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Kennzahlen

1.1.- 1.4.- +/= 1.1.- +/= 1.4.- 1.1.- 31.12.
31.3. 30.6. Vorjahr 30.6. Vorjahr 30.6." 30.6."
Ergebnis
Gebuchte Bruttopramie 3.624,4 3.440,5 -0,8 % 7.064,9 -2,2% 3.468,8 7.226,7
Verdiente Nettopramie 2.912,7 2.926,6 -5,9 % 5.839,4 -5,7 % 3.110,7 6.191,5
Versicherungstechnisches Ergebnis 2,5 12,0 14,5 -14,0 % -14,5 16,9
Kapitalanlageergebnis 361,2 346,4 +3,6 % 707,5 +2,7 % 334,3 689,0
Operatives Ergebnis (EBIT) 349,6 3341 +2,3% 683,7 -1,4 % 326,5 693,0
Konzernergebnis 233,0 211,5 +10,0% 4444 +4,9 % 192,3 423,5
Bilanz
Haftendes Kapital 8.431,2 8.563,5 -2,3% 8.467,5 8.767,9
Eigenkapital der Aktionare der
Hannover Riick SE 6.302,1 6.411,7 +8,9 % 5.595,4 5.888,4
Anteile nicht beherrschender
Gesellschafter 639,6 660,9 +3,0 % 636,5 641,6
Hybridkapital 1.489,5 1.490,9 -33,4% 2.235,6 2.237,8
Kapitalanlagen (ohne Depotforderungen) 31.738,6 32.382,7 +1,6 % 31.609,8 31.875,2
Bilanzsumme 54.328,8 55.435,4 +2,8 % 55.157,1 53.915,5
Aktie
Ergebnis je Aktie (unverwassert und
verwassert) in EUR 1,93 1,75  +10,0% 3,69 +4,9 % 1,59 3,51
Buchwert je Aktie in EUR 52,26 53,17 +8,9 % 46,40 48,83
Aktienkurs zum Quartalsende in EUR 64,93 65,81 +5,5 % 55,32 62,38
Marktkapitalisierung zum Ende
der Periode 7.830,4 7.936,5 +5,5 % 6.671,4 7.522,8
Kennzahlen
Kombinierte Schaden-/Kostenquote der
Schaden-Riickversicherung? 94,4 % 95,6 % 95,0 % 94,8 % 94,4 %
GroRschaden in Prozent der
verdienten Nettopramie der Schaden-
R[jckversicherung3 1,9 % 4,3 % 3,1% 14,4 % 7,6 %
Selbstbehalt 88,4 % 87,1% 87,7 % 90,1 % 90,0 %
Kapitalanlagerendite
(ohne Depotforderungen)* 3,4% 3,1% 3,3% 3,5% 3,4%
EBIT-Marge® 12,0 % 11,4 % 11,7 % 10,5 % 11,2%
Eigenkapitalrendite 15,3 % 13,3% 14,5 % 12,9 % 14,6 %

Angepasst gemaB IAS 8 (vgl. Kapitel 2 des Anhangs)
EinschlieBlich Depotzinsen

®  Nettoanteil des Hannover Riick-Konzerns fiir Naturkatastrophen sowie sonstige GroRschaden iiber 10 Mio. EUR brutto

in Prozent der verdienten Nettopramie

Operatives Ergebnis (EBIT)/verdiente Nettopramie

Exklusive der Effekte aus ModCo-Derivaten und Inflation Swaps



Ulrich Wallin
Vorsitzender
des Vorstands

Verehrte Aktionare,
sehr geehrte Damen und Herren,

die Geschiftsentwicklung Ihrer Gesellschaft verlief im ersten Halbjahr 2014 positiv. Dies ist umso
erfreulicher, da die Rahmenbedingungen fiir die Riickversicherungsbranche weiterhin sehr herausfor-
dernd sind. Die Riickversicherungskapazitat tibersteigt weiterhin die Nachfrage erheblich, sodass ins-
besondere in der Schaden-Ruckversicherung teilweise erhebliche Ratenreduzierungen zu verzeichnen
sind. Hinzu kommt, dass aufgrund des anhaltenden Niedrigzinsumfelds die Verzinsung der Kapitalanla-
gen sinkt. Dennoch hat Ihre Gesellschaft ein anspruchsvolles Ertragsziel fiir das Gesamtjahr mit einem
Nettokonzerngewinn in der Gro Benordnung von 850 Millionen Euro aufgestellt. Es ist sehr erfreulich,
dass die Griinde, die uns zu dieser Prognose gebracht haben, durch die Ergebnisse des ersten Halb-
jahres in nahezu jeder Hinsicht unterstiitzt werden.

So erwarten wir im Vergleich zum Vorjahr fiir unser Geschiftsfeld Personen-Riickversicherung eine
deutliche Steigerung des Ergebnisses. Dies konnte im ersten Halbjahr mit einer Steigerung von EBIT
und Konzerniiberschuss von knapp 16 Prozent sehr gut erreicht werden.

Aufgrund unseres selektiven Zeichnungsverhaltens, der erwarteten weiterhin guten Qualitit unseres
Portefeuilles und gesunkener Retrozessionskosten gehen wir auch zukiinftig von guten Ergebnissen

in unserem grofSten Geschiftsfeld, der Schaden-Riickversicherung, aus. Mit einer EBIT-Marge von
15,5 Prozent, die weit oberhalb unseres Ziels von 10 Prozent liegt, und einem Nettokonzerngewinn
von knapp 350 Millionen Euro, bei gestiegenem Selbstbehalt, konnten wir auch diese Erwartungen im
ersten Halbjahr erfiillen. Unser Kapitalanlageergebnis ist trotz des Niedrigzinsumfelds im Berichtszeit-
raum sogar gestiegen, sodass unsere Annahme, dass wir absolut gesehen die Kapitalanlageertrage sta-
bil halten konnen, durch die Ergebnisse des ersten Halbjahres gestiitzt wird.
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Diese erfreuliche Entwicklung hat dazu gefiihrt, dass das Nettoergebnis Ihrer Gesellschaft nochmals
um 5 Prozent auf nunmehr 444 Millionen Euro zulegen konnte. Sehr positiv ist zudem, dass das Eigen-
kapital im Vergleich zum Jahresende 2013 um 9 Prozent gestiegen ist. Im Vergleich zum Ende des ers-
ten Quartals hat sich der Buchwert je Aktie damit nochmals auf 53,17 Euro erhoht. Trotz der Steigerung
des Eigenkapitals erreichte die Eigenkapitalrendite mit 14,5 Prozent erneut einen sehr erfreulich hohen
Wert, der deutlich oberhalb unseres Mindestziels liegt.

Im Folgenden mochte ich auf die Entwicklung beider Geschaftsfelder sowie der Kapitalanlagen
eingehen:

In der Schaden-Riickversicherung hat das Uberangebot an Kapazitit im Verhiltnis zur Nachfrage nach
Riickversicherungsschutz erstmals zu den Vertragserneuerungen am 1. Juni und zum 1. Juli des Vorjah-
res zu teilweise sehr substanziellen Ratenreduzierungen gefiihrt. Bei der Erneuerung dieses Geschifts
im zweiten Quartal 2014 konnten die Erstversicherer erneut Ratenreduzierungen, die teilweise 10 Pro-
zent tiberschritten haben, durchsetzen. Dies macht deutlich, dass der Trend des weichen Markts mit
den einhergehenden Ratenreduzierungen sich weiter fortsetzt und voraussichtlich auch bei den kom-
menden Erneuerungen vorherrschen wird, sofern die Schadenbelastung im Rahmen der Erwartungen
der Rickversicherer bleibt. Um die Profitabilitat unseres Schaden-Ruckversicherungsgeschafts weiter
sicherzustellen, ist es daher von entscheidender Bedeutung, dass wir unsere ertragsorientierte Zeich-
nungspolitik diszipliniert fortgefiihrt haben. Dies hat bei den Vertragserneuerungen zum 1. April sowie
zum 1. Juni und 1. Juli zwar zu einem leichten Pramienabrieb gefiihrt, den wir jedoch gern in Kauf
genommen haben, um die Qualitdt unseres Schaden-Riickversicherungsportefeuilles zu erhalten.

Dennoch hat sich das Primienvolumen in der Schaden-Riickversicherung zum 30. Juni 2014 wahrungs-
kursbereinigt um 2 Prozent erhoht. Dies liegt insbesondere an der Neuzeichnung eines volumenstér-
kenden, solvenzentlastenden Riickversicherungsvertrags aus China sowie einer erfolgreichen Auswei-
tung unserer Geschéftsaktivititen in Stidostasien. Mit einem EBIT nach sechs Monaten von mehr als
500 Millionen Euro sind wir unserem Ziel, das EBIT fiir das Gesamtjahr aus der Schaden-Riickversiche-
rung oberhalb des Werts von 1 Milliarde Euro zu halten, ein gutes Stiick ndher gekommen. Die Ergeb-
nisentwicklung kann daher weiterhin als erfreulich bewertet werden. Die Gro8schadenlast blieb im ers-
ten Halbjahr erheblich unter unserem Erwartungswert. Da wir, wie in der Vergangenheit, das im ersten
Halbjahr nicht verbrauchte Gro8schadenbudget jedoch nicht erfolgswirksam aufgelost haben, ist der
Einfluss der geringen GroRschadenlast auf das versicherungstechnische Ergebnis begrenzt geblieben.
Vor diesem Hintergrund bewerten wir die kombinierte Schaden-/Kostenquote von 95 Prozent positiv,
zumal sie besser ausgefallen ist als unser diesbeziiglicher Zielwert.

Das deutlich verbesserte Ergebnis in der Personen-Riickversicherung ist insbesondere darauf zuriickzu-
fiihren, dass die Belastungen des Vorjahres in Bezug auf unser US-amerikanisches Mortalitatsgeschaft
sowie das australische Berufsunfahigkeitsgeschéft sich im laufenden Jahr nicht wiederholt haben.
Zudem konnten wir eine sehr erfreuliche Ergebnisentwicklung unseres Financial-Solutions-Geschifts
sowie des Geschifts unserer Niederlassungen aus Paris und Stockholm verzeichnen. Dies hat dazu
gefiihrt, dass wir mit einem EBIT von 155 Millionen Euro und einem Nettogewinn von 115 Millionen
Euro eine erfreuliche Steigerung des Vorjahresergebnisses erzielen konnten.

Unter anderem durch den erfolgreichen Abschluss einer weiteren Blocktransaktion fiir Langlebigkeits-
risiken mit einem Volumen von 2 Milliarden Euro konnten wir die Risikodiversifikation in der Personen-
Riickversicherung weiter profitabel ausbauen. Dass sich das Pramienvolumen in der Personen-Riick-
versicherung dennoch leicht reduziert hat, liegt an einzelnen grofvolumigen Transaktionen im Bereich
des amerikanischen Krankengeschifts sowie den Vorzugsrenten in GroBbritannien, wo es zu einer
einschneidenden Veranderung im rechtlichen Umfeld gekommen ist, die auf dieses Geschift einen
pramienmindernden Einfluss hat. Dennoch sehen wir auch weiterhin ein unterliegendes, erhebliches
Wachstumspotenzial in der Personen-Riickversicherung, insbesondere auch in Bezug auf die Ertrags-
aussichten dieses Geschiftsfelds.
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Sehr zufrieden sind wir zudem mit dem auf 533 Millionen Euro gestiegenen Kapitalanlageergebnis aus
selbstverwalteten Kapitalanlagen. Bemerkenswert ist hier, dass das ordentliche Kapitalanlageergebnis
trotz der gesunkenen Zinsen nahezu stabil gehalten werden konnte. Dies ist umso erfreulicher, als sich
das Kapitalanlagevolumen aufgrund der Riickzahlung einer nachrangigen Schuldverschreibung in Héhe
von 750 Millionen Euro und der gezahlten Dividende in Hohe von rund 360 Millionen Euro nur margi-
nal erhoht hat. Insbesondere die hohere Kapitalanlageallokation auf Immobilien hat sich hier sehr posi-
tiv ausgewirkt.
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Verehrte Aktionare, die erfreuliche Geschaftsentwicklung im ersten Halbjahr gibt uns Anlass, unsere
Prognose fir den Nettokonzerngewinn des Gesamtjahres in der GroBenordnung von 850 Millionen
Euro zu bestatigen. Wie Sie wissen, steht diese Prognose unter der Pramisse, dass die Gro8schaden-
belastung nicht wesentlich den Erwartungswert von 670 Millionen Euro tibersteigt und es zu keinen
negativen Entwicklungen am Kapitalmarkt kommt.

