567

Energi of Canada Ltd.,

Toronto/Kanada™ 28,50 CAD - -

Energi Re, LLC,

Dover/USA* 28,50 usD 336 86

Hurst Holme Insurance Company Limited —

account 2006-03 SCC,

Hamilton/Bermuda* 28,50 UsD 818 38

Hurst Holme Insurance Company Limited —

account 2009-01 SCC,

Hamilton/Bermuda* 28,50 UsD 2.577 1.000

XS Direct Holdings Limited,

Dublin/Irland* 25,00 EUR 1.741 -3.129

SimShare Limited,

Dublin/Irland* 25,00 EUR 645 -2.448

XS Direct Insurance Brokers Limited,

Dublin/Irland* 25,00 EUR 36 208

Indemnity Guarantee Company Limited,

Dublin/Irland* ™ 25,00 EUR -6 =

Sciemus Power MGA Limited,

London/GroRbritannien* 25,00 GBP 1 -

PlaNet Guarantee (SAS),

Saint-Ouen/Frankreich* 23,58 EUR 651 ~7.97.

Iconica Business Services Limited,

Bradford/GroRbritannien® 18,75 GBP 301 -

Acte Vie S.A. Compagnie d'Assurances

sur la Vie et de Capitalisation,

StraBburg/Frankreich* 9,38 EUR 8.404 140

Vorlaufige/untestierte Zahlen
Jahresergebnis nach Ergebnisabfiihrung

Zahlen per Geschaftsjahresende 30. September 2012

Zahlen per 31. Dezember 2011

Die Gesellschaft wurde 2012 neu gegriindet, es liegt noch kein Jahresabschluss vor.
Vormals Hannover Life Reassurance (Ireland) PLC, verschmolzen mit Hannover Reinsurance (Ireland) PLC

Zahlen per Geschaftsjahresende 30. Oktober 2011
Zahlen per Geschaftsjahresende 31. Marz 2012
Zahlenangaben nach IFRS

Die Gesellschaft befindet sich in Liquidation.

Bestimmte Eigenkapitalpositionen werden unter IFRS nicht angerechnet, weshalb die Hohe des Eigenkapitals hier negativ sein kann.
Nach der fiir die Aufsicht relevanten lokalen Rechnungslegung ist die Gesellschaft ausreichend kapitalisiert.

Die Gesellschaft ist inaktiv.

Letzter Jahresabschluss erstellt auf den 31. Dezember 1999
Die Gesellschaft wurde 2011 neu gegriindet. Bis dato wurde der Geschéftsbetrieb noch nicht aufgenommen.
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Konsolidierung von Zweckgesellschaften

Geschiftsbeziehungen mit Zweckgesellschaften sind nach SIC-
12 ,,Consolidation — Special Purpose Entities“ hinsichtlich ihrer
Konsequenzen fiir die Konsolidierung zu untersuchen. In Fal-
len, in denen die [FRS derzeit keine spezifischen Regelungen

Retrozessionen und Insurance-Linked Securities (ILS)
Seit dem Jahr 2010 zeichnet die Hannover Riick im Rahmen
ihrer erweiterten Insurance-Linked Securities (ILS)-Aktivitaten
sogenannte besicherte Frontingvertrage, bei denen von Zedenten
ibernommene Risiken unter Nutzung von Zweckgesellschaften
an konzernfremde institutionelle Investoren abgegeben werden.
Die Zielsetzung dieser Transaktionen ist der direkte Transfer
von Kundengeschift. Bei diesen Strukturen besteht aufgrund
des fehlenden kontrollierenden Einflusses tiber die jeweils
involvierten Zweckgesellschaften seitens der Hannover Riick
keine Konsolidierungspflicht.

Verbriefung von Riickversicherungsrisiken
Die Verbriefung von Riickversicherungsrisiken wird im Wesent-
lichen unter Verwendung von Zweckgesellschaften strukturiert.

Im September 2012 hat die Hannover Riick erneut eine Kata-
strophenanleihe (Cat-Bond) emittiert, um Spitzenrisiken bei
Naturkatastrophen durch europiische Sturmereignisse in den
Kapitalmarkt zu transferieren. Der Cat-Bond in Hohe von nomi-
nal 100,0 Mio. EUR hat eine Laufzeit bis zum 31. Marz 2016
und wurde von Eurus III Ltd. bei institutionellen Investoren
aus Europa, Nordamerika und Asien platziert. Eurus III Ltd. ist
eine Zweckgesellschaft mit Sitz in Hamilton/Bermuda, die im
August 2012 als Special Purpose Insurer unter dem Bermuda
Insurance Act 1978 registriert worden ist. Die im Rahmen der
Transaktion mit der Zweckgesellschaft abgeschlossenen Re-
trozessionen bieten der Hannover Riick AG, der E+S Riick AG
und der Hannover Re (Bermuda) Ltd. Schutz gegen die erwahn-
ten Katastrophenrisiken. Da die Hannover Riick keinen kon-
trollierenden Einfluss tiber Eurus III Ltd. ausiibt, besteht keine
Konsolidierungspflicht fiir die Zweckgesellschaft.

Im Rahmen ihrer ,, K“-Transaktionen hat sich die Hannover
Riick weitere Zeichnungskapazitit fiir Katastrophenrisiken am
Kapitalmarkt beschafft. Bei der ,K-Zession® (vormals ,,K6%),
die bei nordamerikanischen, europaischen und asiatischen
Investoren platziert wurde, handelt es sich um eine quotale

Ubernommenes Personen-Riickversicherungsgeschift

Einige Transaktionen im Segment Personen-Rickversicherung
erfordern den Einbezug von zedierenden Zweckgesellschaften
als Vertragspartner, die von konzernfremden Parteien gegriindet
worden sind und von denen Konzerngesellschaften der Hannover
Riick-Gruppe bestimmte versicherungstechnische und/oder
finanzielle Risiken iibernehmen, bei denen die Eintrittswahr-
scheinlichkeit eines Schadens fiir die Hannover Riick jeweils
als gering einzustufen ist. Die Transaktionen dienen tiberwie-
gend dem Zweck der Finanzierung statutarischer Riickstellungen
(sogenannte Triple-X- bzw. AXXX-Reserven) bzw. der Ubertra-
gung extremer Sterblichkeitsrisiken oberhalb eines vertraglich
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enthalten, stiitzt sich die Hannover Riick unter Anwendung
von [IAS 8 ,Accounting Policies, Changes in Accounting Esti-
mates and Errors® bei der Analyse auch auf die relevanten
US-GAAP-Vorschriften.

Im Zusammenhang mit dem Verkauf der operativen Gesell-
schaften des Teilkonzerns Clarendon Insurance Group, Inc.
(CIGD, Wilmington, im Juli 2011 an die Enstar Group Ltd.,
Hamilton/Bermuda, wurde ein Teilportefeuille der CIGI an eine
Zweckgesellschaft retrozediert. Die Retrozession hat eine Lauf-
zeit bis zur endgtltigen Abwicklung der zugrunde liegenden
Verpflichtungen. Da die Hannover Riick nicht der Hauptnutz-
nieBer der Zweckgesellschaft ist und weder mittelbare noch
unmittelbare Kontrolle iiber diese ausiibt, besteht keine Kon-
solidierungspflicht fiir diese Zweckgesellschaft.

Abgabe auf das weltweite Naturkatastrophengeschift sowie
Luftfahrt- und Transportrisiken. Das Volumen dieser Verbrie-
fung wurde mehrmals aufgestockt und betragt zum Bilanz-
stichtag umgerechnet 268,0 Mio. EUR (258,8 Mio. EUR). Die
Transaktion hat zukiinftig eine unbefristete Laufzeit und kann
von den Investoren jahrlich gekiindigt werden. Fiir die Trans-
aktion wird Kaith Re Ltd., eine auf Bermuda ansidssige Zweck-
gesellschaft, genutzt.

Dariiber hinaus nutzt die Hannover Riick die Zweckgesellschaft
Kaith Re Ltd. fiir diverse Retrozessionen ihrer traditionellen
Deckungen an institutionelle Investoren. Gemall SIC-12 wird
Kaith Re Ltd. in den Konzernabschluss einbezogen.

Im Juli 2009 hat die Hannover Riuck eine Katastrophenanleihe
(Cat-Bond) emittiert, um Spitzenrisiken bei Naturkatastrophen
durch europaische Winterstirme in den Kapitalmarkt zu trans-
ferieren. Der vertragsgemill beendete Cat-Bond in Hohe von
nominal 150,0 Mio. EUR hatte eine Laufzeit bis 31. Marz 2012
und wurde von Eurus II Ltd., einer auf den Cayman Islands
ansassigen Zweckgesellschaft, bei institutionellen Investoren
aus Europa und Nordamerika platziert. Die Hannover Riick
hat keinen kontrollierenden Einfluss auf die Zweckgesellschaft
ausgeiibt. Unter IFRS war diese Transaktion als Finanzinstru-
ment zu bilanzieren.

definierten Selbstbehalts. Da die Hannover Rick aus ihren
Geschiftsbeziehungen mit diesen Zweckgesellschaften weder
die Mehrheit der 6konomischen Risiken oder des Nutzens zieht
noch einen kontrollierenden Einfluss ausiiben kann, besteht fiir
die Hannover Riick keine Konsolidierungspflicht. In Abhiangigkeit
von der Klassifikation der Vertrage gemall [FRS 4 oder IAS 39
werden die Transaktionen entweder in der riickversicherungs-
technischen Rechnung oder als derivative Finanzinstrumente
oder als finanzielle Garantien bilanziert. Wir verweisen ergin-
zend auf unsere Ausfithrungen im Kapitel 8.1 ,,Derivative Finan-
zinstrumente und finanzielle Garantien®.
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Kapitalanlagen

Im Rahmen des Kapitalanlagemanagements beteiligt sich
die Hannover Riick seit dem Jahr 1988 an einer Vielzahl von
Zweckgesellschaften, im Wesentlichen Fonds, die ihrerseits
bestimmte Formen von Eigen- und Fremdkapitalanlagegeschaft
tatigen. Im Ergebnis unserer Analyse der Geschéftsbeziehun-
gen mit diesen Gesellschaften kamen wir zu dem Schluss, dass
der Konzern in keiner dieser Transaktionen einen kontrollie-
renden Einfluss austibt und daher keiner Konsolidierungsnot-
wendigkeit unterliegt.

Die Hannover Riick beteiligt sich im Wesentlichen iiber ihre
Gesellschaften Secquaero ILS Fund Ltd. (Secquaero) und Han-
nover Insurance-Linked Securities GmbH & Co. KG (HILS)
durch die Investition in Katastrophenanleihen an einer Reihe
von Zweckgesellschaften zur Verbriefung dieser Katastrophen-
risiken. Wahrend die HILS ihren Bestand weiter verwaltet, wird

zukiinftiges Neugeschift in diesem Bereich von den Leine
Investment-Gesellschaften gezeichnet. Wir verweisen in die-
sem Zusammenhang auch auf unsere Erlauterungen zu den
Gesellschaften Leine Investment General Partner S.a.r.l. und
Leine Investment SICAV-SIF im Kapitel 4.3 ,Wesentliche
Unternehmenserwerbe und Neugriindungen®. Auch bei die-
sen Transaktionen besteht aufgrund des fehlenden kontrollie-
renden Einflusses seitens der Hannover Riick keine Konsoli-
dierungspflicht der beteiligten Zweckgesellschaften.

Secquaero hat eine Zweckgesellschaft gegriindet, die der Trans-
formation versicherungstechnischer Risiken in den Kapital-
markt dient und an der sie 100 % der Stimmrechte hilt. Da das
Ausmall der Geschiftsbeziehungen mit der Zweckgesellschaft
fiir den Konzernabschluss der Hannover Riick von untergeord-
neter Bedeutung ist, wird die Gesellschaft nicht konsolidiert.

4.3 Wesentliche Unternehmenserwerbe und Neugriindungen

Am 31. Oktober 2012 hat die zu 100 % von der Hannover
Riick AG gehaltene Funis GmbH & Co. KG 30 % der Anteile an
dem Lebensversicherungsunternehmen ASPECTA Assurance
International AG mit Sitz in Liechtenstein zu einem Kaufpreis
von 1 EUR von der Talanx International AG erworben. Die
verbleibenden Anteile wurden seitens der Talanx Internati-
onal AG zeitgleich an einen konzernfremden Investor verau-
RBert. Aufgrund des Stimmrechtsanteils besitzt die Funis die
Moglichkeit maRgeblichen Einfluss auf die Gesellschaft auszu-
iilben. Dementsprechend werden die Gesellschaftsanteile nach
der At-Equity-Methode mit dem auf den Konzern entfallen-
den Eigenkapitalanteil einbezogen. Der aus der Verrechnung
des Kaufpreises mit dem anteiligen Eigenkapital resultierende
negative Unterschiedsbetrag in Hohe von 0,7 Mio. EUR wurde
erfolgswirksam aufgelost. Der Ausweis erfolgte im Ergebnis
aus Anteilen an assoziierten Unternehmen.

Im September 2012 wurden die Leine Investment General Part-
ner S.a. r.l. und die Leine Investment SICAV-SIF, beide mit Sitz
in Luxemburg, gegriindet. Die Gesellschaften, deren Anteile
vollstindig von Gesellschaften der Hannover Riick gehalten
werden, wurden mit Wirkung zum dritten Quartal 2012 erst-
malig konsolidiert. Die Leine Investment General Partner S.a.
r.l. ist die geschaftsfithrende Gesellschafterin der Vermogens-
verwaltungsgesellschaft Leine Investment SICAV-SIF, deren
Zweck im Aufbau, Halten und Verwalten eines Portefeuilles
von an Versicherungsrisiken gebundenen Wertpapieren (Insu-
rance-Linked Securities, Katastrophenanleihen), auch fiir kon-
zernfremde Investoren, besteht. Zum Bilanzstichtag hat die
Gesellschaft noch keine Investitionen getétigt.
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Im Juli 2012 wurde die HR GLL Central Europe GmbH & Co.
KG mit Sitz in Miinchen gegriindet. Der Zweck der Gesellschaft
ist der Erwerb, die Verwaltung, die Vermietung und die Ver-
aulerung gewerblicher Immobilien oder grundstiicksgleicher
Rechte in Europa mit Schwerpunkt in den zentraleuropdischen
Mitgliedsldndern der Europaischen Union. Die Gesellschaft
wurde mit Wirkung zum dritten Quartal 2012 erstmalig in den
Konzernabschluss einbezogen. Zum Zeitpunkt der Erstkonsoli-
dierung und zum Bilanzstichtag hélt die Hannover Riick 74,4 %
der Anteile der Gesellschaft.

Mit Wirkung zum zweiten Quartal 2012 wurde die Svedea
AB, Stockholm, erstmalig konsolidiert. Im Marz 2010 hatte
sich die Funis GmbH & Co. KG, an der die Hannover Riick AG
100 % der Anteile halt, mit einer Kapitaleinlage von 75,2 %
der Gesellschaftsanteile, das entsprach 8,0 TEUR, an der Sve-
dea AB beteiligt. Der Geschiftszweck der Gesellschaft liegt im
Wesentlichen in der Vermittlung von Haftpflichtversicherungen
von Kraftfahrzeugen und Yachten. Aus Wesentlichkeitsgriin-
den wurde die Svedea bis zum ersten Quartal 2012 als Betei-
ligung gefiihrt. Aufgrund der zu verzeichnenden Ausweitung
des Geschiftsvolumens wurde die Gesellschaft mit Wirkung
zum 30. Juni 2012 erstmalig konsolidiert. Zum Erstkonsolidie-
rungszeitpunkt hielt die Funis Gesellschaftsanteile in Hohe von
69,2 %, die Beteiligungsquote zum Bilanzstichtag ist 53,0 %.
Der aktivische Unterschiedsbetrag aus der Erstkonsolidierung
in Hohe von 12,7 Mio. EUR wurde erfolgsneutral mit den kumu-
lierten Gewinnriicklagen verrechnet, sodass kein Geschafts-
oder Firmenwert angesetzt worden ist.
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In dem zu 95,1 % gehaltenen US-amerikanischen Teilkon-
zern Hannover Re Real Estate Holdings, Inc. wurden iiber die
Tochtergesellschaft GLL HRE Core Properties, LP, Wilming-
ton, 100 % der Anteile an den Objektgesellschaften Nashville
(Tennessee) West, LLC, Wilmington, 975 Carroll Square, LLC,
Washington D.C. und 1225 West Washington, LLC, Tempe zu
einem Kaufpreis von insgesamt 167,9 Mio. EUR erworben. Der

Geschaftszweck der Gesellschaften ist das Halten und Ver-
walten jeweils einer Immobilie. In Zusammenhang mit dem
Erwerb wurden weder immaterielle Vermogenswerte noch ein
Geschifts- oder Firmenwert aktiviert. Es wurden keine Even-
tualverbindlichkeiten, bedingten Leistungen und separaten
Transaktionen im Sinne von [FRS 3 identifiziert.

4.4 Wesentliche Unternehmensverau8erungen und Abgange

Die GesellschaftsverauBBerungen des Berichtsjahres in dem
stidafrikanischen Teilkonzern Hannover Reinsurance Group
Africa (Pty) Ltd., Johannesburg, sowie die Liquidation der seit

dem Jahr 2004 inaktiven Hannover Re Advanced Solutions Ltd.,
Dublin, waren insgesamt von untergeordneter Bedeutung fir
den Konzernabschluss der Hannover Riick.

4.5 Weitere gesellschaftsrechtliche Veranderungen

Zwecks Verschlankung der Konzernstruktur hat die Hannover
Riick das gesamte Geschift ihrer Tochtergesellschaft Hannover
Life Reassurance (UK) Ltd., Virginia Water, mit Wirkung vom
1. Januar 2013 im Weg eines sogenannten Part-VII-Transfers
auf eine neu gegriindete Niederlassung der Hannover Riick
AG mit gleichem Firmensitz tibertragen. Die zum Bilanzstich-
tag noch inaktive Niederlassung tragt die Firma Hannover Re
UK Life Branch und wurde am 3. Dezember 2012 unter dem
Companies Act 2006 registriert. Die Hannover Life Reassu-
rance (UK) Ltd. wurde am 8. Januar 2013 aus dem Commercial
Register gestrichen.

Im dritten Quartal 2012 wurde die Hannover Reinsurance
(Ireland) Public Limited Company (vormals Hannover Rein-
surance (Ireland) Limited, eine 100 %ige Tochtergesellschaft
der Hannover Riick Beteiligung Verwaltungs GmbH, HRBV) auf
die Hannover Life Reassurance (Ireland) Public Limited Com-
pany (vormals Hannover Life Reassurance (Ireland) Limited,
eine 100 %ige Tochtergesellschaft der Hannover Life Re AG),
verschmolzen. Zur Durchfiihrung der Verschmelzung hat die
HRBYV die Hannover Reinsurance (Ireland) iiber mehrere Zwi-
schenschritte im Wege einer Kapitalerhohung gegen Sachein-
lage in die Hannover Life Reassurance (Ireland) eingebracht.
Am 19. Juli 2012 hat der Irish High Court Commercial die
Verschmelzung der Gesellschaften abschlieRend gebilligt. Die
MaRBnahme wurde zum 3. September 2012 rechtlich vollzogen.
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Die neue Firma der aufnehmenden Gesellschaft lautet Hanno-
ver Re (Ireland) Public Limited Company. Da es sich bei dieser
konzerninternen Umstrukturierung um eine Transaktion zwi-
schen Gesellschaften unter gemeinsamer Beherrschung han-
delt, resultiert aus der Transaktion weder ein Geschafts- oder
Firmenwert noch eine Auswirkung auf das Konzernergebnis.

Im Rahmen mehrerer Kapitalerhohungen im Jahr 2012 durch
die Beteiligung externer Investoren an dem Secquaero ILS
Fund Ltd., an denen die Hannover Riick AG nicht teilgenom-
men hat, verringerte sich die Beteiligung der Hannover Riick
AG an der Gesellschaft ohne Anderung im Kontrollstatus suk-
zessiv auf 74,09 % zum Bilanzstichtag.

In dem stidafrikanischen Teilkonzern Hannover Reinsurance
Group Africa (Pty) Ltd., Johannesburg, wurden im zweiten Quar-
tal 2012 Geschéft und Vermogen der Tochtergesellschaft Con-
struction Guarantee (Pty) Ltd, Parktown, (Construction Guaran-
tee) auf die Firedart & Construction Guarantee Underwriting
Managers (Pty) Ltd., Johannesburg, (Firedart) iibertragen. Die
Firedart, an der die Lireas Holding (Pty) Ltd., Johannesburg,
im Januar des Berichtsjahres 49,9 % der Anteile erworben hat,
wird seit dem Erwerbszeitpunkt nach der At-Equity-Methode in
den Teilkonzernabschluss einbezogen. Die Construction Gua-
rantee befindet sich zum Bilanzstichtag in Liquidation.
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5. Segmentberichterstattung

Basierend auf dem ,Management Approach® des IFRS 8, der
verlangt, Segmentinformationen der internen Berichterstattung
folgend so darzustellen, wie sie vom sogenannten Chief Ope-
rating Decision Maker regelmaRig zur Entscheidung iiber die
Zuteilung von Ressourcen zu einem Segment und zur Beurtei-
lung seiner Performance herangezogen werden, hat die Han-
nover Riick die berichtspflichtigen Segmente Schaden-Riick-
versicherung und Personen-Riickversicherung identifiziert.
Zum Gegenstand der Geschéftstatigkeit innerhalb der beiden
Segmente verweisen wir auf die entsprechenden Ausfiithrun-
gen im Lagebericht.

Die dargestellten Segmentinformationen folgen der Systematik
des internen Berichtswesens, anhand dessen der Gesamtvor-
stand regelmaRig die Leistung der Segmente beurteilt und iiber
die Allokation von Ressourcen zu den Segmenten entscheidet.
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Die Spalte Konsolidierung enthéalt neben der Eliminierung
von segmentiibergreifenden Geschaftsvorfillen insbesondere
auch Gesellschaften, deren Geschiftstitigkeit nicht eindeutig der
Schaden-Riickversicherung oder der Personen-Riickversicherung
zugeordnet werden kann. Dabei handelt es sich im Wesentlichen
um die Service- bzw. Finanzierungsgesellschaften des Konzerns.

Wihrend des Geschéftsjahres kam es zu keinen wesentlichen
Anderungen der Organisationsstruktur, die die Zusammenset-
zung der Segmente beeinflusst hatten. Da die zur Steuerung
der Segmente herangezogenen Ergebnisgroen der Systematik
des Konzernabschlusses entsprechen, geben wir keine sepa-
rate Uberleitungsrechnung der Segmentergebnisse auf das
Konzernergebnis an.
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Konzern-Segmentberichterstattung zum 31. Dezember 2012

Aufteilung der Aktiva Schaden-Riickversicherung

in TEUR 31.12.2011
Aktiva

Dauerbestand 3.213.397 3.704.836
Darlehen und Forderungen 3.313.608 3.486.857
Dispositiver Bestand 15.572.034 11.707.340
Ergebniswirksam zum Zeitwert bewertete Finanzinstrumente 113.030 118.327
Ubrige Kapitalanlagen 1.679.251 1.554.528
Kurzfristige Anlagen 325.302 638.128
Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und Kassenbestand 407.336 385.531
Kapitalanlagen und laufende Guthaben bei Kreditinstituten,

Schecks und Kassenbestand - eigenes Management 24.623.958 21.595.547
Depotforderungen 925.312 836.170
Depotforderungen aus Finanzierungsgeschaften 25.803 -
Kapitalanlagen 25.575.073 22.431.717
Anteil der Riickversicherer an der Rickstellung fir noch nicht abgewickelte

Versicherungsfalle 1.288.664 1.352.406
Anteil der Ruickversicherer an der Deckungsriickstellung = -
Anteil der Ruickversicherer an der Riickstellung fiir Pramientbertrage 135.999 89.109
Anteil der Riickversicherer an den ubrigen Riickstellungen 1.103 4.239
Abgegrenzte Abschlusskosten 476.592 458.651
Abrechnungsforderungen 1.691.435 1.977.106
Ubrige Segmentaktiva 1.288.719 1.469.312
Zur VerauBerung bestimmte Vermogenswerte 6.333 2.391
Summe Aktiva 30.463.918 27.784.931

Aufteilung der Verbindlichkeiten

in TEUR

Passiva

Ruckstellung fir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle 18.595.088 18.030.010
Deckungsruckstellung = -
Ruckstellung fir Pramienubertrage 2.253.544 2.110.289
Ruckstellungen fur Gewinnanteile 141.114 145.915
Depotverbindlichkeiten 432.884 313.851
Depotverbindlichkeiten aus Finanzierungsgeschaften 84.523 96.611
Abrechnungsverbindlichkeiten 702.224 446.301
Langfristige Verbindlichkeiten 167.774 202.823
Ubrige Segmentpassiva 1.848.933 1.544.215
Summe Verbindlichkeiten 24.226.084 22.890.015
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Personen-Riickversicherung

Konsolidierung

Gesamt

31.12.2011 31.12.2011 31.12.2011
199.319 199.846 193.240 251.407 3.605.956 4.156.089
75.424 27.560 26.155 10.318 3.415.187 3.524.735
5.805.682 5.355.477 433.602 306.481 21.811.318 17.369.298
75.731 40.346 19.487 23.483 208.248 182.156
75.055 27.041 -2.530 2.503 1.751.776 1.584.072
183.866 339.662 550 40.096 509.718 1.017.886
161.258 118.835 3.594 2.597 572.188 506.963
6.576.335 6.108.767 674.098 636.885 31.874.391 28.341.199
13.702.535 12.395.934 = -50 14.627.847 13.232.054
97.455 109.719 = - 123.258 109.719
20.376.325 18.614.420 674.098 636.835 46.625.496 41.682.972
251.161 199.332 -1.610 -1.151 1.538.215 1.550.587
507.257 380.714 = - 507.257 380.714
2.620 2.802 -246 -88 138.373 91.823
1.508 3.571 = - 2.611 7.810
1.364.675 1.467.915 12 4 1.841.279 1.926.570
1.375.992 1.162.401 -1.763 -180 3.065.664 3.139.327
503.362 467.140 -705.596 -851.694 1.086.485 1.084.758

= - = - 6.333 2.391
24.382.900 22.298.295 -35.105 -216.274 54.811.713 49.866.952
3.017.220 2.738.458 -1.610 -1.151 21.610.698 20.767.317
10.974.804 10.309.149 -234 -83 10.974.570 10.309.066
86.265 105.575 = - 2.339.809 2.215.864
73.105 61.347 = - 214.219 207.262
388.176 330.736 = - 821.060 644.587
5.713.361 4.911.582 = - 5.797.884 5.008.193
421.214 287.692 -2.029 -645 1.121.409 733.348
4.552 - 2.228.465 1.731.587 2.400.791 1.934.410
1.619.772 1.730.456 -677.712 -834.421 2.790.993 2.440.250
22.298.469 20.474.995 1.546.880 895.287 48.071.433 44.260.297

Hannover Rick | Geschaftsbericht 2012

143



Konzern-Segmentberichterstattung zum 31. Dezember 2012

Aufteilung der Gewinn- und Verlustrechnung Schaden-Riickversicherung
in TEUR 1.1.-31.12.2011
Gebuchte Bruttopramie 7.717.490 6.825.522
davon
aus Versicherungsgeschaften mit anderen Segmenten 264 -
aus Versicherungsgeschaften mit externen Dritten 7.717.226 6.825.522
Verdiente Pramie fiir eigene Rechnung 6.854.040 5.960.764
Kapitalanlageergebnis 944 .537 845.426
davon
Unrealisierte Gewinne und Verluste aus Kapitalanlagen 32.363 12.954
Abschreibungen, Wertminderungen und Zuschreibungen von Kapitalanlagen 16.257 -6.115
Depotzinsertrage/-aufwendungen 13.754 14.239
Aufwendungen fur Versicherungsfalle 4.842.487 4.701.962

Veranderung der Deckungsrickstellung = -

Aufwendungen fiir Provisionen und Gewinnanteile, Veranderung der abgegrenzten

Abschlusskosten und sonstiges versicherungstechnisches Ergebnis 1.573.976 1.367.299
Aufwendungen flir den Versicherungsbetrieb 165.330 160.223
Ubriges Ergebnis -124.927 22.553
Operatives Ergebnis (EBIT) 1.091.857 599.259
Zinsen auf Hybridkapital = -
Ergebnis vor Steuern 1.091.857 599.259
Steueraufwand 335.055 77.618
Jahresergebnis 756.802 521.641
davon

Nicht beherrschenden Gesellschaftern zustehendes Ergebnis 70.900 66.051
Konzernergebnis 685.902 455.590
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Personen-Riickversicherung Konsolidierung Gesamt

1.1.-31.12.2012 1.1.-31.12.2011 1.1.-31.12.2012 1.1.-31.12.2011 1.1.-31.12.2012 1.1.-31.12.2011

6.057.876 5.270.137 -1.122 454 13.774.244 12.096.113
858 -454 -1.122 454 = -
6.057.018 5.270.591 = - 13.774.244 12.096.113
5.425.620 4.788.893 -418 1.854 12.279.242 10.751.511
685.147 512.616 25.966 25.999 1.655.650 1.384.041
53.274 -47.156 3.631 -4.593 89.268 -38.795
2.810 314 = - 19.067 -5.801
341.732 324.299 = - 355.486 338.538
4.010.877 3.328.609 -18 -676 8.853.346 8.029.895
529.434 619.713 =151 1.747 529.283 621.460
1.098.037 985.803 -1.847 -6.186 2.670.166 2.346.916
144127 130.568 1.333 -1.728 310.790 289.063
-37.212 -19.170 -2.705 -10.184 -164.844 -6.801
291.080 217.646 23.526 24.512 1.406.463 841.417

= - 104.511 99.169 104.511 99.169
291.080 217.646 -80.985 -74.657 1.301.952 742.248
55.692 30.626 -22.518 -42.784 368.229 65.460
235.388 187.020 -58.467 -31.873 933.723 676.788
4.511 4.764 = - 75.411 70.815
230.877 182.256 -58.467 -31.873 858.312 605.973
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6. Erlauterungen zu den einzelnen Posten der Bilanz

6.1 Selbstverwaltete Kapitalanlagen

Die Klassifikation und Bewertung der Kapitalanlagen erfolgt
gemdll IAS 39 ,Financial Instruments: Recognition and
Measurement®.

Die Hannover Riick klassifiziert Kapitalanlagen in die Kate-
gorien Dauerbestand, Darlehen und Forderungen, ergebnis-
wirksam zum Zeitwert bewertete Finanzinstrumente sowie
dispositiver Bestand. Die Zuordnung und Bewertung der Kapi-
talanlagen orientiert sich an der jeweiligen Anlageintention.

Kapitalanlagen

Ferner umfassen die selbstverwalteten Kapitalanlagen Anteile
an assoziierten Unternehmen, Immobilien und Immobilien-
fonds (beinhaltet auch: Grundstiicke, grundstiicksgleiche
Rechte und Bauten einschlieflich der Bauten auf fremden
Grundstiicken; sogenannter fremdgenutzter Grundbesitz),
sonstige Kapitalanlagen, kurzfristige Anlagen, laufende Gut-
haben bei Kreditinstituten sowie Schecks und Kassenbestand.