Fiir Ihr Vertrauen in die Hannover Riick danke ich Ihnen — auch im Namen meiner Vorstandskollegen —
sehr herzlich. Auch in Zukunft wird es unser oberstes Ziel sein, [hre Gesellschaft verantwortungsvoll
und sicher in eine weiterhin profitable Zukunft zu fithren.

Mit freundlichen GriiBen

Ulrich Wallin
Vorsitzender des Vorstands
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Wirtschaftsbericht

Geschaftsverlauf

* Mit erfreulichem Konzernergebnis auf gutem Weg zum Jahresziel
+ Ausgewogenes Kapitalanlagemanagement unterstutzt Ergebnisse beider Geschaftsfelder

* Pramienentwicklung im Plan

Mit der Geschaftsentwicklung im ersten Halbjahr 2014 sind
wir sehr zufrieden. Beide Geschiftsfelder entwickelten sich
erfreulich. In der Schaden-Riickversicherung blieb auch im
zweiten Quartal die GroRschadenbelastung erneut unterhalb
unseres Erwartungswerts. In der Personen-Riickversicherung
konnten deutliche Ergebnisverbesserungen erreicht werden.

Die gebuchte Bruttopramie fiir das Gesamtgeschift ging zum
30. Juni 2014 um 2,2% auf 7,1 Mrd.EUR (7,2 Mrd.EUR)
zuriick. Bei konstanten Wahrungskursen hitte es ein Wachs-
tum von 0,4 % gegeben. Damit liegen wir fur das erste Halb-
jahr innerhalb unseres Zielkorridors, eine stabile bis leicht
steigende Bruttopramienentwicklung fir das Gesamtjahr zu
erreichen. Der Selbstbehalt ging auf 87,7 % (90,0 %) zuriick.
Angesichts dessen reduzierte sich die verdiente Nettopramie
deutlicher um 5,7 % auf 5,8 Mrd. EUR (6,2 Mrd. EUR). Bei kon-
stanten Wahrungskursen hatte der Riickgang 3,1 % betragen.

Mit der Entwicklung unserer Kapitalanlagen sind wir ange-
sichts des weiterhin niedrigen Zinsumfelds sehr zufrieden.
Der Bestand unserer selbstverwalteten Kapitalanlagen lag
mit 32,4 Mrd.EUR leicht iiber dem Niveau zum Ende des
Vorjahres (31. Dezember 2013: 31,9 Mrd. EUR). Dampfend
auf ein starkeres Wachstum der selbstverwalteten Kapitalan-
lagen wirkte sich die Riickzahlung unserer 2004 begebenen
Anleihe in Hohe von 750 Mio. EUR sowie die Ausschiittung
der Dividende von rund 360 Mio. EUR aus. Ohne diese Son-
dereffekte hatte sich in Folge der speziell im Euroraum riick-
laufigen Renditen und sich einengender Risikoaufschlige bei
US-Unternehmensanleihen ein deutlicherer Anstieg des Kapi-
talanlagebestands ergeben. Infolge des anhaltend niedrigen
Zinsniveaus lagen die ordentlichen Kapitalanlageertrage ohne
Depotzinsertrage mit 490,1 Mio. EUR zwar leicht unter dem
Niveau der Vergleichsperiode (503,6 Mio.EUR), aber den-
noch im Rahmen unserer Erwartungen. Das Depotzinsergeb-
nis ging leicht auf 174,9 Mio. EUR (187,5 Mio. EUR) zurtick.
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Das Ergebnis aus dem Abgang von Kapitalanlagen zum
30. Juni 2014 bewegte sich mit 88,5 Mio.EUR auf dem
Niveau der Vorjahresperiode (84,5 Mio.EUR), wihrend
sich mit 10,0 Mio.EUR (-37,5 Mio.EUR) positive Zeitwer-
tinderungen unserer erfolgswirksam bewerteten Bestiande
ergaben. Abschreibungen waren im Berichtszeitraum wie-
derum nur in sehr geringem MaRe zu verzeichnen. Trotz
unverandert schwieriger Bedingungen an den Finanzmark-
ten uberstieg das Kapitalanlageergebnis aus selbstverwalte-
ten Anlagen - bei stabilem durchschnittlichen Bestand — mit
erfreulichen 532,6 Mio. EUR das Niveau der Vergleichsperi-
ode (501,4 Mio. EUR).

Mit dem operativen Ergebnis (EBIT) zum 30. Juni 2014 in
Hohe von 683,7 Mio. EUR (693,0 Mio. EUR) sind wir zufrie-
den. Der Konzerniiberschuss stieg gegeniiber dem guten
Ergebnis der Vorjahresperiode noch einmal um 4,9 % auf
4444 Mio.EUR (423,5 Mio. EUR). Damit liegen wir sehr gut
im Plan flir unser Jahresziel. Das Ergebnis je Aktie betrug
3,69 EUR (3,51 EUR).

Die Eigenkapitalbasis der Hannover Ruck zeigte sich zum
30. Juni 2014 mit 6,4 Mrd.EUR (31. Dezember 2013:
5,9 Mrd. EUR) noch einmal verstiarkt. Der Buchwert je Aktie
betrug 53,17 EUR (31. Dezember 2013: 48,83 EUR). Die
annualisierte Eigenkapitalrendite betrug fiir das erste Halb-
jahr 14,5 % (31. Dezember 2013: 15,0 %).
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Ertrags-, Finanz- und Vermogenslage

Schaden-Ruickversicherung

« Weiterhin starker Wettbewerb in der Schaden-Ruckversicherung
* Moderate GroRschadensituation im ersten Halbjahr

» Erneut gutes versicherungstechnisches Ergebnis

In der Schaden-Riickversicherung zeigte sich ein deutlich
stirkerer Wettbewerb als noch 2013. Das Angebot iibersteigt
aktuell die Nachfrage deutlich. Ursiachlich hierfiir sind das
Ausbleiben marktverandernder GroBschiaden wie auch die
Tatsache, dass die Zedenten aufgrund ihrer guten Kapitalisie-
rung mehr Risiken im Selbstbehalt belassen. Dariiber hinaus
fiihren die zusétzlichen Kapazitidten aus dem Markt fiir Katas-
trophenanleihen (ILS), besonders im US-Naturkatastrophen-
geschaft, zu einem deutlichen Preisabrieb.

Das Uberangebot an Riickversicherungskapazititen bestimmte
auch die Vertragserneuerungsrunde in der Schaden-Riickver-
sicherung zum 1. April 2014, bei der traditionell das Geschaft
in Japan erneuert wird. Kleinere Vertragsverlangerungen fan-
den zudem in Korea, Australien und Neuseeland statt. Nach
den deutlichen Ratensteigerungen der letzten Jahre in Japan
infolge des schweren Erdbebens 2011 war nun ein Raten-
abrieb bei Katastrophendeckungen — wenngleich von einem
hohen Niveau kommend - zu verzeichnen. Im Haftpflicht-
bereich konnten allerdings leichte Preiserhohungen erzielt
werden. Obgleich unser Pramienvolumen in Japan leicht
zuriickging, konnten wir unsere Marktposition dank unse-
rer guten und langfristigen Kundenbeziehungen halten. Ein
geringerer Teil des US-Sach-Katastrophengeschafts stand
zudem zur Vertragserneuerung an. ErwartungsgeméaR kam es
hier erneut zu starken Preisabrieben. Dank unserer selektiven
Zeichnungspolitik, nach der wir uns ausschlieBlich auf die
Profitabilitat des Geschifts fokussieren, konnten wir jedoch
insgesamt auskommliche Margen erzielen.

Angesichts eines durchschnittlichen Pramienwachstums von
10 % in den letzten funf Jahren, sehen wir in dem derzeiti-
gen weichen Marktumfeld keinen Anreiz, unser Geschaft
auszuweiten. Gleichwohl sind wir mit der Pramienentwick-
lung zum 30. Juni 2014 in der Schaden-Riickversicherung
sehr zufrieden: Die Bruttopramie liegt mit 4,1 Mrd. EUR nur
0,5 % unter dem Vorjahreswert (4,1 Mrd. EUR). Bei konstan-
ten Wahrungskursen hatte es sogar einen Zuwachs von 2,0 %
gegeben. Der Selbstbehalt erhohte sich gegentiber dem Vor-
jahr leicht auf 91,1% (90,2 %). Die verdiente Nettopramie
ging um 1,0% auf 3,4 Mrd.EUR (3,4 Mrd.EUR) zuriick;
wihrungskursbereinigt hatte es ein Plus von 1,6 % gegeben.

Nach einer unterdurchschnittlichen Belastung aus Groscha-
den im ersten Quartal 2014 blieb der GroBschadenaufwand
auch im zweiten Quartal erfreulich gering. Der grofite Einzel-
schaden resultierte aus einer Unwetterfront, die Anfang Juni
von Frankreich kommend iiber den Westen Deutschlands
hinweg zog und zu starken Sturmbden und Hagel fiihrte. Fiir
die Hannover Riick resultierte hieraus eine Nettoschaden-
belastung in Hohe von 33,3 Mio. EUR. Insgesamt belduft sich
die Nettobelastung aus GroBschidden fiir das erste Halbjahr
2014 auf 104,7 Mio. EUR (259,5 Mio. EUR) und bleibt damit
deutlich unter unserem Erwartungswert von 276 Mio.EUR.
Das versicherungstechnische Ergebnis fir die gesamte Scha-
den-Riickversicherung schloss abermals sehr erfreulich mit
158,3 Mio.EUR (183,6 Mio.EUR). Die kombinierte Scha-
den-/Kostenquote stellt sich mit 95,0 % (94,4 %) nicht nur
sehr positiv dar, sie liegt hiermit gut im Rahmen unseres
Ziels unterhalb von 96 % zu bleiben.

Das Ergebnis aus selbstverwalteten Kapitalanlagen fiir
die Schaden-Riickversicherung stieg auf 389,4 Mio.EUR
(355,2 Mio.EUR). Hierzu beigetragen hat ein normalisiertes
Ergebnis aus der Zeitwertveranderung der Inflation Swaps,
das in der Vorjahresperiode noch negativ war. Durch die Infla-
tion Swaps sichert die Hannover Riick Inflationsrisiken eines
Teils ihrer versicherungstechnischen Schadenreserven ab.

Das operative Ergebnis (EBIT) zum 30. Juni 2014 fiir die Scha-
den-Riickversicherung blieb u.a. angesichts eines deutlich
geringeren Waihrungskursergebnisses mit 521,0 Mio. EUR
um 5,1% hinter dem Wert der Vorjahresperiode
(549,1 Mio.EUR). Die EBIT-Marge lag mit 15,5% (16,1 %)
deutlich {iber dem Zielwert von mindestens 10 %. Das Kon-
zernergebnis betrug 347,9 Mio. EUR (362,1 Mio.EUR). Das
Ergebnis je Aktie stellte sich auf 2,89 EUR (3,00 EUR).
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Kennzahlen zur Schaden-Riickversicherung

1.1.-31.3. 1.4.-30.6. +/-Vorjahr 1.1.-30.6. +/-Vorjahr 1.4.-30.6. 1.1.-30.6.
Gebuchte Bruttopramie 2.107,8 1.970,4 +3,7 % 4.078,1 -0,5% 1.899,5 4.097,1
Verdiente Nettopramie 1.631,7 1.738,6 +1,6 % 3.370,2 -1,0% 1.712,0 3.403,9
Versicherungstechnisches Ergebnis 87,6 70,7 -17,3 % 158,3 -13,8 % 85,5 183,6
Kapitalanlageergebnis 204,8 194,0 +10,0 % 398,8 +9,8 % 176,3 363,1
Operatives Ergebnis (EBIT) 280,5 240,5 -17,2% 521,0 -5,1% 290,4 549,1
Konzernergebnis 197,9 150,1 -19,8 % 347,9 -3,9% 187,2 362,1
Ergebnis je Aktie in EUR 1,64 1,24 -19,8% 2,89 -3,9 % 1,55 3,00
EBIT-Marge’ 17,2% 13,8% 15,5 % 17,0 % 16,1 %
Kombinierte Schaden-/Kostenquo-
te? 94,4 % 95,6 % 95,0 % 94,8 % 94,4 %
Selbstbehalt 91,2% 91,1 % 91,1 % 90,8 % 90,2 %

' Operatives Ergebnis (EBIT)/verdiente Nettopramie

2 EinschlieRlich Depotzinsen

Personen-Ruickversicherung

» Deutliche Ergebnisverbesserung gegenuber Vorjahresperiode

» Zielvorgabe fur EBIT-Margen ubertroffen

« Erfolgreiche Ubernahme eines weiteren Portefeuilles von Langlebigkeitsrisiken in GroRbritannien

Die Personen-Riickversicherung zeigte im ersten Halbjahr
des Berichtsjahres eine erfreuliche Ergebnisverbesserung
zur Vergleichsperiode. Trotz der weiterhin angespannten
Situation an den Kapitalmarkten boten sich weltweit vielver-
sprechende Geschaftsmoglichkeiten.

Wie bereits im ersten Quartal 2014 leistete unser US-ameri-
kanisches Financial Solutions-Geschéft erneut einen iiberaus
positiven Ergebnisbeitrag. Unser US-amerikanisches Mortali-
tatsgeschaft hat sich im zweiten Quartal deutlich verbessert,
sodass unsere Erwartungen in der aktuellen Berichtsperi-
ode iibertroffen wurden. Auch unsere Geschiftsaktivitaten in
Frankreich und den skandinavischen Lindern sowie in Zen-
tral- und Osteuropa zeigten eine besser als prognostizierte
Entwicklung und haben folglich ebenfalls positiv zum Ergeb-
nis beigetragen.

Im abgelaufenen zweiten Quartal ist besonders der Vertrags-
abschluss einer weiteren Blocktransaktion fiir Langlebigkeits-
risiken in GroRbritannien hervorzuheben. Der Transaktion
unterliegen Pensionsverpflichtungen in der GréRenordnung
von rund 2 Mrd. EUR. Wir iibernehmen hier den GroRteil der
Pensionsverpflichtungen und tragen ausschlieflich das bio-
metrische Risiko, also fiir den Fall, dass Rentenzahlungen
langer zu leisten sind als angenommen. Fiir das laufende Jahr
erwarten wir hieraus Bruttoprdmieneinnahmen in Héhe von
43 Mio. EUR und fiir das Jahr 2015 86 Mio. EUR.
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Zum 30. Juni 2014 belief sich die gesamte Bruttopramie in der
Personen-Riickversicherung auf 3,0 Mrd. EUR (3,1 Mrd. EUR).
Dies entspricht einem Riickgang gegeniiber der Vergleichs-
periode von 4,6 %; wahrungskursbereinigt hatte der Rick-
gang nur 1,8% betragen. Angesichts eines geringeren
Selbstbehalts von 83,1 % (89,6 %) ging die Nettopramie mit
11,4 % deutlicher auf 2,5 Mrd. EUR (2,8 Mrd. EUR) zuriick;
wihrungskursbereinigt hiatte der Riickgang 8,9 % betragen.

Das Ergebnis aus Kapitalanlagen inklusive Depotzinsertra-
gen entwickelte sich aufgrund des anhaltend niedrigen Zins-
niveaus leicht riicklaufig und belief sich fiir den abgelaufenen
Berichtszeitraum auf 299,5 Mio. EUR (315,6 Mio.EUR). Die
Wertentwicklung der eingebetteten ModCo-Derivate zeigte in
dieser Berichtsperiode eine leicht positive Verdnderung auf
4,6 Mio.EUR (0,8 Mio.EUR).

Das operative Ergebnis (EBIT) in der Personen-Riickver-
sicherung stieg zum 30. Juni 2014 sehr erfreulich auf
154,8 Mio.EUR (133,8 Mio.EUR). Bezogen auf die EBIT-
Marge ergibt dies fiir unser Financial Solutions- und Longe-
vity-Geschift eine Rendite von 4,8 %, womit der Zielwert von
2 % deutlich tbertroffen wurde. Die EBIT-Marge des Mor-
tality- und Morbidity-Geschifts erholte sich und lag in der
Berichtsperiode mit 7,1 % ebenfalls iiber dem Zielwert von
6 %. Der Konzerniiberschuss verbesserte sich deutlich um
15,9 % auf 115,4 Mio. EUR (99,6 Mio. EUR). Das Ergebnis je
Aktie erreichte 0,96 EUR (0,83 EUR).
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Kennzahlen zur Personen-Riickversicherung

1.1.-31.3. 1.4.-30.6. +/-Vorjahr 1.1.-30.6. +/-Vorjahr 1.4.-30.6. 1.1.-30.6.
Gebuchte Bruttopramie 1.516,7 1.470,2 -6,3% 2.986,9 -4,6 % 1.569,4 3.129,7
Verdiente Nettopramie 1.281,0 1.187,9 -15,1% 2.469,0 -11,4% 1.398,5 2.787,3
Kapitalanlageergebnis 152,0 147,6 -3,7 % 299,5 -5,1% 153,3 315,6
Operatives Ergebnis (EBIT) 65,6 89,2 +183,9 % 154,8 +15,7 % 31,4 133,8
Konzernergebnis 43,4 72,0 +193,5% 115,4 +15,9 % 24,5 99,6
Ergebnis je Aktie in EUR 0,36 0,60 +193,5% 0,96 +15,9 % 0,20 0,83
Selbstbehalt 84,5 % 81,7 % 83,1% 89,3 % 89,6 %
EBIT-Marge? 5,1% 7,5% 6,3 % 2,2% 4,8%

Angepasst gemaR IAS 8 (vgl. Kapitel 2 des Anhangs)

2 Operatives Ergebnis (EBIT)/verdiente Nettopramie

Kapitalanlagen

» Weiterhin diversifizierter Kapitalanlagebestand hoher Qualitat
« Ordentliche Kapitalanlageertrage nahezu auf Vorjahresniveau
» Kapitalanlagerendite mit 3,3 % leicht oberhalb des Ziels

Das Kapitalanlageumfeld gestaltete sich im Berichtszeitraum
wieder herausfordernd und war insgesamt gepragt durch ein
andauerndes Niedrigzinsniveau und relativ geringe Risiko-
aufschlige bei Unternehmensanleihen. Insbesondere bei
Staatsanleihen des Euroraums waren tiiber alle Laufzeiten-
bereiche teils deutliche Renditeriickgdnge zu beobachten.
Dies galt auch fiir die im Fokus stehenden Staaten Stideuro-
pas mit hoheren Risikoaufschldgen sowie Irland. Die Rendi-
ten von US-Staatsanleihen blieben hingegen eher stabil.

Die Risikoaufschlage bei US-Unternehmensanleihen gingen in
den meisten Bonititsklassen zuriick, wahrend sie bei europa-
ischen Unternehmensanleihen weitgehend stabil blieben. Bei
Unternehmensanleihen aus Schwellenldandern waren im All-
gemeinen nahezu unveranderte bis leicht riicklaufige Risiko-
aufschlage zu verzeichnen. In Summe erhohten sich die unre-
alisierten Gewinne unserer festverzinslichen Wertpapiere
auf 1.365,3 Mio.EUR (767,9 Mio.EUR). Dass der Bestand
unserer selbstverwalteten Kapitalanlagen mit 32,4 Mrd. EUR
nicht deutlicher iiber dem Stand vom 31. Dezember 2013
(31,9 Mrd.EUR) lag, resultiert im Wesentlichen aus der im
ersten Quartal erfolgten Riickzahlung unserer 2004 begebe-
nen Anleihe in Hohe von 750 Mio. EUR sowie der Ausschiit-
tung der Dividende im zweiten Quartal.

Die Allokation unserer Kapitalanlagen auf die einzelnen Wert-
papierklassen haben wir im ersten Halbjahr iiberwiegend
unverdndert gelassen, sodass sich nur leichte Veranderungen
im Zuge der regelmiRigen Portefeuillepflege sowie ein leich-
ter Ausbau unserer Exponierung in Schwellenlindern erge-
ben haben. Die modifizierte Duration des Portefeuilles unse-
rer festverzinslichen Wertpapiere haben wir mit 4,4 (4,4) im
Vergleich zum Vorjahr nicht verandert.

Die ordentlichen Kapitalanlageertrage ohne Depotzins-
ertridge lagen bei stabilem durchschnittlichen Kapitalanla-
gebestand trotz des weiterhin niedrigen Zinsniveaus mit
490,1 Mio.EUR nur leicht unter dem Wert der Vergleichs-
periode (503,6 Mio. EUR). Der nur leichte Riickgang ist zum
groBen Teil auf den Ausbau der Anlageklasse der Unterneh-
mensanleihen und unser erweitertes Engagement im Immo-
bilienbereich zuriickzufiihren. Das Depotzinsergebnis blieb
mit 174,9 Mio. EUR unter dem Wert der Vergleichsperiode
(187,5 Mio. EUR).
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Abschreibungen waren insgesamt in Hohe von 10,3 Mio. EUR
(8,4 Mio. EUR) vorzunehmen. Davon entfielen 1,3 Mio. EUR
(2,3 Mio. EUR) auf den Bereich der alternativen Kapitalanla-
gen; festverzinsliche Wertpapiere oder Aktien waren wie in
der Vergleichsperiode nicht als wertgemindert zu betrach-
ten. Die planméaligen Abschreibungen auf direkt gehaltene
Immobilien haben sich auf 9,0 Mio.EUR (6,1 Mio.EUR)
erhoht und spiegeln unser weiter gestiegenes Engagement
in diesem Bereich wider. Den Abschreibungen standen keine
Zuschreibungen gegentiber (0,3 Mio. EUR).

Das saldierte Ergebnis aus dem Verkauf von Kapitalanlagen
betrug 88,5 Mio. EUR (84,5 Mio. EUR). Es resultiert zu einem
groBen Teil aus Portefeuilleumschichtungen im Zuge der
Umstellung der Bilanzwidhrung unserer Tochtergesellschaft
in Bermuda und aus der Riickzahlung unserer 2004 begebe-
nen Anleihe im ersten Quartal dieses Jahres.

Fir das Kreditrisiko spezieller Lebensriickversicherungsver-
trdge (ModCo), bei denen Wertpapierdepots von Zedenten in
unserem Namen gehalten werden, bilanzieren wir ein Deri-
vat, aus dessen Wertentwicklung sich im Berichtszeitraum
positive erfolgswirksame Zeitwertinderungen in Hohe von
4,6 Mio.EUR (0,8 Mio.EUR) ergeben haben. Aus den zur
Absicherung eines Teils der Inflationsrisiken unserer versi-
cherungstechnischen Schadenreserven abgeschlossenen

Kapitalanlageergebnis

Inflation Swaps ergaben sich im bisherigen Jahresverlauf
positive erfolgswirksame Zeitwertinderungen in Hohe
von 4,5 Mio.EUR. Diesen standen im Vorjahr noch nega-
tive erfolgswirksame Zeitwertanderungen in Hohe von
39,7 Mio.EUR gegeniiber. Diese Marktwertverdnderungen
sind als Derivat gemal$ IAS 39 erfolgswirksam zu bilanzieren.
Wirtschaftlich gehen wir bei diesen beiden Positionen von
einer neutralen Entwicklung aus, sodass die Volatilitat, zu
der es in einzelnen Quartalen kommen kann, nichts tber den
eigentlichen Geschaftsverlauf aussagt. Insgesamt beliefen
sich die positiven Zeitwertinderungen unserer erfolgswirk-
sam bewerteten Bestiande auf 10,0 Mio. EUR. Diesen standen
in der Vorperiode noch negative erfolgswirksame Zeitwert-
anderungen in Hohe von 37,5 Mio. EUR gegeniiber.