Die folgende Tabelle zeigt die geografische Herkunft der selbst-
verwalteten Kapitalanlagen.

in TEUR 2012 2011
Geografische Herkunft

Deutschland 6.779.027 6.144.974
GroRBbritannien 2.955.807 2.356.400
Frankreich 1.819.918 1.828.923
Ubrige 6.348.984 5.486.964
Europa 17.903.736 15.817.261
USA 8.065.355 6.744.589
Ubrige 1.162.038 1.472.776
Nordamerika 9.227.393 8.217.365
Asien 1.301.702 1.235.331
Australien 2.245.320 2.020.017
Australasien 3.547.022 3.255.348
Afrika 417.557 413.093
Ubrige 778.683 638.132
Gesamt 31.874.391 28.341.199
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Restlaufzeiten der fest- und variabel verzinslichen Wertpapiere

in TEUR 2012 2011

Fortgefiihrte Marktwert Fortgeflihrte Marktwert
Anschaffungs- Anschaffungs-
kosten' kosten'

Dauerbestand
innerhalb eines Jahres 908.601 916.267 486.965 491.332
zwischen einem und zwei Jahren 606.525 629.138 926.846 942.245
zwischen zwei und drei Jahren 1.089.354 1.171.603 613.913 643.263
zwischen drei und vier Jahren 532.996 577.930 1.097.347 1.161.746
zwischen vier und finf Jahren 150.735 162.378 562.175 597.596
zwischen fiinf und zehn Jahren 315.208 350.218 461.311 462.789
nach mehr als zehn Jahren 2.537 3.198 7.532 8.091
Gesamt 3.605.956 3.810.732 4.156.089 4.307.062
Darlehen und Forderungen
innerhalb eines Jahres 207.861 216.965 106.731 107.501
zwischen einem und zwei Jahren 408.386 423.503 205.235 209.847
zwischen zwei und drei Jahren 311.764 330.670 505.043 523.717
zwischen drei und vier Jahren 382.075 417.721 306.484 318.696
zwischen vier und fiinf Jahren 285.438 312.267 321.807 348.653
zwischen finf und zehn Jahren 1.033.273 1.156.510 1.174.558 1.250.207
nach mehr als zehn Jahren 786.390 922.804 904.877 983.320
Gesamt 3.415.187 3.780.440 3.524.735 3.741.941
Dispositiver Bestand
innerhalb eines Jahres? 2.379.998 2.387.173 3.063.034 3.070.822
zwischen einem und zwei Jahren 2.758.881 2.797.560 1.781.899 1.802.286
zwischen zwei und drei Jahren 2.525.881 2.616.092 2.197.915 2.228.729
zwischen drei und vier Jahren 1.775.135 1.862.419 2.308.598 2.331.561
zwischen vier und finf Jahren 2.436.644 2.549.947 1.807.404 1.844.680
zwischen finf und zehn Jahren 7.132.799 7.617.225 5.204.281 5.299.165
nach mehr als zehn Jahren 2.709.969 3.033.562 2.074.463 2.276.517
Gesamt 21.719.307 22.863.978 18.437.594 18.853.760
Ergebniswirksam zum Zeitwert
bewertete Finanzinstrumente
innerhalb eines Jahres 69.544 69.544 35.186 35.186
zwischen einem und zwei Jahren 15.626 15.626 66.826 66.826
zwischen zwei und drei Jahren 17.619 17.619 5.399 5.399
zwischen drei und vier Jahren 14.823 14.823 7.510 7.510
zwischen vier und fiinf Jahren 4.936 4.936 2.595 2.595
zwischen finf und zehn Jahren 7.276 7.276 5.625 5.625
nach mehr als zehn Jahren 17.589 17.589 37.989 37.989
Gesamt 147.413 147.413 161.130 161.130

' Inklusive abgegrenzter Zinsen

2 Inklusive kurzfristiger Anlagen und fliissiger Mittel

Die dargestellten Restlaufzeiten konnen im Einzelfall von den  Variabel verzinsliche Anleihen (sogenannte Floater) sind im
vereinbarten Restlaufzeiten abweichen, wenn Schuldnern das  Bereich der Restlaufzeiten bis zu einem Jahr dargestellt und stel-
Recht zusteht, ihre Verbindlichkeiten mit oder ohne Abldseent-  len unser zinsbedingtes, unterjahriges Wiederanlagerisiko dar.
schiadigungen zu kiindigen oder vorzeitig zu tilgen.
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Fortgefiihrte Anschaffungskosten, stille Reserven und abgegrenzte Zinsen
aus dem Dauerbestand der Kapitalanlagen sowie dessen Marktwerte

in TEUR 2012

Fortgefiihrte Unrealisierte Unrealisierte Abgegrenzte Marktwert
Anschaffungs- Gewinne Verluste Zinsen
kosten
Dauerbestand
Festverzinsliche Wertpapiere
Schuldtitel von EU-Mitglieds-
staaten 393.836 28.425 = 7.097 429.358
Schuldtitel der US-Regierung 819.013 27.592 = 6.208 852.813
Schuldtitel anderer auslandischer
Staaten 56.054 611 42 160 56.783
Schuldtitel halbstaatlicher
Institutionen 650.493 39.766 = 9.744 700.003
Schuldtitel von Unternehmen 449.024 18.863 872 9.172 476.187
Hypothekarisch/dinglich
gesicherte Schuldverschreibungen 1.181.346 90.836 403 23.809 1.295.588
Gesamt 3.549.766 206.093 1.317 56.190 3.810.732

Fortgefiihrte Anschaffungskosten, stille Reserven und abgegrenzte Zinsen
aus dem Dauerbestand der Kapitalanlagen sowie dessen Marktwerte

in TEUR 2011
Fortgeflhrte Unrealisierte Unrealisierte Abgegrenzte Marktwert
Anschaffungs- Gewinne Verluste Zinsen
kosten
Dauerbestand

Festverzinsliche Wertpapiere
Schuldtitel von EU-Mitglieds-

staaten 356.246 24.036 370 7.509 387.421

Schuldtitel der US-Regierung 920.424 43.554 - 6.769 970.747

Schuldtitel anderer auslandischer

Staaten 56.748 924 - 158 57.830

Schuldtitel halbstaatlicher

Institutionen 820.844 38.595 3.201 13.996 870.234

Schuldtitel von Unternehmen 545.719 15.265 3.890 11.469 568.563

Hypothekarisch/dinglich

gesicherte Schuldverschreibungen 1.388.592 45.401 9.341 27.615 1.452.267
Gesamt 4.088.573 167.775 16.802 67.516 4.307.062

Der Bilanzwert des Dauerbestands ergibt sich aus den fort-
gefiihrten Anschaffungskosten zuziiglich der abgegrenzten
Zinsen.
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Fortgefiihrte Anschaffungskosten, stille Reserven und abgegrenzte Zinsen

aus Darlehen und Forderungen sowie deren Marktwerte

in TEUR 2012

Fortgefihrte Unrealisierte Unrealisierte Abgegrenzte Marktwert
Anschaffungs- Gewinne Verluste Zinsen
kosten

Darlehen und Forderungen
Schuldtitel von EU-Mitgliedsstaaten 10.271 590 = 204 11.065
Schuldtitel halbstaatlicher
Institutionen 2.005.258 238.045 58 30.095 2.273.340
Schuldtitel von Unternehmen 330.248 23.476 15 4.981 358.690
Hypothekarisch/dinglich gesicherte
Schuldverschreibungen 1.018.651 103.215 = 15.479 1.137.345
Gesamt 3.364.428 365.326 73 50.759 3.780.440
Fortgefiihrte Anschaffungskosten, stille Reserven und abgegrenzte Zinsen
aus Darlehen und Forderungen sowie deren Marktwerte
in TEUR 2011

Fortgefiihrte Unrealisierte Unrealisierte Abgegrenzte Marktwert

Anschaffungs- Gewinne Verluste Zinsen
kosten

Darlehen und Forderungen
Schuldtitel von EU-Mitgliedsstaaten 10.375 424 - 203 11.002
Schuldtitel halbstaatlicher
Institutionen 2.039.867 144.690 - 28.451 2.213.008
Schuldtitel von Unternehmen 275.329 14.545 500 4.161 293.535
Hypothekarisch/dinglich gesicherte
Schuldverschreibungen 1.149.976 61.088 3.041 16.373 1.224.396
Gesamt 3.475.547 220.747 3.541 49.188 3.741.941

Der Bilanzwert der Darlehen und Forderungen ergibt sich aus
den fortgefithrten Anschaffungskosten zuziiglich der abge-
grenzten Zinsen.
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Fortgefiihrte Anschaffungskosten, stille Reserven und abgegrenzte Zinsen
aus dem dispositiven Bestand sowie dessen Marktwerte

in TEUR 2012

Fortgeflhrte Unrealisierte Unrealisierte Abgegrenzte Marktwert
Anschaffungs- Gewinne Verluste Zinsen
kosten
Dispositiver Bestand
Festverzinsliche Wertpapiere
Schuldtitel von EU-Mitgliedsstaaten 1.837.251 80.205 2.625 17.715 1.932.546
Schuldtitel der US-Regierung 1.220.030 41.560 2.463 4.164 1.263.291
Schuldtitel anderer auslandischer
Staaten 1.634.844 22.801 1.933 16.842 1.672.554
Schuldtitel halbstaatlicher
Institutionen 4.199.653 245.014 2.779 53.405 4.495.293
Schuldtitel von Unternehmen 8.568.646 559.256 11.301 133.424 9.250.025
Hypothekarisch/dinglich
gesicherte Schuldverschreibungen 2.733.081 197.507 9.499 35.536 2.956.625
Investmentfonds 182.864 28.874 = = 211.738
20.376.369 1.175.217 30.600 261.086 21.782.072
Dividendentitel
Aktien 12.206 3.945 1 = 16.150
Investmentfonds 10.931 2.165 = = 13.096
23.137 6.110 1 = 29.246
Kurzfristige Anlagen 505.151 54 = 4.513 509.718
Gesamt 20.904.657 1.181.381 30.601 265.599 22.321.036
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Fortgefiihrte Anschaffungskosten, stille Reserven und abgegrenzte Zinsen
aus dem dispositiven Bestand sowie dessen Marktwerte

in TEUR 2011
Fortgefihrte Unrealisierte Unrealisierte Abgegrenzte Marktwert
Anschaffungs- Gewinne Verluste Zinsen
kosten

Dispositiver Bestand

Festverzinsliche Wertpapiere

Schuldtitel von EU-Mitgliedsstaaten 1.514.373 67.635 12.909 19.062 1.588.161

Schuldtitel der US-Regierung 1.181.810 54.293 159 6.457 1.242.401

Schuldtitel anderer auslandischer

Staaten 1.206.891 31.295 900 9.519 1.246.805

Schuldtitel halbstaatlicher

Institutionen 3.302.451 161.466 10.992 46.694 3.499.619

Schuldtitel von Unternehmen 7.402.064 234.916 149.209 124.754 7.612.525

Hypothekarisch/dinglich

gesicherte Schuldverschreibungen 1.921.998 71.997 46.179 32.294 1.980.110

Investmentfonds 144.400 17.411 2.521 - 159.290
16.673.987 639.013 222.869 238.780 17.328.911

Dividendentitel

Aktien 12.231 2.980 1 - 15.210
Investmentfonds 26.688 798 2.309 - 25.177
38.919 3.778 2.310 - 40.387

Kurzfristige Anlagen 1.009.578 25 3 8.286 1.017.886
Gesamt 17.722.484 642.816 225.182 247.066 18.387.184

Die Bilanzwerte der festverzinslichen Wertpapiere und Divi-  Marktwerten, im Fall verzinslicher Anlagen einschlieBlich der
dendentitel des dispositiven Bestands sowie der dieser Kate-  abgegrenzten Zinsen.
gorie zugeordneten kurzfristigen Anlagen entsprechen deren

Marktwerte vor und nach abgegrenzten Zinsen sowie abgegrenzte Zinsen
aus den ergebniswirksam zum Zeitwert bewerteten Finanzinstrumenten

in TEUR 2012 2011 m 2011 2012 2011

Marktwerte vor Abgegrenzte Marktwert
abgegrenzten Zinsen Zinsen
Ergebniswirksam zum Zeitwert
bewertete Finanzinstrumente
Festverzinsliche Wertpapiere
Schuldtitel halbstaatlicher
Institutionen = 9.998 = 115 = 10.113
Schuldtitel von Unternehmen 54.474 81.974 13.305 1.194 67.779 83.168
Hypothekarisch/dinglich gesicherte
Schuldverschreibungen 79.634 67.849 = - 79.634 67.849
134.108 159.821 13.305 1.309 147.413 161.130
Sonstige Finanzinstrumente
Derivate 60.835 21.026 = - 60.835 21.026
60.835 21.026 = - 60.835 21.026
Gesamt 194.943 180.847 13.305 1.309 208.248 182.156
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Die Bilanzwerte der ergebniswirksam zum Zeitwert bewerteten
Finanzinstrumente entsprechen deren Marktwerten einschlief3-
lich der abgegrenzten Zinsen.

In dieser Kategorie weist die Hannover Riick zum Bilanzstich-
tag derivative Finanzinstrumente in Hohe von 60,8 Mio. EUR
(21,0 Mio. EUR) aus, die origindr dieser Position zuzuordnen
sind, sowie in diese Kategorie designierte, festverzinsliche
Wertpapiere in Héhe von 147,4 Mio. EUR (161,1 Mio. EUR).

Eine Analyse der Marktwertanderungen im Bestand der
erfolgswirksam zum Zeitwert bewerteten, festverzinslichen
Wertpapiere ergab, dass eine Marktwertsteigerung in Hohe von
insgesamt 1,1 Mio. EUR auf Anderungen der Ratingeinstufungen

Bilanzwerte vor Wertberichtigung

in TEUR

Bilanzwert vor
Wertberichtigung

2012

von kiindbaren Anleihen zuriickzufiihren ist. Im Vorjahr ergab
sich aus geanderten Ratingeinstufungen dieser Papiere ein
Marktwertriickgang von 4,1 Mio. EUR.

Zur Absicherung dieser Analyse verwenden wir zusitzlich
ein internes Ratingverfahren. Unser internes Ratingsystem
basiert auf den jeweiligen Einstufungen der Kreditwiirdigkeit
von Wertpapieren durch die Agenturen Standard & Poor’s und
Moody’s und beriicksichtigt jeweils die niedrigste der vorlie-
genden Ratingeinstufungen.

Fiir weitergehende Informationen verweisen wir auf die Erldu-
terungen im Kapitel 8.1 ,Derivative Finanzinstrumente und
finanzielle Garantien®.

2011

Bilanzwert vor
Wertberichtigung

Wertberichtigung Wertberichtigung

Festverzinsliche Wertpapiere —

Dauerbestand 3.605.956 = 4.156.089 -
Festverzinsliche Wertpapiere —

Darlehen und Forderungen 3.415.222 35 3.524.756 21
Festverzinsliche Wertpapiere —

dispositiver Bestand 21.782.650 578 17.334.335 5.424
Kurzfristige Anlagen 509.979 261 1.017.886 -
Aktien, Aktienfonds und andere

nicht festverzinsliche Wertpapiere —

dispositiver Bestand 31.471 2.225 41.263 876
Beteiligungen und sonstige

Kapitalanlagen, Immobilienfonds 1.134.257 7.157 1.075.051 15.569
Gesamt 30.479.535 10.256 27.149.380 21.890

Zu Erlauterungen hinsichtlich der Wertberichtigungskriterien
verweisen wir auf Kapitel 3.2 ,,Zusammenfassung wesentlicher
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden®.
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Ratingstruktur der festverzinslichen Wertpapiere

in TEUR 2012

AAA AA A BBB BB B C Sonstige Gesamt

Festverzinsliche
Wertpapiere —
Dauerbestand 1.168.278  1.645.096 664.632 127.950 = = = = 3.605.956

Festverzinsliche

Wertpapiere —

Darlehen und

Forderungen 1.515.276  1.531.861 159.992 121.593 47.829 4.391 = 34.245 3.415.187

Festverzinsliche
Wertpapiere —
dispositiver Bestand  6.944.659  5.264.820 5.465.979 3.342.703 578.716 84.977 9.780 90.438  21.782.072

Festverzinsliche

Wertpapiere —

ergebniswirksam

zum Zeitwert

bewertet = 2.632 11.691 45.171 46.326 31.231 547 9.815 147.413

Gesamte fest-
verzinsliche
Wertpapiere 9.628.213  8.444.409 6.302.294 3.637.417 672.871 120.599 10.327 134.498  28.950.628

Ratingstruktur der festverzinslichen Wertpapiere

in TEUR 2011
AAA AA A BBB BB B C Sonstige Gesamt

Festverzinsliche
Wertpapiere —

Dauerbestand 1.775.632 1.783.998 478.168 118.291 - - - - 4.156.089
Festverzinsliche
Wertpapiere —
Darlehen und
Forderungen 1.598.652 1.676.610 132.617 70.559 5.302 4.242 - 36.753 3.524.735

Festverzinsliche
Wertpapiere -
dispositiver Bestand  5.472.083 4.063.262 4.826.757 2.347.271 415.233 76.694 3.092 124.519 17.328.911

Festverzinsliche
Wertpapiere —
ergebniswirksam
zum Zeitwert

bewertet - 12.728 9.134 57.322 48.404 24.990 52 8.500 161.130
Gesamte fest-
verzinsliche
Wertpapiere 8.846.367 7.536.598 5.446.676 2.593.443 468.939 105.926 3.144 169.772 25.170.865

Das maximale Kreditrisiko der hier dargestellten Positionen
entspricht deren Bilanzwerten.
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Kapitalanlagen nach Wahrungen

2012

in TEUR

AUD

CAD

EUR GBP JPY

usb

ZAR  Sonstige Gesamt

Festverzinsliche
Wertpapiere —
Dauerbestand =

140.753

1.894.495 148.900 =

1.421.808

3.605.956

Festverzinsliche Wert-
papiere — Darlehen
und Forderungen =

6.990

2.478.119 43.136 =

781.591

= 105.351 3.415.187

Festverzinsliche
Wertpapiere — dispo-

sitiver Bestand 1.683.262

545.211

7.596.047 2.345.927 205.838

8.050.511

294132 1.061.144 21.782.072

Festverzinsliche

Wertpapiere —

ergebniswirksam zum

Zeitwert bewertet =

23.720 =

95.454

28.239 147.413

Aktien, Aktienfonds

und andere nicht

festverzinsliche

Wertpapiere —

dispositiver Bestand =

16.138 =

13.108

29.246

Sonstige Finanz-

instrumente —

ergebniswirksam zum

Zeitwert bewertet -

18.732 223

41.880

60.835

Andere Kapital-
anlagen =

645.233 3.612

1.098.876

4.055 1.751.776

Kurzfristige Anlagen,

flissige Mittel 96.792

18.530

199.472 79.849 7.830

328.821

61.208 289.404 1.081.906

Gesamt 1.780.054

711.484

12.871.956 2.621.647 213.668

11.832.049

387.634 1.455.899 31.874.391

Kapitalanlagen nach Wahrungen

in TEUR

2011

AUD

CAD

EUR GBP JPY

usb

ZAR  Sonstige Gesamt

Festverzinsliche
Wertpapiere —
Dauerbestand -

142.211

2.244.930 161.123 -

1.607.825

4.156.089

Festverzinsliche Wert-
papiere — Darlehen
und Forderungen -

6.948

2.576.691 42.192

881.588

- 17.316  3.524.735

Festverzinsliche
Wertpapiere — dispo-

sitiver Bestand 1.597.327

438.940

5.445.934 1.884.464 163.937

6.658.778

209.623 929.908 17.328.911

Festverzinsliche

Wertpapiere —

ergebniswirksam zum

Zeitwert bewertet -

45.486 -

86.553

29.091 161.130

Aktien, Aktienfonds
und andere nicht
festverzinsliche
Wertpapiere —

dispositiver Bestand 13.472

15.168 57

11.690

40.387

Sonstige Finanz-

instrumente —

ergebniswirksam zum

Zeitwert bewertet -

20.413 75 -

538

21.026

Andere Kapital-
anlagen -

598.214 15

984.178

1.665

1.584.072

Kurzfristige Anlagen,

flissige Mittel 199.877

34.775

367.031 79.179 36.639

377176

158.988 271.184  1.524.849

Gesamt 1.810.676

622.874

11.313.867 2.167.105 200.576

10.608.326

399.367 1.218.408 28.341.199
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Das maximale Kreditrisiko der hier dargestellten Positionen
entspricht deren Bilanzwerten.

Assoziierte Unternehmen

Anteile an assoziierten Unternehmen

in TEUR 2011
Bilanzwert 31.12. Vj. 127.554 127.644
Wahrungsumrechnung zum 1.1. -107 -297
Bilanzwert nach Wahrungsumrechnung 127.447 127.347
Zugange 4.025 2174
Abgange 56 395
Ergebnis aus Anteilen an assoziierten Unternehmen 10.415 3.088
Dividendenzahlungen 13.469 1.554
Erfolgsneutrale Veranderung 4.806 -3.101
Wahrungsumrechnung zum 31.12. -151 -5
Bilanzwert zum 31.12. Gj. 133.017 127.554

Fir die At Equity bewerteten Gesellschaften liegen keine
offentlichen Preisnotierungen vor. Im Bilanzwert der asso-
ziierten Unternehmen ist ein Geschafts- oder Firmenwert in

Grund- und Gebaudebesitz

Der Grund- und Gebadudebesitz gliedert sich in einen eigenge-
nutzten und einen fremdgenutzten Anteil. Der zur Einnahmen-
erzielung im Bestand befindliche fremdgenutzte Grund- und
Gebdudebesitz wird unter den Kapitalanlagen ausgewiesen.

Eigengenutzter Grund- und Gebaudebesitz wird unter den
sonstigen Vermogenswerten ausgewiesen.

Hannover Rick | Geschaftsbericht 2012

Hohe von 18,3 Mio. EUR (18,3 Mio. EUR) enthalten. Fiir weitere
Angaben zu unseren wesentlichen Beteiligungen verweisen wir
auf Kapitel 4. ,,Konsolidierung*.

Die Bewertung erfolgt mit den Anschaffungskosten, vermindert
um die planméaRigen Abschreibungen mit Nutzungsdauern bis
zu maximal 50 Jahren.

Die Ertrige und Aufwendungen aus Mietvertragen sind im
Kapitalanlageergebnis enthalten.
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Entwicklung des fremdgenutzten Grund- und Gebaudebesitzes

in TEUR 2011
Bruttobuchwert zum 31.12. Vj. 436.874 338.634
Wahrungsumrechnung zum 1.1. -5.106 5.346
Bruttobuchwert nach Wahrungsumrechnung 431.768 343.980
Zugange 244.846 98.110
Abgange 138.219 1.437
Umgliederung -22.613 -2.633
Umgliederung in zur VerauRerung bestimmte Vermogenswerte -9.361 -5.036
Wahrungsumrechnung zum 31.12. -694 3.890
Bruttobuchwert zum 31.12. Gj. 505.727 436.874
Kumulierte Abschreibungen zum 31.12. Vj. 39.837 35.212
Wahrungsumrechnung zum 1.1. -344 266
Kumulierte Abschreibungen nach Wahrungsumrechnung 39.493 35.478
Abgange 13.673 -
PlanmaRige Abschreibungen 10.370 8.955
AuBerplanmaRBige Abschreibungen 1.121 123
Zuschreibung 26 -
Umgliederung -18.060 -2.623
Umgliederung in zur VerauRerung bestimmte Vermdgenswerte -5.343 -2.645
Wahrungsumrechnung zum 31.12. 185 549
Kumulierte Abschreibungen zum 31.12. Gj. 14.067 39.837
Nettobuchwert zum 31.12. Vj. 397.037 303.422
Nettobuchwert zum 1.1. Gj. 392.275 308.502
Nettobuchwert zum 31.12. Gj. 491.660 397.037

Der Marktwert des fremdgenutzten Grundbesitzes betragt zum
Bilanzstichtag 511,3 Mio. EUR (397,2 Mio. EUR).

Der Ermittlung der Verkehrswerte des Grundbesitzes liegt die
Ertragswertmethode zugrunde.

Die Zuginge in diesem Posten sind auf die deutlich gestiegene
Investitionstatigkeit der Immobiliengesellschaften der Hanno-
ver Riick-Gruppe zuriickzufiihren. Im Wesentlichen entfallen
sie in Hohe von 182,6 Mio. EUR auf die zur Hannover Re Real
Estate Holdings, Inc. gehorende Konzerngesellschaft GLL HRE
Core Properties, LP, Wilmington, weitere Zugange waren in
Hohe von 62,3 Mio. EUR bei der Hannover Re Euro RE Hol-
dings GmbH, Hannover, zu verzeichnen.

Die Abginge entfallen in Hohe von 136,7 Mio. EUR auf die Han-
nover Re Real Estate Holdings, Inc., die iiber die GLL HRE Core
Properties, LP, die von den Objektgesellschaften 465 Broadway,
LLC und GLL Terry Francois Blvd. LLC, beide Wilmington,
gehaltenen Immobilien verduBert hat. Die darauf entfallenden
Abschreibungen betrugen 13,4 Mio. EUR.
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Die Umgliederungen resultieren aus der erhohten Eigennut-
zung von Biiroflichen in mehreren Geschaftsgebduden der
Hannover Riick in Hannover.

Dartiber hinaus haben wir im Berichtsjahr indirekte Immobili-
eninvestments in Hohe von 156,3 Mio. EUR (128,1 Mio. EUR)
gehalten. Die fortgefiihrten Anschaffungskosten dieser Invest-
ments betragen 126,2 Mio. EUR (103,5 Mio. EUR). Ferner wur-
den unrealisierte Gewinne in Hohe von 31,7 Mio. EUR (24,5
Mio. EUR) und unrealisierte Verluste in Hohe von 1,6 Mio. EUR
(Vj: keine) aus diesen Investments erfasst.

In der Konzernbilanz werden Immobilien, fir die eine Ver-
aullerungsabsicht gemal [FRS 5 besteht, separat ausgewie-
sen. Zum Zeitpunkt der Umgliederung in die zur Verauferung
bestimmten Vermogenswerte beliefen sich die Bruttobuch-
werte der Immobilien auf 14,4 Mio. EUR (5,0 Mio. EUR) und die
kumulierten Abschreibungen auf 8,0 Mio. EUR (2,6 Mio. EUR).
Aus der Bewertung von Immobilien zum beizulegenden Zeit-
wert abziiglich Veraulerungskosten resultierte im abgelaufe-
nen Geschiftsjahr eine aullerplanmifige Wertminderung in
Hohe von 0,9 Mio. EUR. Diese wurde im Kapitalanlageergebnis
ausgewiesen.
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Sonstige Kapitalanlagen

Die sonstigen Kapitalanlagen enthalten im Wesentlichen zu
Marktwerten bewertete Beteiligungen an Personengesellschaf-
ten in Hohe von 881,4 Mio. EUR (833,8 Mio. EUR). Die fortge-
fiihrten Anschaffungskosten dieser Beteiligungen betragen

Kurzfristige Anlagen
Hier sind Anlagen mit einer Restlaufzeit im Investitionszeit-
punkt bis zu einem Jahr ausgewiesen.

Zeitwerthierarchie

Fir die Angaben nach IFRS 7 ,,Financial Instruments: Dis-
closures” sind die in der Bilanz zum beizulegenden Zeitwert
angesetzten Finanzinstrumente einer dreistufigen Zeitwert-
hierarchie zuzuordnen. Diese Hierarchie spiegelt Merkmale
der fiir die Bewertung verwendeten Preisinformationen bzw.
Eingangsparameter wider und ist wie folgt gegliedert:

e Stufe 1: Auf aktiven Mairkten notierte (nicht ange-
passte) Preise fiir identische Vermdgenswerte oder
Verbindlichkeiten.

¢ Stufe 2: Fir die Bewertung herangezogene Eingangspa-
rameter, die auf beobachtbaren Marktdaten basieren und

619,5 Mio. EUR (612,8 Mio. EUR). Ferner wurden unrealisierte
Gewinne in Hohe von 267,8 Mio. EUR (222,9 Mio. EUR) und
unrealisierte Verluste in Hohe von 5,9 Mio. EUR (1,9 Mio. EUR)
aus diesen Beteiligungen erfasst.

nicht der Stufe 1 zuzuordnen sind. Diese Stufe beinhaltet
insbesondere Preise fiir vergleichbare Vermogenswerte
und Verbindlichkeiten, Preise an Markten, die nicht als
aktiv einzuschéatzen sind, sowie von solchen Preisen oder
Marktdaten abgeleitete Parameter.

e Stufe 3: Fiir die Bewertung herangezogene Eingangspara-
meter, die nicht auf beobachtbaren Marktdaten basieren.

Nachfolgende Tabelle zeigt die Aufteilung der zum Zeitwert
bewerteten Finanzinstrumente hinsichtlich der dreistufigen
Zeitwerthierarchie.

Zeitwerthierarchie zum Zeitwert bewerteter Finanzinstrumente

Stufe 1 Stufe 2 Stufe 3 Gesamt
Festverzinsliche Wertpapiere 7.629.587 14.272.569 27.329 21.929.485
Aktien, Aktienfonds und andere
nicht festverzinsliche Wertpapiere 29.238 = 8 29.246
Sonstige Finanzinstrumente —
ergebniswirksam zum Zeitwert bewertet 36.641 24.194 = 60.835
Ubrige Kapitalanlagen 687 47.311 1.061.953 1.109.951
Kurzfristige Kapitalanlagen 495.412 14.306 = 509.718
Aktive Finanzinstrumente zum Zeitwert bewertet 8.191.565 14.358.380 1.089.290 23.639.235
Andere Verbindlichkeiten = 60.012 54.812 114.824
Passive Finanzinstrumente zum Zeitwert bewertet = 60.012 54.812 114.824
Zeitwerthierarchie zum Zeitwert bewerteter Finanzinstrumente
in TEUR 2011

Stufe 1 Stufe 2 Stufe 3 Gesamt
Festverzinsliche Wertpapiere 5.575.988 11.875.863 38.190 17.490.041
Aktien, Aktienfonds und andere
nicht festverzinsliche Wertpapiere 40.379 - 8 40.387
Sonstige Finanzinstrumente —
ergebniswirksam zum Zeitwert bewertet - 21.026 - 21.026
Ubrige Kapitalanlagen - 110.700 875.401 986.101
Kurzfristige Kapitalanlagen 1.003.618 14.268 - 1.017.886
Aktive Finanzinstrumente zum Zeitwert bewertet 6.619.985 12.021.857 913.599 19.555.441
Andere Verbindlichkeiten - 98.498 - 98.498
Passive Finanzinstrumente zum Zeitwert bewertet - 98.498 - 98.498
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Im Geschéftsjahr waren Finanzinstrumente mit einem Zeitwert
von 84,4 Mio. EUR (306,8 Mio. EUR) im Unterschied zum Vor-
jahr nicht mehr der Stufe 1, sondern der Stufe 2 zuzuordnen.
Die Umgliederung war infolge der gesunkenen Liquiditit der

Die nachfolgende Ubersicht zeigt eine Uberleitung der Zeit-
werte von Finanzinstrumenten der Stufe 3 vom Anfang des
Geschiftsjahres zu den Zeitwerten per 31. Dezember des
Geschiftsjahres.

Instrumente vorzunehmen. Finanzinstrumente mit einem Zeit-
wert von 473,6 Mio. EUR (103,5 Mio. EUR), die im Vorjahr als
Instrumente der Stufe 2 ausgewiesen worden sind, wurden
in der aktuellen Berichtsperiode der Stufe 1 zugeordnet. Die
Umgliederungen betrafen tiberwiegend festverzinsliche Wert-
papiere des dispositiven Bestandes.

Entwicklung der Stufe-3-Finanzinstrumente

in TEUR 2012
Festverzinsliche Aktien, Ubrige Andere
Wertpapiere Aktienfonds Kapitalanlagen  Verbindlichkeiten
und andere
nicht fest-

verzinsliche
Wertpapiere

Bilanzwert zum 1.1. Gj. 38.190 8 875.401 =
Wahrungsumrechnung zum 1.1. -484 = -10.878 =
Bilanzwert nach Wahrungsumrechnung 37.706 8 864.523 =
Ertrage und Aufwendungen
in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst 4.186 = -3.477 =
direkt im Eigenkapital erfasst 1.201 = 51.687 =
Zugange = = 254.871 54.812
Abgange 15.937 = 103.271 =
Transfers nach Stufe 3 = = = =
Transfers aus Stufe 3 = = = =
Wahrungsumrechnungen zum 31.12. Gj. 173 = -2.380 =
Endbestand zum 31.12. Gj. 27.329 8 1.061.953 54.812
Entwicklung der Stufe-3-Finanzinstrumente
in TEUR 2011
Festverzinsliche Aktien, Ubrige Andere
Wertpapiere Aktienfonds Kapitalanlagen  Verbindlichkeiten
und andere
nicht fest-
verzinsliche
Wertpapiere
Bilanzwert zum 1.1. Gj. 82.464 1 779.592 -
Wahrungsumrechnung zum 1.1. 1.419 - 12.051 -
Bilanzwert nach Wahrungsumrechnung 83.883 11 791.643 -
Ertrage und Aufwendungen
in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst -1.412 - 5.730 -
direkt im Eigenkapital erfasst -3.494 -4 -13.900 -
Zugange 6.523 1 185.108 -
Abgange 38.048 - 59.313 -
Transfers nach Stufe 3 - - - -
Transfers aus Stufe 3 -5.752 - -41.441 -
Wahrungsumrechnungen zum 31.12. Gj. -3.510 - 7.574 -
Endbestand zum 31.12. Gj. 38.190 8 875.401 -
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Die Ertrage und Aufwendungen, die im Geschéiftsjahr im
Zusammenhang mit Finanzinstrumenten der Stufe 3 in der
Gewinn- und Verlustrechnung erfasst wurden, setzen sich wie
folgt zusammen.

Ertrage und Aufwendungen aus Stufe-3-Finanzinstrumenten

in TEUR

Festverzinsliche
Wertpapiere

Ubrige
Kapitalanlagen

Insgesamt im Geschaftsjahr

Ordentliche Kapitalanlageertrage 3 =
Unrealisierte Gewinne und Verluste 4.183 2.838
Abschreibungen, Wertminderungen und Zuschreibungen von Kapitalanlagen = -6.315
Davon entfallen auf zum 31.12. Gj. im Bestand befindliche Finanzinstrumente
Ordentliche Kapitalanlageertrage 3 =
Unrealisierte Gewinne und Verluste 4.183 2.838
Abschreibungen, Wertminderungen und Zuschreibungen von Kapitalanlagen = -6.315
Ertrage und Aufwendungen aus Stufe-3-Finanzinstrumenten
in TEUR 2011

Festverzinsliche Ubrige

Wertpapiere

Kapitalanlagen

Insgesamt im Geschaftsjahr

Ordentliche Kapitalanlageertrage 431 -
Unrealisierte Gewinne und Verluste -2.141 1.323
Abschreibungen, Wertminderungen und Zuschreibungen von Kapitalanlagen 298 4.407
Davon entfallen auf zum 31.12. Gj. im Bestand befindliche Finanzinstrumente

Ordentliche Kapitalanlageertrage 431 -
Unrealisierte Gewinne und Verluste -1.413 1.323
Abschreibungen, Wertminderungen und Zuschreibungen von Kapitalanlagen 225 4.407

Sofern zur Bewertung von Finanzinstrumenten der Stufe 3
Modelle verwendet werden, bei denen die Anwendung verniinf-
tiger alternativer Eingangsparameter zu einer wesentlichen
Anderung des Zeitwerts fiihrt, verlangt der Standard IFRS 7
,Financial Instruments: Disclosures® eine Offenlegung der Aus-
wirkungen dieser alternativen Annahmen. Von den aktivischen
Finanzinstrumenten der Stufe 3 mit Zeitwerten zum Bilanz-

Volumen von 990,4 Mio. EUR (863,5 Mio. EUR) unter Verwen-
dung der Nettovermogenswert-Methode, bei der alternative
Eingangsparameter im Sinne des Standards nicht sinnvoll zu
ermitteln sind. Fiir die verbleibenden Finanzinstrumente der
Stufe 3 mit einem Volumen von 98,9 Mio. EUR (50,1 Mio. EUR)
sind die Auswirkungen alternativer Eingangsparameter und
Annahmen unwesentlich.

stichtag von insgesamt 1.089,3 Mio. EUR (913,6 Mio. EUR)
bewertet die Hannover Riick Finanzinstrumente mit einem
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6.2 Depotforderungen

Die Depotforderungen in Hohe von 14.627,8 Mio. EUR
(13.232,1 Mio. EUR) reprédsentieren die von uns bei unseren
Zedenten gestellten Bar- und Wertpapierdepots, die keine
Zahlungsstrome auslosen und die von den Zedenten nicht
ohne unsere Zustimmung verwertet werden konnen. Sie
verhalten sich laufzeitenkongruent zu den ihnen zuzuord-

nenden Riickstellungen. Bei Ausfall einer Depotforderung
reduziert sich in gleichem Malk unsere Riickversicherungs-
verpflichtung. Der Anstieg der Depotforderungen resultiert
im Wesentlichen aus erhohtem Neugeschéft im Bereich der
Lebensrickversicherung.

6.3 Depotforderungen aus Finanzierungsgeschaften

Im Berichtsjahr sind die Depotforderungen aus Finanzie-
rungsgeschiften von 109,7 Mio. EUR um 13,5 Mio. EUR auf
123,3 Mio. EUR gestiegen.

6.4 Versicherungstechnische Aktiva

Die Anteile der Retrozessiondre an den versicherungstechni-
schen Rickstellungen basieren auf den vertraglichen Verein-
barungen der zugrunde liegenden Riickversicherungsvertrage.
Fir nahere Angaben verweisen wir auf unsere Ausfithrungen
zu den versicherungstechnischen Riickstellungen im Kapitel
6.7 ,Versicherungstechnische Riickstellungen® auf Seite 165 ff.
sowie auf die Erlauterungen im Risikobericht auf Seite 72 f.

FASB ASC 944-30-25-1 verlangt die Aktivierung von Abschluss-
kosten als Vermogenswerte sowie deren Amortisation propor-
tional zu der verdienten Pramie.

Bei Riickversicherungsvertragen fiir fondsgebundene Lebens-
versicherungsvertrage, die nach FASB ASC 944-20-15-26 bis
-30 als Universal-Life-Type-Vertrage klassifiziert wurden, wer-
den die aktivierten Abschlusskosten unter Beriicksichtigung
der Laufzeit der Versicherungsvertrage proportional zu den

Entwicklung der abgegrenzten Abschlusskosten

erwarteten Gewinnmargen aus den Riickversicherungsvertra-
gen aufgelost. Fur diese Vertrage wurde ein Diskontierungszins
verwendet, der auf dem Zins fiir mittelfristige Staatsanleihen
basiert. Fiir Rentenversicherungen gegen Einmalbeitrag bezie-
hen sich diese Werte auf die erwartete Policenlaufzeit oder
Rentenzahlungszeit.

Bei der Personen-Riickversicherung werden die aktivierten
Abschlusskosten von Lebens- und Rentenversicherungen mit
laufender Pramienzahlung unter Beriicksichtigung der Laufzeit
der Vertrdage, der erwarteten Riickkdufe, der Stornoerwartun-
gen und der erwarteten Zinsertrage ermittelt.

Bei der Schaden-Riickversicherung werden Abschlusskosten,
die direkt mit dem Abschluss oder der Erneuerung von Ver-
tragen im Zusammenhang stehen, fiir den unverdienten Teil
der Pramie abgegrenzt.

in TEUR 2011
Bilanzwert zum 31.12. Vj. 1.926.570 1.834.496
Wahrungsumrechnung zum 1.1. -3.863 15.423
Bilanzwert nach Wahrungsumrechnung 1.922.707 1.849.919
Zugange 428.889 430.093
Umgliederungen = 1.269
Amortisationen 508.694 362.353
Wahrungsumrechnung zum 31.12. -1.623 7.642
Bilanzwert zum 31.12. Gj. 1.841.279 1.926.570
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Fiir weitere Erlauterungen verweisen wir auf Kapitel 3.2 ,,Zusam-
menfassung wesentlicher Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden®.

Altersstruktur der Uiberfélligen Abrechnungsforderungen

Im Folgenden wird die Altersstruktur der zum Bilanzstich-
tag nicht wertberichtigten, jedoch als tiberfillig eingestuften
Abrechnungsforderungen dargestellt.

in TEUR 2012 2011
drei Monate uber ein Jahr drei Monate Uber ein Jahr
bis ein Jahr bis ein Jahr
Abrechnungsforderungen 80.066 99.412 109.764 166.543

Den Zahlungseingang aus den zum Datum der Sollstellung
fallig gestellten Abrechnungsforderungen erwarten wir im
Rahmen unseres Forderungsmanagements innerhalb eines
Zeitraums von drei Monaten, den wir ebenfalls bei der Risi-
koanalyse bertiicksichtigen. Wir verweisen auf unsere Ausfiih-
rungen zum Kreditrisiko innerhalb des Risikoberichts auf Seite
71 ff.

Wertberichtigungen auf Abrechnungsforderungen

Die Ausfallrisiken der Abrechnungsforderungen aus dem Riick-
versicherungsgeschaft werden durch Einzelbetrachtungen
ermittelt und berticksichtigt.

Die Wertberichtigungen auf Abrechnungsforderungen, die wir
auf Wertberichtigungskonten erfassen, entwickelten sich im
Berichtsjahr wie folgt:

in TEUR 2011
Kumulierte Wertberichtigungen zum 31.12. Vj. 35.665 35.768
Wahrungsumrechnung zum 1.1. 40 531
Kumulierte Wertberichtigungen nach Wahrungsumrechnung 35.705 36.299
Wertberichtigungen 16.253 8.995
Auflosung 11.255 9.626
Abgang = 3
Kumulierte Wertberichtigungen zum 31.12. Gj. 40.703 35.665
Bruttobuchwert der Abrechnungsforderungen zum 31.12. Gj. 3.106.367 3.174.992
Kumulierte Wertberichtigungen zum 31.12. Gj. 40.703 35.665
Nettobuchwert der Abrechnungsforderungen zum 31.12. G;j. 3.065.664 3.139.327

Dartiber hinaus haben wir im Berichtsjahr Einzelwertberich-
tigungen auf die Anteile der Riickversicherer an der Riickstel-
lung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfille vorgenom-
men. Wir verweisen auf die entsprechenden Erlduterungen zu
der Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungs-
fille im Kapitel 6.7 ,Versicherungstechnische Riickstellungen®.
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Zu den aus versicherungstechnischen Vermogenswerten resul-
tierenden Kreditrisiken verweisen wir zusatzlich auf unsere
Ausfithrungen im Risikobericht auf Seite 71 ff.
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6.5 Geschafts- oder Firmenwert

Nach IFRS 3 ,Business Combinations“ werden planmiRige
Abschreibungen auf den Geschéfts- oder Firmenwert nicht
vorgenommen. Die Geschifts- oder Firmenwerte wurden im

Entwicklung des Geschifts- oder Firmenwerts

Rahmen eines Niederstwerttests (Impairment Test) auf ihre
Werthaltigkeit untersucht.

in TEUR 2011
Bilanzwert zum 31.12. Vj. 59.289 45.773
Wahrungsumrechnung zum 1.1. -190 -1.563
Bilanzwert nach Wahrungsumrechnung 59.099 44.210
Zugange = 14.487
Wahrungsumrechnung zum 31.12. = 592
Bilanzwert zum 31.12. Gj. 59.099 59.289

Die Position enthélt zum Bilanzstichtag im Wesentlichen den
Geschifts- oder Firmenwert aus dem Erwerb der E+S Riick-
versicherung AG sowie aus dem Erwerb von 75 % der Anteile
an der Integra Insurance Solutions Limited.

Fir Zwecke des Werthaltigkeitstests wurde der Geschafts-
oder Firmenwert den zahlungsmittelgenerierenden Einheiten
zugeordnet, die die niedrigste Ebene darstellen, auf der der
Geschifts- oder Firmenwert fiir interne Managementzwecke
iiberwacht wird. In den Fillen der zum Bilanzstichtag ausge-
wiesenen Geschifts- oder Firmenwerte handelt es sich dabei
um die jeweiligen Geschéiftsbereiche bzw. rechtlichen Ein-
heiten. Der erzielbare Betrag wird auf Basis des jeweiligen
Nutzungswerts (Value in Use) ermittelt. Der Nutzungswert
wird unter Anwendung des Ertragswertverfahrens berechnet.
Hierbei werden fir die Detailplanungsphase die Planungs-
rechnungen der zahlungsmittelgenerierenden Einheiten bzw.
Gesellschaften zugrunde gelegt, die jeweils die kommenden
funf Jahre abdecken. Diese stellen das Ergebnis eines detail-
lierten Planungsprozesses dar, in den alle verantwortlichen
Mitglieder des Managements eingebunden sind. Fiir die sich
daran anschliefende Phase der ewigen Rente werden die
nach Ansicht des Managements nachhaltig zu erwirtschaften-
den Ertragsiiberschiisse und Wachstumsraten angesetzt. Der
Kapitalisierungszinssatz basiert auf dem Capital Asset Pricing
Model (CAPM) sowie als realistisch eingeschitzten Wachs-
tumsraten. Fiir die Ableitung des risikofreien Basiszinssatzes
wird wenn maglich auf entsprechende Zinsstrukturkurvenda-
ten der jeweiligen Nationalbanken zurtickgegriffen. Sind diese

162

nicht oder nur unter unverhéltnismiaig hohem Aufwand zu
ermitteln, werden die Renditen der jeweiligen Staatsanleihen
mit Laufzeiten von 30 Jahren herangezogen. Hinsichtlich der
Marktrisikopramie wird den jeweils aktuellen Empfehlungen des
Instituts der Wirtschaftsprifer in Deutschland e.V. (IDW) gefolgt.
Der Betafaktor wird auf Basis offentlich zuganglicher Kapital-
marktdaten fiir die Hannover Riickversicherung AG ermittelt.

Fiir die einzelnen zahlungsmittelgenerierenden Einheiten wur-
den die folgenden Kapitalisierungszinssiatze und Wachstums-
raten angesetzt:

Kapitalisierungs- Wachstumsrate
zinssatz
E+S Rickversicherung AG 7,65 % 1,00 %
Integra Insurance
Solutions Limited 8,50 % 1,00 %

Die Kapitalisierungszinssiatze sowie wesentliche bzw. wertbe-
einflussende Positionen der jeweiligen Planungsrechnungen
(u.a. Pramienvolumina, Investmentertrage oder Loss Ratios)
wurden im Rahmen von Sensitivititsanalysen variiert. Hier-
bei wurde festgestellt, dass bei Veranderungen der Parame-
ter in Bereichen, die verniinftigerweise auftreten konnten, die
Nutzungswerte jeweils iiber den entsprechenden Buchwerten
lagen. Wir verweisen ergianzend auf unsere grundlegenden
Ausfithrungen in Kapitel 3.2 ,Zusammenfassung wesentlicher
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden®.
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6.6 Sonstige Vermogenswerte

Sonstige Vermogenswerte

in TEUR 2011
Barwert klinftiger Ertrage erworbener Lebensriickversicherungsbestande 92.100 94.985
Sonstige immaterielle Vermogenswerte 32.136 35.672
Rickdeckungsversicherung 64.631 62.524
Eigengenutzter Grund- und Gebaudebesitz 67.843 44.319
Steuerforderungen 30.580 16.422
Betriebs- und Geschaftsausstattung 24.011 26.521
Sonstige Forderungen 3.397 6.186
Ubrige 87.957 50.021
Gesamt 402.655 336.650

Davon entfallen sonstige Vermogenswerte in Hohe von
4,0 Mio.EUR (6,3 Mio. EUR) auf verbundene Unternehmen.

Der Anstieg des eigengenutzten Grund- und Gebdudebesitzes
beruht auf dem Erwerb des Biirogebdudes Karl-Wiechert-Allee
57, Hannover, durch die Hannover Riick AG und die E+S AG.
In der Position ,,Ubrige* sind in Héhe von 54,8 Mio. EUR For-

derungen enthalten, die aus dem erfolgsneutralen Erstan-
satz derivativer Finanzinstrumente aus Transaktionen des
Geschiftsfelds Personen-Riickversicherung im Berichts-
jahr resultieren. Nahere Erlauterungen geben wir in Kapitel
8.1 ,Derivative Finanzinstrumente und finanzielle Garantien®.

Barwert kiinftiger Ertrage erworbener Lebensriickversicherungsbestande

Entwicklung des Barwerts kiinftiger Ertrdge erworbener Lebensriickversicherungsbestande

(Present Value of Future Profits/PVFP)

in TEUR 2011
Bilanzwert zum 31.12. Vj. 94.985 98.368
Wahrungsumrechnung zum 1.1. 178 30
Bilanzwert nach Wahrungsumrechnung 95.163 98.398
Abschreibungen 3.119 3.374
Wahrungsumrechnung zum 31.12. 56 -39
Bilanzwert zum 31.12. Gj. 92.100 94.985

Die Position beinhaltet den im Rahmen der Ubernahme des
ING-Lebensriickversicherungsportefeuilles im Jahr 2009 ange-
setzten Barwert zukiinftiger Zahlungsmittelfliisse des erwor-
benen Geschifts. Dieser immaterielle Vermogenswert wird
planmiRig iiber die Laufzeit der zugrunde liegenden Riickver-
sicherungsvertrige proportional zu den zukiinftigen Pramien-

Riickdeckungsversicherung

Die Hannover Riick AG hat mit Wirkung zum 1. Juli 2003 eine
Riickdeckungsversicherung fiir Pensionszusagen abgeschlos-
sen. Es handelt sich dabei um aufgeschobene Rentenversiche-
rungen mit laufendem Beitrag im Rahmen eines Gruppenver-
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einnahmen amortisiert. Die Amortisationsdauer betragt insge-
samt 30 Jahre. Zu weiteren Ausfiihrungen verweisen wir auf
unsere Erlduterungen zu den immateriellen Vermogenswerten
in Kapital 3.2 ,,Zusammenfassung wesentlicher Bilanzierungs-
und Bewertungsmethoden*.

sicherungsvertrags, die nach IAS 19 ,,Employee Benefits“ zum
Bilanzstichtag als separater Vermogenswert zum Fair Value
in Hohe von 64,6 Mio. EUR (62,5 Mio. EUR) bilanziert wor-
den sind.
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Betriebs- und Geschaftsausstattung

Betriebs- und Geschaftsausstattung

in TEUR 2011
Bruttobuchwert zum 31.12. Vj. 113.487 107.445
Wahrungsumrechnung zum 1.1. -318 296
Bruttobuchwert nach Wahrungsumrechnung 113.169 107.741
Zugange 9.620 7.630
Abgange 908 3.639
Umgliederungen 18 1.754
Wahrungsumrechnung zum 31.12. -84 1
Bruttobuchwert zum 31.12. Gj. 121.815 113.487
Kumulierte Abschreibungen zum 31.12. Vj. 86.966 75.637
Wahrungsumrechnung zum 1.1. -239 52
Kumulierte Abschreibungen nach Wahrungsumrechnung 86.727 75.689
Abgange 901 3.573
Abschreibungen 12.072 12.853
Umgliederungen 2 1.668
Wahrungsumrechnung zum 31.12. -96 329
Kumulierte Abschreibungen zum 31.12. Gj. 97.804 86.966
Nettobuchwert zum 31.12. Vj. 26.521 31.808
Nettobuchwert zum 31.12. Gj. 24.011 26.521

Zur Bewertung der Betriebs- und Geschaftsausstattung ver-

weisen wir auf unsere Erlauterungen zu den iibrigen Aktiva

in Kapitel 3.2 ,Zusammenfassung wesentlicher Bilanzierungs-

und Bewertungsmethoden®.

Sonstige immaterielle Vermogenswerte
Entwicklung der sonstigen immateriellen Vermdégenswerte
in TEUR 2011
Bruttobuchwert zum 31.12. Vj. 175.867 167.593
Wahrungsumrechnung zum 1.1. 191 57
Bruttobuchwert nach Wahrungsumrechnung 176.058 167.650
Zugange 10.194 8.317
Abgange 1.473 177
Wahrungsumrechnung zum 31.12. -54 77
Bruttobuchwert zum 31.12. Gj. 184.725 175.867
Kumulierte Abschreibungen zum 31.12. Vj. 140.195 127.794
Wahrungsumrechnung zum 1.1. 126 -3
Kumulierte Abschreibungen nach Wahrungsumrechnung 140.321 127.791
Abgange 55 271
Zuschreibungen 10 9
Abschreibungen 12.848 12.624
Wahrungsumrechnung zum 31.12. -19 60
Kumulierte Abschreibungen zum 31.12. Gj. 152.589 140.195
Nettobuchwert zum 31.12. Vj. 35.672 39.799
Nettobuchwert zum 31.12. Gj. 32.136 35.672
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Die Position enthilt zum Bilanzstichtag 4,5 Mio. EUR
(5,7 Mio.EUR) fiir selbst erstellte und 25,2 Mio. EUR
(28,5 Mio. EUR) fiir erworbene Software, die mit Nutzungsdau-
ern von drei bis zehn Jahren planméRig abgeschrieben werden.
Von den Zugangen entfallen 7,9 Mio. EUR (6,4 Mio. EUR) auf
erworbene Software sowie 0,9 Mio. EUR (0,9 Mio. EUR) auf akti-
vierte Entwicklungsaufwendungen fiir selbst erstellte Software.

Wie im Vorjahr enthalten die sonstigen Forderungen keine
Positionen, die zum Bilanzstichtag iiberfillig, jedoch nicht
wertberichtigt waren. Auf Basis individueller Werthaltigkeits-
analysen wurden im Berichtsjahr sonstige Forderungen in
geringfiigiger Hohe (0,6 Mio. EUR) wertberichtigt.

Aus den sonstigen finanziellen Vermogenswerten, die zum
Bilanzstichtag weder iiberféllig noch wertberichtigt waren,
konnen Kreditrisiken resultieren. Wir verweisen hierzu insge-
samt auf unsere Ausfiihrungen zum Kreditrisiko innerhalb des
Risikoberichts auf Seite 71 ff.

6.7 Versicherungstechnische Riickstellungen

Zur Darstellung der im Selbstbehalt verbleibenden versi-
cherungstechnischen Nettoriickstellungen werden in der
nachfolgenden Aufstellung die Bruttoriickstellungen und

Versicherungstechnische Riickstellungen

die entsprechenden Anteile der Retrozessionire, die in der
Bilanz als Aktivposten auszuweisen sind, zusammenfassend
gegeniibergestellt.

brutto retro netto brutto retro netto
Ruckstellung fir noch nicht
abgewickelte Versicherungsfalle 21.610.698 1.538.215 20.072.483 20.767.317 1.550.587 19.216.730
Deckungsrickstellung 10.974.570 507.257 10.467.313 10.309.066 380.714 9.928.352
Rickstellung fir Pramientibertrage 2.339.809 138.373 2.201.436 2.215.864 91.823 2.124.041
Sonstige versicherungstechnische
Riickstellungen 214.219 2.611 211.608 207.262 7.810 199.452
Gesamt 35.139.296 2.186.456 32.952.840 33.499.509 2.030.934 31.468.575

Die Riickstellungen fir noch nicht abgewickelte Versiche-
rungsfille bemessen sich grundsatzlich nach den Aufgaben
der Zedenten. Zusitzlich werden Ruckstellungen fiir nicht
gemeldete, bereits eingetretene Schaden (IBNR-Reserven)
gebildet. Die Entwicklung der Riickstellung fiir noch nicht
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abgewickelte Versicherungsfille ist in der folgenden Tabelle
dargestellt. Beginnend mit der Bruttoriickstellung wird nach
Abzug der Anteile der Ruckversicherer die Veranderung der
Riickstellung im Berichtsjahr und im Vorjahr gezeigt.
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Entwicklung der Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle

brutto retro netto brutto retro netto
Bilanzwert zum 31.12. Vj. 20.767.317 1.550.587 19.216.730 18.065.395 1.025.332 17.040.063
Wahrungsumrechnung zum 1.1. -116.674 -21.443 -95.231 227.344 17.300 210.044
Bilanzwert nach
Wahrungsumrechnung 20.650.643 1.529.144 19.121.499 18.292.739 1.042.632 17.250.107
Aufwendungen fir Versicherungsfalle
(f.e.R)?
Geschaftsjahr 7.150.177 723.377 6.426.800 6.862.640 1.086.852 5.775.788
Vorjahre 2.621.961 182.856 2.439.105 2.298.146 31.760 2.266.386
9.772.138 906.233 8.865.905 9.160.786 1.118.612 8.042.174
davon ab:
Schadenzahlungen (f.e.R.)
Geschaftsjahr -2.642.339 -397.326 -2.245.013 -1.756.897 -276.660 -1.480.237
Vorjahre -6.144.123 -505.006 -5.639.117 -5.119.362 -374.176 -4.745.186
-8.786.462 -902.332 -7.884.130 -6.876.259 -650.836 -6.225.423
Veranderungen im Konsolidierungskreis = = = 65.772 - 65.772
Einzelwertberichtigung auf
Retrozessionen = 427 -427 - 2.247 -2.247
Wertaufholung = 3.012 -3.012 - 2.252 -2.252
Portefeuilleeintritte/-austritte -3.164 5.831 -8.995 18.806 -239 19.045
Wahrungsumrechnung zum 31.12. -22.457 -3.246 -19.211 105.473 40.413 65.060
Bilanzwert zum 31.12. Gj. 21.610.698 1.538.215 20.072.483 20.767.317 1.550.587 19.216.730

! Inklusive direkt im Eigenkapital erfasster Aufwendungen

Im Berichtsjahr wurden Einzelwertberichtigungen auf Retro-
zessionen, d.h. auf die Anteile der Riickversicherer an der
Rickstellung fur noch nicht abgewickelte Versicherungsfille,
in Hohe von 0,4 Mio. EUR (2,2 Mio. EUR) gebildet sowie mit
3,0 Mio. EUR (2,2 Mio. EUR) aufgeldst, sodass in den Anteilen
der Riickversicherer an dieser Riickstellung zum Bilanzstich-
tag per Saldo kumulierte Einzelwertberichtigungen in Hohe
von 0,9 Mio. EUR (3,5 Mio. EUR) bertiicksichtigt worden sind.

Der Gesamtwert der Nettoriickstellung vor Einzelwertberichti-
gungen, auf den sich die nachfolgenden Darstellungen jeweils
beziehen, belief sich zum Bilanzstichtag auf 20.071,6 Mio. EUR
(19.213,2 Mio. EUR).

Abwicklung der Nettoschadenriickstellung des Segments Schaden-Riickversicherung

Die Schadenriickstellungen beruhen naturgemill zu einem
gewissen Grad auf Schiatzungen, die mit einem Unsicher-
heitsfaktor behaftet sind. Der Unterschied aus letztjahriger
und aktueller Einschatzung schlagt sich im Nettoabwicklungs-
ergebnis nieder. Dartiber hinaus kommt es durch Rickver-
sicherungsvertrage, deren Laufzeit nicht dem Kalenderjahr ent-
spricht oder die auf Zeichnungsjahrbasis abgeschlossen werden,
regelmafig dazu, dass Schadenaufwendungen nicht exakt dem
Geschafts- oder dem Vorjahr zugewiesen werden konnen.

Erstmals wurden im laufenden Geschéftsjahr auch die von den
Berichtseinheiten gelieferten Schadenabwicklungsdreiecke
um die Wihrungseffekte aus der Umrechnung der jeweiligen
Transaktions- in die lokale Berichtswahrung bereinigt dar-
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gestellt. Die in Fremdwihrung gelieferten Abwicklungsdrei-
ecke der Berichtseinheiten werden ebenfalls zum aktuellen
Stichtagskurs in Euro umgerechnet, um wéahrungsbereinigte
Abwicklungsergebnisse darstellen zu konnen. In den Fallen,
in denen der urspriinglich geschitzte Endschaden mit dem
tatsachlichen Endschaden in Originalwahrung tibereinstimmt,
wird auch nach Umrechnung in die Konzernberichtswiahrung
(EUR) sichergestellt, dass kein rein wahrungsinduziertes
Abwicklungsergebnis ausgewiesen wird.

Die Abwicklungsdreiecke zeigen die bilanzielle Abwicklung der
zum jeweiligen Stichtag gebildeten Nettoschadenriickstellung,
die sich aus der Riickstellung fiir das jeweils aktuelle Jahr und
die vorangegangenen Anfalljahre zusammensetzt.
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In der nachfolgenden Tabelle wird die Nettoschadenriickstel-
lung der Jahre 2002 bis 2012 fiir noch nicht abgewickelte Ver-
sicherungsfille des Geschaftsfelds Schaden-Riickversicherung
sowie deren Abwicklung dargestellt (sogenanntes Schaden-
abwicklungsdreieck). Die fiir das Bilanzjahr 2002 berichteten

Werte beinhalten auBerdem die nicht mehr separat im Scha-
denabwicklungsdreieck dargestellten Werte der Vorjahre.
Die dargestellten Abwicklungsergebnisse reflektieren die im
Geschiftsjahr 2012 fiir die einzelnen Abwicklungsjahre ent-
standenen Endschadensverinderungen.

Nettoschadenriickstellung und deren Abwicklung im Segment Schaden-Riickversicherung

in Mio.EUR 3112, 31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12.
2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Ruckstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle (laut Bilanz)
12.523,0 13.186,7 12.658,8 13.324,6 16.573,8 12.8144 13.673,5 14.012,6 15.257,0 16.699,0 17.308,0
Kumulierte Zahlungen fir das betreffende Jahr und Vorjahre
ein Jahr spater 2.350,7 3.378,2 4.188,5 1.568,7 2.566,6 2.511,4 2.984,5 2.811,7 2.490,2 3.173,2
zwei Jahre spater 5.184,9 6.908,7 5.335,4 3.583,0 4.315,7 4.319,4 4.637,9 4.060,2 4.152,2
drei Jahre spater 7.844,8  7.629,2 6.314,6 4.733,8 5.647,6 5.446,1 5.407,4 4.895,2
vier Jahre spater 8.478,6 8.368,7 7.095,8 5.856,2 6.455,8 6.004,7 6.004,0
funf Jahre spater 9.039,2 8.963,4 7.890,8 6.487,6 6.858,4 6.446,7
sechs Jahre spater 9.477,5 9.607,5 8.352,5 6.809,4 7.203,3
sieben Jahre spater 10.047,8  9.957,1 8.626,7 7.081,6
acht Jahre spater 10.316,6 10.179,1 8.836,0
neun Jahre spater 10.473,8 10.357,9
zehn Jahre spater 10.613,7

Nettortckstellung fur das betreffende Jahr und Vorjahre zzgl. der bislang geleisteten Zahlungen auf die urspriingliche Rickstellung

am Ende des Jahres 12.523,0 13.186,7 12.658,8 13.324,6 16.573,8 12.8144 13.673,5 14.012,6 15.257,0 16.699,0 17.308,0
ein Jahr spater 10.830,9 12.809,5 13.378,9 14.349,9 12.363,3 12.479,4 13.484,6 13.918,5 14.562,6 16.376,9
zwei Jahre spater 10.629,7 13.290,8 14.428,4 10.996,1 11.951,1 12.101,0 12.703,1 12.825,7 14.079,3

drei Jahre spater 10.966,2 14.240,6 11.847,0 10.566,5 11.705,9 11.916,7 12.690,1 12.228,2

vier Jahre spater 11.642,5 12.219,0 11.466,0 10.454,9 11.518,9 11.717,8 12.182,3

funf Jahre spater 10.218,5 12.017,5 11.438,17 10.285,3 10.961,0 11.359,3

sechs Jahre spater 10.307,4 12.075,9 11.287,8 9.746,2 10.682,9

sieben Jahre spater 10.395,3 11.932,4 11.789,5 9.543,5

acht Jahre spater 10.282,5 12.438,5 11.657,2

neun Jahre spater 11.290,3 12.346,8

zehn Jahre spater 11.208,6

Veranderung ggu. Vj.

Abwicklungsergebnis 81,6 10,0 40,6 70,5 75,4 80,4 149,4 89,6 -114,1 -161,3
in% 0,7 0,1 0,3 0,5 0,5 0,6 1,1 0,6 -0,7 -1,0

Das positive Abwicklungsergebnis in Hohe von insgesamt
322,1 Mio.EUR ergibt sich im Geschaftsjahr 2012 wie schon
im Vorjahr insbesondere aus positiven Reserveabwicklungen

in den Geschiftsbereichen Kredit/Kaution, Transport/Luftfahrt
sowie kurzabwickelndem Sachgeschaft.

Laufzeiten der versicherungstechnischen Riickstellungen

Nach IFRS 4 ,Insurance Contracts® sind Angaben erforder-
lich, mit deren Hilfe Hohe und Zeitpunkt der aus Riickversi-
cherungsvertrigen zu erwartenden Kapitalfliisse verdeutlicht
werden konnen. In den nachfolgenden Tabellen haben wir die
versicherungstechnischen Riickstellungen nach deren erwar-
teten Restlaufzeiten gegliedert. Im Rahmen der Laufzeiten-
analyse haben wir die zu Absicherungszwecken fiir diese Riick-
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stellungen gestellten Depots unmittelbar abgezogen, da die
Mittelzu- und -abfliisse aus diesen Depots direkt den Zedenten
zuzurechnen sind. Zu weiteren Erlduterungen hinsichtlich des
Ansatzes und der Bewertung der Riickstellungen verweisen
wir auf Kapitel 3.2 ,Zusammenfassung wesentlicher Bilanzie-
rungs- und Bewertungsmethoden®.
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Laufzeiten der versicherungstechnischen Riickstellungen

in TEUR

2012

Rickstellung fur noch nicht

Deckungsriickstellung

abgewickelte Versicherungsfalle

brutto retro netto brutto retro netto
innerhalb eines Jahres 6.235.411 426.631 5.808.780 657.514 101.659 555.855
zwischen einem und fiinf Jahren 8.355.362 590.629 7.764.733 432.281 36.429 395.852
zwischen finf und zehn Jahren 3.084.720 190.742 2.893.978 634.063 51.381 582.682
zwischen zehn und zwanzig Jahren 2.076.465 119.868 1.956.597 794.098 40.280 753.818
nach mehr als zwanzig Jahren 1.076.778 64.067 1.012.711 719.028 20.899 698.129
20.828.736 1.391.937 19.436.799 3.236.984 250.648 2.986.336
Depots 781.962 147.201 634.761 7.737.586 256.609 7.480.977
Gesamt 21.610.698 1.539.138 20.071.560 10.974.570 507.257 10.467.313
Laufzeiten der versicherungstechnischen Riickstellungen
in TEUR 2011
Rickstellung fir noch nicht Deckungsriickstellung
abgewickelte Versicherungsfalle
brutto retro netto brutto retro netto
innerhalb eines Jahres 5.912.679 503.588 5.409.091 391.718 58.747 332.971
zwischen einem und funf Jahren 8.089.293 537.465 7.551.828 505.571 52.150 453.421
zwischen finf und zehn Jahren 3.121.946 212.126 2.909.820 546.495 12.739 533.756
zwischen zehn und zwanzig Jahren 2.054.096 146.595 1.907.501 855.499 7.709 847.790
nach mehr als zwanzig Jahren 971.863 72.145 899.718 677.604 4.703 672.901
20.149.877 1.471.919 18.677.958 2.976.887 136.048 2.840.839
Depots 617.440 82.175 535.265 7.332.179 244.666 7.087.513
Gesamt 20.767.317 1.554.094 19.213.223 10.309.066 380.714 9.928.352

Die durchschnittliche Laufzeit der Riickstellung fiir noch nicht
abgewickelte Versicherungsfille betragt 5,1 Jahre (5,1 Jahre),
nach Beriicksichtigung der entsprechenden Retrozessionsan-
teile 5,1 Jahre (5,1 Jahre). Die Deckungsriickstellung weist eine
durchschnittliche Laufzeit von 12,0 Jahren (12,8 Jahren) — auf
Nettobasis 12,4 Jahre (13,2 Jahre) — auf.

Die durchschnittliche Laufzeit der Riickstellungen wird durch
die aktuarielle Projektion der erwarteten zukiinftigen Zahlungen
bestimmt. Fiir jede homogene Klasse unseres Geschifts wird
unter Beriicksichtigung der Branche, geografischer Aspekte,
Vertragsform und Art der Riickversicherung ein Zahlungsmuster
berechnet und auf die ausstehenden Verbindlichkeiten pro
Zeichnungsjahr und Abwicklungsstand angewendet.
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Die Zahlungsmuster werden mittels aktuarieller Schatzverfah-
ren ermittelt und bei Verdnderungen im Zahlungsverhalten und
externen Einfliissen angepasst. Zusatzlich konnen GroRscha-
den die Berechnungen verzerren, sodass diese getrennt unter
Anwendung von Vergleichsmustern oder dhnlichen Schaden
betrachtet werden. Die benutzten Zahlungsmuster konnen Jahr
fiir Jahr durch Vergleich der projizierten Zahlungen mit den
tatsdchlichen Realisationen verglichen werden. Traditionell
haben Verbindlichkeiten in der Haftpflicht- und Kraftfahrtriick-
versicherung lange Laufzeiten von zum Teil iiber 20 Jahren,
wihrend im Sachgeschift die Verbindlichkeiten innerhalb der
ersten zehn Jahre ausgeglichen werden.
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Fiir Lebens-, Renten-, Unfall- und Krankenriickversicherungs-
vertrage wird eine Deckungsriickstellung gestellt. Basierend
auf der Dauer dieser Vertrige werden fiir Lebens- und Ren-
tenpolicen langfristige und fiir Kranken- und Unfallgeschiaft im
Wesentlichen kurzfristige Riickstellungen gebildet.

In die Kalkulation der Deckungsriickstellung fliefen Zins-
ertrage, Riickkaufsraten sowie Sterbe- und Invaliditdtsraten
als Parameter ein.

Basierend auf dem jeweiligen Land, dem Produkttyp, dem
Anlagejahr etc. ergeben sich fir die ersten beiden Komponen-
ten (Zinsertrage und Rickkaufsraten) unterschiedliche Werte.

Die Wahl der verwendeten Sterbe- und Erkrankungsraten
basiert auf nationalen Tafeln und dem Standard der Versiche-
rungsindustrie. Dariiber hinaus werden Erfahrungswerte des
riickversicherten Portefeuilles berticksichtigt. Dabei flieBen
Erkenntnisse iiber Geschlechts-, Alters- und Raucherstruktur

Entwicklung der Deckungsriickstellung

ein; aber auch Faktoren wie Produkttyp, Vertriebskanal und
die Frequenz der Primienzahlung der Versicherungsnehmer
finden Beriicksichtigung.

Bereits zu Beginn eines jeden Riickversicherungsvertrages
werden fiir die Berechnung der Deckungsriickstellung Annah-
men {iber die oben genannten drei Parameter getroffen und
festgehalten (Locked In). Parallel dazu werden Sicherheits-
bzw. Schwankungszuschlage in jede dieser Komponenten
eingearbeitet. Um stindig gewdhrleisten zu konnen, dass die
urspriinglich gewadhlten Annahmen auch wahrend des Ver-
tragsverlaufs ausreichend sind, werden regelmaRig — tiblicher-
weise jahrlich — Kontrollen durchgefiihrt, ob Anpassungen vor-
genommen werden miissen (Unlocked).

Die Deckungsriickstellung wird nach den in FASB ASC 944-
40-30 und -35 festgelegten Grundsitzen gebildet. Die Reser-
ven basieren im Wesentlichen auf dem Erkenntnisstand der
Konzerngesellschaften iiber Sterblichkeiten, Zins und Storno.

brutto retro netto brutto retro netto
Bilanzwert zum 31.12. Vj. 10.309.066 380.714 9.928.352 8.939.190 347.069 8.592.121
Wahrungsumrechnung zum 1.1. 49.603 -124 49.727 150.726 901 149.825
Bilanzwert nach
Wahrungsumrechnung 10.358.669 380.590 9.978.079 9.089.916 347.970 8.741.946
Verdanderungen 545.318 16.035 529.283 619.849 -1.611 621.460
Portefeuilleeintritte/-austritte 76.266 113.211 -36.945 527.657 29.144 498.513
Umgliederungen -103 = -103 - - -
Wahrungsumrechnung zum 31.12. -5.580 -2.579 -3.001 71.644 5.211 66.433
Bilanzwert zum 31.12. Gj. 10.974.570 507.257 10.467.313 10.309.066 380.714 9.928.352

Die Riickstellung fiir Pramientibertrage ergibt sich aus der
Abgrenzung der Riickversicherungspramie. Die Pramieniiber-
trage orientieren sich an dem Zeitraum der Risikotragung und
wurden nach den Aufgaben der Zedenten gestellt. In den Fal-
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len, in denen keine Angaben vorlagen, wurden die Pramien-
ibertrage nach geeigneten Methoden geschitzt. Pramie, die
fir Zeitraume nach dem Bilanzstichtag entrichtet ist, wurde
erfolgswirksam abgegrenzt.
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Entwicklung der Riickstellung fir Pramienibertrage

brutto retro netto brutto retro netto
Bilanzwert zum 31.12. Vj. 2.215.864 91.823 2.124.041 1.910.422 83.224 1.827.198
Wahrungsumrechnung zum 1.1. -8.542 -986 -7.556 19.890 454 19.436
Bilanzwert nach
Wahrungsumrechnung 2.207.322 90.837 2.116.485 1.930.312 83.678 1.846.634
Veranderungen 146.108 58.957 87.151 269.222 -5.644 274.866
Portefeuilleeintritte/-austritte 31 -98 129 2 35 -33
Wahrungsumrechnung zum 31.12. -13.652 -11.323 -2.329 16.328 13.754 2.574
Bilanzwert zum 31.12. Gj. 2.339.809 138.373 2.201.436 2.215.864 91.823 2.124.041

Die Angemessenheit der Versicherungsverbindlichkeiten aus
unseren Riickversicherungsvertrigen wird zu jedem Bilanz-
stichtag iiberpriift. Im Rahmen des Angemessenheitstests fiir
versicherungstechnische Verbindlichkeiten (, Liability Ade-
quacy Test* geméR IFRS 4 in Verbindung mit ,,Loss Recog-
nition“ geméR US-GAAP) werden den zukiinftig zu erwarten-
den vertraglichen Leistungsverpflichtungen die zukunftig zu

6.8 Depotverbindlichkeiten

Die Depotverbindlichkeiten in Hohe von 821,1 Mio. EUR
(644,6 Mio. EUR) reprisentieren die von unseren Retrozessi-
ondren bei uns gestellten Bar- und Wertpapierdepots, die keine
Zahlungsstrome auslosen und die nicht ohne die Zustimmung
unserer Retrozessionédre verwertet werden konnen. Sie ver-

erwartenden Ertrige gegeniibergestellt. Sollten im Ergebnis
des Tests die kiinftig zu erwartenden Ertrage nicht ausreichen,
um zukiinftige Leistungen zu finanzieren, wird der gesamte
Fehlbetrag erfolgswirksam erfasst, indem zunichst entspre-
chend des Fehlbetrags aktivierte Abschlusskosten abgeschrie-
ben werden. Eine danach gegebenenfalls noch verbleibende
Differenz wird als Zusatzreserve gestellt.

halten sich kongruent zu den ihnen zuzuordnenden Anteilen
der Riickversicherer an den versicherungstechnischen Riick-
stellungen. Bei Ausfall eines solchen Anteils reduziert sich in
gleichem MafR die entsprechende Depotverbindlichkeit.