Hauptsichlich infolge dieses Anstiegs bewegt sich unser
Kapitalanlageergebnis mit 707,5 Mio. EUR (689,0 Mio.EUR)
auf dem Niveau des Vorjahres. Damit sind wir angesichts des
anhaltend niedrigen Zinsniveaus sehr zufrieden; insbeson-
dere auch, weil wir die ordentlichen Ertrage nahezu auf Vor-
jahresniveau halten konnten. Insgesamt betragt das Ergeb-
nis fur die selbstverwalteten Kapitalanlagen 532,6 Mio. EUR
(501,4 Mio.EUR), woraus sich eine annualisierte Durch-
schnittsrendite (exklusive der Effekte aus Derivaten) von
3,3 % ergibt. Wir sind damit auf einem guten Weg zu unserer
fir das Gesamtjahr erwarteten Zielmarke von 3,2 %.

in Mio.EUR 2014 2013
1.1.-31.3.  1.4.-30.6. +/-Vorjahr  1.1.-30.6. +/-Vorjahr 1.4.-30.6. 1.1.-30.6.

Ordentliche Kapitalanlageertrége1 241,4 248,7 -3,4% 490,1 -2,7% 257,5 503,6

Ergebnis aus Anteilen an

assoziierten Unternehmen 2,9 1,4 -73,1% 4,3 -31,0% 5,2 6,2

Realisierte Gewinne/Verluste 54,1 34,4 -30,8 % 88,5 +4,7 % 49,7 84,5

Zuschreibungen - - - 0,1 0,3

Abschreibungen? 5,5 4,8 -7,5% 10,3 +22,7 % 5,2 8,4

Veranderung der Zeitwerte von

Finanzinstrumenten® 7,4 2,6 10,0 -40,8 -37,5

Kapitalanlageaufwendungen 27,8 22,2 -14,2 % 50,0 +6,0 % 25,9 47,2

Nettoertrage aus selbst-

verwalteten Kapitalanlagen 272,5 260,0 +8,1% 532,6 +6,2 % 240,5 501,4

Depotzinsertrage und

-aufwendungen 88,6 86,3 -7,9 % 174,9 -6,7 % 93,7 187,5

Kapitalanlageergebnis 361,2 346,4 +3,6 % 707,5 +2,7 % 334,3 689,0

' Ohne Depotzinsen

2

Erfolgswirksam zum Zeitwert bewerteter Bestand und Handelsbestand
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Inklusive planmaRiger und auBerplanmaRiger Abschreibungen auf Immobilien
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Chancen- und Risikobericht

Risikobericht

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

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

Risikolandschaft der Hannover Ruck

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

e versicherungstechnische Risiken der Schaden- und
Personen-Riickversicherung, die originar auf unsere
Geschaftstatigkeit zurlickzufiihren sind und sich
unter anderem in Schwankungen der Schaden-
schiatzungen sowie in unerwarteten Katastrophen
und Verdnderungen biometrischer Faktoren - wie
Sterblichkeit — manifestieren,

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

* Forderungsausfall- bzw. Kreditrisiken, die aus den viel-
faltigen Geschaftsverbindungen und Zahlungsverpflich-
tungen unter anderem mit Kunden und Retrozessiona-
ren resultieren,

* operationale Risiken, die sich zum Beispiel aus fehler-
haften Prozessen oder Systemen ergeben konnen und

¢ sonstige Risiken, wie Reputations- und Liquiditatsrisiken.

Elementar fiir die Ubernahme von Risiken sind die Vorgaben
und Entscheidungen des Vorstands zum Risikoappetit des
Hannover Riick-Konzerns, die auf den Berechnungen der
Risikotragfahigkeit basieren. Durch unsere Geschaftstatigkeit
auf allen Kontinenten und die Diversifikation zwischen unse-
ren Geschaftsfeldern Schaden- und Personen-Riickversiche-
rung erzielen wir einen effektiven Einsatz unseres Kapitals
unter Chancen- und Risikogesichtspunkten sowie eine tiber-
durchschnittlich hohe Eigenkapitalrendite. In der Schaden-
Riickversicherung betreiben wir ein aktives Zyklusmanage-
ment und zeichnen unser Geschift selektiv und diszipliniert.

Durch den Ausbau der Personen-Riickversicherung reduzie-
ren wir die Ergebnisvolatilitat der Gruppe und erhalten die
Stabilitat der Dividendenzahlungen. Neben unserer primaren
Geschaftstatigkeit als Riickversicherer in der Schaden- und
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Personen-Riickversicherung betreiben wir zudem in ausge-
wihlten Marktnischen Erstversicherungsgeschift als Ergan-
zung zu unserem Kerngeschift der Riickversicherung. Mittels
dieser Ansitze sind wir gut positioniert fiir weiteres profita-
bles Wachstum. Unserem Risikomanagement kommt eine
entscheidende Bedeutung zu, unter anderem, damit die Risi-
ken fir das Riickversicherungsportefeuille kalkulierbar blei-
ben und auch auBergewohnliche GroBschaden das Ergebnis
nicht iibergebiihrlich beeintrachtigen.

Strategieumsetzung

Die aus der Unternehmensstrategie abgeleitete Risikostra-
tegie ist die Basis unseres Umgangs mit Chancen und Risi-
ken. Die Umsetzung der Strategie erfolgt dabei mehrstufig.
Unsere Unternehmensstrategie umfasst zehn strategische
Grundsitze, die geschiftsbereichsiibergreifend die Reali-
sierung unseres Auftrags ,Hannover Riick soll profitabel
wachsen” sicherstellen. Die Geschiftsfeldausrichtungen fol-
gen diesen Grundsitzen und leisten somit einen unmittel-
baren Beitrag, um die lbergreifenden Ziele zu erreichen.
Wesentliche strategische Ansatzpunkte fiir unser konzern-
weites Risikomanagement sind dabei die Grundsitze aktives
Risikomanagement, angemessene Kapitalbasis und nachhal-
tige Compliance. In der Risikostrategie werden unsere aus
der Unternehmensstrategie abgeleiteten Ziele im Hinblick
auf das Risikomanagement weiter konkretisiert sowie unser
Risikoverstindnis dokumentiert. Um das Erreichen dieser
Ziele zu unterstiitzen, haben wir zehn {ibergeordnete Prinzi-
pien festgelegt:

1. Wir halten den vom Vorstand festgelegten Risiko-
appetit ein.

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

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

4. Wir streben das jeweils hochste Risikomanagement-
Rating der Ratingagenturen und die Genehmigung
unseres internen Kapitalmodells fiir Solvency II an.

5. Wir definieren eine Wesentlichkeitsgrenze fiir unsere
Risiken.
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6. Wir nutzen angemessene quantitative Methoden.

7. Wir verwenden passende qualitative Methoden.

8. Wir verteilen unser Kapital risikobasiert.

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

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

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

Unser Gesamtunternehmensrisiko steuern wir so, dass wir
mit einer Wahrscheinlichkeit von 90 % ein positives Konzern-
ergebnis erwarten konnen und die Wahrscheinlichkeit fir den
kompletten Ausfall unseres ckonomischen Kapitals wie auch
des IFRS-Eigenkapitals nicht mehr als 0,03 % p.a. betragt.
Diese Kennzahlen werden mit unserem internen Kapitalmo-
dell iiberwacht und iiber die Einhaltung dieser Kenngroen
wird der Vorstand quartalsweise informiert. Die notwendige
Eigenkapitalausstattung bestimmt sich nach den Anforderun-
gen unseres 6konomischen Kapitalmodells, den Solvenzvor-
schriften, den Erwartungen der Ratingagenturen fiir unser
Zielrating und den Erwartungen unserer Kunden. Dartiber
hinaus halten wir Eigenmittelpuffer vor, um neue Geschafts-
chancen jederzeit wahrnehmen zu konnen.

Wesentliche externe Einflussfaktoren auf
das Risikomanagement

Chancen fiir die Hannover Riick sind unter anderem durch
die bevorstehende Einfiihrung risikobasierter Solvenzsys-
teme, wie etwa Solvency Il in Europa, zu erwarten. Die Sol-
vency II-Richtlinie hat die Hauptziele, den Versichertenschutz
zu starken, einheitliche Wettbewerbsstandards im Versiche-
rungssektor des europdischen Binnenmarkts zu schaffen und
damit eine weitgehend einheitliche Aufsichtspraxis in Europa
zu gewahrleisten. Bevor das neue Regelwerk zum 1. Januar
2016 vollstindig in Kraft treten kann, mussen auf europai-
scher und nationaler Ebene noch wichtige Details festgelegt
werden. Die Hannover Riick hat sich seit Jahren intensiv auf
Solvency II vorbereitet und ist gut gertistet, um die Markte
mit maBgeschneiderten Produkten zu versorgen. Wir sehen
uns fiir Solvency II gut aufgestellt, weil wir ein solider und
risikoarmer Vertragspartner mit ausgezeichnetem Rating
sind. Wir konnen das bei der Entwicklung des internen Kapi-
talmodells gewonnene Know-how mehrfach nutzen, und
durch die Konvergenz von Aufsichts-, Rating- und internen
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Kapitalanforderungen erwarten wir eine Entlastung, die uns
zusitzliche Riickversicherungskapazitit verschafft. Weitere
wesentliche externe Einflussfaktoren sind das anhaltend
niedrige Zinsniveau und die Euro-Schuldenkrise.

Risikokapital

Im Interesse unserer Aktionare und Kunden ist es unser Ziel,
ein angemessenes Verhaltnis von Risiken und Eigenmitteln
sicherzustellen. Unser quantitatives Risikomanagement bil-
det ein einheitliches Rahmenwerk zur Bewertung und Steu-
erung aller das Unternehmen betreffenden Risiken und unse-
rer Kapitalposition. Das interne Kapitalmodell ist dabei das
zentrale Instrument. Das interne Kapitalmodell der Hannover
Riick-Gruppe ist ein stochastisches Unternehmensmodell. Es
deckt alle Tochterunternehmen und Geschiftsfelder der Han-
nover Riick-Gruppe ab. Zentrale Groe bei der Risiko- und
Unternehmenssteuerung sind die 6konomischen Eigenmittel,
die auf Basis marktkonsistenter Bewertungsprinzipien ermit-
telt werden und in vielen Aspekten der voraussichtlichen
zukinftigen Solvenzbewertung unter Solvency II entspre-
chen. Das interne Kapitalmodell der Hannover Riick bertick-
sichtigt alle Risiken, die die Entwicklung der 6konomischen
Eigenmittel beeinflussen. Diese werden in versicherungstech-
nische Risiken, Marktrisiken bei den Kapitalanlagen, Kredit-
und operationale Risiken unterteilt. Fiir diese Risikoklassen
haben wir jeweils eine Anzahl von Risikofaktoren identifiziert,
fiir die wir Wahrscheinlichkeitsverteilungen festlegen. Risi-
kofaktoren sind zum Beispiel 6konomisch, wiahrungsraumab-
hingige Indikatoren wie Zinsen, Wechselkurse, Inflationsin-
dizes, aber auch versicherungsspezifische Indikatoren wie
die Sterblichkeit einer bestimmten Altersgruppe innerhalb
unseres Versichertenportefeuilles in einem bestimmten Land
oder die Anzahl von Naturkatastrophen in einer bestimmten
Region und die versicherte Schadenhohe pro Katastrophe.
Die Festlegung der Wahrscheinlichkeitsverteilungen fiir die
Risikofaktoren greift auf historische und offentlich verfig-
bare Daten sowie auf den internen (Riick-) Versicherungs-
datenbestand der Hannover Riick-Gruppe zuriick. Ferner
erginzt das Wissen interner und externer Experten den Pro-
zess. Die Eignung der Wahrscheinlichkeitsverteilungen wird
regelmiBig von unseren Fachabteilungen gepriift, aber vor
allem im Rahmen der regelmiBigen hausweiten Verwendung
des Kapitalmodells bei der Risikoeinschdtzung und Kapital-
kostenverteilung verifiziert. Die Hannover Ruick ermittelt das
benotigte Risikokapital als Value at Risk (VaR) der 6konomi-
schen Wertveranderung iilber einen Zeitraum von einem Jahr
zum Sicherheitsniveau 99,97 %. Dies entspricht dem Ziel,
die einjahrige Ruin-Wahrscheinlichkeit von 0,03 % nicht zu
iiberschreiten. Damit liegt die interne Zielkapitalisierung der
Hannover Riick-Gruppe deutlich iiber dem Sicherheitsniveau
von 99,5 %, das Solvency II in Zukunft fordern wird. Natiir-
lich erfiillt die Hannover Riick SE auch die aktuellen auf-
sichtsrechtlichen Kapitalanforderungen. Die entsprechende
Berechnung ist weder marktkonsistent noch risikobasiert,
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sodass kein relevanter Vergleich zur Bedeckungsquote nach
internem Kapitalmodell moglich ist. Die Hannover Riick-
Gruppe strebt die Genehmigung ihres internen Modells zur
aufsichtsrechtlichen Kapitalbestimmung unter Solvency II an.
Im Falle einer Genehmigung und in Abhingigkeit von den
endgiiltigen Bewertungsvorschriften von Solvency II stellt
die Kapitalisierung zum Sicherheitsniveau 99,5 % eine Indi-
kation zur Erfillung zukunftiger aufsichtsrechtlicher Anfor-
derungen dar. Unsere Kapitaliberbedeckung zum Zielsi-
cherheitsniveau 99,97 % ist gegenwadrtig sehr komfortabel.
Zusatzliches Kapital halten wir vor allem, um die Anforde-
rungen der Ratingagenturen flir unser Zielrating zu erfillen.
Wir streben in diesem Zusammenhang von den fiir unsere
Branche ausschlaggebenden Ratingagenturen eine Bewer-
tung an, die uns weltweit den Zugang zu jedem Riickversi-
cherungsgeschift ermoglicht und sichert. Die Hannover Riick
wird von den Ratingagenturen Standard & Poor’s (S&P) und
A.M. Best im Rahmen eines interaktiven Ratingprozesses
analysiert, das hei8t, diese beiden Ratingagenturen erhalten
Zugang auch zu vertraulichen Informationen iiber die Han-
nover Ruck. 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 Risikomanagement der Hannover Riick wird
von Standard & Poor’s mit ,Very Strong®, der besten mdg-
lichen Bewertung, beurteilt. Im Rahmen der Bewertungen
wurden unter anderem das sehr gute Risikomanagement, die
konstante und konsequente Umsetzung der Unternehmens-
strategie durch die Geschiftsfiihrung sowie die ausgezeich-
nete Kapitalausstattung hervorgehoben. Zudem wurde im
Rahmen der Bewertung das interne Kapitalmodell der Han-
nover Riick begutachtet. Als Ergebnis dieser Begutachtung
beriicksichtigt Standard & Poor’s die Ergebnisse des internen
Kapitalmodells der Hannover Riick-Gruppe bei der Bestim-
mung des Rating-Zielkapitals.