6.9 Depotverbindlichkeiten aus Finanzierungsgeschaften

Im Berichtsjahr sind die Depotverbindlichkeiten aus Finanzie-
rungsgeschaften von 5.008,2 Mio. EUR um 789,7 Mio. EUR auf
5.797,9 Mio. EUR gestiegen. Die Position Depotverbindlich-
keiten aus Finanzierungsgeschiften umfasst im Wesentlichen

die aus nicht-traditionellen Lebensriickversicherungsvertragen
stammenden zu passivierenden Salden. Der Anstieg resultiert
im Wesentlichen aus dem erhéhten Neugeschéft im Bereich
der Lebensriickversicherung.

6.10 Pensionsruckstellungen und ahnliche Verpflichtungen

Pensionszusagen entsprechen der Versorgungsordnung in der
jeweils giltigen Fassung. Die Versorgungsordnung 1968 sieht
eine Alters- und Invalidenrente sowie eine Witwen- und Wai-
senversorgung vor. Der Rentenanspruch ist dienstzeitabhan-
gig; Anspriiche aus der gesetzlichen Rentenversicherung wer-
den angerechnet. Das Versorgungswerk wurde zum 31. Januar
1981 fiir Neueintritte geschlossen.

Zum 1. April 1993 (fiir leitende Angestellte zum 1. Juni 1993)
trat die Versorgungsordnung 1993 in Kraft. Nach dieser Ver-
sorgungsordnung werden Altersrente, Invalidenrente und
Hinterbliebenengeld gewihrt. Diese Regelung basiert auf
der jahrlichen Ermittlung von Versorgungsteilbetrdgen, die
in Abhidngigkeit des rentenfihigen Arbeitsverdienstes sowie
des Unternehmensgewinns ermittelt werden. Das Versorgungs-
werk wurde zum 31. Marz 1999 fiir Neueintritte geschlossen.
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Seit 1997 besteht die Moglichkeit, Pensionszusagen durch
Gehaltsverzicht zu erlangen. Die in den Riickstellungen fiir
Pensionsanwartschaften enthaltenen arbeitnehmerfinanzierten
Zusagen werden durch einen Versicherungsvertrag mit der HDI
Lebensversicherung AG, Koln, riickgedeckt.

Zum 1. Juli 2000 ist fiir den gesamten Konzern die Versor-
gungsordnung 2000 in Kraft getreten, nach der neuen Mitar-
beitern, die zum Kreis der Begiinstigten zdhlen, eine indirekte
Zusage der HDI Unterstiitzungskasse gewdhrt wird. Dieses
Versorgungswerk sieht Leistungen der Alters- und Invaliden-
rente sowie Hinterbliebenengeld vor.
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Mit Wirkung vom 1. Dezember 2002 besteht fiir die Mitar-
beiter des Konzerns die Maglichkeit, durch Mitgliedschaft in
der HDI Pensionskasse AG zu unveranderten Bedingungen im
Wege der Entgeltumwandlung eine zusétzliche Altersversor-
gung aufzubauen.

Neben diesen Versorgungsordnungen bestehen insbesondere
fiir leitende Angestellte und Vorstandsmitglieder Einzelzusa-
gen sowie Zusagen nach der Leistungsordnung des Bochumer
Verbandes.

Die Pensionsriickstellungen werden gemald IAS 19 ,,Emplo-
yee Benefits“ nach der Projected-Unit-Credit-Methode gebil-
det. Es handelt sich dabei um leistungsorientierte Pensions-
plane. Grundlage der Bewertung ist die geschitzte zukiinftige
Gehaltsentwicklung der Pensionsberechtigten. Die Diskontie-
rung der Leistungsanspriiche erfolgt unter Ansatz des Kapital-

Bewertungsannahmen

in%

2012

marktzinses fiir Wertpapiere bester Bonitat. Bei den Zusagen
an inlandische Mitarbeiter handelt es sich tiberwiegend um
durch die Konzernunternehmen finanzierte Zusagen. Pensions-
fonds bestehen nicht. Die passivierten Betrige werden unter
den anderen Verbindlichkeiten ausgewiesen. Die Pensions-
riickstellungen im In- und Ausland wurden nach einheitlichen
Vorgaben in Abhdngigkeit von den jeweiligen 6konomischen
Gegebenheiten ermittelt.

Die Pensionsriickstellungen errechnen sich nach versicherungs-
mathematischen Grundsatzen und beruhen auf den vom Hanno-
ver Riick-Konzern gewahrten Zusagen fiir Alters-, Invaliden- und
Witwenrenten. Die Zusagen orientieren sich an der Dauer der
Unternehmenszugehorigkeit und der Hohe des Gehalts.

Der Berechnung der Pensionsriickstellungen liegen die folgen-
den Annahmen zugrunde:

2011

Deutschland Australien Deutschland Australien

Abzinsungsfaktor 3,20 3,50 4,84 4,00
Erwartete langfristige Verzinsung des Planvermogens = 7,00 - 7,00
Erwarteter Gehalts- und Karrieretrend 2,75 3,50 2,75 5,00
Anwartschaftsdynamik 2,06 3,00 2,00 3,00

Die Verinderung des Anwartschaftsbarwerts der Pensionsver-

pflichtungen sowie dessen Aufteilung in Pline, die nicht iiber

einen Fonds finanziert werden bzw. die ganz oder teilweise aus

Fonds finanziert sind, stellen sich wie folgt dar:
Veranderung des Anwartschaftsbarwerts
in TEUR 2011
Anwartschaftsbarwert am Anfang des G;j. 106.618 109.962
Laufender Dienstzeitaufwand des Gj. 2.875 3.341
Zinsaufwand 4.901 4.921
Versicherungsmathematische Gewinne (+)/Verluste (-) 33.738 -10.643
Wahrungsumrechnung 46 366
Gezahlte Pensionen -4.805 -2.309
Nachzuverrechnender Dienstzeitaufwand -2.257 1.062
Auswirkungen von Plankirzungen oder -abgeltungen -11 -82
Anwartschaftsbarwert zum 31.12. G;j. 141.105 106.618
Finanzierung der leistungsorientierten Verpflichtung
in TEUR 2011
Anwartschaftsbarwert aus nicht fondsfinanzierten Planen 124.134 91.730
Anwartschaftsbarwert aus ganz oder teilweise fondsfinanzierten Planen
(vor Abzug des Zeitwerts von Planvermagen) 16.971 14.888
Anwartschaftsbarwert zum 31.12. Gj. 141.105 106.618
Zeitwert des Planvermogens 14.979 11.525
Finanzierungsstatus
(Barwert der verdienten Pensionsanspriiche abziiglich Fondsvermadgen) 126.126 95.093
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Der beizulegende Zeitwert des Planvermogens hat sich wie
folgt entwickelt:

Veranderung des Planvermadgens

in TEUR 2012 2011

Zeitwert zum 31.12. Vj. 11.525 10.464
Erwarteter Ertrag auf Planvermogen 902 777
Versicherungsmathematische Gewinne (+)/Verluste (-) -309 -1.253
Wahrungsumrechnung 29 283
Beitrage der Arbeitgeber 2.851 1.257
Gezahlte Pensionen =3 -3
Auswirkungen von Plankirzungen oder -abgeltungen -16 -
Zeitwert des Planvermégens zum 31.12. Gj. 14.979 11.525

Die erwartete langfristige Verzinsung des Planvermogens  Die nachfolgende Tabelle leitet den Finanzierungsstatus, der
wurde aus den erwarteten langfristigen Renditen der einzel- sich aus der Differenz zwischen Anwartschaftsbarwert und
nen Vermogensklassen abgeleitet und anteilig gewichtet. Das  Planvermégen errechnet, auf die zum Stichtag bilanzierte Pen-
Planvermégen enthélt ausschlieBlich qualifizierende Versiche-  sionsriickstellung iiber.

rungsvertrdge im Sinne des IAS 19.

Uberleitung auf die Nettopensionsriickstellung

in TEUR 2011
Anwartschaftsbarwert zum 31.12. Gj. 141.105 106.618
Zeitwert des Planvermogens zum 31.12. Gj. 14.979 11.525
Finanzierungsstatus 126.126 95.093
Noch nicht getilgte versicherungsmathematische Gewinne (+)/Verluste (-) -39.376 -6.650
Nachzuverrechnender Dienstzeitaufwand -432 -254
Auswirkungen der Obergrenze in IAS 19.58(b) 146 110
Nettopensionsriickstellungen zum 31.12. Gj. 86.464 88.299

Die bilanzierte Pensionsriickstellung hat sich im Berichtsjahr

wie folgt entwickelt:

Entwicklung der Pensionsriickstellung

in TEUR 2011
Nettopensionsriickstellung zum 31.12. Vj. 88.299 81.657
Wahrungsumrechnung 49 83
Aufwand des Geschaftsjahres 5.817 9.217
Gezahlte Beitrage -2.899 -590
Gezahlte Pensionen -4.802 -2.306
Ubrige - 238
Nettopensionsriickstellung zum 31.12. Gj. 86.464 88.299
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Die Nettopensionsaufwendungen fir die Leistungszusagen
setzen sich wie folgt zusammen:

Zusammensetzung der Nettopensionsaufwendungen

in TEUR 2011
Laufender Dienstzeitaufwand des Gj. 2.875 3.341
Zinsaufwand 4.910 4.893
Erwarteter Ertrag auf Planvermogen 917 738
Berucksichtigte versicherungsmathematische Gewinne (+)/Verluste (-) -1.338 -1.695
Nachzuverrechnender Dienstzeitaufwand 2.428 -
Auswirkungen von Plankirzungen oder -abgeltungen =g -
Auswirkungen der Obergrenze in IAS 19.58(b) -36 -26
Gesamt 5.817 9.217

Bei der Bestimmung der erfolgswirksam zu erfassenden versi-
cherungsmathematischen Gewinne und Verluste wird das im
IAS 19 , Employee Benefits“ optional vorgesehene Korridor-
verfahren angewandt.

Die Nettopensionsaufwendungen sind in der Konzern-Gewinn-
und Verlustrechnung in Hohe von 3,9 Mio. EUR (6,9 Mio. EUR)
unter den Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb und
in Hohe von 1,0 Mio. EUR (1,6 Mio. EUR) unter den sonstigen
Aufwendungen sowie mit 0,9 Mio. EUR (0,8 Mio. EUR) in den
sonstigen Kapitalanlageaufwendungen erfasst.

Angesetzte Betrdage

Zum Bilanzstichtag wurden wie im Vorjahr keine versiche-
rungsmathematischen Ertrage in den iibrigen, nicht ergebnis-
wirksamen Eigenkapitalanteilen erfasst.

Folgende Betrdge wurden fiir das Berichtsjahr und die voran-
gegangenen Jahre im Rahmen der Bilanzierung der leistungs-
orientierten Plane angesetzt:

in TEUR 2011 2010 2009 2008
Anwartschaftsbarwert 141.105 106.618 109.962 93.462 79.908
Zeitwert des Planvermdgens 14.979 11.525 10.464 9.317 7.051
Uberschuss (+)/Fehlbetrag (-) des Plans -126.126 -95.093 -99.498 -84.145 -72.857
Erfahrungsbedingte Anpassungen

der Schulden des Plans -39.376 -6.650 -17.784 -6.647 -649

Im laufenden Geschiftsjahr erwartet die Hannover Riick
aus den dargestellten Pensionsplanen wie im Vorjahr keine
Beitragszahlungen.

Beitragsorientierte Pensionsplane

Neben den leistungsorientierten Pensionspldnen bestehen bei
einigen Konzerngesellschaften beitragsorientierte Zusagen
(sogenannte Defined Contribution Plans) in Abhangigkeit von
der Dauer der Unternehmenszugehorigkeit sowie dem Einkom-
men oder der Hohe der Beitragsleistungen der Mitarbeiter. Der
nach IAS 19 , Employee Benefits“ erfasste Geschiftsjahresauf-
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wand fiir diese Zusagen betrigt 12,8 Mio. EUR (11,3 Mio. EUR),
davon entfallen 1,1 Mio. EUR (0,8 Mio. EUR) auf Zusagen
an Mitarbeiter in Schlisselpositionen sowie 5,8 Mio. EUR
(5,5 Mio. EUR) auf Beitrage zur gesetzlichen Rentenversiche-
rung in Deutschland.
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6.11 Andere Verbindlichkeiten

Andere Verbindlichkeiten

in TEUR 2011
Verbindlichkeiten aus Derivaten 86.585 69.407
Zinsen 65.824 69.246
Rechnungsabgrenzungsposten 28.240 12.929
Direkte Fremdanteile an Personengesellschaften 35.353 35.418
Ubrige nicht-technische Riickstellungen 125.245 109.960
Ubrige Verbindlichkeiten 153.357 146.711
Gesamt 494.604 443.671

Davon entfallen andere Verbindlichkeiten in Hohe von
7,8 Mio.EUR (4,4 Mio. EUR) auf verbundene Unternehmen.

Die Verbindlichkeiten aus Derivaten in Hohe von 86,6 Mio. EUR
(69,4 Mio. EUR) beinhalten Instrumente zur Absicherung von
Wihrungs- und Inflationsrisiken sowie vom zugrunde liegen-
den Versicherungsvertrag getrennten, gemal IAS 39 ,Financial
Instruments: Recognition and Measurement® zum Marktwert
bilanzierten, eingebetteten Derivate. Wir verweisen auf unsere
Erlauterungen zu derivativen Finanzinstrumenten in Kapitel 8.1
,Derivative Finanzinstrumente und finanzielle Garantien®.

Entwicklung der iibrigen nicht-technischen Riickstellungen

In den iibrigen Verbindlichkeiten sind insbesondere unter-
jahrige Ausschiittungen in Hohe von 53,0 Mio. EUR
(53,4 Mio. EUR) aus Anteilen an Fonds enthalten, die in pri-
vates Beteiligungskapital investieren (Private Equity Fonds)
und die zum Bilanzstichtag noch nicht ergebniswirksam zu
vereinnahmen waren.

in TEUR Bilanzwert Wahrungs- Bilanzwert Umgliederungen
31.12.2011 umrechnung 1.1. Gj.
zum 1.1.
Rickstellungen fir
Prifungen und Kosten der Veroffent-
lichung des Jahresabschlusses 5.888 -19 5.869 -
Beratungskosten 2.014 -30 1.984 -
Lieferantenrechnungen 5.647 -92 5.555 -
Altersteilzeit- und Vorruhestands-
verpflichtungen 5.885 33 5.918 -
Urlaubsverpflichtungen und Mehrarbeit 6.021 -22 5.999 -
Jubilden 2.170 - 2.170 -
Tantiemen 24.198 =191 24.007 -229
Sonstiges 58.137 -169 57.968 229
Gesamt 109.960 -490 109.470 -

Zum Bilanzstichtag entfielen die tbrigen nicht-technischen
Riickstellungen in Hohe von 66,0 Mio. EUR auf Laufzeiten unter
einem Jahr, in Hohe von 49,0 Mio. EUR auf Laufzeiten von einem
Jahr bis zu fiinf Jahren und in Hohe von 5,8 Mio. EUR auf Lauf-
zeiten von mehr als fiinf Jahren. Die iibrige nicht-technischen
Riickstellungen ohne Laufzeit beliefen sich auf 4,4 Mio. EUR.
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Veranderungen des Zugange Verbrauch Auflosung Wahrungs- Bilanzwert

Konsolidierungs- umrechnung 31.12. 2012
kreises zum 31.12.

- 4.908 4.588 534 -9 5.646

- 1.167 1.068 21 7 2.069

- 4.517 3.743 1.743 -13 4.573

- 286 1.006 - 24 5.222

196 4.432 2.968 - 16 7.675

- 1.044 - - - 3.214

- 19.814 14.287 3.267 -9 26.029

- 30.696 18.251 238 413 70.817

196 66.864 45.911 5.803 429 125.245
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6.12 Darlehen und nachrangiges Kapital

Um die Kapitalausstattung des Hannover Riick-Konzerns nach-
haltig zu sichern, hat eine Konzerngesellschaft in einer Reihe
kiindbarer Schuldverschreibungen, die von der Hannover Riick
AG garantiert werden, nachrangiges Fremdkapital begeben.

Zum 20. November 2012 hat die Hannover Riick AG iiber ihre
Tochtergesellschaft Hannover Finance (Luxembourg) S. A. eine
nachrangige Schuldverschreibung in Hohe von 500,0 Mio. EUR
am europaischen Kapitalmarkt platziert. Die Anleihe hat eine
Laufzeit von circa 30 Jahren und kann am 30. Juni 2023
erstmals ordentlich gekiindigt werden. Sie ist bis zu diesem
Zeitpunkt mit einem festen Kupon in Hohe von 5,00 % p. a.
ausgestattet. Danach wird sie variabel mit 4,30 % iiber dem
Drei-Monats-EURIBOR verzinst.

Am 14. September 2010 hat die Hannover Riick AG iiber
ihre Tochtergesellschaft Hannover Finance (Luxembourg)
S.A. eine Anleihe am europdischen Kapitalmarkt platziert.
Diese nachrangige Schuldverschreibung in Hohe von nomi-
nal 500,0 Mio. EUR hat eine Laufzeit von 30 Jahren und kann
nach zehn Jahren erstmals ordentlich gekiindigt werden. Die
Anleihe ist in den ersten zehn Jahren mit einem festen Kupon
in Hohe von 5,75 % ausgestattet, danach wird sie variabel mit
4,235 % iiber dem Drei-Monats-EURIBOR verzinst.

Darlehen und nachrangiges Kapital

Zum 1. Juni 2005 hat die Hannover Riick AG ebenfalls tiber
ihre Tochtergesellschaft Hannover Finance (Luxembourg) S. A.
eine weitere nachrangige Schuldverschreibung in Héhe von
500,0 Mio. EUR begeben. Der Bond ist unbefristet und wird
in den ersten zehn Jahren mit 5,00 % fix verzinst. Er ist frii-
hestens zum 1. Juni 2015 und danach zu jedem Kuponzah-
lungstermin durch die Hannover Riick AG kiindbar. Sollte die
Anleihe nach zehn Jahren nicht gekiindigt werden, wird sie mit
268 Basispunkten tiber dem Drei-Monats-EURIBOR verzinst.
Der Zinsdienst wird nach denselben wie in der Vergangenheit
praktizierten Grundsdtzen vorgenommen.

Am 26. Februar 2004 wurde iiber die Hannover Finance (Lux-
embourg) S. A. eine nachrangige Schuldverschreibung in Hohe
von 750,0 Mio. EUR am europdischen Kapitalmarkt emittiert.
Der Bond hat eine Laufzeit von 20 Jahren und wird in den ersten
zehn Jahren mit 5,75 % fix verzinst. Er ist frithestens zum
26. Februar 2014 und danach zu jedem Kuponzahlungster-
min durch die Hannover Riick AG kiindbar. Sollte die Anleihe
nach zehn Jahren nicht gekiindigt werden, wird sie mit 263
Basispunkten tiber dem Drei-Monats-EURIBOR verzinst.

Zum Bilanzstichtag werden nunmehr insgesamt vier (drei)
nachrangige Anleihen mit fortgefiihrten Anschaffungskosten
in Hohe von 2.233,0 Mio. EUR (1.731,6 Mio. EUR) ausgewiesen.

in TEUR 2012
Nachrangige Anleihen Zinssatz Laufzeit Wahrung  Fortgefihrte Markt-  Abgegrenzte Marktwert
Anschaf- bewertung Zinsen
fungskosten

Hannover Finance
(Luxembourg) S.A., 2012 5,00 2043 EUR 496.643 49.572 2.808 549.023
Hannover Finance
(Luxembourg) S.A., 2010 5,75 2040 EUR 498.033 77.287 8.507 583.827
Hannover Finance
(Luxembourg) S.A., 2005 5,00 n/a EUR 489.550 22.016 14.589 526.155
Hannover Finance
(Luxembourg) S.A., 2004 5,75 2024 EUR 748.791 32.146 36.409 817.346

2.233.017 181.021 62.313 2.476.351
Darlehen 167.758 = 690 168.448
Sonstige langfristige
Verbindlichkeiten 16 = = 16
Gesamt 2.400.791 181.021 63.003 2.644.815
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Darlehen und nachrangiges Kapital

in TEUR 2011
Nachrangige Anleihen Zinssatz Laufzeit Wahrung  Fortgefiihrte Markt-  Abgegrenzte Marktwert
Anschaf- bewertung Zinsen
fungskosten

Hannover Finance
(Luxembourg) S.A., 2010 5,75 2040 EUR 497.877 -38.937 8.484 467.424
Hannover Finance
(Luxembourg) S.A., 2005 5,00 n.a EUR 485.736 -98.276 14.589 402.049
Hannover Finance
(Luxembourg) S.A., 2004 5,75 2024 EUR 747.974 -12.974 36.390 771.390

1.731.587 -150.187 59.463 1.640.863
Darlehen 202.790 - 828 203.618
Sonstige langfristige
Verbindlichkeiten 33 - - 33
Gesamt 1.934.410 -150.187 60.291 1.844.514

Der aggregierte beizulegende Zeitwert der ausgereichten nach-
rangigen Anleihen basiert auf notierten, aktiven Marktprei-
sen. Wenn derartige Preisinformationen nicht verfiighar waren,
wurden die Zeitwerte auf Basis der anerkannten Effektivzins-

methode berechnet oder anhand von anderen Finanzinstru-

Restlaufzeiten finanzieller Verbindlichkeiten

menten gleicher Bonitits-, Laufzeit- und Rendite-Charakteris-
tika geschatzt. Bei der Effektivzinsmethode werden stets die
aktuellen Marktzinsniveaus in den relevanten Zinsbindungs-
laufzeitbereichen als Basis unterstellt.

in TEUR 2012
bis drei  drei Monate ein bis funf bis zehn bis mehr als ohne
Monate bis ein Jahr funf zehn Jahre zwanzig zwanzig Laufzeit
Jahre Jahre Jahre
Andere finanzielle
Verbindlichkeiten’ 155.168 92.247 2 4 = = =
Darlehen - - 134.886 32.872 - - -
Nachrangige Anleihen = = = = 748.791 994.677 489.549
Sonstige langfristige
Verbindlichkeiten = = 16 = = = =
Gesamt 155.168 92.247 134.904 32.876 748.791 994.677 489.549

1

Restlaufzeiten finanzieller Verbindlichkeiten

Ohne Anteile konzernfremder Gesellschafter an Personengesellschaften, Gbrige nicht-technische Riickstellungen und derivative Finanzinstrumente;
die Laufzeiten der beiden letztgenannten Positionen sind separat aufgegliedert.

in TEUR 2011
bis drei  drei Monate ein bis funf bis zehn bis mehr als ohne
Monate bis ein Jahr funf zehn Jahre zwanzig zwanzig Laufzeit

Jahre Jahre Jahre

Andere finanzielle

Verbindlichkeiten’ 130.110 90.815 1.168 4 - - 6.790

Darlehen 60 92.093 110.637 - - - -

Nachrangige Anleihen - - - - 747.974 497.877 485.736

Sonstige langfristige

Verbindlichkeiten - - 33 - - - -

Gesamt 130.170 182.908 111.838 4 747.974 497.877 492.526

1
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Ohne Anteile konzernfremder Gesellschafter an Personengesellschaften, tGbrige nicht-technische Riickstellungen und derivative Finanzinstrumente;
die Laufzeiten der beiden letztgenannten Positionen sind separat aufgegliedert.
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Nettogewinne und -verluste aus Darlehen und nachrangigem Kapital

in TEUR 2011 2011 2011
Ordentliche Ertrage/ Amortisation Nettoergebnis
Aufwendungen
Darlehen -10.564 -10.548 -847 -1.520 -11.411 -12.068
Nachrangige Anleihen -99.765 -98.539 -4.746 -630 -104.511 -99.169
Gesamt -110.329 -109.087 -5.593 -2.150 -115.922 -111.237

Unter den ordentlichen Aufwendungen werden im Wesentlichen
die Zinsaufwendungen in Hohe von nominal 99,8 Mio. EUR
(98,5 Mio. EUR) ausgewiesen, die aus den liber die Hannover
Finance (Luxembourg) S. A. emittierten, nachrangigen Schuld-
verschreibungen resultieren.

Sonstige finanzielle Rahmenbedingungen

Mit verschiedenen Kreditinstituten bestehen Fazilitaten fiir Let-
ters of Credit (LoC). Fiir die in 2011 abgeschlossene syndizierte
Fazilitat uber umgerechnet 758,6 Mio. EUR (772,5 Mio. EUR)
wurde die erste Verlingerungsoption genutzt und die Laufzeit
von Anfang 2017 auf Anfang 2018 verlangert. Dartiber hinaus
wurden mehrere bilaterale Kreditvertrage abgeschlossen und
bestehende erganzt.

Auf bilateraler Basis bestehen mit Kreditinstituten unbesicherte
LoC-Fazilitaten iiber ein Gesamtvolumen von umgerechnet
2.621,2 Mio.EUR (2.403,1 Mio. EUR) mit jeweils unterschied-
lichen Laufzeiten bis maximal zum Jahr 2022 sowie dariiber
hinaus eine im Dezember 2009 abgeschlossene und auf das
US-amerikanische Lebensriickversicherungsgeschaft ausge-
legte langfristige und unbesicherte Linie mit einem Gesamt-
volumen von umgerechnet 379,3 Mio. EUR (386,2 Mio. EUR).

Wir verweisen zu den gestellten LoC auf unsere Erlduterungen in
Kapitel 8.7 ,,Haftungsverhiltnisse und Eventualverbindlichkeiten®.
Bei einer Reihe von LoC-Fazilititen bestehen marktiibliche ver-
tragliche Klauseln, die den Kreditinstituten bei wesentlichen
Veranderungen unserer Aktiondrsstruktur Kiindigungsrechte
einrdumen oder bei Eintritt wesentlicher Ereignisse, beispiels-
weise bei einer deutlichen Herabstufung unseres Ratings, eine
Besicherungsverpflichtung seitens der Hannover Riick aus-
losen. Wir verweisen auf unsere Erlduterungen im Abschnitt
,Finanzlage“ des Lageberichts, auf Seite 55 zu den Angaben
nach § 315 Absatz 4 HGB.

6.13 Eigenkapitalentwicklung, Anteile nicht beherrschender Gesellschafter

und eigene Anteile

Das Eigenkapital wird nach IAS 1 ,Presentation of Financial
Statements” und in Anwendung von IAS 32 ,Financial Instru-
ments: Disclosure and Presentation” in Verbindung mit IAS
39 , Financial Instruments: Recognition and Measurement* als
eigenstindiger Bestandteil des Jahresabschlusses dargestellt.
Die Eigenkapitalverinderung beinhaltet neben dem sich aus
der Gewinn- und Verlustrechnung ergebenden Jahresergeb-
nis auch die erfolgsneutral erfassten Wertverdnderungen der
Vermogens- und Schuldposten.

Das gezeichnete Kapital (Grundkapital der Hannover Riick AG)
betragt 120.597.134,00 EUR und ist in 120.597.134 stimm- und
dividendenberechtigte, auf den Namen lautende nennwert-
lose Stiickaktien eingeteilt. Die Aktien sind voll eingezahlt.
Jede Aktie gewahrt ein gleichrangiges Stimmrecht und einen
gleichrangigen Dividendenanspruch.
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Anteile nicht beherrschender Gesellschafter am Eigenkapi-
tal der Tochtergesellschaften belaufen sich zum Bilanzstich-
tag auf 684,5 Mio. EUR (636,0 Mio. EUR). Sie entfallen mit
651,0 Mio. EUR (611,6 Mio. EUR) im Wesentlichen auf die
Anteile nicht beherrschender Gesellschafter am Eigenkapital
der E+S Riick AG.

Es besteht ein genehmigtes Kapital bis zu 60.299 TEUR, das bis
zum 3. Mai 2015 befristet ist. Es besteht die Moglichkeit, mit
Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktionare
auszuschlieBen. Die Ausgabe neuer, auf den Namen lauten-
der Stiickaktien kann einmal oder mehrmals gegen Bar- oder
Sacheinlage erfolgen. Zur Begebung von Belegschaftsaktien
konnen davon bis zu 1.000 TEUR verwendet werden.

Weiterhin besteht ein bedingtes Kapital bis zu 60.299 TEUR.
Es dient der Gewidhrung von Aktien fiir Inhaber von Wandel-
und Optionsanleihen sowie von Genussrechten oder Gewinn-
schuldverschreibungen mit Wandel- und Optionsrechten und
ist befristet bis zum 2. Mai 2016.
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Die aus IAS 1 ,Presentation of Financial Statements* resultie-
renden Angaben zum Kapitalmanagement sind im Abschnitt
,Finanzlage®“ auf Seite 51 des Lageberichts enthalten, auf den
wir verweisen.

Eigene Anteile

Nach TAS 1 ,,Presentation of Financial Statements® sind eigene
Anteile und Transaktionen mit Eigentimern, die in ihrer Eigen-
schaft als Eigentumer handeln, offen im Eigenkapital abzuset-
zen. Durch Beschluss der Hauptversammlung der Hannover
Rickversicherung AG vom 4. Mai 2010 wurde die Gesellschaft
ermachtigt, bis zum 3. Mai 2015 eigene Aktien bis zu 10 % des
zum Beschlusszeitpunkt vorhandenen Grundkapitals zu erwer-
ben. Im Rahmen des diesjahrigen Mitarbeiterbeteiligungs-

programms hat die Hannover Riick im Verlauf des zweiten
Quartals 2012 insgesamt 23.160 eigene Aktien erworben und
diese an die berechtigten Mitarbeiter zu verglinstigten Kondi-
tionen abgegeben. Fiir diese Aktien gilt eine Sperrfrist bis zum
31. Mai 2016. Diese Transaktion minderte die Gewinnrucklagen
um 0,4 Mio. EUR. Die Gesellschaft war zum Bilanzstichtag nicht
mehr im Besitz eigener Aktien.

7. Erlauterungen zu den einzelnen Posten
der Gewinn- und Verlustrechnung

7.1 Gebuchte Bruttopramie

Die folgende Tabelle zeigt die gebuchte Bruttopramie nach
geografischer Herkunft.

Gebuchte Bruttopramie

in TEUR 2011
Geografische Herkunft

Deutschland 1.151.510 1.172.044
GroBbritannien 2.765.958 2.415.505
Frankreich 563.459 524.153
Ubrige 1.798.392 1.574.466
Europa 6.279.319 5.686.168
USA 3.204.558 2.725.705
Ubrige 642.148 444.492
Nordamerika 3.846.706 3.170.197
Asien 1.545.192 1.327.159
Australien 791.760 620.901
Australasien 2.336.952 1.948.060
Afrika 498.647 472.423
Ubrige 812.620 819.265
Gesamt 13.774.244 12.096.113
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7.2 Ergebnis der Kapitalanlagen

Ergebnis der Kapitalanlagen

in TEUR 2011
Ertrage aus Grundstiicken 47.433 38.283
Dividenden 3.622 6.965
Zinsertrage 1.030.153 916.220
Sonstige Kapitalanlageertrage 7.201 4.703
Ordentliche Kapitalanlageertrage 1.088.409 966.171
Ergebnis aus Anteilen an assoziierten Unternehmen 10.415 3.088
Zuschreibungen 2.680 36.769
Realisierte Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen 269.952 262.853
Realisierte Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen 42.444 83.293
Unrealisierte Gewinne und Verluste aus Kapitalanlagen 89.268 -38.795
Abschreibungen auf Grundstiicke 12.574 10.532
Abschreibungen auf Dividendentitel 2.225 876
Abschreibungen auf festverzinsliche Wertpapiere 613 5.445
Abschreibungen auf Beteiligungen und sonstige Kapitalanlagen 6.335 14.115
Sonstige Kapitalanlageaufwendungen 96.369 70.322
Nettoertrage aus selbstverwalteten Kapitalanlagen 1.300.164 1.045.503
Depotzinsertrage 470.380 432.186
Depotzinsaufwendungen 114.894 93.648
Kapitalanlageergebnis 1.655.650 1.384.041

Die aulerplanmifigen Abschreibungen in Hohe von
11,4 Mio.EUR (22,0 Mio. EUR) entfallen mit 5,8 Mio. EUR
(14,0 Mio. EUR) auf den Bereich alternativer Anlagen und mit
2,2 Mio.EUR (1,6 Mio. EUR) auf Immobilien und Immobilien-
fonds. Die Abschreibungen auf festverzinsliche Wertpapiere
in Hohe von 0,6 Mio.EUR (5,4 Mio. EUR) wurden groRtenteils
bei strukturierten Wertpapieren vorgenommen. Aktien, deren
Zeitwert signifikant, d. h. um mindestens 20 %, oder dauerhaft,
d.h. fiir mindestens neun Monate, unter die Anschaffungskosten
gesunken war, wurden in Hohe von 2,2 Mio. EUR (0,9 Mio. EUR)

Zinsertrage aus Kapitalanlagen

als wertgemindert betrachtet. Sonstige Abschreibungen wur-
den in Hohe von 0,5 Mio. EUR (0,2 Mio. EUR) vorgenommen.
Demgegeniiber standen Zuschreibungen auf in Vorperioden
abgeschriebene Kapitalanlagen in Hohe von 2,7 Mio. EUR
(36,8 Mio.EUR). Davon entfielen 0,6 Mio. EUR (17,3 Mio. EUR)
auf alternative Anlagen und 2,0 Mio. EUR (16,9 Mio. EUR) auf fest-
verzinsliche Wertpapiere. Zum Bilanzstichtag befanden sich keine
tiberfalligen, nicht wertberichtigten Kapitalanlagen im Bestand, da
iberfallige Wertpapiere sofort abgeschrieben werden.

in TEUR 2011
Festverzinsliche Wertpapiere — Dauerbestand 144.151 127.697
Festverzinsliche Wertpapiere — Darlehen und Forderungen 125.868 97.708
Festverzinsliche Wertpapiere — dispositiver Bestand 731.487 652.365
Ergebniswirksam zum Zeitwert bewertete Finanzinstrumente 2.895 6.571
Sonstige 25.752 31.879
Gesamt 1.030.153 916.220

Die in der folgenden Tabelle gezeigten Nettogewinne und -ver-
luste aus Kapitalanlagen des Dauerbestands, aus Darlehen und
Forderungen sowie aus dem dispositiven Bestand setzen sich
aus Zinsertrigen, Realisierungen sowie Abschreibungen und
Zuschreibungen zusammen. Bei den ergebniswirksam zum Zeit-
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wert bewerteten, in diese Kategorie designierten festverzinslichen
Wertpapieren und den sonstigen Finanzinstrumenten, in denen
die Derivate im Zusammenhang mit der Versicherungstechnik
enthalten sind, werden zusétzlich die Verdnderungen der unrea-
lisierten Gewinne und Verluste beriicksichtigt.
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Unter Einbezug der sonstigen Kapitalanlageaufwendungen in
Hohe von 96,4 Mio. EUR (70,3 Mio. EUR) wurden im Berichts-

Nettogewinne und -verluste aus Kapitalanlagen

jahr Nettoertrage aus selbstverwalteten Kapitalanlagen in Hohe
von insgesamt 1.300,2 Mio. EUR (1.045,5 Mio. EUR) erfasst.