Organisation und Prozesse des Risiko-
managements

Unser konzernweites Risikomanagement ist darauf ausge-
richtet, durch gezieltes Abwidgen von Chancen und Risiken
einen wesentlichen Beitrag zum profitablen Wachstum und
damit zur Umsetzung unserer Strategie zu leisten. Gewinn
und Wertschopfung sind die Grundlage unserer nachhaltigen
Entwicklung im Interesse unserer Kunden, Aktionare, Mitar-
beiter und Geschéftspartner. Zur Gewahrleistung eines effi-
zienten Risikomanagementsystems hat die Hannover Riick
Risikomanagementfunktionen und Gremien konzernweit ein-
gerichtet. In diesem System sind die einzelnen Elemente des
Risikomanagements eng miteinander verzahnt und die Rol-
len, Aufgaben und Berichtswege sind klar definiert und in
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Richtlinien dokumentiert. Dies ermdglicht ein gemeinsames
Verstindnis fiir eine konzernweite und ganzheitliche Uber-
wachung aller wesentlichen Risiken. Zur Unterstiitzung der
Risikokommunikation und zur Etablierung einer offenen
Risikokultur finden regelmaRige Treffen der konzernweiten
Risikomanagementfunktionen statt. Die Organisation und
das Zusammenwirken der einzelnen Funktionen im Risiko-
management sind elementar fiir unser internes Risikosteue-
rungs- und Kontrollsystem. Einen Uberblick iiber die zentra-
len Funktionen und Gremien im Gesamtsystem sowie deren
wesentlichen Aufgaben und Kompetenzen vermittelt die Dar-
stellung auf folgender Seite.

Die systematische Risikoidentifikation, -analyse, -bewertung,
-steuerung und -iiberwachung sowie die Risikoberichter-
stattung sind wesentlich fir die Wirksamkeit des gesamten
Risikomanagements. Nur durch eine frihzeitige Berucksich-
tigung von Risiken wird der Fortbestand unseres Konzerns
sichergestellt. Das etablierte System unterliegt — wie auch die
Unternehmens- und die Risikostrategie — einem permanenten
Zyklus der Planung, Tatigkeit, Kontrolle und Verbesserung.

Die Rahmenrichtlinie zum Risikomanagement des Hannover
Riick-Konzerns beschreibt die bestehenden Elemente des ein-
gerichteten Risikomanagementsystems. Dort werden unter
anderem die wesentlichen Aufgaben, Rechte und Verantwort-
lichkeiten, organisatorische Rahmenbedingungen und der
Risikokontrollprozess beschrieben. Aulerdem regelt die Richt-
linie die Grundsatze fiir die Beurteilung neuer Produkte unter
Risikogesichtspunkten sowie Anforderungen an die Ausglie-
derungen von Funktionen. Ihr Ziel ist es, homogene Konzern-
standards fiir das Risikomanagement zu etablieren. Wesent-
liche Elemente unseres Risikomanagementsystems sind:

Risikotragfahigkeitskonzept

Die Ermittlung der Risikotragfahigkeit beinhaltet die Bestim-
mung des insgesamt zur Verfiigung stehenden Risikode-
ckungspotenzials und der Berechnung, wie viel davon zur
Abdeckung aller wesentlichen Risiken verwendet werden
soll. Dies erfolgt im Einklang mit den Vorgaben der Risiko-
strategie und der Festlegung des Risikoappetits durch den
Vorstand. Mit unserem Risikomodell erfolgt eine Bewertung
der quantitativ bewertbaren Einzelrisiken sowie der gesam-
ten Risikoposition. Zur Uberwachung der wesentlichen Risi-
ken existiert ein zentrales Limit- und Schwellenwertsystem.
In dieses System flieBen — neben weiteren risikorelevanten
Kennzahlen — insbesondere die aus der Risikotragfahigkeit
abgeleiteten und ermittelten Kenngrofen ein. Die Einhaltung
des Gesamtrisikoappetits wird anhand der Ergebnisse des
Risikomodells iiberpriift. Die Berechnung wird halbjahrlich
aktualisiert.
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Zentrale Funktionen der Risikoiiberwachung und -steuerung

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

Vorstand
Gesamtverantwortung fir das konzernweite Risikomanagement sowie Festlegung der Risikostrategie

-
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—
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(=2
<
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Risikoausschuss
Operatives Risikomanagement, Uberwachungs- und Koordinations-
gremium sowie Implementierung und Sicherstellung einer konzernweit
einheitlichen Risikomanagementkultur

Chief Risk Officer
Verantwortung fur
die konzern- und
geschaftsfeldiiber-

greifende Risikouber-
wachung aller aus

Konzernsicht wesent-

lichen Risiken

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

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

Interne Revision
Prozessunabhangige
und konzernweite
Uberwachung im
Auftrag des Vorstands

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

unterstutzt durch lokale
Risikomanagement-
funktionen

! ! ! !

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

unterstiitzt durch lokale
Compliance-Funktionen

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

Risikoidentifikation

Wichtigste Informationsbasis fiir die Uberwachung der Risi-
ken ist die turnusmaRige Risikoidentifikation. Um sicherzu-
stellen, dass im Rahmen der Risikoidentifizierung alle Risiken
erkannt werden, existiert eine iibergreifende Kategorisie-
rung, die alle wesentlichen Risiken enthélt. Die Risikoiden-
tifikation erfolgt — dem jeweiligen Risiko angepasst — zum
Beispiel in Form von strukturierten Assessments, Inter-
views, Szenarioanalysen, Checklisten oder standardisierten
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Fragebogen. Externe Erkenntnisse wie anerkanntes Bran-
chen-Know-how (z.B. aus Positionspapieren des CRO-Forums;
das CRO-Forum ist eine internationale Organisation der Chief
Risk Officer (CRO) groBer Versicherungs- und Riickversiche-
rungsunternehmen) flieBen in den Prozess mit ein. Die Risi-
koidentifikation stellt sicher, dass die aus der laufenden und
der turnusmiRigen Uberwachung bekannt gewordenen neuen
Risiken ergdnzt werden und bekannte Risiken bei Bedarf {iber-
arbeitet werden.
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Risikoanalyse und -bewertung

Jedes identifizierte und als wesentlich erachtete Risiko wird
quantitativ bewertet. Nur die Risikoarten, flir die eine quan-
titative Risikomessung derzeit nicht oder schwer moglich ist,
werden qualitativ bewertet, z. B. Reputationsrisiken oder die
zukiinftigen Risiken (Emerging Risks). Die Bewertung erfolgt
zum Beispiel durch qualitative Risikoeinschitzungen (Self
Assessments). Beim Risikomodell der Hannover Riick erfolgt
durch das Group-Risk-Management eine quantitative Bewer-
tung der wesentlichen Risiken und der Gesamtrisikoposition.
Dabei werden soweit moglich Risikokumule und -konzentra-
tionen bertiicksichtigt.

Risikosteuerung

Die Steuerung aller wesentlichen Risiken ist Aufgabe der
operativen Geschéftsbereiche auf Bereichs- bzw. Gesell-
schaftsebene. Die Risikosteuerung umfasst dabei den Ent-
wicklungs- und Umsetzungsprozess von Strategien und
Konzepten, die darauf ausgerichtet sind, identifizierte und
analysierte Risiken entweder bewusst zu akzeptieren, zu
vermeiden oder zu reduzieren. Bei der Entscheidung durch
den Geschaftsbereich werden das Chancen-/Risikoverhalt-
nis sowie der Kapitalbedarf beriicksichtigt. Operativ unter-
stiitzt wird die Risikosteuerung beispielsweise durch die Vor-
gaben der dezentralen Zeichnungsrichtlinien, das Limit- und
Schwellenwertsystem oder auch durch das interne Kontroll-
system (IKS).

Risikoliberwachung

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

Risikokommunikation und Risikokultur

Der Vorstand verantwortet die Implementierung einer kon-
zernweiten Risikokommunikation und Risikokultur. Das Risi-
komanagement ist im Auftrag des Vorstands fiir die opera-
tive Umsetzung verantwortlich. Wesentliche Elemente der
Kommunikation sind zum Beispiel die interne und externe
Risikoberichterstattung, Informationen zu Risikokomplexen
im Intranet (z. B. Positionspapiere zu Emerging Risks), sowie
regelmaRige Treffen der Risikomanagementverantwortlichen
im Konzern.

Risikoberichterstattung

Unsere Risikoberichterstattung verfolgt das Ziel, systema-
tisch und zeitnah {iiber Risiken und deren potenzielle Aus-
wirkungen zu informieren sowie eine ausreichende unter-
nehmensinterne Kommunikation {iber alle wesentlichen
Risiken sicherzustellen. Das zentrale Risikoberichtswesen
besteht primédr aus turnusmifigen Risikoberichten, z.B.
uber die Gesamtrisikosituation, die Einhaltung der in der
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Risikostrategie definierten KenngrofSen oder der Kapazitats-
auslastung der Naturkatastrophenszenarien. Ergdnzend zur
Regelberichterstattung erfolgt im Bedarfsfall eine interne
Sofortberichterstattung iiber wesentliche und kurzfristig auf-
tretende Risiken.

Prozessintegrierte/unabhingige Uberwachung
und Qualitatssicherung

Der Vorstand ist unabhdngig von der internen Zustandigkeits-
regelung fir die ordnungsgeméalie Geschaftsorganisation des
Unternehmens verantwortlich. Dies umfasst auch die Uber-
wachung des internen Risikosteuerungs- und Kontrollsys-
tems. Eine prozessunabhingige Uberwachung und Qualitits-
sicherung des Risikomanagements erfolgt durch die interne
Revision und externe Instanzen (Wirtschaftspriifer, Aufsichts-
behorden). Insbesondere durch den Wirtschaftspriifer erfolgt
eine Priifung des Risikofritherkennungssystems und des
internen Uberwachungssystems. Durch prozessintegrierte
Verfahren und Regelungen, beispielsweise durch das interne
Kontrollsystem, wird das Gesamtsystem vervollstandigt.

Internes Kontrollsystem

Wir gestalten unsere Geschaftstatigkeit so, dass sie stets
im Einklang mit allen gesetzlichen Vorschriften steht. Das
interne Kontrollsystem (IKS) ist ein wichtiges Teilsystem, das
unter anderem dazu dient, vorhandenes Vermogen zu sichern
und zu schiitzen, Fehler und UnregelmiRigkeiten zu verhin-
dern bzw. aufzudecken sowie Gesetze und Vorschriften einzu-
halten. Die Kernelemente des IKS der Hannover Riick sind in
einer Rahmenrichtlinie dokumentiert, die ein gemeinsames
Verstdndnis fiir eine differenzierte Umsetzung der notwendi-
gen Kontrollen schafft. Sie hat letztlich zum Ziel, die Umset-
zung unserer Unternehmensstrategie konsequent zu steuern
und zu tberwachen. Die Rahmenrichtlinie definiert Begriff-
lichkeiten, regelt die Verantwortlichkeiten und liefert einen
Leitfaden fiir die Beschreibung von Kontrollen. Dariiber hin-
aus 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 Malnahmen und Kontrol-
len im Unternehmen. Hierzu zdhlen beispielsweise:

* das Vieraugenprinzip,

¢ die Funktionstrennung,

¢ die Dokumentation der Kontrollen innerhalb der
Prozesse,

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

Die Funktionsfihigkeit des IKS bedingt die Mitwirkung von
Leitung, Fiihrungskréiften und Mitarbeitern auf allen Ebenen.
Trotzdem lassen sich selbst mit einem optimal ausgestalteten
IKS nicht alle Fehler vermeiden. Das System kommt an seine
Grenzen, insbesondere bei Betrugsrisiken und ungenauen
bzw. unvollstandigen Regelungen und Verantwortlichkeiten.
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Die Finanzberichterstattung der Muttergesellschaft und des
Konzerns muss sowohl den internationalen und nationalen
Rechnungslegungsvorschriften als auch aufsichtsrechtlichen
Anforderungen entsprechen. Um dies zu gewdhrleisten, stel-
len im Bereich des Rechnungswesens und der Finanzbericht-
erstattung Prozesse mit integrierten Kontrollen sicher, dass
der Jahres- und Konzernabschluss vollstandig und richtig auf-
gestellt wird. Mithilfe einer Struktur differenzierter Kriterien,
Kontrollpunkte und Wesentlichkeitsgrenzen wird gewahrleis-
tet, dass wir das Risiko wesentlicher Fehler im Jahres- und
Konzernabschluss frithzeitig erkennen und verringern kon-
nen. Alle Komponenten des rechnungslegungsbezogenen
internen Kontrollsystems, die Prozesse zur Organisation und
Durchfithrung der Konsolidierungsarbeiten und zur Erstel-
lung des Konzernabschlusses sowie die zugehorigen Kontrol-
len werden durchgingig dokumentiert. Um die Angemessen-
heit des Kontrollsystems sicherzustellen und kontinuierlich
zu verbessern, wird es regelmafig iberpriift und bewertet.
Dabei stellt die interne Revision sicher, dass die Qualitdt des
Kontrollsystems fortlaufend tiberwacht wird. Alle relevan-
ten Bilanzierungs- und Bewertungsrichtlinien sind in einem
Konzern-Bilanzierungshandbuch (Group Accounting Manual)
erfasst, das konzerneinheitliche Regeln fiir Ansatz, Bewer-
tung und Ausweis der Konzernabschlussposten vorgibt.

Der Prozess der Aktualisierung und ggf. der Anpassung die-
ses Regelwerks ist im Hinblick auf Informationswege, Ver-
antwortlichkeiten und zeitliche Giiltigkeit klar geregelt. Dar-
iber hinaus informieren wir gruppenweit frithzeitig iber
wesentliche Entwicklungen und gednderte Anforderungen
der Konzernfinanzberichterstattung. Die Konzerngesell-
schaften sind im Rahmen unseres Kontrollsystems fiir die
konzernweite Einhaltung der Bilanzierungs- und Bewer-
tungsrichtlinien sowie der internen Kontrollrichtlinien ver-
antwortlich. Die Geschéftsfithrer und Finanzvorstiande der in
unserem Kontrollsystem als wesentlich definierten Konzern-
gesellschaften bestitigen dem Vorstand der Hannover Riick
SE zu jedem Abschlussstichtag die Vollstandigkeit, Richtig-
keit und Zuverldssigkeit ihrer an das Konzernrechnungswe-
sen ubermittelten Finanzdaten. Die Zulieferungen der Daten
fiir den Konzernabschluss erfolgen iiber eine internetbasierte
IT-Anwendung. In einer Datenbank werden die fiir die Kon-
zernfinanzberichterstattung relevanten Daten gesammelt und
ilber maschinelle Schnittstellen in einem Konsolidierungssys-
tem verarbeitet. Entsprechend den Ergebnissen unserer Kon-
trollen werden diese Werte, falls erforderlich, korrigiert. Da
unsere Konzernfinanzberichterstattung in hohem MaR} von
IT-Systemen abhingt, ist auch die Kontrolle dieser Systeme
notwendig; Berechtigungskonzepte regeln den Systemzugriff
und fiir jeden Schritt sind inhaltliche und systemseitige Pri-
fungen implementiert, durch die Fehler analysiert und umge-
hend beseitigt werden.
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Interne Risikobewertung

Die Hannover Riick ermittelt das 6konomische Eigenkapital
als Differenz aus den marktkonsistenten Werten der Aktiva
und Passiva. Die entsprechenden Bewertungsvorschriften fin-
den weitgehend auch fiir den IVC Anwendung. Wahrend fiir
die meisten Kapitalanlagen Marktwerte vorliegen, erfordert
die marktkonsistente Bewertung von Riickversicherungsver-
tragen ein spezifisches Bewertungsmodell. Wir ermitteln den
marktkonsistenten Wert versicherungstechnischer Positionen
als Barwert der mittels versicherungsmathematischer Metho-
den projizierten Zahlungen. Dieser wird um einen Risiko-
aufschlag adjustiert und beinhaltet die Schwankung der
zukiinftigen Zahlungen. Diese Schwankungen resultieren aus
Risiken, die nicht durch Kapitalmarktprodukte abgesichert
werden konnen, wie etwa versicherungstechnische Risiken.
In Abweichung zu den aktuell diskutierten Bewertungsvor-
schriften unter Solvency II verwenden wir risikofreie Zinsen,
die aus den Renditen von Staatsanleihen mit hoher Boni-
tdt abgeleitet sind, zur Diskontierung unserer zukunftigen
Zahlungsstrome. Marktpreise fir Optionen und Garantien,
die in Versicherungsvertragen eingebettet sind, werden mit
finanzmathematischen Optionsbewertungsmodellen ermittelt
beziehungsweise approximiert. Die verwendeten Verfahren
sind dieselben, die auch bei der Berechnung unseres Mar-
ket Consistent Embedded Value zum Einsatz kommen. Die
Bewertungsreserven der Kapitalanlagen geben die Markt-
Buchwert-Differenz derjenigen Kapitalanlagen an, die unter
[FRS zu Buchwerten ausgewiesen werden. Sonstige Bewer-
tungsanpassungen umfassen vor allem die latenten aktiven
und passiven Steuern, die im Zusammenhang mit den Bewer-
tungsanpassungen anfallen.

Das verfiighare okonomische Kapital, das als Haftungskapi-
tal fur Versicherungsnehmer zur Verfiigung steht, setzt sich
zusammen aus den 0konomischen Eigenmitteln gemaf der
oben erlauterten Bewertungsprinzipien und dem Hybrid-
kapital. Das interne Kapitalmodell basiert auf aktuellen Ver-
fahren aus der Versicherungs- und Finanzmathematik. Fiir
versicherungstechnische Risiken konnen wir auf eine reich-
haltige, interne Datenhistorie zur Schiatzung der Wahrschein-
lichkeitsverteilungen z. B. fiir das Reserverisiko zugreifen. Fiir
Risiken aus Naturgefahren verwenden wir externe Modelle,
die im Rahmen einer ausfithrlichen internen Begutachtung so
angepasst werden, dass sie unser Risikoprofil moglichst gut
abbilden. Im Bereich der Personen-Riickversicherung werden
langfristige Zahlungsstrome unter verschiedenen Szenarien
ermittelt. Bei allen genannten Risiken greifen wir auf interne
Daten zur Festlequng der Szenarien und Wahrscheinlich-
keitsverteilungen zuriick. Angereichert werden die internen
Daten durch Parameter, die unsere internen Experten fest-
legen. Diese Parameter sind vor allem im Bereich extremer,
bisher nicht beobachteter Ereignisse von Bedeutung.
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Bei der Aggregation der einzelnen Risiken beriicksichtigen
wir Abhangigkeiten zwischen den Risikofaktoren. Abhangig-
keiten entstehen zum Beispiel durch Marktschocks wie die
Finanzkrise, die gleichzeitig viele Marktsegmente betreffen.
Zudem konnen Marktphdnomene wie Preiszyklen dafiir sor-
gen, dass mehrere Betrachtungsperioden miteinander zusam-
menhangen. Bei diesen Abhingigkeiten gehen wir jedoch
davon aus, dass nicht alle Extremereignisse gleichzeitig ein-
treten. Die Abwesenheit vollstandiger Abhangigkeit wird als
Diversifikation bezeichnet. Das Geschiftsmodell der Hanno-
ver Riick basiert unter anderem darauf, ein moglichst aus-
gewogenes Portefeuille aufzubauen, sodass moglichst hohe
Diversifikationseffekte erzielt werden und das Kapital effizi-
ent eingesetzt werden kann. Diversifikation besteht zwischen
einzelnen Riickversicherungsvertrigen, Sparten, Geschafts-
segmenten und Risiken. Entsprechend dem Kapitalbedarf
unserer Geschéftssegmente und Sparten und auf Basis ihres
Beitrags zur Diversifizierung legen wir die zu erwirtschaften-
den Kapitalkosten pro Geschaftseinheit fest.

Versicherungstechnische Risiken der
Schaden-Ruckversicherung

Das Risikomanagement der Schaden-Riickversicherung hat
verschiedene tibergreifende Leitlinien zur effizienten Risiko-
steuerung definiert. Dazu zihlt unter anderem die begrenzte
Nutzung von Retrozessionen zur Reduzierung der Volatilitit
und zum Schutz des Kapitals. Wesentlich ist ferner, dass die
Ausschopfung der vorhandenen Risikokapazititen stets auf
Basis der Vorgaben des Risikomanagements der Hannover
Riick-Gruppe erfolgt und die Risikoiibernahme systematisch
iber die vorhandenen Zeichnungsrichtlinien gesteuert wird.
Die Diversifikation innerhalb des Geschiftsfelds Schaden-
Riickversicherung wird durch die Umlage der Kapitalkosten
in Abhingigkeit vom Diversifikationsbeitrag aktiv gesteuert.
Ein hoher Diversifikationseffekt entsteht durch Zeichnung
von Geschift in unterschiedlichen Sparten und unterschied-
lichen Regionen mit unterschiedlichen Geschéftspartnern.
Zusétzlich verstarkt die aktive Begrenzung von Einzelrisiken
wie Naturkatastrophen den Diversifikationseffekt.