Ordentliche Realisierte Abschreibun- Unrealisierte  Nettoergebnis aus
Kapitalanlage- Gewinne und  gen/Zuschrei- Gewinne und  selbstverwalteten
ertrage’ Verluste bungen Verluste Kapitalanlagen?
Dauerbestand
Festverzinsliche Wertpapiere 136.155 -2.606 = = 133.549
Darlehen und Forderungen
Festverzinsliche Wertpapiere 124.658 13.991 35 = 138.614
Dispositiver Bestand
Festverzinsliche Wertpapiere 677.772 149.358 -1.465 = 828.595
Aktien, Aktienfonds und andere
nicht festverzinsliche Wertpapiere 1.362 1.340 2.225 = 477
Sonstige Kapitalanlagen 58.072 17.671 6.546 2.838 72.035
Kurzfristige Anlagen 18.787 32 261 = 18.558
Ergebniswirksam zum Zeitwert bewertet
Festverzinsliche Wertpapiere 8.924 -2.991 = 14.134 20.067
Sonstige Finanzinstrumente 1.206 560 = 38.485 40.251
Ubrige 71.888 50.153 11.465 33.811 144.387
Gesamt 1.098.824 227.508 19.067 89.268 1.396.533

1

2 Ohne sonstige Kapitalanlageaufwendungen

Nettogewinne und -verluste aus Kapitalanlagen

Inklusive Ergebnis aus assoziierten Unternehmen, zur Uberleitung auf die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

in TEUR 2011
Ordentliche Realisierte Abschreibun- Unrealisierte  Nettoergebnis aus
Kapitalanlage- Gewinne und  gen/Zuschrei- Gewinne und  selbstverwalteten
ertrage’ Verluste bungen Verluste Kapitalanlagen?
Dauerbestand
Festverzinsliche Wertpapiere 136.413 501 - - 136.914
Darlehen und Forderungen
Festverzinsliche Wertpapiere 96.929 6.207 21 - 103.115
Dispositiver Bestand
Festverzinsliche Wertpapiere 607.138 140.994 -11.521 - 759.653
Aktien, Aktienfonds und andere
nicht festverzinsliche Wertpapiere 4.020 -2.360 876 - 784
Sonstige Kapitalanlagen 43.532 34.532 -4.255 1.323 83.642
Kurzfristige Anlagen 30.152 1.291 - - 31.443
Ergebniswirksam zum Zeitwert bewertet
Festverzinsliche Wertpapiere 11.130 764 - -12.358 -464
Sonstige Finanzinstrumente 655 409 - -45.606 -44.542
Ubrige 39.290 -2.778 9.078 17.846 45.280
Gesamt 969.259 179.560 -5.801 -38.795 1.115.825

1

2 Ohne sonstige Kapitalanlageaufwendungen
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7.3 Ruickversicherungstechnisches Ergebnis

Riickversicherungstechnisches Ergebnis

in TEUR 2011
Gebuchte Bruttopramie 13.774.244 12.096.113
Gebuchte Rickversicherungspramie 1.407.851 1.069.745
Veranderung der Pramienubertrage -146.108 -269.189
Veranderung des Anteils der Rickversicherer an den Bruttopramientbertragen 58.957 -5.668
Verdiente Pramie f.e.R. 12.279.242 10.751.511
Sonstige versicherungstechnische Ertrage 1.455 8.841
Versicherungstechnische Ertrage f.e.R. insgesamt 12.280.697 10.760.352
Schadenzahlungen 7.884.130 6.266.166
Veranderung der Ruckstellung fir Versicherungsfalle 969.216 1.763.729
Aufwendungen fiir Versicherungsfalle f.e.R. 8.853.346 8.029.895
Veranderung der Deckungsruckstellung 529.283 621.460
Veranderung der Deckungsriickstellung f.e.R. 529.283 621.460
Gezahlte Provisionen 2.560.420 2.394.591
Ertrag aus der Veranderung der abgegrenzten Abschlusskosten -73.888 75.682
Veranderung der Ruckstellung fiir Provisionen 15.385 17.219
Sonstige Abschlusskosten 17.353 10.675
Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen 4.575 8.954
Aufwendungen flir den Versicherungsbetrieb 310.790 289.063
Versicherungstechnisches Ergebnis f.e.R. -84.343 -535.823

Zu den Aufwendungen fiir Versicherungsfille und zur Verin-
derung der Deckungsriickstellung verweisen wir zusatzlich auf
Kapitel 6.7 ,Versicherungstechnische Riickstellungen®. Die
Verdanderung der Deckungsriickstellung betrifft ausschlielich
das Segment Personen-Riickversicherung.

Sonstige versicherungstechnische Ertrage

Die Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb betragen
insgesamt 2,5 % (2,7 %) der verdienten Pramie fiir eigene

Rechnung.

in TEUR 2011
Sonstige versicherungstechnische Ertrage (brutto) 2.357 9.129
Anteil der Ruckversicherer 902 288
Sonstige versicherungstechnische Ertrage f.e.R. 1.455 8.841
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Aufwendungen fiir Provisionen, Gewinnanteile und Veranderung der abgegrenzten Abschlusskosten

in TEUR 2011
Gezahlte Provisionen (brutto) 2.736.643 2.491.637
Anteil der Ruickversicherer 176.223 97.046
Ertrag aus der Veranderung der abgegrenzten Abschlusskosten (brutto) -56.628 45.516
Anteil der Riickversicherer 17.260 -30.166
Veranderung der Riickstellungen fiir Provisionen (brutto) 10.231 22.723
Anteil der Ruickversicherer -5.154 5.504
Aufwendungen fiir Provisionen, Gewinnanteile und Veranderung
der abgegrenzten Abschlusskosten f.e.R. 2.649.693 2.336.128
Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen
in TEUR 2011
Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen (brutto) 4.575 8.980
Anteil der Ruickversicherer = 26
Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen f.e.R. 4.575 8.954

7.4 Ubriges Ergebnis
Ubriges Ergebnis
in TEUR 2011
Sonstige Ertrage
Wahrungskursgewinne 84.764 77.099
Wertaufholungen auf abgeschriebene Forderungen 8.511 11.878
Ertrage aus Vertragen, die nach der Deposit-Accounting-Methode bilanziert werden 58.683 49.374
Ertrage aus Dienstleistungen 4.132 2.996
Sonstige Zinsertrage 4.249 73.139
Ubrige Ertrage 20.620 19.883

180.959 234.369
Sonstige Aufwendungen
Sonstige Zinsaufwendungen 75.850 43.460
Wahrungskursverluste 109.095 59.057
Aufwendungen aus Vertragen, die nach der Deposit-Accounting-Methode bilanziert
werden 11.369 7.877
Einzelwertberichtigungen 27.308 12.933
Aufwendungen fiir das Unternehmen als Ganzes 50.207 50.854
Abschreibungen 12.666 14.326
Aufwendungen fiir Dienstleistungen 5.210 4.339
Aufwendungen aus der VerauBerung der Clarendon = 10.015
Ubrige Aufwendungen 54.098 38.309

345.803 241.170
Gesamt -164.844 -6.801
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Der Riickgang der sonstigen Zinsertridge resultiert im Wesent-
lichen aus dem Zinsanteil der Steuerriickerstattung aus dem
BFH-Urteil des Jahres 2010, der im Vorjahr vereinnahmt wor-
den ist. Wir verweisen auf unsere Erlauterungen in Kapitel 7.5
,Ertragsteuern®.

7.5 Ertragsteuern

In diesem Posten werden die inlandischen Ertragsteuern, die
vergleichbaren Ertragsteuern der ausliandischen Tochtergesell-
schaften sowie die latenten Steuern nach IAS 12 ,,Income Taxes*
ausgewiesen.

Zum grundsitzlichen Vorgehen hinsichtlich Ansatz und Bewer-
tung der latenten Steuern verweisen wir auf die Ausfiihrungen
im Kapitel 3.2 ,,Zusammenfassung wesentlicher Bilanzierungs-
und Bewertungsgrundsitze“.

Fur die Berechnung der latenten Steuern der inlandischen
Gesellschaften wird unverandert zum Vorjahr ein Steuersatz
von 31,93 % (gerundet 32 %) zugrunde gelegt. Er ergibt sich
aus dem Korperschaftsteuersatz von 15,0 %, dem Solidaritats-

Zusammensetzung der Ertragsteuern
Die tatsiachlichen und die latenten Ertragsteuern setzen sich
wie folgt zusammen:

Die Einzelwertberichtigungen entfallen in Hohe von 26,9 Mio. EUR
(9,2 Mio. EUR) auf Abrechnungsforderungen, mit 0,4 Mio. EUR
(2,2 Mio. EUR) auf die Anteile der Riickversicherer an der Riick-
stellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfille sowie
in geringfiigiger Hohe (0,6 Mio. EUR) auf sonstige Forderungen.

zuschlag von 5,5 % und einem einheitlichen Gewerbesteuer-
satzvon 16,1 %. Bei den auslandischen Gesellschaften wurden
fiir die Berechnung der latenten Steuern die jeweils landerspe-
zifischen Steuersatze verwendet.

Steuerrelevante Buchungen auf Konzernebene erfolgen grund-
satzlich unter Ansatz des Konzernsteuersatzes von 32 %, sofern
sie nicht einzelnen Gesellschaften zuzuordnen sind.

Passive latente Steuern auf Gewinnausschiittungen wesentli-
cher verbundener Unternehmen werden im Jahr der Verein-
nahmung gebildet.

Ertragsteuern

in TEUR 2011
Tatsachliche Steuern fur das Berichtsjahr 255.566 191.911
Periodenfremde tatsachliche Steuern 5.262 -124.812
Latente Steuern aufgrund temporarer Unterschiede 99.670 42.515
Latente Steuern aus Verlustvortragen 10.700 -43.830
Veranderung latenter Steuern aufgrund von Steuersatzanderungen -2.969 -324
Gesamt 368.229 65.460
Aufteilung des ausgewiesenen Steueraufwands/-ertrags auf In- und Ausland

in TEUR 2011
Laufende Steuern

Inland 164.362 8.045
Ausland 96.466 59.053
Latente Steuern

Inland 91.027 34.072
Ausland 16.374 -35.710
Gesamt 368.229 65.460

In der folgenden Tabelle werden die aktiven und passiven laten-
ten Steuern auf die Bilanzpositionen aufgeteilt, aus denen sie
resultieren.
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Latente Steuerforderungen und -verbindlichkeiten aller Konzerngesellschaften

in TEUR 2011
Aktive
Steuerliche Verlustvortrage 68.393 81.178
Rickstellungen fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle 285.396 271.615
Deckungsriickstellung 76.508 54.846
Sonstige versicherungstechnische/nicht-technische Riickstellungen 174.094 216.240
Depotforderungen 513.357 586.554
Abgegrenzte Abschlusskosten 22.671 14.073
Abrechnungsforderungen/-verbindlichkeiten 3.809 7.156
Bewertungsunterschiede aus Kapitalanlagen 22.857 19.210
Depots aus Finanzierungsgeschaften 8.876 5.230
Sonstige Bewertungsunterschiede 51.447 64.927
Wertberichtigungen' -43.228 -43.203
Gesamt 1.184.180 1.277.826
Passive
Ruckstellungen fur noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle 24.797 22.542
Deckungsriickstellung? 526.348 553.381
Sonstige versicherungstechnische/nicht-technische Riickstellungen 52.805 87.485
Schwankungsriickstellung 1.040.561 933.711
Depotverbindlichkeiten 27.961 39.951
Abgegrenzte Abschlusskosten 342.640 372.436
Abrechnungsforderungen/-verbindlichkeiten 79.811 62.800
Bewertungsunterschiede aus Kapitalanlagen 381.555 174.914
Bestandswert erworbener Versicherungsbestande (PVFP) 11.513 11.873
Sonstige Bewertungsunterschiede 48.069 59.110
Gesamt 2.536.060 2.318.203
Latente Steuerverbindlichkeiten 1.351.880 1.040.377
" Davon auf steuerliche Verlustvortrage: -43.228 TEUR (-42.760 TEUR)
2 Inklusive Anteile der Riickversicherer an der Deckungsriickstellung; Vorjahr wurde gemaR IAS1 in Hohe von 38.174 TEUR zu Lasten
der sonstigen versicherungstechnischen Riickstellungen angepasst.

In der obigen Tabelle sind die latenten Steuerforderungen und

-verbindlichkeiten unsaldiert dargestellt. Nach entsprechender

Saldierung werden die aktiven und passiven latenten Steuern

in der Bilanz wie folgt ausgewiesen:
Saldierung der latenten Steuerforderungen und -verbindlichkeiten
in TEUR 2011
Aktive latente Steuern 620.493 682.888
Passive latente Steuern 1.972.373 1.723.265
Latente Steuerverbindlichkeiten 1.351.880 1.040.377

Die im Geschiftsjahr direkt im Eigenkapital erfassten tatsach-
lichen und latenten Steuern, einschlieflich der auf nicht beherr-
schende Gesellschafter entfallenden Betrage, stiegen vor dem
Hintergrund von unrealisierten Gewinnen aus Kapitalanlagen
um -174,5 Mio. EUR auf -207,3 Mio. EUR (-32,8 Mio. EUR).
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In der nachfolgenden Tabelle wird der erwartete Steuerauf-
wand auf den in der Gewinn- und Verlustrechnung ausgewiese-
nen tatsdchlichen Steueraufwand iibergeleitet. Zur Berechnung
des erwarteten Konzernsteueraufwands wird das Vorsteuerer-
gebnis mit dem Konzernsteuersatz multipliziert.

Uberleitung vom erwarteten zum ausgewiesenen Steueraufwand

in TEUR 2011
Ergebnis vor Einkommen- und Ertragsteuern 1.301.952 742.248
Erwarteter Steuersatz 32% 32%
Erwarteter Steueraufwand 416.625 237.519
Veranderung der latenten Steuersatze -2.969 -324
Besteuerungsunterschiede Tochterunternehmen -85.664 -37.199
Nicht abzugsfahige Aufwendungen 67.002 56.022
Steuerfreie Ertrage -26.747 -66.664
Aperiodischer Steueraufwand/-ertrag 3.788 -127.547
Sonstige -3.806 3.653
Ausgewiesener Steueraufwand 368.229 65.460

Die Steuerlast des Geschaftsjahres stieg gegeniiber dem Vor-
jahr um 302,8 Mio.EUR auf 368,2 Mio. EUR (65,5 Mio. EUR)
deutlich an. Der Anstieg ist einerseits auf ein hoheres Vorsteu-
erergebnis im Geschaftsjahr sowie andererseits auf Riickerstat-
tungen von Steuern aufgrund eines Urteils des Bundesfinanz-

hofes aus dem Jahr 2010 zur Hinzurechnungsbesteuerung von
Kapitaleinkiinften der in Irland ansassigen Riickversicherungs-
Tochtergesellschaften des Konzerns im Vorjahr zuriickzufiih-
ren. Die Steuerquote betragt 28,3 % (8,8 %).

Zeitliche Nutzbarkeit nicht aktivierter Verlustvortrage

Zum Bilanzstichtag bestehen nicht genutzte steuerliche Ver-
lustvortrage in Hohe von 233,7 Mio. EUR (286,9 Mio. EUR).
Von diesen wurden unter Berticksichtigung lokaler Steuersatze
152,4 Mio. EUR (151,5 Mio. EUR) nicht aktiviert, da ihre Reali-
sierung nicht mit ausreichender Sicherheit gewahrleistet ist.

Die nutzbaren, aber nicht aktivierten Verlustvortrige verfallen
wie folgt:

Ablauf der nicht aktivierten Verlustvortrage

Auf aktive zu versteuernde temporire Differenzen in Hohe
von 107,5 Mio. EUR (38,9 Mio. EUR) und passive zu versteu-
ernde temporire Differenzen in Hohe von 70,7 Mio. EUR
(108,2 Mio. EUR) im Zusammenhang mit Anteilen an Konzern-
gesellschaften wurden keine latenten Steuern gebildet, da der
Hannover Riick-Konzern deren Umkehrung steuern kann und
sie sich nicht in absehbarer Zeit umkehren werden.

in TEUR ein bis fiinf sechs bis > zehn Jahre Unbegrenzt Gesamt
Jahre zehn Jahre

Verlustvortrage - 1.431 - 150.980 152.411

Gesamt - 1.431 - 150.980 152.411
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8. Sonstige Angaben

8.1 Derivative Finanzinstrumente und finanzielle Garantien

Derivate sind Finanzinstrumente, deren Marktwert von einem
zugrunde liegenden Handelsgegenstand, wie z. B. Aktien, Ren-
tenpapieren, Indizes oder Devisen, abgeleitet wird. Derivative
Finanzinstrumente setzen wir ein, um Teilbestande gegen Zins-
und Marktpreisrisiken abzusichern, Ertrdge zu optimieren oder
Kauf- und Verkaufsabsichten zu realisieren. Dabei wird beson-
ders darauf geachtet, die Risiken zu begrenzen, erstklassige
Kontrahenten auszuwihlen und die Vorgaben aus Anlagericht-
linien strikt einzuhalten.

Die Marktwerte der derivativen Finanzinstrumente wurden
auf der Basis der am Bilanzstichtag zur Verfiigung stehenden
Marktinformationen ermittelt. Im Hinblick auf die verwende-
ten Bewertungsmodelle verweisen wir auf Kapitel 3.2 ,,Zusam-
menfassung wesentlicher Bilanzierungs- und Bewertungsme-
thoden®. Soweit das Grundgeschéft und das Derivat nicht als
Einheit bilanziert werden, wird das Derivat unter den sonstigen,
ergebniswirksam zum Zeitwert bewerteten Finanzinstrumenten
oder unter den anderen Verbindlichkeiten ausgewiesen.

Die erfolgsneutrale Verdnderung des Eigenkapitals aus Siche-
rungsgeschiften gemal [AS 39 in Hohe von -9,5 Mio. EUR
resultiert ausschlieflich aus den unterjahrig gehaltenen Devi-
sentermingeschéften zur Absicherung von Wahrungsrisiken
aus langfristigen Investitionen in auslandische Geschéftsbe-
triebe. Ineffektive Bestandteile der Sicherung wurden in Hohe
von 6,1 Mio. EUR ergebniswirksam in den sonstigen Aufwen-
dungen erfasst.

Laufzeitstruktur derivativer Finanzinstrumente

in TEUR

Zur Absicherung von Zinsrisiken aus Darlehen im Rahmen der
Finanzierung von Immobilien halt die Hannover Ruck deriva-
tive Finanzinstrumente, die zu einem Ausweis von anderen
Verbindlichkeiten von 3,9 Mio. EUR (3,2 Mio. EUR) fiihren.

Im Bestand der Hannover Riick befanden sich zum Bilanz-
stichtag derivative Finanzinstrumente in Form von Devisen-
termingeschaften, die zur Absicherung von Zahlungsstromen
aus Riickversicherungsvertragen abgeschlossen wurden. Aus
diesen Transaktionen resultiert ein Ausweis von anderen Ver-
bindlichkeiten in Hohe von 16,8 Mio. EUR (20,7 Mio. EUR).

Dariiber hinaus héalt die Hannover Riick derivative Finanzins-
trumente zur Absicherung von Inflationsrisiken innerhalb der
Schadenreserven. Aus diesen Transaktionen resultiert ein Aus-
weis von anderen Verbindlichkeiten in Hohe von 4,9 Mio. EUR
(32,5 Mio. EUR) und von sonstigen ergebniswirksam zum
Zeitwert bewerteten Finanzinstrumenten von 13,1 Mio. EUR
(12,2 Mio. EUR).

Zeitwerte und Nominale der oben beschriebenen Sicherungs-
instrumente teilen sich den Filligkeiten der zugrunde liegenden
Termingeschifte nach wie folgt auf:

2012

bis drei  drei Monate ein bis finf  funf bis zehn Gesamt
Monate bis ein Jahr Jahre Jahre
Zinssicherung
Zeitwerte - - -3.597 -330 -3.927
Nominalwerte - - 82.668 33.378 116.046
Wahrungssicherung
Zeitwerte -935 -2.585 -10.696 -2.586 -16.802
Nominalwerte 12.237 77.969 36.395 11.038 137.639
Inflationssicherung
Zeitwerte - - 9.094 -877 8.217
Nominalwerte - - 2.544.433 304.822 2.849.255
Summe aller Sicherungsgeschifte
Zeitwerte -935 -2.585 -5.199 -3.793 -12.512
Nominalwerte 12.237 77.969 2.663.496 349.238 3.102.940
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Laufzeitstruktur derivativer Finanzinstrumente

in TEUR 2011
bis drei  drei Monate ein bis finf  funf bis zehn Gesamt
Monate bis ein Jahr Jahre Jahre
Zinssicherung
Zeitwerte - - -3.158 - -3.158
Nominalwerte - - 84.179 - 84.179
Waihrungssicherung
Zeitwerte -870 -2.735 -12.015 -5.037 -20.657
Nominalwerte 11.348 7.830 39.339 21.574 80.091
Inflationssicherung
Zeitwerte - - -14.638 -5.705 -20.343
Nominalwerte - - 2.868.253 308.564 3.176.817
Summe aller Sicherungsgeschifte
Zeitwerte -870 -2.735 -29.811 -10.742 -44.158
Nominalwerte 11.348 7.830 2.991.771 330.138 3.341.087

Die saldierten Marktwertanderungen dieser Instrumente ver-
besserten das Ergebnis des Geschaftsjahres um 27,4 Mio. EUR
(19,8 Mio. EUR).

Derivative Finanzinstrumente im Zusammenhang mit der Riickversicherung

Eine Anzahl von Vertragen im Bereich der Personen-Riickver-
sicherung weist Merkmale auf, die die Anwendung der Vor-
schriften des IFRS 4 ,Insurance Contracts® zu eingebetteten
Derivaten erfordern. Nach diesen Vorschriften sind bestimmte
in Riickversicherungsvertragen eingebettete Derivate von dem
zugrunde liegenden Versicherungsvertrag (Host Contract) zu
trennen, separat gemil IAS 39 ,Financial Instruments: Reco-
gnition and Measurement® zum Marktwert zu bilanzieren und
unter den Kapitalanlagen auszuweisen. Schwankungen im
Marktwert der derivativen Komponenten sind in den Folgepe-
rioden ergebniswirksam zu erfassen.

Im Rahmen der Bilanzierung von Modified-Coinsurance- und
Coinsurance-Funds-Withheld (ModCo)-Riickversicherungsver-
tragen, bei denen Wertpapierdepots von den Zedenten gehalten
und Zahlungen auf Basis des Ertrags bestimmter Wertpapiere
des Zedenten geleistet werden, sind die Zinsrisikoelemente
klar und eng mit den unterliegenden Riickversicherungsverein-
barungen verkniipft. Folglich resultieren eingebettete Derivate
ausschlieflich aus dem Kreditrisiko des zugrunde gelegten
Wertpapierportefeuilles.

Die Hannover Riick ermittelt die Marktwerte der in die ModCo-
Vertrdge eingebetteten Derivate unter Verwendung der zum
Bewertungsstichtag verfligbharen Marktinformationen auf
Basis einer Credit-Spread-Methode, bei der das Derivat zum
Zeitpunkt des Vertragsabschlusses einen Wert von null auf-
weist und im Zeitablauf aufgrund der Veranderungen der Cre-
dit Spreads der Wertpapiere schwankt. Das Derivat hat zum
Bilanzstichtag einen positiven Wert in Hohe von 39,8 Mio. EUR
und wird unter den sonstigen, ergebniswirksam zum Zeitwert
bewerteten Finanzinstrumenten (12,9 Mio. EUR andere Ver-
bindlichkeiten) ausgewiesen.
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Im Jahresverlauf ergab sich ein positiver Ergebnisbeitrag
aus der Marktwertveranderung des Derivates in Hohe von
51,8 Mio. EUR vor Steuern (negativer Ergebnisbeitrag in Hohe
von 55,4 Mio. EUR).

Eine Reihe von im Jahr 2012 gezeichneten Transaktionen des
Geschiftsfelds Personen-Riickversicherung, bei denen Gesell-
schaften der Hannover Riick ihren Vertragspartnern Deckung
fur Risiken aus moglichen, zukinftigen Zahlungsverpflich-
tungen aus Sicherungsinstrumenten bieten, sind ebenfalls
als derivative Finanzinstrumente zu klassifizieren. Die Zah-
lungsverpflichtungen resultieren aus vertraglich definierten
Ereignissen und beziehen sich auf die Entwicklung einer
unterliegenden Gruppe von Erstversicherungsvertragen mit
statutarischen Reservierungsanforderungen. Die Vertrdge sind
als freistehende Kreditderivate gemal8 IAS 39 einzuordnen und
zu bilanzieren. Bei ihrem Erstansatz wurden diese derivativen
Finanzinstrumente erfolgsneutral erfasst, da in gleicher Hohe
Forderungen anzusetzen waren, die unter den sonstigen Ver-
mogenswerten ausgewiesen werden. Wir verweisen auf Kapitel
6.6 ,Sonstige Vermogenswerte“. Der Zeitwert dieser Instru-
mente betrug am Bilanzstichtag 54,8 Mio. EUR, der unter den
anderen Verbindlichkeiten ausgewiesen wird. Die Wertent-
wicklung in den Folgeperioden erfolgt in Abhangigkeit vom
Risikoverlauf.

Bei einer weiteren Gruppe von Vertrdgen aus dem Bereich der
Personen-Riickversicherung erfolgt die Bewertung der deriva-
tiven Komponente auf Basis stochastischer Uberlegungen. Die
Bewertung fiihrte am Bilanzstichtag zu einem positiven Deri-
vatwert in Hohe von 7,5 Mio. EUR (8,2 Mio. EUR). Das Derivat
wurde unter den sonstigen, ergebniswirksam zum Zeitwert
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bewerteten Finanzinstrumenten ausgewiesen. Aus der Bewer-
tung resultierte zum 31. Dezember 2012 eine Ergebnisbelas-
tung in Hohe von 0,7 Mio. EUR (1,1 Mio. EUR).

Insgesamt fithrte die Anwendung der Regelungen zur Bilan-
zierung von Derivaten im Zusammenhang mit der Versiche-
rungstechnik zum Bilanzstichtag zu einem Ausweis von Vermo-
genswerten in Hohe von 47,7 Mio. EUR (8,8 Mio. EUR) sowie

Finanzielle Garantien

Im Segment Personen-Riickversicherung wurden zum Zweck
der Finanzierung statutarischer Riickstellungen (sogenannte
Triple-X- bzw. AXXX-Reserven) US-amerikanischer Zeden-
ten strukturierte Transaktionen abgeschlossen. Die Strukturen
erforderten jeweils den Einbezug einer Zweckgesellschaft. Die
Zweckgesellschaften tragen von den Zedenten verbriefte, ext-
reme Sterblichkeitsrisiken oberhalb eines vertraglich definier-
ten Selbstbehalts und {ibertragen diese Risiken mittels eines
fixen/variablen Swaps auf eine Konzerngesellschaft der Han-
nover Riick-Gruppe. Die maximale Kapazitat der Transaktio-
nen betragt umgerechnet 1.137,9 Mio. EUR, mit Stand zum
Bilanzstichtag wurden davon umgerechnet 848,1 Mio. EUR
gezeichnet. Die von der Hannover Riick AG garantierten vari-
ablen Zahlungen an die Zweckgesellschaften decken deren
Leistungsverpflichtungen. Uber Entschidigungsvereinbarun-

zu einem Ausweis von Verbindlichkeiten aus den aus versiche-
rungstechnischen Posten resultierenden Derivaten in Hohe von
60,9 Mio. EUR (13,0 Mio. EUR). Aus allen separat zu bewerten-
den Derivaten im Zusammenhang mit der Versicherungstechnik
waren im Berichtsjahr Ergebnisverbesserungen in Hohe von
52,0 Mio. EUR (8,8 Mio. EUR) sowie Ergebnisbelastungen in
Hohe von 7,1 Mio. EUR (56,4 Mio. EUR) zu verzeichnen.

gen werden die aus den Swaps im Leistungsfall resultierenden
Zahlungen von den Muttergesellschaften der Zedenten rick-
vergiitet. Nach IAS 39 sind diese Transaktionen als Finanzga-
rantien zum Zeitwert zu bilanzieren. Die Hannover Riick legt
hierbei die Nettomethode zugrunde, nach der der Barwert der
vereinbarten fixen Swap-Pramien mit dem Barwert der Garan-
tieverbindlichkeit saldiert wird. Infolgedessen betrug der Zeit-
wert bei Erstansatz null. Der Ansatz des Hochstwerts aus dem
fortgefiihrten Zugangswert bzw. dem nach IAS 37 als Riick-
stellung zu passivierenden Betrag erfolgt zu dem Zeitpunkt,
an dem die Inanspruchnahme als wahrscheinlich einzustufen
ist. Dies war zum Bilanzstichtag nicht der Fall. Die Riickver-
gitungsanspriiche aus den Entschiddigungsvereinbarungen
sind in diesem Fall getrennt von und bis zur Hohe der Riick-
stellung zu aktivieren.

8.2 Beziehungen zu nahestehenden Unternehmen und Personen

Nach TAS 24 ,Related Party Disclosures® werden Konzernge-
sellschaften einer gemeinsamen Muttergesellschaft, assoziierte
Unternehmen, juristische Personen unter Einfluss des Manage-
ments und das Management des Unternehmens als naheste-
hende Unternehmen oder Personen definiert. Geschaftsvorfalle
zwischen der Hannover Riick AG und ihren Tochterunterneh-
men, die als nahestehende Unternehmen anzusehen sind, wur-
den durch die Konsolidierung eliminiert und werden daher im
Konzernanhang nicht erldutert. In der Berichtsperiode bestan-
den die folgenden wesentlichen Geschéiftsbeziehungen mit
nahestehenden Unternehmen oder Personen.

Der HDI Haftpflichtverband der Deutschen Industrie V.a.G.
(HDD) halt tiber die Talanx AG eine Mehrheitsbeteiligung in
unveranderter Hohe von 50,22 % an der Hannover Riick AG.

Seit dem Geschaftsjahr 1997 wird bei allen Neuzeichnungen
und Verldngerungen der deutsche Markt von der E+S Riick AG
und der auslandische Markt von der Hannover Riick AG bear-
beitet. Durch interne Retrozession bleibt die prozentuale Auf-
teilung des Geschifts, die fiir die vorher bestehende Zeich-
nungsgemeinschaft galt, zwischen diesen Gesellschaften im
Wesentlichen erhalten.
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Die Talanx Asset Management GmbH erbringt im vertraglich
vereinbarten Rahmen Dienstleistungen zur Vermdgensanlage
und Vermogensverwaltung fiir die Hannover Riick sowie einige
ihrer Tochtergesellschaften. Vermogenswerte in Spezialfonds
werden durch die AmpegaGerling Investment GmbH verwaltet.
Die Talanx Immobilien Management GmbH erbringt fiir die Han-
nover Riick Dienstleistungen im Rahmen eines Verwaltungsver-
trages. Alle Geschifte erfolgen zu marktiiblichen Konditionen.

Gesellschaften der Talanx-Gruppe gewdhrten dem Hannover
Riick-Konzern Versicherungsschutz u.a. in den Bereichen
Betriebshaftpflicht-, Gebaude-, Gruppenunfall- und Dienst-
reisekaskoversicherung und Bauleistungen. Dariiber hinaus
erbrachten Abteilungen der Talanx AG fiir uns Dienstleistun-
gen in den Bereichen Steuern und allgemeine Verwaltung. Alle
Geschafte erfolgen zu marktublichen Konditionen.

Die Hannover Ruck-Gruppe bietet dem HDI-Konzern Riick-
versicherungsschutz. Insoweit besteht im versicherungstech-
nischen Geschift eine Vielzahl von Geschiftsbeziehungen mit
nicht von der Hannover Riick-Gruppe zu konsolidierenden,
nahestehenden Unternehmen im In- und Ausland. Dies bein-
haltet sowohl iibernommenes als auch abgegebenes Geschift
zu marktiiblichen Konditionen.
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Die Talanx Reinsurance Broker AG rdumt der Hannover Riick
AG und der E+S Riick AG eine vorrangige Position als Riick-
versicherer von Zedenten der Talanx-Gruppe ein. Ferner kon-
nen sich die Hannover Riick AG und die E+S Riick AG an den
Schutzdeckungen auf den Selbstbehalt der Gruppenzedenten

beteiligen und sich ebenfalls schiitzen lassen. Unter bestimm-
ten Voraussetzungen besteht fiir die Hannover Riick AG und die
E+S Riick AG die Verpflichtung, von der Talanx Reinsurance
Broker AG nicht platzierte Riickversicherungsanteile der Grup-
penzedenten zu ibernehmen.

Ubernommenes und abgegebenes Geschift im In- und Ausland

Pramie Versicherungs- Pramie Versicherungs-
technisches technisches
Ergebnis Ergebnis

Ubernommenes Geschift
Schaden-Rickversicherung 443.469 39.727 408.359 54.912
Personen-Rickversicherung 209.342 17.083 246.051 23.748
652.811 56.810 654.410 78.660

Abgegebenes Geschift

Schaden-Rickversicherung -13.894 558 -23.341 31.749
Personen-Rickversicherung -51.869 -9.023 -48.389 -10.015
-65.763 -8.465 -71.730 21.734
Gesamt 587.048 48.345 582.680 100.394

Die Riickversicherungsbeziehungen mit nahestehenden Unter-
nehmen in der Berichtsperiode werden in der Tabelle summiert
dargestellt.

Im Oktober 2012 hat die Funis GmbH & Co. KG 30 % der
Anteile an der ASPECTA Assurance International AG mit Sitz
in Liechtenstein zu einem Kaufpreis von 1 EUR von der Talanx
International AG erworben. Die verbleibenden Anteile wur-
den seitens der Talanx International AG zeitgleich an einen
konzernfremden Investor verauBert. Der aus der Verrechnung
des Kaufpreises mit dem anteiligen Eigenkapital resultierende
negative Unterschiedsbetrag in Hohe von 0,7 Mio. EUR wurde
erfolgswirksam aufgelost.

Die Hannover Re (Bermuda) Ltd. hat im Geschaftsjahr 2007
einen Kredit mit Félligkeit zum 31. Mai 2012 und einem Kupon
in Hohe von 4,98 % an die Talanx AG gewihrt, der zum Bilanz-
stichtag des Vorjahres ein Volumen von 51,5 Mio. EUR aufwies.
In dem Bilanzwert waren abgegrenzte Zinsen in Hohe von
1,5 Mio. EUR enthalten. Der Kredit wurde vertragsgemall von
der Talanx AG abgelost.

Die Konzerngesellschaften E+S Riick AG, Hannover Finance
(Luxembourg) S. A., Hannover Re (Ireland) Plc. und Hannover
Re (Bermuda) Ltd. investierten in Hohe von insgesamt nomi-
nal 150,0 Mio. EUR in eine Inhaberschuldverschreibung der
Talanx AG mit Falligkeit zum 8. Juli 2013 und einem Kupon
in Hohe von 5,43 %. Der Bilanzwert des Papiers, das unter den
festverzinslichen Wertpapieren des Dauerbestands ausgewiesen
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wird, betragt 153,0 Mio. EUR (153,9 Mio. EUR) und enthélt zum
Bilanzstichtag abgegrenzte Zinsen in Hohe von 3,9 Mio. EUR
(3,9 Mio. EUR).

Im Rahmen langerfristiger Mietverhaltnisse haben Gesellschaften
der Hannover Riick-Gruppe im Jahr 2012 der Talanx Service AG,
Hannover, die auch in die bestehenden Mietverhaltnisse ein-
getreten ist, Geschiftsriume vermietet. Im Berichtsjahr wurde
mit dem Kauf des Biirogebdudes Karl-Wiechert-Allee 57 ein
Mietverhaltnis mit der Talanx Service AG tibernommen. Die
Hannover Riick AG vermietet daraus Biiroflachen zu marktiib-
lichen Konditionen an die Talanx Service AG. Dariiber hinaus
bestehen Mietvertrage fiir die Nutzung eines Flachenanteils
unseres EDV-Rechenzentrums mit der Talanx Service AG.

Fiir die Talanx Reinsurance Broker AG, Hannover, sind darii-
ber hinaus im Rahmen von Dienstleistungsvertrigen EDV- und
Verwaltungsleistungen erbracht worden.

Fir die Hannover Rick AG und die E+S Riick AG werden im
Rahmen eines Aktuardienstleistungsvertrags durch die Talanx
Pensionsmanagement AG und die HDI Lebensversicherung AG
versicherungsmathematische Gutachten beziiglich der Versor-
gungsversprechen an die Mitarbeiter erstellt.

Im Dezember 2012 hat die Hannover Riick AG mit der Talanx
AG, Hannover, einen Dienstleistungsvertrag zum Bezug von
Leistungen fiir den Betrieb einer Datenerfassungssoftware
abgeschlossen.
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Vergiitung und Aktienbesitz der Organmitglieder
Insgesamt beliefen sich die Beziige des Vorstands der Hanno-
ver Riick auf 7,5 Mio. EUR (9,4 Mio. EUR). Die Gesamtbeziige
(ohne Pensionszahlungen) fritherer Mitglieder des Vorstands
und ihrer Hinterbliebenen bezifferten sich auf 2,4 Mio. EUR
(0,1 Mio. EUR). Die Pensionszahlungen an frithere Vorstands-
mitglieder und deren Hinterbliebene, fiir die 13 (13) Pensi-
onsverpflichtungen bestanden, beliefen sich im Berichts-
jahr auf 1,4 Mio. EUR (1,2 Mio. EUR), insgesamt sind fur sie
22,5 Mio. EUR (15,8 Mio. EUR) zuriickgestellt.

Die Gesamtbeziige des Aufsichtsrats der Hannover Riick betru-
gen 0,8 Mio. EUR (0,9 Mio. EUR). Pensionsverpflichtungen fiir
frihere Mitglieder des Aufsichtsrats und ihre Hinterbliebenen
bestehen nicht.

Die Organmitglieder erhielten im Berichtsjahr keine Vor-
schiisse oder Kredite. Im Berichtsjahr bestanden auch keine
weiteren, im Sinn des IAS 24 berichtspflichtigen Sachverhalte
und vertragliche Beziehungen zwischen Gesellschaften des
Hannover Riick-Konzerns und den Organmitgliedern bzw.
ihnen nahestehenden Personen.

8.3 Aktienorientierte Vergutung

Aktienwert-Beteiligungsrechtsplan

Der Vorstand der Hannover Riick AG hat mit Zustimmung des
Aufsichtsrats per 1. Januar 2000 einen virtuellen Aktienop-
tionsplan eingefiihrt, der die Gewdhrung von Aktienwert-
Beteiligungsrechten an bestimmte Fiihrungskrifte vorsieht.
Der Inhalt des Aktienoptionsplans richtet sich ausschlieflich
nach den Bedingungen zur Gewahrung von Aktienwert-Betei-
ligungsrechten. Zuteilungsberechtigt sind alle Mitglieder des
Konzern-Fiihrungskreises. Bei Ausiibung der Aktienwert-Betei-
ligungsrechte ergibt sich kein Anspruch auf Lieferung von
Aktien der Hannover Riickversicherung AG, sondern lediglich
auf Zahlung eines an der Aktienkursentwicklung der Hannover
Riick AG orientierten Barbetrags. Die Bilanzierung aktienba-
sierter Vergiitungstransaktionen mit Barausgleich ist in [FRS 2
,Share-based Payment® geregelt.

Mit Beschluss des Aufsichtsrats vom 8. November 2010 sind
die Bedingungen zur Gewdhrung von Aktienwert-Beteili-
gungsrechten fiir das Jahr 2011 gekindigt worden, soweit
den Vorstandsmitgliedern der Gesellschaft auf Basis dieser
Bedingungen Aktienwert-Beteiligungsrechte eingeraumt wer-
den konnten (Teilbeendigung). Fiir das Berichtsjahr sind mit
Beschluss des Vorstands vom 14. Marz 2011 die Bedingun-
gen zur Gewahrung von Aktienwert-Beteiligungsrechten auch
fiir die sonstigen Zuteilungsberechtigten gekiindigt worden.
Zugeteilte Aktienwert-Beteiligungsrechte bleiben bis zum Ende
ihrer Laufzeit ausiibbar.
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Den Mitgliedern des Aufsichtsrats wurden iiber die oben
erwidhnten Vergilitungen als Aufsichtsratsmitglieder bei Kon-
zernunternehmen hinaus auch keine Vergiitungen oder Vorteile
fiir personlich erbrachte Leistungen im Sinne von Ziffer 5.4.6
Absatz 3 Deutscher Corporate Governance Kodex gewihrt.

Alle weiteren Angaben zu Organbeziigen, Aktiengeschéaften
und -besitz von Mitgliedern des Vorstands und des Aufsichts-
rats sowie zur Struktur des Vergiitungssystems des Vorstands
sind im Vergutungsbericht ab Seite 83 enthalten. Dieser Ver-
gutungsbericht richtet sich nach den Empfehlungen des Deut-
schen Corporate Governance Kodex und beinhaltet Angaben,
die nach den Erfordernissen des IAS 24 ,Related Party Dis-
closures” ebenfalls Bestandteil des Anhangs zum Konzern-
jahresabschluss 2012 sind. Ergdnzend haben wir die konkre-
tisierenden Vorschriften des DRS 17 ,Berichterstattung iiber
die Vergiitung der Organmitglieder® beriicksichtigt. Auch
nach deutschem Handelsrecht beinhalten diese Informatio-
nen Pflichtangaben des Anhangs (§ 314 HGB) bzw. des Lage-
berichts (§ 315 HGB), die insgesamt im Vergiitungsbericht
erldutert werden. Auf eine zusatzliche Darstellung im Anhang
wird daher verzichtet.

Aktienwert-Beteiligungsrechte wurden erstmals fiir das
Geschiftsjahr 2000 zugeteilt und werden fiir jedes nachfolgende
Geschiftsjahr (Zuteilungsjahr) gesondert zugeteilt, sofern die in
den Bedingungen zur Gewdhrung von Aktienwert-Beteiligungs-
rechten festgelegten Erfolgskriterien erreicht werden.

Das interne Erfolgskriterium ist das Erreichen des vom Auf-
sichtsrat festgelegten Zielergebnisses, ausgedriickt in ,,Diluted
Earnings per Share“ nach IAS 33 ,,Earnings per Share“ (EPS).
Wird das Zielergebnis tiber- oder unterschritten, wird die
zundchst gewahrte vorldufige Basisanzahl entsprechend erhoht
bzw. reduziert und ergibt die EPS-Basisanzahl. Das externe
Erfolgskriterium ist die relative Entwicklung des Aktienkurses
im Zuteilungsjahr. Hierfiir gilt der Global Reinsurance Index
(gewichtet) als Benchmark. Er beinhaltet die Entwicklung bor-
sennotierter Rickversicherer der Welt. Entsprechend der Out-
oder Underperformance dieses Index wird die EPS-Basisanzahl
erhoht, jedoch maximal um 400 % der Basisanzahl, bzw. erma-
Bigt, aber maximal um 50 % der EPS-Basisanzahl.

191



Die Laufzeit der Aktienwert-Beteiligungsrechte betragt jeweils
zehn Jahre, beginnend mit dem Ablauf des betreffenden Zutei-
lungsjahres. Aktienwert-Beteiligungsrechte, die nicht bis zum
Ende der jeweiligen Laufzeit ausgeiibt wurden, erléschen. Die
Aktienwert-Beteiligungsrechte diirfen erst nach einer Warte-
zeit und dann nur innerhalb von vier Ausiibungszeitraumen
pro Jahr ausgeiibt werden. Die Wartezeit betragt fiir 40 % der
Aktienwert-Beteiligungsrechte (die erste Tranche jedes Zutei-
lungsjahres) zwei Jahre, fur jeweils weitere 20 % der Akti-
enwert-Beteiligungsrechte (die Tranchen zwei bis vier jedes
Zuteilungsjahres) verlangert sich die Sperrfrist jeweils um ein
weiteres Jahr. Jeder Ausiibungszeitraum hat eine Dauer von
zehn Borsenhandelstagen, beginnend jeweils mit dem sechs-
ten Borsenhandelstag nach dem Tag der Veroffentlichung des
Quartalsberichts der Hannover Riick AG.

Am 4. November 2009 hat der Aufsichtsrat der Hannover Riick
AG fiir die Mitglieder des Vorstands und am 23. November
2009 der Vorstand der Hannover Riick AG fiir die weiteren
Mitglieder des Konzern-Fuhrungskreises die Verlangerung der
Wartezeit von zwei auf vier Jahre fiir die ab dem Zuteilungsjahr
2010 zu gewdhrenden Aktienwert-Beteiligungsrechte beschlos-
sen. Nach Ablauf dieser Wartezeit sind maximal 60 % der fiir
ein Zuteilungsjahr zugeteilten ABR ausiibbar. Die Wartezeit fir
jeweils weitere 20 % der fir dieses Zuteilungsjahr einer Fiih-
rungskraft zugeteilten ABR betragt jeweils ein weiteres Jahr.

Bei Ausiibung eines Aktienwert-Beteiligungsrechts ist die Hohe
des Differenzbetrags zwischen dem Basispreis und dem aktu-
ellen Borsenkurs der Aktie der Hannover Riick AG zum Zeit-
punkt der Ausiibung an den Berechtigten zu zahlen. Dabei
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entspricht der Basispreis dem arithmetischen Mittelwert der
Schlusskurse der Aktie der Hannover Riick AG an allen Borsen-
handelstagen des ersten vollen Kalendermonats des jeweiligen
Zuteilungsjahres. MaRgebend fiir den aktuellen Borsenkurs der
Aktie der Hannover Riick AG zum Zeitpunkt der Ausiibung der
Aktienwert-Beteiligungsrechte ist der arithmetische Mittelwert
der Schlusskurse der Aktie der Hannover Riick AG an den letz-
ten 20 Borsenhandelstagen vor dem ersten Tag des jeweiligen
Austibungszeitraumes.

Die Auszahlung ist auf einen Maximalbetrag begrenzt, der sich
als Quotient aus dem im Zuteilungsjahr insgesamt zu gewah-
renden Vergiitungsvolumen und der Gesamtzahl der in diesem
Jahr zugeteilten Aktienwert-Beteiligungsrechte ergibt.

Im Falle der Kiindigung des Anstellungsverhéltnisses oder der
Beendigung des Anstellungsverhiltnisses infolge eines Auf-
hebungsvertrages oder einer Befristung besteht das Recht,
alle Aktienwert-Beteiligungsrechte im ersten darauffolgenden
Ausiibungszeitraum auszuiiben. In diesem Zeitraum nicht aus-
geiibte Aktienwert-Beteiligungsrechte und solche, deren War-
tezeit noch nicht abgelaufen ist, erloschen. Der Eintritt in den
Ruhestand, der Fall der Erwerbsunfiahigkeit und der Fall des
Todes der Fiihrungskraft gelten fiir Zwecke der Ausiibung nicht
als Beendigung des Anstellungsverhéltnisses.

Aus den Zuteilungen fiir die Jahre 2003, 2004 sowie 2006,
2007, 2009 bis 2011 bestehen im Geschiftsjahr 2012 die in
der folgenden Tabelle dargestellten Verpflichtungen. Fiir die
Jahre 2005 und 2008 erfolgte keine Zuteilung.
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Aktienwert-Beteiligungsrechte der Hannover Riick AG

Zuteilungsjahr

2011 2010 2009 2007 2006 2004 2003
Ausgabedatum 15.3.2012 8.3.2011 15.3.2010 28.3.2008 13.3.2007 24.3.2005 25.3.2004
Laufzeit 10 Jahre 10 Jahre 10 Jahre 10 Jahre 10 Jahre 10 Jahre 10 Jahre
Sperrfrist 4 Jahre 4 Jahre 2 Jahre 2 Jahre 2 Jahre 2 Jahre 2 Jahre
Basispreis (in EUR) 40,87 33,05 22,70 34,97 30,89 27,49 24,00
Teilnehmer im Jahr
der Ausgabe 143 129 137 110 106 109 110
Anzahl ausgegebener
Optionen 263.515 1.681.205 1.569.855 926.565 817.788 21171 904.234
Fair Value zum 31.12.2012
(in EUR) 17,31 7,16 8,62 10,79 10,32 24,62 8,99
Maximalwert (in EUR) 32,21 8,92 8,76 10,79 10,32 24,62 8,99
Gewichteter Ausiubungspreis - - 8,76 9,84 10,32 21,49 8,99
Bestand an Optionen zum
31.12.2012 262.789 1.661.890 932.372 240.852 26.491 3.354 0
Ruckstellung zum
31.12.2012 (in Mio.EUR) 0,94 5,08 6,21 2,6 0,27 0,08 0
Auszahlungsbetrage im Gj.
2012 (in Mio.EUR) - - 4,94 5,94 2,33 2,49 0,02
Aufwand im Gj. 2012
(in Mio. EUR) 0,94 3,38 2,8 2,94 0,69 1,08 0

Die Bewertung der bestehenden Aktienwert-Beteiligungsrechte
erfolgt auf Basis des Black-Scholes-Optionspreismodells.

Den Berechnungen sind der Kurs der Hannover Riick-Aktie
zum Stichtag 14. Dezember 2012 von 57,65 EUR, eine erwar-
tete Volatilitat von 41,16 % (historische Volatilitat auf Fiinf-
Jahres-Basis), eine erwartete Dividendenrendite von 4,60 %
und ein risikofreier Zinssatz von -0,07 % fir das Zuteilungs-
jahr 2004, 0,19 % fir das Zuteilungsjahr 2006, 0,39 % fir
das Zuteilungsjahr 2007, 0,84 % fir das Zuteilungsjahr 2009,
1,06 % fiir das Zuteilungsjahr 2010 und 1,26 % fiir das Zutei-
lungsjahr 2011 zugrunde gelegt worden.
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Im Geschiftsjahr 2012 ist fiir 100 % der fiir die Jahre 2003,
2004 und 2006, fiir 80 % der fir das Jahr 2007 und fiir 40 %
der fiir das Jahr 2009 zugeteilten Aktienwert-Beteiligungs-
rechte die Wartezeit abgelaufen.

Der Bestand der Aktienwert-Beteiligungsrechte der Hannover
Riick AG hat sich wie folgt entwickelt:
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Entwicklung des Aktienwert-Beteiligungsrechtsplanes der Hannover Riick AG

Zuteilungsjahr

Anzahl Optionen 2011 2010 2009 2007 2006 2004 2003
Ausgegeben 2004 - - - - - - 904.234
Ausgeubt 2004 - - - - - - -
Verfallen 2004 - - - - - - 59.961
Bestand 31.12.2004 - - - - - - 844.273
Ausgegeben 2005 - - - - - 211171 -
Ausgetbt 2005 - - - - - - -
Verfallen 2005 - - - - - 6.397 59.834
Bestand 31.12.2005 - - - - - 204.774 784.439
Ausgegeben 2006 - - - - - - -
Ausgelibt 2006 - - - - - - 278.257
Verfallen 2006 - - - - - 14.511 53.578
Bestand 31.12.2006 - - - - - 190.263 452.604
Ausgegeben 2007 - - - - 817.788 - -
Ausgelibt 2007 - - - - - 12.956 155.840
Verfallen 2007 - - - - 8.754 13.019 38.326
Bestand 31.12.2007 - - - - 809.034 164.288 258.438
Ausgegeben 2008 - - - 926.565 - - -
Ausgelibt 2008 - - - - - 1.699 121117
Verfallen 2008 - - - - 3.103 1.443 2.162
Bestand 31.12.2008 - - - 926.565 805.931 161.146 135.159
Ausgegeben 2009 - - - - - - -
Ausgelibt 2009 - - - - - 1.500 79.262
Verfallen 2009 - - - 17.928 16.158 3.192 -
Bestand 31.12.2009 - - - 908.637 789.773 156.454 55.897
Ausgegeben 2010 - - 1.569.855 - - - -
Ausgelibt 2010 - - - 10.399 95.380 29.832 52.581
Verfallen 2010 - - 34.255 8.380 2.642 - -
Bestand 31.12.2010 - - 1.535.600 889.858 691.751 126.622 3.316
Ausgegeben 2011 - 1.681.205 - - - - -
Ausgelibt 2011 - - - 41.583 437.491 7.183 602
Verfallen 2011 - 15.245 39.710 4.044 1.817 - -
Bestand 31.12.2011 - 1.665.960 1.495.890 844.231 252.443 119.439 2.714
Ausgegeben 2012 263.515 - - - - - -
Ausgelibt 2012 - - 563.518 603.379 225.952 116.085 2.714
Verfallen 2012 726 4.070 - - - - -
Bestand 31.12.2012 262.789 1.661.890 932.372 240.852 26.491 3.354 -

Ausgelibt wurden 2.714 Aktienwert-Beteiligungsrechte des
Zuteilungsjahres 2003, 116.085 Aktienwert-Beteiligungs-
rechte des Zuteilungsjahres 2004, 225.952 Aktienwert-Betei-
ligungsrechte des Zuteilungsjahres 2006, 603.379 Aktienwert-
Beteiligungsrechte des Zuteilungsjahres 2007 und 563.518
Aktienwert-Beteiligungsrechte des Zuteilungsjahres 2009. Die
Summe der Auszahlungsbetrige betrug 15,7 Mio. EUR.
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Auf dieser Basis betragt die Summe der Ruckstellung, die
unter den ubrigen nicht-technischen Rickstellungen aus-
gewiesen wird, fir das Geschaftsjahr 2012 15,2 Mio. EUR
(19,1 Mio. EUR). Der Aufwand betragt insgesamt 11,8 Mio. EUR
(5,2 Mio. EUR).
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Share-Award-Plan

Der Aufsichtsrat der Hannover Riick AG hat mit Wirkung ab
dem Geschiftsjahr 2011 fiir die Mitglieder des Vorstands der
Hannover Riick einen Share-Award-Plan eingefiihrt, der die
Gewahrung von Aktienwert-Beteiligungsrechten in Form von
virtuellen Aktien (sogenannte Share Awards) vorsieht. Der Vor-
stand der Hannover Riick hat beschlossen, mit Wirkung ab
dem Geschiéftsjahr 2012 einen Share-Award-Plan ebenfalls fiir
bestimmte Fuhrungskrafte der Hannover Riick einzufiihren.

Der Share-Award-Plan ersetzt den mit Wirkung zum Berichts-
jahr gekiindigten Aktienwert-Beteiligungsrechtsplan. Wir ver-
weisen auf unsere Ausfiihrungen im Abschnitt ,,Aktienwert-
Beteiligungsrechtsplan“ dieses Kapitels. Die Share Awards
begriinden keinen Anspruch gegen die Hannover Riick auf
Lieferung von Aktien, sondern lediglich auf Zahlung eines
Barbetrags nach Malkgabe der nachfolgenden Bedingungen.

Im Rahmen des Share-Award-Programms sind diejenigen Mit-
glieder des Vorstands und des Fiihrungskreises der Hannover
Riick zuteilungsberechtigt, denen vertraglich ein Anspruch
auf Gewdhrung von Share Awards eingerdaumt ist und deren
Dienst- bzw. Anstellungsverhéltnis im jeweiligen Zeitpunkt der
Zuteilung der Share Awards besteht und nicht durch Kiindi-
gung oder Aufhebungsvereinbarung mit Wirkung vor Ablauf
der Sperrfrist endet.

Nachdem im Berichtsjahr den Mitgliedern des Vorstands bereits
fiir das Geschiftsjahr 2011 Share Awards zugeteilt wurden,
werden den Fithrungskriften erstmals fiir das Geschaftsjahr
2012 und dann jeweils fiir jedes nachfolgende Geschéftsjahr
(Zuteilungsjahr) Share Awards gesondert zugeteilt.

Die Gesamtzahl der zugeteilten Share Awards bestimmt sich
nach dem Wert je Aktie der Hannover Riick AG. Der Wert je
Aktie richtet sich nach dem ungewichteten arithmetischen Mit-
telwert der Xetra-Schlusskurse der Hannover Riick-Aktie. In
den Bedingungen fiir die Mitglieder des Vorstands ist fiir die
Berechnung ein Zeitraum von fiinf Handelstagen vor bis fiinf
Handelstage nach der Sitzung des Aufsichtsrats vorgesehen,
in der der Konzernabschluss fiir das abgelaufene Geschafts-
jahr gebilligt wird (Konzernbilanz-Aufsichtsratssitzung). Fir
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die Fithrungskrifte ist ein Zeitraum von 20 Handelstagen vor
bis zehn Handelstage nach der Konzernbilanz-Aufsichtsratssit-
zung vereinbart worden. Die Gesamtzahl der zugeteilten Share
Awards ergibt sich aus der Division des Betrags, der fiir die
Zuteilung von Share Awards fiir die jeweiligen Zuteilungsbe-
rechtigten zur Verfiigung steht, durch den Wert je Aktie, auf-
gerundet auf die nachste volle Aktie. Fiir die Mitglieder des
Vorstands werden 20 %, fur die Fuhrungskrafte entsprechend
der Managementebenen 40 % bzw. 35 % der jeweils festge-
setzten variablen Vergiitung in Share Awards gewahrt.

Die Zuteilung von Share Awards erfolgt automatisch, ohne dass
es einer Erklarung der Hannover Riick oder des Vorstandsmit-
glieds bedarf. Fiir je einen Share Award wird nach Ablauf einer
Sperrfrist von vier Jahren der auf den Auszahlungszeitpunkt
ermittelte Wert einer Hannover Riick-Aktie gezahlt. Fiir die
Wertberechnung gelten die Vorschriften des vorangegangenen
Absatzes entsprechend.

Den Zuteilungsberechtigten ist ein Betrag zu zahlen, welcher
der Summe der auf den Auszahlungszeitpunkt ermittelten
Werte der zugeteilten Share Awards, fiir welche die Sperrfrist
von vier Jahren abgelaufen ist, entspricht. Der Betrag wird
im Monat nach Ablauf des fiir die Ermittlung des Wertes je
Aktie nach den vorstehenden Absitzen maBgeblichen Zeit-
raums liberwiesen. Gegebenenfalls abzufiihrende Steuern und
Sozialversicherungsabgaben werden dabei in Abzug gebracht.

Mit Zahlung des Wertes der Share Awards wird zusitzlich ein
Betrag in Hohe der Dividende gezahlt, sofern Dividenden an
Aktiondre ausgeschiittet wurden. Die Hohe der Dividende ist
die Summe aller wihrend der Laufzeit der Share Awards ausge-
schiitteten Dividenden je Aktie multipliziert mit der Anzahl der
Share Awards, die zum Auszahlungszeitpunkt fiir den jewei-
ligen Berechtigten zur Auszahlung kommen. Im Falle einer
vorzeitigen Auszahlung der Share Awards erfolgt die Auszah-
lung des Wertes der Dividenden nur fiir den Zeitraum bis zum
Eintritt des die vorzeitige Auszahlung auslosenden Ereignisses.
Eine anteilige Beriicksichtigung noch nicht ausgeschiitteter
Dividenden erfolgt nicht.
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Endet das Vorstandsmandat oder das Dienstverhiltnis mit dem
Mitglied des Vorstands bzw. das Anstellungsverhiltnis mit
der Fiithrungskraft, so behélt der Zuteilungsberechtigte seine
Anspriiche auf Zahlung des Wertes fiir bereits zugeteilte Share
Awards nach dem Ablauf der jeweiligen Sperrfrist, es sei denn,
die Beendigung beruht auf einer Amtsniederlegung/Eigenkiin-
digung des Vorstandsmitglieds bzw. Eigenkiindigung der Fiih-
rungskraft oder einer Kiindigung durch die Hannover Riick aus
wichtigem Grund. Im Todesfall gehen die Anspriiche aus den
bereits zugeteilten bzw. noch zuzuteilenden Share Awards auf
die Erben tiber. Sdmtliche Share Awards werden einschlieflich
Dividende in dem zu bestimmenden Auszahlungszeitpunkt, der
auf den Nachweis der Erbenstellung bei der Hannover Riick
folgt, an die Berechtigten ungeachtet einer ggf. noch bestehen-
den Sperrfrist ausgezahlt. MaRgeblich fiir die Wertberechnung
samtlicher Share Awards ist der auf diesen Auszahlungszeit-
punkt ermittelte Wert je Aktie der Hannover Riick.

Ein Anspruch auf Zuteilung von Share Awards nach dem Aus-
scheiden aus dem Unternehmen ist ausgeschlossen. Dies gilt
nicht im Falle des Ausscheidens aus dem Unternehmen wegen
Nichtwiederbestellung, Eintritt des Pensionsfalles oder Todes-
fall hinsichtlich der im letzten Jahr der Tatigkeit des Zuteilungs-
berechtigten erworbenen oder anteilig erworbenen Anspriiche
auf variable Vergiitung.

Der Share-Award-Plan wird als anteilsbasierte Vergiitung mit
Barausgleich bilanziert.
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Der fiir das Zuteilungsjahr 2012 vorldufige beizulegende
Zeitwert bemisst sich nach dem Borsenkurs der Aktie zum
Bewertungsstichtag 28. Dezember 2012 und betrdgt 58,96 EUR
(38,325 EUR) pro Stiick. Die voraussichtliche Zuteilung fiir die
Mitglieder des Vorstands betragt insgesamt 16.053 (24.390)
Stiick, die fiir die Fiihrungskrifte insgesamt 12.329 (0) Stiick,
jeweils zuziiglich der Barwertsumme der bis zum Laufzeitende
erworbenen Dividendenanspriiche. Erwartete Dividendenzah-
lungen werden nicht beriicksichtigt.

Fir das Zuteilungsjahr 2011 sind den Mitgliedern des Vor-
stands nach Anpassung des bilanzierten Zeitwerts in Hohe von
38,325 EUR auf den ungewichteten Mittelwert in Hohe von
42,09 EUR 22.232 Share Awards endgiiltig zugeteilt worden.
Anspriiche aus Dividenden sind im Berichtsjahr zum Bilanz-
stichtag nur fiir die den Mitgliedern des Vorstands gewdhrten
Share Awards in Hohe von 45,5 TEUR entstanden.

Der Personalaufwand aus Share Awards der Mitglieder des
Vorstands wird periodengerecht iiber die Laufzeit der Dienst-
vertrage, der aus Share Awards der Fuhrungskrafte tiber die
vierjahrige Laufzeit der Share Awards verteilt. Im Rahmen der
ratierlichen Zuschreibung der Zeitwerte wurden der Riickstel-
lung fiir Share Awards im Berichtsjahr Personalaufwendungen
in Hohe von 0,8 Mio. EUR (0,2 Mio. EUR) fiir den Vorstand und
1,4 Mio. EUR (0 EUR) fir die Fihrungskrafte zugefiihrt.

Der Gesamtbetrag der Riickstellung in Hohe von 2,4 Mio. EUR

(0,2 Mio. EUR) wird unter den sonstigen Riickstellungen
ausgewiesen.
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8.4 Mitarbeiter und Personalaufwendungen

Mitarbeiter

Die in den Abschluss des Hannover Riick-Konzerns einbe-  Riick-Konzern titig, davon 1.164 (1.110) Personen im Inland
zogenen Unternehmen beschéftigten in der Berichtsperiode und 1.148 (1.107) Personen fir die konsolidierten Konzern-
durchschnittlich 2.263 (2.210) Mitarbeiter. Zum Bilanzstichtag ~ gesellschaften im Ausland.

waren insgesamt 2.312 (2.217) Mitarbeiter fiir den Hannover

Angaben zum Personal

2012 2011

31.3. 30.6. 30.9. 31.12. Durchschnitt 31.12. Durchschnitt
Anzahl der Mitarbeiter
(ohne Vorstands-
mitglieder) 2.228 2.266 2.293 2.312 2.263 2.217 2.210

Nationalitaten der Mitarbeiter

2012

Deutsch- USA Stdafrika UK  Schweden  Australien Irland Sonstige Gesamt
land
Anzahl
der Mit-
arbeiter 1.081 287 157 210 90 74 36 377 2.312

Personalaufwendungen

Die Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb, die Schaden-
aufwendungen (Schadenregulierung) und die Aufwendungen
fiir die Verwaltung der Kapitalanlagen beinhalten die folgenden
Personalaufwendungen:

Personalaufwendungen

in TEUR 2012 2011

a) Lohne und Gehalter 197.664 171.362
197.664 171.362

b) Soziale Abgaben und Aufwendungen fur Unterstitzung
ba) Soziale Abgaben 18.295 15.201
bb) Aufwendungen fiir Altersversorgung 20.369 23.134
bc) Aufwendungen fir Unterstitzung 3.840 3.254
42.504 41.589
Gesamt 240.168 212.951
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8.5 Ergebnis je Aktie und Dividendenvorschlag

Berechnung des Ergebnisses je Aktie

Konzernergebnis in TEUR 858.312 605.973
Gewogener Durchschnitt der

ausgegebenen Aktien 120.596.877 120.596.999
Unverwassertes Ergebnis je Aktie in EUR 7,12 5,02
Verwassertes Ergebnis je Aktie in EUR 7,12 5,02

Das Ergebnis je Aktie ergibt sich aus der Division des den
Aktiondren der Hannover Riick AG zustehenden Ergebnisses
durch die gewichtete durchschnittliche Zahl der innerhalb der
Berichtsperiode im Umlauf befindlichen Aktien.

Weder im Berichtsjahr noch in der vorangegangenen Berichts-
periode lagen verwéssernde Effekte vor. Der gewogene Durch-
schnitt der ausgegebenen Aktien liegt wie im Vorjahr leicht
unter dem Wert der am Bilanzstichtag im Umlauf befindli-
chen Aktien. Die Hannover Riick erwirbt im Rahmen des Mit-
arbeiterbeteiligungsprogramms eigene Aktien und verdufert
diese zu einem spateren Zeitpunkt an die berechtigten Mitar-
beiter weiter. Zu weiteren Erlauterungen verweisen wir auf

Dividende je Aktie
Im Berichtsjahr wurde fiir das Geschaftsjahr 2011 eine Divi-
dende in Hohe von 253,3 Mio. EUR gezahlt (277,4 Mio. EUR).

8.6 Rechtsstreitigkeiten

Im Berichtsjahr und am Bilanzstichtag bestanden — abgese-
hen von Verfahren im Rahmen des iiblichen Versicherungs-
und Riickversicherungsgeschifts — keine wesentlichen
Rechtsstreitigkeiten.
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unsere Ausfiihrungen in Kapitel 6.13 , Eigenkapitalentwick-
lung, Anteile nicht beherrschender Gesellschafter und eigene
Anteile®.

Andere zu beriicksichtigende aulerordentliche Ergebnis-
bestandteile, die bei der Berechnung des Ergebnisses je Aktie
gesondert hitten beriicksichtigt oder ausgewiesen werden
miissen, lagen nicht vor.

Durch die Ausgabe von Aktien oder Bezugsrechten aus dem
genehmigten oder dem bedingten Kapital konnte das Ergebnis
je Aktie zukiinftig potenziell verwéssert werden.

Der Hauptversammlung am 7. Mai 2013 wird vorgeschla-
gen, flir das Geschiftsjahr 2012 eine Dividende in Hohe von
2,60 EUR und einen Bonus von 0,40 EUR je Aktie zu zahlen.
Dies entspricht insgesamt 361,8 Mio. EUR. Der Ausschiittungs-
vorschlag ist nicht Bestandteil dieses Konzernabschlusses.
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8.7 Haftungsverhaltnisse und Eventualverbindlichkeiten

Die Hannover Riick hat tiber ihre Tochtergesellschaft Han-
nover Finance (Luxembourg) S.A. vier nachrangige Schuld-
verschreibungen am europdischen Kapitalmarkt platziert.
Sowohl die im Jahr 2004 begebene Anleihe, deren Anlei-
hevolumen 750,0 Mio. EUR betrigt, als auch die Anleihen
aus den Geschéftsjahren 2005, 2010 und 2012 iiber jeweils
500,0 Mio. EUR hat die Hannover Riick AG durch eine nach-
rangige Garantie abgesichert.

Die Garantien der Hannover Riick AG fiir die nachrangigen
Schuldverschreibungen greifen ein, soweit fillige Zahlungen
aus den Anleihen nicht seitens der Emittentin geleistet wer-
den. Die Garantien decken die jeweiligen Bondvolumina sowie
die bis zu den Riickzahlungszeitpunkten filligen Zinsen ab.
Da die Zinsen aus den Anleihen teilweise von den jeweils zu
den Zinszahlungszeitpunkten geltenden Zinshohen am Kapi-
talmarkt abhdngig sind (Floating Rate), sind die maximalen,
undiskontierten Betrdge einer moglichen Inanspruchnahme
nicht hinreichend genau schatzbar. Im Hinblick auf die Garan-
tieleistungen hat die Hannover Riick AG keine Rickgriffsrechte
aullerhalb des Konzerns.

Zur Besicherung der versicherungstechnischen Verbindlich-
keiten gegentiber unseren US-amerikanischen Zedenten haben
wir in den USA zwei Treuhandkonten (Master Trust bzw. Sup-
plemental Trust) gestellt. Zum Bilanzstichtag beliefen sie sich
auf 2.855,7 Mio. EUR (2.756,1 Mio.EUR) bzw. 11,9 Mio. EUR
(12,1 Mio. EUR). Die in den Treuhandkonten gehaltenen Wert-
papiere werden als Kapitalanlagen des dispositiven Bestands
ausgewiesen. Zusatzlich haben wir im Rahmen von sogenann-
ten Single Trust Funds unseren Zedenten weitere Sicherheiten
in Hohe von 549,3 Mio. EUR (367,4 Mio. EUR) eingerdumt.

Im Rahmen unserer Geschéftstatigkeit halten wir auerhalb der
USA in verschiedenen Sperrdepots und Treuhandkonten Sicher-
heiten vor, die sich, bezogen auf die wesentlichen Gesellschaf-
ten des Konzerns, zum Bilanzstichtag auf 2.314,4 Mio. EUR
(2.017,4 Mio. EUR) beliefen.

Die in den Sperrdepots und Treuhandkonten gehaltenen Wert-
papiere werden liberwiegend im dispositiven Bestand der Kapi-
talanlagen ausgewiesen.

Zur Besicherung versicherungstechnischer Verbindlichkeiten
haben fiir uns verschiedene Kreditinstitute Biirgschaften in Form
von Letters of Credit gestellt. Der Gesamtbetrag belief sich
zum Bilanzstichtag auf 3.343,0 Mio. EUR (3.097,8 Mio. EUR).
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Die in einigen der zugrunde liegenden Avalrahmenkreditver-
tragen enthaltenen, marktiiblichen vertraglichen Klauseln
zur Einhaltung vereinbarter Auflagen erlidutern wir ndaher im
Abschnitt ,,Finanzlage® des Lageberichts, Seite 55 zu den
Angaben nach § 315 Absatz 4 HGB sowie in Kapitel 6.12 , Dar-
lehen und nachrangiges Kapital“ zu den sonstigen finanziellen
Rahmenbedingungen.

Aullerdem halten wir zur Sicherheitenstellung unter beste-
henden Derivatgeschiften eigene Kapitalanlagen mit einem
Buchwert in Hohe von 67,3 Mio. EUR in Sperrdepots vor
(37,4 Mio. EUR). Wir haben fiir bestehende Derivatgeschifte
Sicherheiten mit einem beizulegenden Zeitwert in Hohe von
9,5 Mio. EUR (5,2 Mio. EUR) erhalten.

Fiir Verbindlichkeiten im Zusammenhang mit Beteiligungen
an Immobiliengesellschaften und Immobilientransaktionen hat
die Hannover Re Real Estate Holdings gegentiber verschie-
denen Kreditinstituten die im Rahmen dieser Transaktionen
ublichen Sicherheiten gestellt, deren Hohe zum Bilanzstichtag
288,3 Mio. EUR (309,3 Mio. EUR) betrug.