Weil die Stellung nicht ausreichender Reserven das grofte
Risiko der Schaden-Riickversicherung darstellt, ist unser kon-
servatives Reservierungsniveau bestimmend fiur das Risiko-
management. Wir unterscheiden grundsatzlich zwischen
Risiken, die aus dem Geschéftsbetrieb der Vorjahre resultie-
ren (Reserverisiko) und solchen, die sich aus dem Geschaifts-
betrieb des aktuellen Jahres bzw. zukiinftiger Jahre ergeben
(Preis-/Pramienrisiko). Bei letzterem spielt das Katastrophen-
risiko eine besondere Rolle. Beim Katastrophenrisiko unter-
scheiden wir zwischen Naturkatastrophen und von Menschen
verursachten Katastrophen.
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Das Reserverisiko, d.h. die Gefahr der Unterreservierung
von Schaden und die sich daraus ergebende Belastung des
versicherungstechnischen Ergebnisses, hat oberste Prioritat
in unserem Risikomanagement. Ein konservatives Reservie-
rungsniveau ist fiir uns von duerster Wichtigkeit. Wir haben
daher ein traditionell hohes Konfidenzniveau. Um diesem
potenziellen Risiko entgegenzuwirken, ermitteln wir unsere
Schadenreserven auf Basis eigener versicherungsmathema-
tischer Einschatzungen und bilden ggf. Zusatzreserven zu
den von unseren Zedenten aufgegebenen Reserven sowie
die Segmentreserve fiir Schaden, die bereits eingetreten,
uns aber noch nicht bekannt geworden sind. Wesentlichen
Einfluss auf die Segmentreserve haben die Haftpflichtscha-
den. Die Segmentreserve wird differenziert nach Risikoklas-
sen und Regionen errechnet. Im Bereich der Asbest- und
Umweltschiden sind verldssliche Einschiatzungen zukiinfti-
ger Schadenzahlungen schwer zu bestimmen. Die Angemes-
senheit dieser Reserven kann mittels der sogenannten Survi-
val Ratio abgeschitzt werden. Diese Kennzahl driickt aus, wie
viele Jahre die Reserven ausreichen wiirden, wenn die durch-
schnittliche Hohe der Schadenzahlungen der letzten drei
Jahre fortdauern wiirde. Ein weiteres Instrument der Uberwa-
chung sind die von uns genutzten statistischen Abwicklungs-
dreiecke. Sie zeigen, wie sich die Riickstellung im Zeitablauf
durch die geleisteten Zahlungen und die Neuberechnung
der zu bildenden Riickstellung zum jeweiligen Bilanzstich-
tag verandert hat. Deren Angemessenheit wird aktuariell
uberwacht. Eine Qualitatssicherung unserer eigenen aktu-
ariellen Berechnungen zur Angemessenheit der Reserve-
hohe erfolgt jahrlich zusétzlich durch externe Aktuars- und
Wirtschaftspriifungsgesellschaften.

Zur partiellen Absicherung von Inflationsrisiken hat die
Hannover Riick Inflation Swaps (USD- und EUR-Zero-Cou-
pon-Swaps) abgeschlossen, die Teile der Schadenreserven
gegen Inflationsrisiken schiitzen. Ein Inflationsrisiko besteht
insbesondere darin, dass sich die Verpflichtungen (z. B. Scha-
denreserven) inflationsbedingt anders entwickeln konnten als
bei der Reservebildung unterstellt. Teile des Inflationsschut-
zes fiir unsere Schadenreserven stellen wir auch durch den
Kauf von Anleihen sicher, deren Couponzahlungen inflations-
gesichert sind.

Zur Einschitzung der fiir uns wesentlichen Katastrophen-
risiken aus Naturgefahren (insbesondere Erdbeben, Stirme
und Fluten) werden lizenzierte wissenschaftliche Simulations-
modelle eingesetzt, die wir durch die Expertise unserer
Fachbereiche ergdnzen. Ferner ermitteln wir das Risiko fur
unser Portefeuille durch verschiedene Szenarien in Form
von Wahrscheinlichkeitsverteilungen. Die Uberwachung der
Risiken, die aus Naturgefahren resultieren, wird durch rea-
listische Extremschadenszenarien vervollstindigt. Im Rah-
men dieses Prozesses bestimmt der Vorstand auf Basis der
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Risikostrategie einmal im Jahr die Risikobereitschaft fir
Naturgefahren, indem der Teil des okonomischen Kapitals
festgelegt wird, der zur Abdeckung der Risiken aus Natur-
gefahren bereitsteht. Dies ist eine wesentliche Grundlage fiir
unser Zeichnungsverhalten in diesem Segment. Wir beriick-
sichtigen im Rahmen unseres ganzheitlichen und geschafts-
feldibergreifenden Risikomanagements eine Vielzahl von
Szenarien und Extremszenarien, ermitteln deren Auswirkung
auf die Bestands- und Erfolgsgroen, beurteilen sie im Ver-
gleich zu den geplanten Werten und zeigen Handlungsalter-
nativen auf. Zur Risikolimitierung werden zusatzlich Maxi-
malbetrige fiir verschiedene Extremschadenszenarien und
Wiederkehrperioden festgelegt, wobei Profitabilititskriterien
berticksichtigt werden. Deren Einhaltung wird permanent
durch das Group-Risk-Management sichergestellt. Der Risi-
koausschuss, der Vorstand und das fiir die Steuerung verant-
wortliche Gremium der Schaden-Riickversicherung werden
regelmaRig iitber den Auslastungsgrad informiert.

Das Preis-/Pramienrisiko besteht in der Moglichkeit einer
zufélligen Schadenrealisation, die von dem Schadenerwar-
tungswert abweicht, der der Prdmienkalkulation zugrunde
gelegt wurde. RegelmiRige und unabhingige Uberpriifun-
gen der bei der Vertragsquotierung genutzten Modelle sowie
zentrale und dezentrale Zeichnungsrichtlinien sind wichtige
Steuerungselemente. Ferner werden regelmédRig Berichte
uber den Verlauf der jeweiligen Vertragserneuerungen durch
die Marktbereiche der Hannover Ruck erstellt. Dabei wird
unter anderem berichtet tiber wesentliche Konditionsveran-
derungen, Risiken (z.B. unauskommliche Pramien) und auch
iiber sich ergebende Marktchancen sowie die zur Zielerfiillung
verfolgte Strategie. Die kombinierte Schaden-/Kostenquote in
der Schaden-Riickversicherung stellt sich wie folgt dar:

Entwicklung der kombinierten Schaden-/Kosten- und GroBschadenquote

H1 2013 2012 2011
in % 2014

2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004

Schaden-/Kostenquote
der Schaden-Ruick-
versicherung 95,0 94,9 95,8 104,3

davon GroRschaden? 3,1 8,4 7,0 16,5

" Inklusive Finanz-Riickversicherung und Specialty Insurance

2

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

Versicherungstechnische Risiken der
Personen-Ruckversicherung

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 Berufsun-
fihigkeit); sie sind fiir uns wesentliche Risiken im Bereich der
Personen-Riickversicherung. Unser Ziel ist es, biometrische
Risiken auszubalancieren. Da wir auch Abschlusskosten unse-
rer Zedenten vorfinanzieren, sind fiir uns zudem auch Kredit-,
Storno- und Katastrophenrisiken wesentlich. Die Riickstellun-
gen werden auf der Basis von abgesicherten biometrischen
Rechnungsgrundlagen und unter Beriicksichtigung der Mel-
dungen unserer Zedenten festgelegt. Die verwendeten bio-
metrischen Rechnungsgrundlagen sowie Stornoannahmen
werden fortlaufend hinsichtlich ihrer Angemessenheit {iber-
priift und wo notig angepasst. Dies erfolgt unter Verwendung
unternehmenseigener Erfahrungsdaten sowie marktspezifi-
scher Erkenntnisse. Wir kalkulieren den Diversifikationseffekt
zwischen Sterblichkeits- und Langlebigkeitsrisiken vorsich-
tig, da die Vertrage in der Regel fiir verschiedene Regionen,
Altersgruppen und Personen abgeschlossen sind.
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98,2 96,6 95,4 99,7 100,8 112,8 97,2

12,3 4,6 10,7 6,3 2,3 26,3 8,3

Netto-Anteil des Hannover Riick-Konzerns fiir Naturkatastrophen sowie sonstige GroRschaden tiber 10 Mio. EUR brutto in Prozent der verdienten

Diversifikation ist fiir uns ein zentrales Steuerungsinstru-
ment. Wir streben eine moglichst hohe Risikostreuung iiber
unterschiedliche Risikoklassen und unterschiedliche Regio-
nen an. In der Preisfindung fiir Riickversicherungsvertrige
setzen wir Anreize, die Diversifikation weiter zu erhoéhen.
Durch Qualitdtssicherungsmallnahmen gewihrleisten wir,
dass die von den Zedenten nach lokaler Rechnungslegung
kalkulierten Riickstellungen allen Anforderungen hinsicht-
lich Berechnungsmethoden und Annahmen, z.B. Verwen-
dung von Sterbe- und Invalidititstafeln, Annahmen zur Stor-
nowahrscheinlichkeit, geniigen. Neugeschaft zeichnen wir
in samtlichen Regionen nach den weltweit giiltigen Zeich-
nungsrichtlinien, die detaillierte Regeln tber Art, Qualitat,
Hohe und Herkunft der Risiken formulieren. Sie werden
jahrlich tberarbeitet und vom Vorstand verabschiedet. Die
Besonderheiten einzelner Markte werden in speziellen Zeich-
nungsrichtlinien abgebildet. Indem wir die Einhaltung dieser
Zeichnungsrichtlinien tiberwachen, reduzieren wir das Risiko
der Zahlungsunfihigkeit oder der Verschlechterung der
Bonitidt von Zedenten. Bei Neugeschiftsaktivititen und bei
der Ubernahme internationaler Bestinde werden regelmi-
Rige Uberpriifungen und ganzheitliche Betrachtungen, z.B.
von Stornorisiken, vorgenommen. Dank der Ausgestaltung
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unserer Rickversicherungsvertrage ist das in der Lebens-
erstversicherung bedeutsame Zinsrisiko aufgrund gewahrter
Garantien fiir uns weitgehend nur von geringer Bedeutung.
Durch die von den lokalen Aufsichtsbehorden geforderten
aktuariellen Berichte und Dokumentationen erfolgt zusatz-
lich eine regelmiRige Uberpriifung auf der Ebene der Toch-
tergesellschaften. Wir vertrauen auf die unternehmerischen
Fahigkeiten unserer Underwriter und rdaumen ihnen hochst-
mogliche Kompetenzen ein. In unserer dezentralen Organi-
sation steuern wir Risiken dort, wo sie entstehen, mit einem
gruppenweit einheitlichen Ansatz, sodass wir eine Gesamt-
sicht auf die Risiken der Personen-Riickversicherung erhal-
ten. Unsere globalen Zeichnungsrichtlinien bieten den
Underwritern dafiir einen geeigneten Rahmen. Ein weiteres
wichtiges Element des Risikomanagements der Personen-
Riickversicherung ist der Market Consistent Embedded Value
(MCEV). Der MCEYV ist eine Kenngrofe zur Bewertung von
Lebenserst- und Lebensriickversicherungsgeschaft, die als
Barwert der zukinftigen Aktiondrsertrage des weltweiten
Personen-Riickversicherungsgeschafts zuziiglich des zuge-
ordneten Kapitals berechnet wird. Alle Risiken, die in diesem
Geschaft enthalten sind, werden in der Berechnung so weit
wie moglich beriicksichtigt. Die Ermittlung des MCEV erfolgt
auf Basis der im Oktober 2009 veroffentlichten Prinzipien des
CFO Forums (Das CFO-Forum ist eine internationale Orga-
nisation der Chief Financial Officer (CFO) groRer Versiche-
rungs- und Rickversicherungsunternehmen). Fir detaillierte
Informationen verweisen wir auf den MCEV-Bericht 2013 auf
unserer Internetseite.