Bei den Sonderinvestments bestehen Resteinzahlungsver-
pflichtungen seitens des Konzerns in Hohe von 575,9 Mio. EUR
(451,9 Mio. EUR). Dabei handelt es sich im Wesentlichen
um noch nicht erfiillte Einzahlungsverpflichtungen aus
Beteiligungszusagen an Private-Equity-Fonds und Venture-
Capital-Gesellschaften.

Die Anwendung steuerlicher Vorschriften kann zum Zeitpunkt
der Bilanzierung der Steuerpositionen ungeklart sein. Bei der
Berechnung von Steuererstattungsanspriichen und Steuerver-
bindlichkeiten haben wir die nach unserer Auffassung wahr-
scheinlichste Anwendung zugrunde gelegt. Die Finanzverwal-
tung kann jedoch zu abweichenden Auffassungen gelangen,
aus denen sich zukiinftig zusatzliche steuerliche Verbindlich-
keiten ergeben.

Im Rahmen ihrer reguldren Geschiftstatigkeit geht die Hanno-
ver Riick Eventualverpflichtungen ein. Eine Reihe von Riickver-
sicherungsvertragen von Konzerngesellschaften mit fremden
Dritten enthéalt Patronatserklarungen, Garantien oder Novati-
onsvereinbarungen, nach denen die Hannover Riick AG bei Ein-
tritt bestimmter Konstellationen fiir die Verbindlichkeiten der
jeweiligen Tochtergesellschaft garantiert bzw. in die Rechte und
Pflichten der Tochtergesellschaft unter den Vertragen eintritt.
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8.8 Langfristige Verpflichtungen

Nach der Auflosung des Deutschen Luftpools mit Wirkung zum
31. Dezember 2003 besteht unsere Beteiligung aus der Abwick-
lung der noch bestehenden Vertragsbeziehungen (Run-Off).

8.9 Mieten und Leasing
Angemietete Objekte

Zukunftige Leasingverpflichtungen

Die Mitgliedschaft mehrerer Konzerngesellschaften bei der
Pharma-Riickversicherungsgemeinschaft sowie der Deutschen
Kernreaktor-Versicherungsgemeinschaft fithrt zu einer zusétz-
lichen Inanspruchnahme entsprechend der Beteiligungsquote,
wenn ein anderes Poolmitglied ausfallen sollte.

2013 7.080
2014 6.579
2015 5.043
2016 4.413
2017 2.907
Nachfolgend 9.633

Operating-Leasingvertrdge fiihrten im Berichtsjahr zu Ausgaben
von 6,0 Mio. EUR (6,6 Mio. EUR).

Vermietete Objekte
Insgesamt resultieren aus den unkiindbaren Vertrdgen in den

folgenden Jahren die nachfolgend aufgefiihrten Einnahmen:

Zukunftige Mieteinnahmen

2013 37.889
2014 36.029
2015 33.350
2016 31.030
2017 25.698
Nachfolgend 77.852

Die Mieteinnahmen beliefen sich im Berichtsjahr auf
47,3 Mio.EUR (36,7 Mio. EUR). Die Mieteinnahmen resultie-
ren im Wesentlichen aus der Vermietung von Objekten durch
die Immobiliengesellschaften des Konzerns.

200

Hannover Rick | Geschaftsbericht 2012



8.10 Honorar des Abschlusspriifers

Fiir das Honorar des bestellten Konzernabschlusspriifers im
Sinne von § 318 HGB entstand im Berichtsjahr ein Aufwand in
Hohe von insgesamt 3,2 Mio. EUR (2,0 Mio. EUR). Davon entfie-
len 1,5 Mio. EUR (1,3 Mio. EUR) auf das Honorar fiir Abschluss-

priifungsleistungen, 0,5 Mio. EUR (0,6 Mio. EUR) auf andere
Bestatigungsleistungen, 0,1 Mio. EUR (Vj.: geringfiigig) auf
Steuerberatungsleistungen sowie 1,1 Mio. EUR (Vj.: gering-
fligig) auf sonstige Leistungen.

8.11 Ereignisse nach Ablauf des Berichtsjahres

Mit Pressemitteilung vom 21. Februar 2013 informierten wir
iiber den erneuten Abschluss einer Blocktransaktion fiir Lang-
lebigkeitsrisiken in unserem Geschaftsfeld Personen-Riick-
versicherung. Im Rahmen der Transaktion werden von einem
britischen Zedenten iibernommene Pensionsverpflichtungen
in Hohe von 3,2 Mrd. GBP mit vertraglicher Wirkung zum
31. Januar 2013 zum tiberwiegenden Teil an die Hannover Riick
abgegeben. Die Hannover Riick tragt bei dieser Transaktion
nur das biometrische Risiko, nicht aber das Investmentrisiko.
Aus der Transaktion wird die Hannover Riick ein Gesamtpra-
mienvolumen von rund 2,2 Mrd. GBP generieren, davon wer-
den Bruttopramien in Hohe von rund 100,0 Mio. GBP auf das
Geschaftsjahr 2013 entfallen.

Hannover, den 5. Marz 2013

Der Vorstand

Wallin

Ls: ﬁu’

Dr. Miller

Dr. Pickel
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Im Bereich der Schaden-Ruckversicherung waren zu Beginn
des Jahres 2013 insbesondere die durch den Zyklon ,,Oswald*
ausgeldsten Uberschwemmungen an der Ostkiiste Australiens
und der Fehlstart des Kommunikationssatelliten Intelsat 27 als
groRere Schadenereignisse zu verzeichnen. Aus beiden Ereig-
nissen erwartet die Hannover Riick Schadenbelastungen im
unteren zweistelligen Millionen-Euro Bereich.

Im Rahmen der Hauptversammlung der Hannover Riickversi-
cherung AG am 3. Mai 2012 wurde beschlossen, das Unterneh-
men in eine Europaische Aktiengesellschaft (SE) umzuwandeln.
Die SE entsteht mit der Eintragung in das Handelsregister, die
voraussichtlich im ersten Quartal des Geschaftsjahres 2013
erfolgen wird.

/ h v 2 Wf
£ L S
Lol ALeetq Ll o
|
Chevre Graber

Yok st by

Vogel
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Bestatigungsvermerk des Abschlussprufers

Wir haben den von der Hannover Riickversicherung AG,
Hannover, aufgestellten Konzernabschluss — bestehend aus
Konzernbilanz, Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung, Kon-
zern-Gesamterfolgsrechnung, Konzern-Eigenkapitalentwick-
lung, Konzern-Kapitalflussrechnung und Konzern-Anhang —
sowie den Konzernlagebericht fir das Geschiftsjahr vom
1. Januar bis 31. Dezember 2012 gepriift. Die Aufstellung von
Konzernabschluss und Konzernlagebericht nach den IFRS, wie
sie in der EU anzuwenden sind, und den erganzend nach § 315a
Absatz 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschrif-
ten liegt in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der
Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der
von uns durchgefiihrten Priifung eine Beurteilung tiber den
Konzernabschluss und den Konzernlagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlusspriifung nach § 317
HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer
(IDW) festgestellten deutschen Grundsitze ordnungsmaRiger
Abschlusspriifung vorgenommen. Danach ist die Priifung so zu
planen und durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und VerstoRe,
die sich auf die Darstellung des durch den Konzernabschluss
unter Beachtung der anzuwendenden Rechnungslegungsvor-
schriften und durch den Konzernlagebericht vermittelten Bil-
des der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich aus-
wirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der
Festlegung der Priifungshandlungen werden die Kenntnisse
iiber die Geschiftstitigkeit und iiber das wirtschaftliche und
rechtliche Umfeld des Konzerns sowie die Erwartungen iiber

Hannover, den 5. Marz 2013

KPMG AG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Husch
Wirtschaftspriifer

Busch
Wirtschaftspriifer
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mogliche Fehler beriicksichtigt. Im Rahmen der Priifung wer-
den die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen inter-
nen Kontrollsystems sowie Nachweise fiir die Angaben im
Konzernabschluss und Konzernlagebericht iiberwiegend auf
der Basis von Stichproben beurteilt. Die Priifung umfasst die
Beurteilung der Jahresabschliisse der in den Konzernabschluss
einbezogenen Unternehmen, der Abgrenzung des Konsolidie-
rungskreises, der angewandten Bilanzierungs- und Konsolidie-
rungsgrundsatze und der wesentlichen Einschdtzungen der
gesetzlichen Vertreter sowie die Wiirdigung der Gesamtdar-
stellung des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts.
Wir sind der Auffassung, dass unsere Priifung eine hinreichend
sichere Grundlage fiir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewon-
nenen Erkenntnisse entspricht der Konzernabschluss den IFRS,
wie sie in der EU anzuwenden sind, und den erganzend nach
§315a Absatz 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vor-
schriften und vermittelt unter Beachtung dieser Vorschriften
ein den tatsiachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns. Der Kon-
zernlagebericht steht in Einklang mit dem Konzernabschluss,
vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des
Konzerns und stellt die Chancen und Risiken der zukiinftigen
Entwicklung zutreffend dar.
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Versicherung der gesetzlichen Vertreter

Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemaR den anzuwen-  des Geschiftsergebnisses und die Lage des Konzerns so dar-
denden Rechnungslegungsgrundsitzen der Konzernabschluss  gestellt sind, dass ein den tatsachlichen Verhaltnissen entspre-
ein den tatsidchlichen Verhiltnissen entsprechendes Bild der  chendes Bild vermittelt wird sowie die wesentlichen Chancen
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns vermittelt  und Risiken der voraussichtlichen Entwicklung des Konzerns
und im Konzernlagebericht der Geschiftsverlauf einschlieflich  beschrieben sind.

Hannover, den 5. Mérz 2013

Der Vorstand

Chevre Graber

Wallin

Dr. Miller Dr. Pickel Vogel
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Bericht des Aufsichtsrats

der Hannover Ruckversicherung AG

Im Geschiftsjahr 2012 befassten wir uns als Aufsichtsrat ein-
gehend mit der Lage und Entwicklung der Gesellschaft und
ihrer wesentlichen Tochtergesellschaften. Wir berieten den
Vorstand bei der Leitung des Unternehmens und iiberwachten
die Geschaftsfilhrung auf der Basis schriftlicher und miindli-
cher Berichterstattung des Vorstands. Der Aufsichtsrat trat zu
vier ordentlichen und einer konstituierenden Sitzung zusam-
men, um nach entsprechender Beratung die anstehenden
Beschliisse zu fassen. Uber ein kurzfristig zu behandelndes
Thema wurde im schriftlichen Verfahren entschieden. Wir lie-
RBen uns vom Vorstand quartalsweise schriftlich iber den Gang
der Geschifte und die Lage des Unternehmens und des Konzerns
informieren. In diesen Berichten werden unter anderem die
aktuellen Plan- und Erwartungszahlen fiir die Gesellschaft und
den Konzern insgesamt wie auch fiir die einzelnen Geschaftsfel-
der erlautert. Die Quartalsberichte mit den Quartalsabschliissen
und Kennzahlen flir den Hannover Riick-Konzern stellten eine

Schwerpunkte der Beratung

Wie in jedem Jahr lielen wir uns die wesentlichen rechtshan-
gigen Verfahren darstellen. Wir lieBen uns regelmaRig tiber
die Arbeit der Aufsichtsratsausschiisse informieren, nahmen
eine Analyse des Erstversicherungsgeschifts der Hannover
Riick-Gruppe sowie Berichte iiber die Vorantragsphase der
Genehmigung des internen Modells, tiber die Verschmel-
zung der irischen Tochtergesellschaften der Hannover Riick-
Gruppe, potenzielle Akquisitionen sowie die ergriffenen MalR-
nahmen zur Reduzierung der Wahrungskursvolatilititen in der
Gewinn- und Verlustrechnung entgegen. Wir befassten uns
intensiv mit der Neustrukturierung der strategischen Ziele (Tar-
get Matrix) sowie in mehreren Sitzungen mit der Griindung
einer Societas Europaea (SE) und fassten die erforderlichen
Beschliisse. Ausfiihrlich behandelt wurden ferner die operative
Planung fiir 2013 und der mittelfristige Ausblick bis in das Jahr
2017 sowie die Entwicklung und der Stand des Market Consis-
tent Embedded Value der Personen-Ruckversicherung. Einen
weiteren Beratungsschwerpunkt stellte die Beschlussfassung
iber die Refinanzierung von Hybridkapital dar, in deren Folge
Mitte November 2012 tber die Hannover Finance (Luxem-
bourg) S.A. eine neue nachrangige Schuldverschreibung in
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weitere wichtige Informationsquelle fiir den Aufsichtsrat dar.
Wir nahmen eine Analyse der Ergebnisse des Jahres 2011 in
der Schaden- und Personen-Riickversicherung entgegen und
lieBen uns die Ergebniserwartung fiir das Geschéftsjahr 2012
sowie die operative Planung fiir das Geschéftsjahr 2013 vom
Vorstand darstellen. Der Aufsichtsratsvorsitzende wurde tiber-
dies vom Vorstandsvorsitzenden laufend iiber wichtige Ent-
wicklungen und anstehende Entscheidungen sowie iiber die
Risikolage im Unternehmen und innerhalb des Konzerns unter-
richtet. Insgesamt haben wir im Rahmen unserer gesetzlichen
und satzungsgemailen Zustindigkeit an den Entscheidungen
des Vorstands mitgewirkt und uns von der RechtmaRigkeit,
OrdnungsmaRigkeit und Wirtschaftlichkeit der Unternehmens-
fuhrung uberzeugt. Im Geschaftsjahr 2012 waren keine Pru-
fungsmafnahmen nach § 111 Absatz 2 Satz 1 Aktiengesetz
(AktG) erforderlich.

Hohe von 500 Millionen Euro am europdischen Kapitalmarkt
platziert wurde. Bei der jahrlichen Revision der Kapitalanlage-
richtlinien standen die Neudefinition des Emittenten Limit Sys-
tems, Anderungen hinsichtlich Immobilieninvestments und die
Aufteilung diverser Limite im Mittelpunkt der Uberpriifung.
Des Weiteren wurden im Rahmen des konzernweiten Nach-
haltigkeitskonzepts erstmals sogenannte Corporate-Social-Res-
ponsibility-(CSR)-Anforderungen in die Kapitalanlagerichtlinie
aufgenommen. Mit Blick auf § 87 Absatz 1 Satz 1 AktG befasste
sich das Aufsichtsratsplenum mit der Festlegung der Perfor-
mancetantiemen der Mitglieder des Vorstands sowie gemaR § 3
Absatz 1 Satz 3 der Versicherungs-Vergiitungsverordnung mit
der Angemessenheit des Vergilitungssystems der Mitglieder des
Vorstands. Dariiber hinaus fand eine Uberpriifung der Festbe-
ziige von Vorstandsmitgliedern zum 1. Januar 2013 statt. In
einer konstituierenden Aufsichtsratssitzung wurden der Auf-
sichtsratsvorsitzende und sein Stellvertreter sowie die Mitglie-
der und der Vorsitzende des Finanz- und Prifungsausschusses
sowie die Mitglieder des Ausschusses fiir Vorstandsangelegen-
heiten und des Nominierungsausschusses gewahlt.
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Aufsichtsratsausschisse

Von den vom Aufsichtsrat gemiR § 107 Absatz 3 AktG gebil-
deten Ausschiissen tagten der Finanz- und Priifungsausschuss
(FPA) viermal und der Ausschuss fiir Vorstandsangelegenheiten
zweimal. Uber ein kurzfristig zu behandelndes Thema wurde
vom Ausschuss flir Vorstandsangelegenheiten im schriftlichen
Verfahren entschieden. Der Aufsichtsratsvorsitzende infor-
mierte das Aufsichtsratsplenum jeweils in der folgenden Sit-
zung Uber wichtige Beratungspunkte der Ausschusssitzungen
und gab Gelegenheit zu weiteren Fragen.

Der FPA befasste sich unter anderem mit den Konzern- und
Quartalsabschliissen nach IFRS und den entsprechenden Ein-
zelabschliissen der Hannover Riickversicherung AG nach HGB
und erorterte mit den Wirtschaftspriifern deren Berichte zu die-
sen Abschliissen. Wie im Vorjahr wurde auch wieder eine gut-
achterliche Stellungnahme zur Angemessenheit der Schaden-
riickstellungen in der Nichtlebenriickversicherung zur Kenntnis
genommen, das aufgelaufene Vorfinanzierungsvolumen in der
Lebensrickversicherung einschlieflich eines Vergleichs der
erwarteten Riickflisse und der tatsachlich erfolgten Tilgun-
gen, die Risikoberichte, der Compliance-Bericht/Bericht iber
die Einhaltung der Corporate-Governance-Grundsatze sowie
Berichte zu den wesentlichen Tochtergesellschaften entgegen-
genommen und diskutiert. Zudem hat sich der Ausschuss mit
der Kapitalanlagestruktur und den Kapitalertragen inklusive
der Stresstests zu den Kapitalanlagen und deren Auswirkungen
auf das Ergebnis und die Eigenkapitalausstattung befasst und
die Priifungsschwerpunkte fiir das Geschiftsjahr 2012 fest-
gelegt. Der Ausschuss lieB sich eine detaillierte Darstellung
der Organisation des Risikomanagements in der Personen-
Riickversicherung mit spezifischem Fokus auf das Kontroll-
system der Reservierung geben, nahm einen Bericht tiber die
Angemessenheit der Riickstellungen in der Personen-Ruckver-
sicherung und einen Bericht iiber die aktuelle Situation und

Corporate Governance

Erneut widmete der Aufsichtsrat dem Thema Corporate Gover-
nance groe Aufmerksamkeit. So befasste sich der Aufsichtsrat
mit den diversen Neuerungen des Deutschen Corporate Gover-
nance Kodex (DCGK) in der Fassung vom 15. Mai 2012 und
setzte die angemessene Anzahl der unabhingigen Aufsichts-
ratsmitglieder im Sinne von Ziffer 5.4.2 DCGK fest. Dies fithrte
auch zu einer Anpassung der Geschaftsordnung des Aufsichts-
rats. Die Geschaftsordnung des Vorstands wurde liberarbeitet
und die Wertgrenzen fiir zustimmungspflichtige Malnahmen
und Geschifte dem gestiegenen Geschaftsumfang angepasst.
Zudem beschloss der Aufsichtsrat eine Informationsordnung,
in der die Informations- und Berichtspflichten des Vorstands
gegeniiber dem Aufsichtsrat ndher festgelegt werden. Wei-
terhin nahm der Aufsichtsrat eine Information des Vorstands
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die voraussichtliche Entwicklung der englischen Tochterge-
sellschaft International Insurance Company of Hannover ent-
gegen, die in Ergdnzung zu dem Kerngeschift der Hannover
Riick-Gruppe, der Riickversicherung, in ausgewihlten Mark-
ten Direktgeschift zeichnet. Ferner lief§ sich der Ausschuss
die Legislativvorschlage der EU-Kommission zur Regelung
der Abschlussprifung erldutern und nahm einen detaillierten
Bericht uiber die Prifungen der Revision sowie eine zusam-
mengefasste Darstellung wesentlicher Priifungsfeststellungen
inklusive Umsetzung der MaBnahmen aus Revisionsberichten
und die Darstellung der Priifungsplanung fiir 2012 entgegen.

Der Ausschuss fiir Vorstandsangelegenheiten befasste sich mit
der Angemessenheit des Vergiitungssystems der Mitglieder des
Vorstands, der Uberpriifung der Festbeziige bei den zur Uber-
priifung anstehenden Vorstandsmitgliedern, der Festlegung
der Performancetantiemen der Mitglieder des Vorstands fiir
das Geschéftsjahr 2011, den zuzuteilenden Aktienwert-Betei-
ligungsrechten (ABR) sowie dem endgiiltigen Maximalbetrag
fur das Zuteilungsjahr 2011. In all diesen Féllen formulierte der
Ausschuss die entsprechenden Empfehlungen an das Aufsichts-
ratsplenum. Grofen Raum nahm die Erorterung und Beschluss-
fassung iiber die personlichen Ziele 2013 der Mitglieder des
Vorstands gemif Dienstvertrag ein. Eingehend hat der Aus-
schuss auch die Neuregelung des Geschiftsbereichsbonus in
den Dienstvertragen der Vorstandsmitglieder diskutiert und
dem Aufsichtsratsplenum die Wiederbestellung von Herrn Dr.
Michael Pickel empfohlen.

Da im Zuge der Neuwahl der Anteilseignervertreter im Auf-
sichtsrat im Mai 2012 keine Anderungen vorzunehmen waren
und die gleichen Personen zur Wiederwahl standen, fand keine
Sitzung des Nominierungsausschusses statt.

iiber ein Frauenforderungskonzept entgegen. Ungeachtet der
hohen Bedeutung, die der Aufsichtsrat den im DCGK formu-
lierten Standards einer guten und verantwortungsvollen Unter-
nehmensfiithrung zumisst, hat der Aufsichtsrat beschlossen,
den Empfehlungen in Ziffer 4.2.3 Absatz 4 des DCGK zum
Abfindungs-Cap in Vorstandsvertragen, in Ziffer 5.2 Absatz
2 zum Vorsitz im Priifungsausschuss und in Ziffer 5.3.2 zur
Unabhangigkeit des Vorsitzenden des Priifungsausschusses
nicht zu entsprechen. Die Begriindung hierfiir findet sich in
der Entsprechenserklarung nach § 161 AktG zur Beachtung
des DCGK, die in diesem Geschaftsbericht im Rahmen der
Erklarung zur Unternehmensfiihrung abgedruckt ist. Weitere
Informationen zu dem Thema Corporate Governance sind auf
der Website der Hannover Riick zugéanglich.
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Jahres- und Konzernabschlussprifung

Die Buchfiihrung, der Jahresabschluss, der Konzernabschluss
sowie die entsprechenden Lageberichte sind von der KPMG AG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft gepriift worden. Die Auswahl
des Abschlusspriifers erfolgte durch den Aufsichtsrat; der Auf-
sichtsratsvorsitzende erteilte den Priifungsauftrag. Die Unab-
hiangigkeitserklairung des Abschlusspriifers lag vor. Neben den
iblichen Tatigkeiten der Wirtschaftsprufer bildeten die von der
Deutsche Prifstelle fiir Rechnungslequng DPR e. V. formulier-
ten Prifungsschwerpunkte sowie zusatzlich die Prifung des
nichtrechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems
im Hinblick auf die Wirksamkeit der Zeichnungsrichtlinien in
ausgewahlten Bereichen der Schaden-Riickversicherung sowie
die Einhaltung der Kapitalanlagerichtlinien Priifungsschwer-
punkte fiir den Einzel- bzw. Konzernabschluss der Hannover
Riickversicherung AG fiir 2012. Erneut wurde auch die priife-
rische Durchsicht des Halbjahresfinanzberichts zum 30. Juni
2012 in Auftrag gegeben. Die sich aus der Internationalitit der
Priifungen ergebenden besonderen Herausforderungen wur-
den uneingeschrankt erfillt. Da die Prifungen keinen Anlass
zur Beanstandung gegeben haben, erteilte die KPMG AG jeweils
uneingeschrankte Bestatigungsvermerke. Der FPA hat die
Abschlisse und die Lageberichte unter Beteiligung der Wirt-
schaftspriifer und unter Berticksichtigung der Priifungsberichte
beraten und den Aufsichtsrat iber das Ergebnis seiner Priifun-
gen informiert. Die Priifungsberichte wurden allen Aufsichtsrats-
mitgliedern ausgehidndigt und im Rahmen der Bilanzaufsichts-
ratssitzung ausfiihrlich unter Beteiligung der Wirtschaftspriifer
erortert. Die Abschlusspriifer werden auch an der ordentlichen
Hauptversammlung teilnehmen.

Der vom Vorstand erstellte Bericht iiber die Beziehungen der
Gesellschaft zu verbundenen Unternehmen wurde gleichfalls
von der KPMG AG gepriift und mit dem folgenden uneinge-
schrinkten Bestitigungsvermerk versehen:

,Nach unserer pflichtgemiBen Priifung und Beurteilung besta-
tigen wir, dass

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

Wir haben

a) den Jahresabschluss der Gesellschaft nebst Lagebericht
des Vorstands,

b) den Konzernabschluss des Hannover Riick-Konzerns nebst
Konzernlagebericht des Vorstands sowie

¢) den Bericht des Vorstands gemal8 § 312 AktG (Bericht tiber
die Beziehungen zu verbundenen Unternehmen)

—jeweils zum 31. Dezember 2012 aufgestellt — gepriift und erhe-
ben hiergegen sowie gegen die im Abhdngigkeitsbericht wieder-
gegebene Bestiatigung keine Einwendungen. Der Aufsichtsrat hat
sich damit jeweils dem Urteil der Abschlusspriifer angeschlossen
und den Jahres- und den Konzernabschluss gebilligt; der Jahres-
abschluss ist damit festgestellt. Dem Vorschlag des Vorstands
iiber die Verwendung des Bilanzgewinns 2012 stimmen wir zu.

Veranderungen im Aufsichtsrat und im Vorstand

Die Zusammensetzung der Vertreter der Anteilseigner im
Aufsichtsrat und in den Aufsichtsratsausschiissen hat sich
im Berichtsjahr nicht gedndert. Von den Arbeitnehmern der
Gesellschaft wurde mit Wirkung ab dem 3. Mai 2012 Frau
Frauke Heitmdiller in den Aufsichtsrat gewdhlt. Frau Heitmdiller
ist Nachfolgerin von Herrn Kramp, der dem Gremium seit dem

Dank an Vorstand und Mitarbeiter

Das sehr gute Ergebnis der Hannover Riick fiir 2012 ist der
aullerordentlichen Leistung des Vorstands und der Mitarbeiter
der Gesellschaft geschuldet. Der Aufsichtsrat spricht hierfiir dem
Vorstand und den Mitarbeitern seinen besonderen Dank aus.
Hannover, den 6. Marz 2013

Fiir den Aufsichtsrat

Herbert K. Haas

Vorsitzender
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3. Mai 2007 angehorte. Der Aufsichtsrat dankt Herrn Kramp
fir seine langjahrige und wertvolle Mitarbeit im Aufsichtsrat.

Herr Dr. Michael Pickel wurde mit Wirkung ab dem 1. Januar

2013 fiir die Dauer von fiinf Jahren bis zum 31. Dezember 2017
zum Mitglied des Vorstands wiederbestellt.
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Aufsichtsrat der Hannover Ruck

Herbert K. Haas %24

Burgwedel

Vorsitzender

Vorsitzender des Vorstands Talanx AG

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

Dr. Klaus Sturany®*

Dortmund

Stellvertretender Vorsitzender
Mitglied verschiedener Aufsichtsrite

Wolf-Dieter Baumgartl %24

Berg

Vorsitzender des Aufsichtsrats Talanx AG

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

Frauke Heitmiiller®
Hannover
(seit 3. Mai 2012)

Uwe Kramp?®
Hannover
(bis 3. Mai 2012)

Otto Miiller?
Hannover

Dr. Andrea Pollak
Wien, Osterreich
Selbststindige Unternehmensberaterin

Dr. Immo Querner

Hannover

Mitglied des Vorstands Talanx AG

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

Dr. Erhard Schipporeit? 3
Hannover
Mitglied verschiedener Aufsichtsrite

Gert Wichtler>
Burgwedel

Mitglied des Ausschusses flir Vorstandsangelegenheiten

Mitglied des Finanz- und Prifungsausschusses

Unabhangiger Finanzexperte des Finanz- und Prifungsausschusses
Mitglied des Nominierungsausschusses

Arbeitnehmervertreter

s woN o

Angaben zu den Mitgliedschaften in gesetzlich zu bildenden Aufsichtsrdten und vergleichbaren Kontrollgremien anderer
in- und ausldndischer Wirtschaftsunternehmen entnehmen Sie bitte dem Bericht der Hannover Riickversicherung AG.
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Standorte des Hannover Riuck-Konzerns im Ausland

Australien

Hannover Life Re of
Australasia Ltd
Level 7

70 Phillip Street
Sydney NSW 2000
Tel. +61 2 9251-6911
Fax +61 2 9251-6862
Managing Director:
Steve Willcock

Hannover Riickversicherung AG
Australian Branch — Chief Agency
The Re Centre, Level 21
Australia Square

264 George Street

Sydney NSW 2000

G. P. 0. Box 3973

Sydney NSW 2001

Tel. +61 2 9274-3000

Fax +61 2 9274-3033

Chief Agent:

Ross Littlewood

Hannover Riickversicherung AG

Australian Branch — Non-Life Office

Level 12

20 Bond Street
Sydney NSW 2000
Tel. +61 2 8373-7580
Fax +61 2 9274-3033
Head of Facultative:
Andrew Parker
Head of Treaty:
Michael Eberhardt
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Bahrain

Hannover ReTakaful B.S.C. (c)
Al Zamil Tower

17th Floor

Government Avenue

Manama Center 305

Manama

Tel. 4973 1721-4766

Fax +973 1721-4667
Managing Director:

Mahomed Akoob

Hannover Riickversicherung AG
Bahrain Branch

Al Zamil Tower

17th Floor
Government Avenue
Manama Center 305
Manama

Tel. 4973 1721-4766
Fax +973 1721-4667
General Manager:
Mahomed Akoob

Bermuda

Hannover Life Reassurance
Bermuda Ltd.

Victoria Place, 2nd Floor,

31 Victoria Street

Hamilton, HM 10

Tel. +1 441 295-2827

Fax +1 441 295-2844
Managing Director:

Colin Rainier

Hannover Re (Bermuda) Ltd.
Victoria Place, 2nd Floor,

31 Victoria Street

Hamilton, HM 10

Tel. +1 441 294-3110

Fax +1 441 296-7568
President & CEO:

Dr. Konrad Rentrup

Brasilien

Hannover Riickversicherung AG
Escritorio de Representacao

no Brasil Ltda.

Praca Floriano, 19/1701

CEP 20 031 050

Rio de Janeiro

Tel. +55 21 2217-9500

Fax +55 21 2217-9515
Representative:

Jan Rossel

China

Hannover Riickversicherung AG
Hong Kong Branch

2008 Sun Hung Kai Centre

30 Harbour Road

Wanchai, Hongkong

Tel. +852 2519-3208

Fax +852 2588-1136

General Manager:

Wilbur Lo

Hannover Riickversicherung AG
Shanghai Branch

Suite 3307, China Fortune Tower
1568 Century Boulevard

Pudong

200122 Shanghai

Tel. +86 21 2035-8999

Fax +86 21 5820-9396

General Manager:

August Chow
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Frankreich

Hannover Riickversicherung AG
Succursale Francaise
109 rue de la Boetie
(Eingang: 52 avenue des
Champs Elysées)

75008 Paris

Life +33 1 4561-7300
Non-life +33 1 4561-7340
Fax +33 1 4561-7350
General Manager:

Claude Vercasson

GroRbritannien

International Insurance Company
of Hannover Limited

1 Arlington Square

10 Fenchurch Street

London EC3M 3BE

Tel. +44 20 7015-4000

Fax +44 20 7015-4001

Managing Director:

Nick Parr

Hannover Re UK Life Branch
Hannover House

Station Parade

Virginia Water

Surrey GU25 4AA

Tel. +44 1344 84-5282

Fax +44 1344 84-5383
Managing Director:

Stuart Hill

Hannover Services (UK) Limited
Hannover House

Station Parade

Virginia Water

Surrey GU25 4AA

Tel. +44 1344 84-5282

Fax +44 1344 84-5383

Managing Director:

Sally Gilliver
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Indien

Hannover Re
Consulting Services
India Private Limited
C&B Square

Sangam Complex
Unit 502, 5th Floor
Andheri-Kurla Rd,
Andheri (East)
Mumbai 400059

Tel. +91 22 6138-0808
Fax +91 22 6138-0810
General Manager:
GLN Sarma

Irland

Hannover Re (Ireland) Public Limited
Company

No. 4 Custom House Plaza, [FSC
Dublin 1

Tel. +353 1 633-8800

Fax +353 1 633-8806

Managing Director L6H & CEO:
Debbie O'Hare

Managing Director ASI:

Kathrin Scherff

Italien

Hannover Re Services Italy S.r.l.
Via Dogana, 1

20123 Mailand

Tel. +39 02 8068-1311

Fax +39 02 8068-1349

General Manager:

Dr. Georg Pickel

Japan

Hannover Re Services Japan K.K.
Hakuyo Building, 7th Floor

3-10 Nibancho

Chiyoda-ku

Tokio 102-0084

Tel. +81 3 5214-1101

Fax +81 3 5214-1105

General Manager:

Mitsuharu Matsumoto

Kanada

Hannover Riickversicherung AG
Canadian Branch - Chief Agency
3650 Victoria Park Avenue, Suite 201
Toronto, Ontario M2H 3P7

Tel. +1 416 496-1148

Fax +1 416 496-1089

Chief Agent:

Laurel E. Grant

Hannover Riickversicherung AG
Canadian Branch - Facultative Office
130 King Street West

Suite 2125

Toronto, Ontario M5X 1A4

Tel. +1 416 867-9712

Fax +1 416 867-9728

Office Manager:

Klaus Navarrete

Kolumbien

Hannover Riickversicherung AG
Bogota Representative Office
Carrera 9 No. 77-67

Floor 5

Bogota

Tel. 457 1 642-0066

Fax +57 1 642-0273

Chief Director:

Miguel Guarin

Korea

Hannover Riickversicherung AG
Korea Branch

Room 414, 4th fl. Gwanghwamoon Officia
B/D

163, Shinmunro-1ga, Jongro-gu

Seoul, 110-999

Tel. +82 2 3700-0600

Fax +82 2 3700-0699

General Manager:

Frank Park
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Malaysia

Hannover Riickversicherung AG
Malaysian Branch

Suite 31-1, 31st Floor

Wisma UOA I

No. 21 Jalan Pinang

50450 Kuala Lumpur

Tel. +60 3 2687-3600

Fax +60 3 2687-3760

General Manager:

Rohan Kananathan

Mexiko

Hannover Services (México)
S.A.de C.V.

German Centre

Oficina 4-4-28

Av. Santa Fé No. 170
Col. Lomas de Santa Fé
C.P. 01210 México, D.F.
Tel. +52 55 9140-0800
Fax +52 55 9140-0815
General Manager:
Guadalupe Covarrubias

Schweden

Hannover Riickversicherung AG
Tyskland filial

Hantverkargatan 25

P. 0. Box 22085

10422 Stockholm

Tel. +46 8 617-5400

Fax (Life) +46 8 617-5597

Fax (Non-life) +46 8 617-5593
Managing Director:

Thomas Barenthein

Spanien

HR Hannover Re,

Correduria de Reaseguros, S.A.
Paseo del General Martinez
Campos 46

28010 Madrid

Tel. +34 91 319-0049

Fax +34 91 319-9378

General Manager:

Eduardo Molinari
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Sudafrika

Compass Insurance Company Limited
54 Peter Place,

Peter Place Office Park
Building G

Bryanston
Johannesburg

P. 0. Box 37226
Birnam Park 2015

Tel. +27 11 745-8333
Fax +27 11 745-8444
WWW.COmpass.co.za
Managing Director:
Paul Carragher

Hannover Life Reassurance
Africa Limited

Hannover Re House

Cnr Hillside & Empire Roads
Parktown, Johannesburg 2193
P. O. Box 85321
Emmarentia 2029

Tel. +27 11 481-6500

Fax +27 11 484-3330/32
Managing Director:

Gerd Obertopp

Hannover Reinsurance
Africa Limited

Hannover Re House

Cnr Hillside & Empire Roads
Parktown, Johannesburg 2193
P.0. Box 85321

Emmarentia 2029

Tel. +27 11 481-6500

Fax +27 11 484-3330/32
Managing Director:
Randolph Moses

Hannover Reinsurance
Group Africa (Pty) Ltd.
Hannover Re House

Cnr Hillside & Empire Roads
Parktown, Johannesburg 2193
P.0. Box 85321

Emmarentia 2029

Tel. +27 11 481-6500

Fax +27 11 484-3330/32
Managing Director:

Achim Klennert

Taiwan

Hannover Riickversicherung AG
Taipei Representative Office

Rm 902, 9F, No. 129, Sec. 3
Minsheng E. Road

Taipeh

Tel. +886 2 8770-7792

Fax +886 2 8770-7735
Representative:

Tzu-Chao Chen

USA

Hannover Re Services USA, Inc.
500 Park Blvd., Suite 1360
Itasca, Illinois 60143

Tel. +1 630 250-5517

Fax +1 630 250-5527

General Manager:

Eric Arnst

Hannover Life Reassurance
Company of America

200 South Orange Avenue
Suite 1900

Orlando, Florida 32801

Tel. +1 407 649-8411

Fax +1 407 649-8322
President & CEO:

Peter R. Schaefer

Biiro Charlotte

13840 Ballantyne Corporate Place,
Suite 400

Charlotte, North Carolina 28277
Tel. +1 704 731-6300

Fax +1 704 542-2757

President & CEO:

Peter R. Schaefer

Biiro Denver

1290 Broadway, Suite 1600
Denver, Colorado 80203
Tel. +1 303 860-6011

Fax +1 303 860-6032
President & CEO:

Peter R. Schaefer

Biiro New York

112 Main Street

East Rockaway, New York 11518
Tel. +1 516 593-9733

Fax +1 516 596-0303

President & CEO:

Peter R. Schaefer
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Glossar

Abschlusskosten (auch: Erwerbskosten), aktivierte: Kosten
eines Versicherungsunternehmens, die beim Abschluss oder
der Verldngerung eines Versicherungsvertrags (z. B. Abschluss-
provisionen, Kosten der Antrags- oder Risikopriifung etc.) ent-
stehen. Die Aktivierung fiihrt zu einer Verteilung der Kosten
uber die Vertragslaufzeit.

Aggregate-Excess-of-Loss-Vertrag: Der Riickversicherer
wird tiatig, wenn dem Zedenten Schaden in einer bestimmten
Sparte iiber einen festgelegten Zeitraum — normalerweise zwolf
Monate - iiber einen ausgewiesenen Betrag hinaus entstehen.

Alternative Risikofinanzierung: Nutzung der Kapazitit der
Kapitalmarkte zur Abdeckung von Versicherungsrisiken, z. B.
durch Verbriefung von Risiken aus Naturkatastrophen

American Depositary Receipt (ADR): von US-Banken aus-
gestellte handelbare Aktienzertifikate iiber dort hinterlegte
auslandische Aktien. Anstelle der Aktien werden an den ame-
rikanischen Borsen die ADRs gehandelt.

Anschaffungskosten, fortgefiihrte: Kaufpreis eines Wirt-
schaftsgutes einschlieBlich aller Neben- und Bezugskosten;
bei abnutzbaren Wirtschaftsgiitern vermindert um planmaRige
und/oder auBerplanmiRige Abschreibungen

Aufwendungen fiir Versicherungsfille fiir eigene Rechnung:
Summe aus bezahlten Schiaden und den Riickstellungen fiir
im Geschiftsjahr eingetretene Schadenereignisse, ergidnzt um
das Ergebnis der Abwicklung der Ruckstellungen fir Scha-
denereignisse der Vorjahre, jeweils nach Abzug der eigenen
Riickversicherungsabgaben

Block-Assumption-Transaktion (BAT): proportionaler Riick-
versicherungsvertrag auf das Lebens- oder Krankenversiche-
rungsportefeuille eines Zedenten, mit dem dieser zukiinftige
Gewinne bereits vorzeitig realisieren kann, um damit auf effi-
ziente Weise finanz- oder solvenzpolitische Zielvorstellungen
sicherzustellen

Brutto/Retro/Netto: Bruttopositionen stellen die jeweilige
Summe aus der Ubernahme von Erst- oder Riickversicherungs-
vertragen dar, Retropositionen die jeweilige Summe der eige-
nen Riickversicherungsabgaben. Die Differenz bildet die jewei-
lige Nettoposition (Brutto — Retro = Netto, auch: fiir eigene
Rechnung).

Capital Asset Pricing Model (CAPM): Mithilfe des CAPM
wird das Zustandekommen der Preise bzw. Renditen am Kapi-
talmarkt auf Basis der Erwartungen von Investoren iiber die
zukiinftige Wahrscheinlichkeitsverteilung der Renditen erklart.
Der Opportunititskostensatz fiir das Eigenkapital setzt sich
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nach dieser Methode aus drei Komponenten zusammen — einem
risikoarmen Zinssatz, einem marktspezifischen Risikozuschlag
sowie einer unternehmensspezifischen Risikoeinschitzung,
dem Beta. Demnach gilt fiir die Eigenkapitalkosten: risikoarmer
Zinssatz + Beta * unternehmensspezifische Risikoeinschitzung.

Coinsurance-Funds-Withheld-(CFW)Vertrag: Mitversiche-
rungsvertrag, bei dem der Zedent einen Teil der urspring-
lichen Pramie mindestens in Hohe der zedierten Reserven
zuriickbehilt. Ahnlich wie bei einem ModCo-Vertrag repri-
sentiert die Zinszahlung an den Ruckversicherer den Anlage-
ertrag des zugrunde liegenden Wertpapierportefeuilles.

Corporate Governance: Sie dient der Realisierung einer ver-
antwortlichen Fithrung und Uberwachung von Unternehmen
und zielt darauf ab, das Vertrauen von Anlegern, Kunden, Mit-
arbeitern und der Offentlichkeit in Unternehmen zu fordern.

Critical-Illness-Deckungen: vgl. Dread-Disease-Deckungen
DB 5: vgl. = Deckungsbeitragsrechnung 5

Deckungsbeitragsrechnung 5 (DB 5): Diese Stufe der
Deckungsbeitragsrechnung stellt den Reingewinn nach
Erwirtschaften des diskontierten Schadenaufwands zuziiglich
aller externen und internen Kosten einschlieBlich der Kapital-
kosten dar.

Deckungsriickstellung: nach mathematischen Methoden ent-
wickelter Wert fiir zukiinftige Verpflichtungen (Barwertsumme
kiinftiger Verpflichtungen abziiglich der Barwertsumme
kiinftig eingehender Pramie), vor allem in der Lebens- und
Krankenversicherung

Deposit Accounting: eine aus der US-amerikanischen Rech-
nungslegung stammende Bilanzierungsmethode, nach der
kurz- und langfristige Versicherungs- und Riickversiche-
rungsvertrage, die kein signifikantes versicherungstechnisches
Risiko transferieren, zu bilanzieren sind. Die Vorschrift bein-
haltet u.a. Regelungen zu der Klassifizierung entsprechender
Vertragstypen und zum Ansatz und zur Bewertung von Depot-
forderungen und -verbindlichkeiten bei Vertragsabschluss.

Depotforderungen/Depotverbindlichkeiten: Sicherheitsleis-
tungen zur Deckung von Versicherungsverbindlichkeiten zwi-
schen Erst- und Riickversicherer. Das einbehaltende Unter-
nehmen weist in diesem Fall eine Depotverbindlichkeit, das
gewahrende Unternehmen eine Depotforderung aus.

Derivate, derivative Finanzinstrumente: Hierzu zihlen die aus
Basisinstrumenten wie Aktien, festverzinslichen Wertpapieren
und Devisen abgeleiteten Finanzprodukte, deren Preis u. a.
anhand des jeweils zugrunde liegenden Wertpapiers oder sons-
tigen Referenzwerts festgestellt wird. Zu den Derivaten zahlen
insbesondere Swaps, Optionen und Futures.
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Direktgeschift: Geschift, das auf eng definierte Portefeuilles im
Nischen- oder sonstigen Nichtstandardgeschaft spezialisiert ist.

Diskontierung der Schadenriickstellungen: Bestimmung des
Barwerts zukiinftiger Zahlungen durch Multiplikation mit dem
zugehorigen Abzinsungsfaktor. Bei Schadenriickstellungen ist
dies aufgrund der fiir deutsche Aktiengesellschaften geltenden
neuen steuerlichen Gewinnermittlungsmethoden erforderlich.

Diversifikation (auch: Diversifizierung): Ausrichtung der
Geschaftspolitik auf verschiedene Leistungsprogramme, um
Auswirkungen von Konjunkturschwankungen zu mindern und
das Ergebnis zu stabilisieren. Die Diversifikation ist ein Inst-
rument der Wachstums- und Risikopolitik des Unternehmens.

Dread-Disease- (auch: Critical-Illness-)Deckungen: Personen-
zusatzversicherungen, auf deren Basis im Fall vorher definierter
schwerer Krankheiten Teile der Versicherungssumme ausgezahlt
werden, die sonst erst bei Eintritt des Todesfalls fallig wiirden

Emittent: privates Unternehmen oder 6ffentlich-rechtliche Kor-
perschaft, die Wertpapiere ausgibt, z. B. bei Bundesanleihen
der Bund und bei Aktien die Aktiengesellschaft

Ergebnis (auch: Gewinn) je Aktie, verwiassert: Kennziffer, die
sich aus der Division des Konzernergebnisses durch die durch-
schnittliche Anzahl im Umlauf befindlicher Aktien errechnet. Das
verwisserte Ergebnis je Aktie bezieht ausgeiibte oder noch zur
Ausiibung stehende Bezugsrechte in die Aktienanzahl mit ein.

Erstversicherer: Gesellschaft, die Risiken gegen eine Versi-
cherungspramie iibernimmt und in einem direkten Vertrags-
verhdltnis zum Versicherungsnehmer (Privatperson, Unterneh-
men, Organisation) steht.

Erwerbskosten, aktivierte: vgl. = Abschlusskosten, aktivierte

Excess Return on Capital Allocated (xRoCA): Die Kennzahl
stellt den IVC im Verhiltnis zum allozierten Kapital dar und
zeigt die relative Uberrendite, die iiber die gewichteten Kapital-
kosten hinaus erwirtschaftet wird.

Exponierung: Gefihrdungsgrad eines Risikos oder Risiko-
bestands; Grundlage fiir die Prdmienermittlung in der
Riickversicherung

Fair Value: Preis, zu dem ein Finanzinstrument zwischen zwei
Parteien frei gehandelt wiirde

Fakultative Riickversicherung: Beteiligung des Riickversiche-
rers an einem bestimmten vom Erstversicherer iibernommenen
Einzelrisiko. Steht im Gegensatz zur obligatorischen (auch:
Vertrags-)Riickversicherung

Financial Solutions: bezeichnet Riickversicherungstransak-
tionen, die — neben der Abgabe von biometrischen Risiken —

auch Finanzierungskomponenten enthalten. Hier werden
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gewohnlich die in einem Versicherungsportefeuille fiir Neu-
bzw. Bestandsgeschift enthaltenden zukiinftigen erwarteten
Gewinne vorfinanziert. Flir Erstversicherer stellen derartige
Riickversicherungslosungen eine alternative Moglichkeit der
Kapitalbeschaffung dar, beispielsweise um neue Geschaftssparten
zu erschliefen oder Kapitalriicklagen zu erhéhen.

Fithrungsposition: Sind mehrere (Riick-)Versicherer an einem
Vertrag beteiligt, so ibernimmt eine Gesellschaft die Fiihrung.
Der Versicherungsnehmer verkehrt nur mit dieser fihrenden
Gesellschaft. Ublicherweise iibernimmt der fithrende (Riick-)
Versicherer einen hoheren Prozentsatz des Risikos auf eigene
Rechnung.

Geschifts- oder Firmenwert: Unterschiedsbetrag, um den der
Kaufpreis einer Konzerngesellschaft deren anteiliges Eigen-
kapital nach Auflésung der dem Kaufer zuzuordnenden stillen
Reserven zum Kaufzeitpunkt iibersteigt

Gewinn je Aktie: vgl. Ergebnis je Aktie

GroBschaden: Schaden, der gemaR einer festgelegten Schaden-
hohe oder anderer Kriterien als Groschaden definiert wird und
somit eine besondere Bedeutung fir den Erst- bzw. Riickversi-
cherer hat (bei der Hannover Riick: tiber 10 Mio. EUR brutto)

GroRschadenbudget: modellierter Schadenerwartungswert fiir
naturgefahrenexponiertes Geschift fiir Nettoschiden grofer
10 Mio. EUR zuziiglich des Durchschnitts der vergangenen 10
Jahre der durch Menschen verursachten Nettoschidden groBer
10 Mio. EUR

Hybridkapital: Anleihestruktur, die aufgrund ihrer Nachran-
gigkeit eigenkapitaldhnlichen Charakter hat

IBNR (Incurred but not reported): vgl. = Spétschadenriickstellung

Impairment: aulerplanméifige Abschreibung, die vorgenom-
men wird, wenn der Barwert der geschatzten, zukiinftigen
Kapitalfliisse eines Vermogensgegenstandes kleiner ist als
dessen Buchwert

Inflation Swap: derivatives Finanzinstrument zur Absicherung
gegen Inflationsrisiken, bei dem ein fixer Zahlungsstrom gegen
einen von der Inflationsentwicklung abhangigen variablen Zah-
lungsstrom getauscht wird

International Securities Identification Number (ISIN): zehn-
stellige Ziffer, die ein Wertpapier international identifiziert.
Sie beginnt mit einem Landerkiirzel, das das Heimatland des
Unternehmens angibt, z. B. DE = Deutschland.

Intrinsic Value Creation (IVC): Der IVC wird nach folgender
Formel berechnet: echte operative Wertschopfung = berei-
nigtes operatives Ergebnis — (alloziertes Kapital x gewichtete
Kapitalkosten). Ein Instrument der wertorientierten Unterneh-
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menssteuerung, mit dem die Erreichung langfristiger Ziele auf
Ebene des Konzerns, der Geschiftsfelder und der operativen
Einheiten gemessen wird

Investment-Grade: Investment-Grade-Ratings werden an
Unternehmen vergeben bzw. Anleihen zugeordnet, die ein
geringes Risiko aufweisen. Im Gegensatz dazu weisen Unter-
nehmen bzw. Anleihen mit Non-Investment-Grade-Ratings
definitionsgemaR spekulative Elemente auf, sodass das Risiko
deutlich hoher ist.

IVC: vgl. = Intrinsic Value Creation

Kapitalflussrechnung: Rechnung iiber die Herkunft und Verwen-
dung von Zahlungsmitteln wihrend der Abrechnungsperiode.
Sie zeigt die Verdnderung der Vermogens- und Kapitalbestande
getrennt nach den Bereichen ,laufende Geschiftstatigkeit®,
»Investitionstitigkeit” und ,,Finanzierungstatigkeit®.

Konfidenzniveau (auch: Wahrscheinlichkeitsniveau): Das
Konfidenzniveau definiert die Wahrscheinlichkeit, mit der der
festgelegte Risikobetrag nicht tiberschritten wird.

Kongruente Wiahrungsbedeckung: Bedeckung der versiche-
rungstechnischen Verbindlichkeiten in fremder Wahrung mit
entsprechenden Kapitalanlagen derselben Wahrung, um Wech-
selkursrisiken zu vermeiden

Kostenquote: (Brutto- oder Netto-)Aufwendungen fiir den Ver-
sicherungsbetrieb im Verhiltnis zu der verdienten (Brutto- oder
Netto-)Pramie

Kumulschaden: Summe von mehreren einzelnen, bei unter-
schiedlichen Versicherungsnehmern eingetretenen Schaden,
die durch das gleiche Schadenereignis (z. B. Sturm, Erdbeben)
verursacht wurden. Fihrt dann zu einer erhohten Belastung
des Erst- oder Riickversicherers, wenn mehrere betroffene Ver-
sicherungsnehmer bei ihm versichert sind

Kurs-Gewinn-Verhaltnis (KGV): Verhiltnis des Kurses einer
Aktie zu dem auf diese Aktie anteilig entfallenden Jahresergebnis

Langlebigkeits(Longevity-)risiko: gilt allgemein als das Risiko
in der Versicherungsmathematik von Rentenversicherungen,
dass eine versicherte Person langer lebt als erwartet

Lebensbereich: Wir bezeichnen mit diesem Begriff die Geschéfts-
tatigkeit unseres Segments Personen-Riickversicherung.

Letter of Credit (LoC): Bankbiirgschaft; die Bank ist auf Anfor-
derung des Biirgschaftsempfangers zur Leistung an selbigen
bis zu der Hohe der im LoC genannten Summe verpflichtet.
Beispielsweise in den USA eine iibliche Form der Sicherheits-
leistung im Riickversicherungsgeschaft
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Mark-to-Market-Bewertung: Bewertung von Finanzinstru-
menten zum Marktwert bzw. zum Fair Value

Market Consistent Embedded Value (MCEV): eine Weiterent-
wicklung und Konkretisierung der bisherigen Prinzipien des
European Embedded Value (EEV). Insbesondere soll durch die
marktkonsistente Berechnungsmethodik eine bessere Vergleich-
barkeit erreicht werden. Die marktkonsistente Bewertung wird
durch risikoneutrale Annahmen in Bezug auf erwartete Kapi-
talertrage und die Diskontierungsmethodik erreicht. Auerdem
wird die Swap-Kurve als risikoneutrale Zinsstruktur eingefiihrt.

Modified-Coinsurance-(ModCo-)Vertrag: Riickversicherungs-
vertrag, bei dem der Zedent im Rahmen eines Depots Wert-
papiere, die die zedierten Reserven besichern, zuriickbehalt
und dadurch eine Verpflichtung begriindet, zu einem spite-
ren Zeitpunkt Zahlungen an den Riickversicherer zu leisten.
Die Zahlungen beinhalten einen proportionalen Anteil an der
Bruttopramie sowie den Ertrag aus Wertpapieren.

Morbiditatsrisiko: gilt allgemein als das Risiko, dass der
Gesundheitszustand einer Person durch Krankheit, Beein-
trachtigung von Organen oder anderen Korperteilen (funktio-
nale Invaliditat), Verletzung oder Gebrechlichkeit hohere als
die erwarteten Kosten, durch medizinische Behandlung und
Pflege, einen hoheren Grad oder lingere Zeiten der Erwerbs-
unfahigkeit, Behandlungs- oder Pflegebediirftigkeit verursacht

Mortalitatsrisiko: gilt allgemein als das Risiko, dass eine Person,
auf deren Tod eine Versicherungsleistung abgeschlossen ist, kiir-
zer lebt als erwartet. Aus der Perspektive eines Riick-/Versiche-
rers besteht das Risiko darin, dass die tatsachliche Sterblichkeit
in einem Versicherungsportefeuille von den zuvor getroffenen
Annahmen abweicht.

Netto: vgl. = Brutto/Retro/Netto

Nettoportefeuillewert: Barwert der erwarteten zukiinftigen
Ertrage aus bereits abgeschlossenem Geschift im Selbstbehalt,
diskontiert mit einem wahrungsabhiangigen Risikozinssatz. Er
wird auf Basis jeweiliger lokaler Rechnungslegung berechnet.

Nichtlebensbereich: In Abgrenzung zu der Geschéftstatigkeit
unseres Segments Personen-Riickversicherung fassen wir mit
diesem Begriff die Gesamtheit unserer Sparten der Schaden-
Riickversicherung zusammen.

Nicht-proportionale Riickversicherung: Riickversicherungs-
vertrag, bei dem der Riickversicherer den einen bestimmten
Betrag (Prioritat) tibersteigenden Schadenaufwand zu tragen
hat. Steht im Gegensatz zur proportionalen Riickversicherung

Obligatorische Riickversicherung (auch: Vertragsriickversi-
cherung): Riickversicherungsvertrag, bei dem sich der Riick-
versicherer an einem gesamten, genau definierten Versiche-
rungsbestand eines Zedenten beteiligt. Steht im Gegensatz zur
fakultativen Riickversicherung
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Personen-(Riick-)versicherung: Zusammenfassung von Spar-
ten, die die Versicherung von Personen zum Gegenstand haben,
also Lebens-, Renten-, Kranken- und Unfallversicherungen

(Versicherungs-)Pool: Risikogemeinschaft in Form einer
Gesellschaft biirgerlichen Rechts, zu der sich rechtlich und
wirtschaftlich selbststindige Erst- und Riickversicherer zusam-
menschlieBen, um fiir besonders groe oder unausgeglichene
Risiken eine breitere versicherungstechnische Grundlage zu
schaffen. An dem Gewinn oder Verlust des Versicherungspools
ist jeder Versicherer gemal$ seiner Quote beteiligt. Zur weite-
ren Risikoverteilung werden hdufig Riickversicherungen abge-
geben oder genommen. Poolarten sind Mitversicherungspools,
bei denen alle Mitglieder mit ihren Anteilen als Erstversicherer
auftreten, und Riickversicherungspools, bei denen ein Erstver-
sicherer die Risiken zeichnet und diese dann iiber Riickversi-
cherung an die beteiligten Versicherer verteilt.

Portefeuille: a) alle von einem Erst- oder Riickversicherer ins-
gesamt oder in einem definierten Teilsegment (z.B. Sparte,
Land) iibernommenen Risiken; b) nach bestimmten Kriterien
gegliederte Gruppe von Kapitalanlagen

Priamie: vereinbartes Entgelt fiir die vom Versicherungsunter-
nehmen iibernommenen Risiken. Die gebuchte (auch: verrech-
nete) Pramie (auch: Beitrag) ist im Gegensatz zu der verdienten
Pramie zeitlich nicht abgegrenzt.

Pramieniibertrage (auch: Beitragsiibertrage): in einem Bilanz-
jahr gebuchte Pramie (auch: Beitrag), die periodengerecht dem
Folgezeitraum zuzurechnen ist. Mittel zur zeitlichen Abgren-
zung der gebuchten (auch: verrechneten) Pramie

Present Value of Future Profits (PVFP): immaterieller Vermo-
gensgegenstand, der insbesondere beim Erwerb von Lebens-
und Krankenversicherungsunternehmen bzw. einzelnen Ver-
sicherungsbestinden entsteht. Der Barwert der erwarteten
zukiinftigen Ertrage aus dem iibernommenen Versicherungs-
bestand wird aktiviert und planmaRig abgeschrieben.

Prioritat: im Rahmen von nicht-proportionalen Riickversiche-
rungsvertragen festgelegter Schadenbetrag eines Erstversiche-
rers, bei dessen Uberschreitung der Riickversicherer leistungs-
pflichtig wird. Die Prioritdt kann sich auf einen Einzelschaden,
einen Kumulschaden oder die Summe der gesamten Jahres-
schiaden beziehen.

Proportionale Riickversicherung: Riickversicherungsvertrige,
auf deren Basis Anteile eines Risikos oder Portefeuilles zu den
Konditionen des Erstversicherers in Riickversicherung gegeben
werden. Pramie sowie Schiaden werden anteilsmifig in einem
proportionalen Verhiltnis geteilt. Steht im Gegensatz zur nicht-
proportionalen Riickversicherung

Quotenriickversicherung: Form der proportionalen Riickversi-
cherung, in der der prozentuale Anteil am gezeichneten Risiko

vertraglich festgelegt wird. Da der Erstversicherer Akquisition,
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Pramienkalkulation, Vertragsverwaltung und Schadenbearbei-
tung iibernimmt, ist der Verwaltungsaufwand beim Riickversi-
cherungsunternehmen sehr gering. Deshalb beteiligt sich die-
ses liber eine Riickversicherungsprovision an den genannten
Kosten. Diese Provision kann je nach Markt- und Kostenlage
15 % bis 50 % der Originalpramie betragen.

Rate: Prozentsatz (in der Regel vom Pramienvolumen) des rick-
versicherten Portefeuilles, der bei einer nicht-proportionalen
Riickversicherung als Riickversicherungspramie an den Riick-
versicherer zu zahlen ist

Reservequote: Verhaltnis der versicherungstechnischen (Brutto-
oder Netto-)Reserven zu der (Brutto- oder Netto-)Pramie

Retrozession (auch: Retro): Abgabe von Risiken oder Anteilen
an Risiken, die in Riickdeckung tibernommen worden sind. Die
Abgabe erfolgt an andere Riickversicherer gegen eine anteilige
oder gesondert kalkulierte Pramie (vgl. Brutto/Retro/Netto).

Risiko, versichertes: Unter Risiko versteht man die Gefahr,
die zum Eintritt eines Schadens fiihren kann. Das versicherte
Risiko ist Gegenstand des Versicherungsvertrags.

Riickstellung: Passivposten am Bilanzstichtag zur Erfiillung
von Verbindlichkeiten, die dem Grunde nach bestehen, wobei
die Hohe und/oder der Zeitpunkt der Falligkeit noch nicht
bekannt sind. Versicherungstechnisch z.B. fiir bereits einge-
tretene, jedoch noch nicht oder nur teilweise regulierte Ver-
sicherungsfille (= Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte
Versicherungsfille, kurz: Schadenriickstellung)

Riickversicherer: Gesellschaft, die gegen eine vereinbarte
Pramie Risiken bzw. Portefeuille-Segmente von einem Erst-
versicherer oder einem anderen Riickversicherer tibernimmt

Schadenexzedentenvertrag: vgl. = Nicht-proportionale
Riickversicherung

Schaden-/Kostenquote, kombinierte: Summe der Schaden-
und Kostenquote

Schadenquote: (Brutto- oder Netto-)Schadenaufwendungen
im Verhaltnis zu der verdienten (Brutto- oder Netto-)Pramie

Schaden, versicherter: gibt den Gesamtbetrag der von der
Versicherungswirtschaft insgesamt (Erst- und Riickversicherer)
gedeckten Schaden wieder

Schaden-(Riick-)versicherung: Zusammenfassung aller Spar-
ten, bei denen im Versicherungsfall nicht eine fest vereinbarte
Versicherungssumme (wie z. B. in der Lebens- und Unfallversi-
cherung) bezahlt, sondern lediglich der entstandene Schaden
ersetzt wird. Dieses Prinzip hat Giiltigkeit in allen Sparten der
Sach- und Haftpflichtversicherung.
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Schaden, volkswirtschaftlicher: gesamter aufgrund eines
Schadenereignisses fiir die betroffene Volkswirtschaft einge-
tretener Wertverlust. Der volkswirtschaftliche Schaden ist vom
versicherten Schaden zu unterscheiden.

Schutzdeckung: Abdeckung von Portefeuille-Segmenten eines
Versicherungsunternehmens gegen GroBschaden (pro Risiko/pro
Ereignis) hauptsachlich auf nicht-proportionaler Basis

Segmentberichterstattung: Darstellung von Vermdgens- und
Ertragsinformationen, untergliedert nach zweckmaRigen Krite-
rien, wie Geschéftsbereichen und Regionen

Selbstbehalt: der Teil der ibernommenen Risiken, den der
(Ruck-)Versicherer nicht in Riickdeckung gibt, also netto aus-
weist. (Selbstbehaltsquote: prozentualer Anteil des Selbst-
behalts an der gebuchten Bruttopramie)

Sonstige Wertpapiere, gehalten bis zur Endfilligkeit: Wert-
papiere, die in Daueranlageabsicht grundsatzlich bis zur End-
falligkeit gehalten werden. Sie sind zu fortgefiihrten Anschaf-
fungskosten bilanziert.

Sonstige Wertpapiere, Handelsbestand: Wertpapiere, die aus-
schlieRlich fiir kurzfristige Handelszwecke gehalten werden.
Sie sind mit dem Marktwert am Bilanzstichtag bilanziert.

Sonstige Wertpapiere, jederzeit verdu8erbar: Wertpapiere
ohne klare Zuordnung zum Handels- bzw. Endfalligkeits-
bestand; diese jederzeit verduBerbaren Wertpapiere werden
mit dem Marktwert am Bilanzstichtag angesetzt. Marktwertver-
anderungen beriihren nicht die Gewinn- und Verlustrechnung.

Spétschadenriickstellung (auch: IBNR - Incurred But Not
Reported): Rickstellung fiir bereits eingetretene, aber noch
nicht gemeldete Schaden

Special Purpose Entity (SPE): nicht an eine bestimmte Rechts-
form gebundene Gesellschaft mit spezifischen Merkmalen,
deren Zweck in der Ausfilhrung eng definierter Aktivititen
bzw. dem Halten von Vermdgenswerten besteht und fiir die
das herkommliche, auf Stimmrechten basierende Konsolidie-
rungskonzept oft nicht ausreicht, um zu bestimmen, wer die
Kontrolle iiber die Gesellschaft austibt

Spread-Loss-Vertrag: Vertrag zwischen Erst- und Riickversi-
cherer, der iiber einen Mehrjahreszeitraum Risiken eines defi-
nierten Bestandes abdeckt

Sterblichkeitsrisiko: vgl. = Mortalititsrisiko
Strukturierte Produkte: Riickversicherung mit einem begrenz-
ten Gewinn- und Verlustpotenzial. In erster Linie wird der Risi-

koausgleich iiber die Zeit angestrebt. Dieser wirkt bilanzstabi-
lisierend fiir die Zedenten.
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Summenexzedentenriickversicherung: Form der proportio-
nalen Riickversicherung, bei der die Risikoaufteilung zwischen
Erst- und Riickversicherer nicht anhand einer vorab verein-
barten festen Quote vorgenommen wird. Vielmehr bestimmt
der Erstversicherer eine Versicherungssumme, bis zu der er
pro Risiko maximal haften mochte. Die das Maximum iiber-
steigenden Risiken (Exzedenten) werden vom Riickversiche-
rungsunternehmen getragen. Die Anteile des Riickversicherers
variieren deshalb in Abhdngigkeit von der Hohe des Maximums
und der Versicherungssumme des ruckversicherten Vertrags.
Haufig wird die Haftung des Riickversicherers auch auf ein
Vielfaches des Maximums beschrankt.

Surplus-Relief-Vertrag: ein Vertrag, bei dem ein Riickversi-
cherer ein (Teil-)Portefeuille eines Zedenten iibernimmt, um
dessen haftendes Kapital zu entlasten

Survival Ratio: Sie spiegelt das Verhiltnis von Schadenreser-
ven zu bezahlten Schiden eines Vertrages oder mehrerer Ver-
trage in einem Bilanzjahr wider.

Thesaurierung: Nichtausschiittung der Gewinne einer Unter-
nehmung, mit der Folge einer gegeniiber ausgeschiitteten
Gewinnen unterschiedlichen steuerlichen Behandlung

Underwriting: die Priifung und Einschatzung von (Riick-) Ver-
sicherungsrisiken zur Festsetzung einer angemessenen Pramie
fiir das jeweilige Risiko. Der Zweck des Underwritings besteht
darin, das Versicherungsrisiko so zu streuen, dass es einerseits
fiir den (Riick-)Versicherten recht und billig, andererseits fiir
den (Riick-)Versicherer profitabel ist.

Verbriefungsinstrumente: innovative Instrumente zur Uber-
tragung von Riickversicherungsgeschaft in die Kapitalmarkte
mit dem Ziel einer Refinanzierung oder Platzierung von
Versicherungsrisiken

Versicherungstechnisches Ergebnis: Saldo aus Ertragen und
Aufwendungen, die dem Versicherungsgeschift zugeordnet
und in der versicherungstechnischen Gewinn- und Verlust-
rechnung ausgewiesen werden

Vertragsriickversicherung: vgl. Obligatorische Riickversicherung
Wahrscheinlichkeitsniveau: vgl. Konfidenzniveau

xRoCA: vgl. Excess Return on Capital Allocated

Zedent: Erst- oder Riickversicherer, der Anteile der von ihm
versicherten oder riickversicherten Risiken gegen eine Pramie

an einen Riickversicherer abgibt (auch: zediert)

Zession: Abtretung eines Risikos durch den Erstversicherer
an den Riickversicherer
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Finanzkalender 2013/2014

7. Marz 2013
Bilanzpressekonferenz

Beginn 10.30 Uhr
Verwaltungsgebaude der
Hannover Ruckversicherung AG
Karl-Wiechert-Allee 50

30625 Hannover

8. Mirz 2013
DVFA-Analystenkonferenz, Frankfurt/Main
Analystenkonferenz, London

7. Mai 2013
Hauptversammlung

Beginn 11.00 Uhr

Hannover Congress Centrum
Theodor-Heuss-Platz 1-3
30175 Hannover

7. Mai 2013
Zwischenbericht 1/2013

7. August 2013
Zwischenbericht 2/2013
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5. November 2013
Zwischenbericht 3/2013

6. Februar 2014
Telefonkonferenz:
Vertragserneuerung in der
Schaden-Riickversicherung

11. Marz 2014
Bilanzpressekonferenz

Beginn 10.30 Uhr
Verwaltungsgebaude der
Hannover Ruckversicherung AG
Karl-Wiechert-Allee 50

30625 Hannover

6. Mai 2014
Zwischenbericht 1/2014

7. Mai 2014
Hauptversammlung

Beginn 11.00 Uhr

Hannover Congress Centrum
Theodor-Heuss-Platz 1-3
30175 Hannover

Hannover Rick | Geschaftsbericht 2012



Kontakte

Corporate Communications
Karl Steinle

Tel. +49 511 5604-1500
Fax +49 5115604-1648

karl.steinle@hannover-re.com

Media Relations
Gabriele Handrick

Tel. +49 511 5604-1502
Fax +49 5115604-1648

gabriele.handrick@hannover-re.com

Investor Relations
Julia Hartmann

Tel. +495115604-1529
Fax +49 511 5604-1648

julia.hartmann@hannover-re.com

Herausgeber

Hannover Riickversicherung AG
Karl-Wiechert-Allee 50

30625 Hannover

Tel. +49 511 5604-0
Fax +49 511 5604-1188

Den vorliegenden Geschaftsbericht der Hannover Ruckversi-
cherung AG gibt es gedruckt auch in englischer Sprache. Au-
RBerdem wird der Bericht in den Sprachen Deutsch und Eng-
lisch als PDF-Datei zum Herunterladen im Internet zur
Verfuigung gestellt:

www.hannover-re.com

Wir senden lhnen gern auch Exemplare des Geschaftsberichts
des Hannover Ruck-Konzerns in Deutsch oder Englisch zu.
Bitte fordern Sie die gewlinschte Geschaftsberichtsversion
beim Bereich Corporate Communications an:

Tel. +49 511 5604-1889

Fax +49 511 5604-1648 oder unter
www.hannover-re.com im Bereich
~Medienzentrum/Geschéftsberichte”

Gestaltung und Umsetzung Druck
Whitepark GmbH & Co., Hamburg Eberl Print GmbH, Immenstadt

www.whitepark.de

Gedruckt auf Papier aus
umweltverantwortlicher, sozialvertrag-
licher und okonomisch tragfahiger
Waldbewirtschaftung

MIX

Papler al;ls veqrantlvivor-
tungsvollen Quellen
E‘WSMOCVQ FSC® C002727

Klimaneutral gedruckt zur Kompen-
sierung von CO,-Emissionen

klimarieiteral

R



www.hannover-re.com




	Kennzahlen
	Der Konzern weltweit
	Strategische Geschäftsfelder
	Im Überblick
	Über uns
	Vorwort des Vorstandsvorsitzenden
	Vorstand der Hannover Rück
	Die Hannover Rück-Aktie
	Volatiles Kapitalmarktumfeld
	Kontinuierlich starke Kursentwicklung
	Vorgeschlagene Dividende auf attraktivem Niveau
	Hauptversammlung stimmt Rechtsformwechsel zu
	Hohes Kapitalmarktinteresse, auch aufgrund Talanx-Börsengang
	Stabile Aktionärsstruktur
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