Marktrisiken

Angesichts eines herausfordernden Kapitalmarktumfelds
kommt der Werterhaltung der selbstverwalteten Kapitalan-
lagen und der Stabilitdt der Rendite eine hohe Bedeutung
zu. Deshalb richtet die Hannover Riick ihr Portefeuille an
den Grundsitzen eines ausgewogenen Risiko-/Ertragsver-
héltnisses und einer breiten Diversifikation aus. Fulend auf
einem risikoarmen Kapitalanlagen-Mix reflektieren die Kapi-
talanlagen sowohl Wiahrungen als auch Laufzeiten unserer
Verbindlichkeiten. Zu den Marktpreisrisiken zdhlen Aktien-,
Zinsanderungs-, Wahrungs-, Immobilien-, Spread- und
Kreditrisiken.
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Um den Werterhalt unserer selbstverwalteten Kapitalanla-
gen sicherzustellen, tiberwachen wir fortlaufend die Einhal-
tung eines portefeuilletibergreifenden Friihwarnsystems auf
Basis einer klar definierten Ampelsystematik. Dieses System
definiert klare Schwellenwerte und Eskalationswege fiir die
seit Jahresbeginn aufgelaufenen Marktwertschwankungen
und Realisierungsergebnisse aus den Kapitalanlagen. Diese
sind im Einklang mit unserem Risikoappetit eindeutig defi-
niert und fithren, wenn eine entsprechende Marktwertent-
wicklung tiberschritten wird, zu festgelegten Informations-
und Eskalationswegen. Ein weiteres wichtiges Instrument zur
Uberwachung und Steuerung der Marktpreisrisiken ist die
kurzfristige Verlustwahrscheinlichkeit gemessen als Value at
Risk (VaR). Seine Berechnung erfolgt auf Basis historischer
Daten, z.B. der Volatilitit der selbstverwalteten Wertpapier-
positionen und der Korrelation dieser Risiken. Im Rahmen
dieser Berechnungen wird der Riickgang des Marktwerts
unseres Portefeuilles mit einer bestimmten Wahrscheinlich-
keit und innerhalb eines bestimmten Zeitraums simuliert. Der
nach diesen Grundsatzen ermittelte VaR der Hannover Riick-
Gruppe gibt den Marktwertverlust unseres selbstverwalteten
Wertpapierportefeuilles an, der innerhalb von zehn Handels-
tagen mit einer Wahrscheinlichkeit von 95 % nicht tber-
schritten wird. Zur Berechnung der VaR-Kennzahlen fir den
Hannover Riick-Konzern wird ein Multifaktor-Modell verwen-
det. Es basiert auf Zeitreihen ausgewdhlter repriasentativer
Marktparameter (Aktienkurse, Renditekurven, Spread-Kur-
ven, Wahrungskurse, Rohstoffkurse und makrockonomische
Variablen). Alle Anlagepositionen werden auf Einzelpositi-
onsebene innerhalb des Multifaktor-Modells abgebildet; ver-
bleibende Residualrisiken (z.B. Marktpreisrisiken, die nicht
direkt durch das Multifaktor-Modell erkliart werden) lassen
sich durch Rickwartsrechnung ermitteln und werden in die
Gesamtrechnung einbezogen. Das Modell berticksichtigt
Zinsanderungsrisiken, Kredit- und Spread-Risiken, systema-
tische und spezifische Aktienrisiken, Rohstoffrisiken sowie
optionsspezifische Risiken.

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 einge-
tretener oder fiktiver Extremereignisse simuliert.
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Szenarien der Zeitwertentwicklung wesentlicher Kapitalanlageklassen

Szenario
in Mio.EUR

Bestandsanderung auf Eigenkapitalveranderung
Marktwertbasis vor Steuern

Aktien und Privates

Beteiligungskapital’ Anteilspreise -10 % -63,8 -63,8
Anteilspreise -20 % -127,6 -127,6
Anteilspreise +10 % +63,8 +63,8
Anteilspreise +20 % +127,6 +127,6
Festverzinsliche Wertpapiere Renditeanstieg +50 Basispunkte -642,5 -528,9
Renditeanstieg +100 Basispunkte -1.267,2 -1.034,0
Renditeriickgang -50 Basispunkte +663,8 +545,0
Renditeriickgang -100 Basispunkte +1.356,5 +1.112,9

1

Im Gegensatz zum ersten Quartal enthalt diese Position nun neben den gelisteten Aktien zusatzlich Angaben zum privaten Beteiligungskapital.

Die Erweiterung erfolgt aufgrund der gestiegenen Bedeutung dieser Kapitalanlagen.

Weitere wesentliche RisikosteuerungsmaBnahmen sind
neben den diversen Stresstests, die das Verlustpotenzial
unter extremen Marktbedingungen abschdtzen, Sensiti-
vitaits- und Durationsanalysen und unser Asset-Liability-
Management (ALM). Das interne Kapitalmodell liefert uns die
quantitative Unterlegung der Kapitalanlagestrategie sowie
verschiedene VaR-Kalkulationen. Zusitzlich sind taktische
Durationsbander installiert, innerhalb derer das Portefeuille
opportunistisch entsprechend den Markterwartungen posi-
tioniert wird. Es liegt eine unmittelbare Verkniipfung zwi-
schen den Vorgaben fiir diese Bander und unserer ermittel-
ten Risikotragfihigkeit vor.

Aktienkursrisiken resultieren aus der Moglichkeit ungtins-
tiger Wertveranderungen von Aktien, Aktienderivaten bzw.
Aktienindexderivaten in unserem Bestand. Wir halten nur in
sehr geringem Male, im Rahmen strategischer Beteiligun-
gen, entsprechende Bestande. Die Szenarien der Aktienkurs-
anderungen haben somit nur einen duBerst kleinen Einfluss
auf unser Portefeuille.

Der Bestand der festverzinslichen Wertpapiere ist dem Zins-
anderungsrisiko ausgesetzt. Sinkende Marktrenditen fiihren zu
Marktwertsteigerungen bzw. steigende Marktrenditen zu Markt-
wertsenkungen des festverzinslichen Wertpapierportefeuilles.

Zusatzlich besteht das Credit-Spread-Risiko. Als Credit Spread
wird die Zinsdifferenz zwischen einer risikobehafteten und
einer risikolosen Anleihe bei gleicher Laufzeit bezeichnet.
Anderungen dieser am Markt beobachtbaren Risikoaufschlige
fiihren analog der Anderungen der reinen Marktrenditen zu
Marktwertdnderungen der entsprechenden Wertpapiere.

Wiahrungsrisiken bestehen insbesondere dann, wenn ein
Wihrungsungleichgewicht zwischen den versicherungstech-
nischen Verbindlichkeiten und den Aktiva besteht. Durch eine
weitgehende bilanzielle Kongruenz der Wahrungsverteilung
zwischen Aktiv- und Passivseite reduzieren wir dieses Risiko
auf Basis der Einzelbilanzen des Konzerns. Daher ist die
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Quantifizierung des Wahrungsrisikos nicht im kurzfristigen
Value at Risk enthalten. Wir stellen regelmafig die Verbind-
lichkeiten pro Wahrung den bedeckenden Aktiva gegeniiber
und optimieren die Wahrungsbedeckung unter Berticksich-
tigung verschiedener Nebenbedingungen, wie verschiedene
Rechnungslegungsanforderungen, durch Umschichtung der
Kapitalanlagen. Verbleibende Wahrungsiiberhdnge werden
systematisch im Rahmen der 6konomischen Modellierung
quantifiziert und tiberwacht.

Immobilienrisiken ergeben sich daraus, dass es zu negati-
ven Wertveranderungen von direkten oder iber Fondsan-
teile gehaltenen Immobilien kommen kann. Diese konnen
durch eine Verschlechterung spezieller Eigenschaften der
Immobilie oder einen allgemeinen Marktwertverfall hervor-
gerufen werden. Die Bedeutung von Immobilienrisiken hat
fiir uns aufgrund unseres kontinuierlichen Engagements in
diesem Bereich wieder zugenommen. Wir streuen diese Risi-
ken durch breit diversifizierte Investitionen in hochqualitative
Mirkte Deutschlands, Europas und der USA.

Derivative Finanzinstrumente setzen wir nur im zur Absiche-
rung von Risiken notwendigen Umfang ein. Hauptzweck sol-
cher Finanzinstrumente ist die Absicherung gegen mogliche
negative Kapitalmarktsituationen. Ein geringer Anteil unserer
Zahlungsstrome aus dem Versicherungsgeschaft sowie Wah-
rungsrisiken aufgrund nicht effizient herstellbarer Wahrungs-
kongruenz werden teilweise iiber Devisentermingeschafte
gesichert. Zur partiellen Absicherung von Inflationsrisiken
hat die Hannover Riick Inflation Swaps (USD- und EUR-Zero-
Coupon-Swaps) abgeschlossen, die Teile der Schadenreserven
gegen Inflationsrisiken schiitzen. Weitere derivative Finanz-
instrumente hilt die Hannover Riick zur Absicherung von Zins-
risiken aus Darlehen zur Finanzierung von Immobilien. Um
Kreditrisiken aus der Anwendung der derivativen Geschafte
zu vermeiden, werden die Vertrige mit verlasslichen Kontra-
henten abgeschlossen und groRtenteils tdglich besichert. Die
verbleibenden Exponierungen werden gemaf8 den restriktiven
Vorgaben aus den Anlagerichtlinien kontrolliert.
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Unsere Kapitalanlagen enthalten Kreditrisiken, die sich aus
der Gefahr eines Ausfalls (Zins und/oder Tilgung) oder der
Anderung der Bonitit (Ratingreduzierung) der Emittenten
von Wertpapieren ergeben. Einer ausgesprochen breiten
Diversifikation kommt ebenso eine zentrale Bedeutung zu,
wie einer Bonitidtsbeurteilung anhand der in den Kapitalanla-
gerichtlinien festgelegten Qualititskriterien. Die Kreditrisiken
messen wir zundchst anhand der marktublichen Kreditrisiko-
komponenten, insbesondere der Ausfallwahrscheinlichkeit
und der moglichen Verlusthohe, wobei wir etwaige Sicher-
heiten sowie den Rang der einzelnen Titel entsprechend ihrer

jeweiligen Wirkung beriicksichtigen. Im Anschluss bewerten
wir die Kreditrisiken zuerst auf Ebene der einzelnen Wertpa-
piere (Emissionen) und in weiteren Schritten zusammenge-
fasst auf Emittentenebene.

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

Zusammensetzung der festverzinslichen Wertpapiere nach Ratingklassen’

Ratingklassen Staatsanleihen Anleihen halbstaat- Unternehmens- Hypotheka-
licher Institutionen? anleihen risch/dinglich
gesicherte Schuld-
verschreibungen
in % in Mio. EUR in % in Mio. EUR in % in Mio. EUR in % in Mio. EUR
AAA 66,1 4.292,7 53,6 3.317,3 1,6 177,8 61,7 2.838,1
AA 17,4 1.130,8 43,7 2.707,1 16,7 1.891,8 14,4 662,1
A 9,8 638,7 1,3 82,5 49,0 5.553,9 13,3 612,2
BBB 5,5 357,3 0,9 53,9 26,4 2.987,3 5,7 262,9
< BBB 1,2 79,2 0,5 32,9 6,3 7171 4,9 226,9
Gesamt 100,0 6.498,7 100,0 6.193,7 100,0 11.327,9 100,0 4.602,2

1

Inklusive staatlich garantierter Unternehmensanleihen.

Die installierten Messungs- und Uberwachungsmechanismen
stellen eine vorsichtige, breit diversifizierte Anlagestrategie
sicher. Dies manifestiert sich z.B. darin, dass sich die Expo-
nierungen in Staatsanleihen oder staatlich garantierte Titel
der sogenannten GIIPS-Staaten (Griechenland, Irland, Italien,
Portugal, Spanien) auf Marktwertbasis innerhalb unserer
selbstverwalteten Kapitalanlagen nur auf 199,7 Mio. EUR sum-
mieren. Dies entspricht einem Anteil von 0,6 %. Auf die ein-
zelnen Staaten entfallen dabei die folgenden Anteile: Spanien
77,9 Mio. EUR, Italien 70,0 Mio. EUR, Irland 27,5 Mio.EUR und
Portugal 24,4 Mio.EUR. Auf diese Bestinde mussten keine
aullerplanmiBigen Abschreibungen vorgenommen werden.
Anleihen griechischer Emittenten haben wir nicht im Bestand.
Auf Marktwertbasis wurden 3.733,1 Mio.EUR der von uns
gehaltenen Unternehmensanleihen von Firmen der Finanzin-
dustrie begeben. Hiervon entfallen 3.169,1 Mio. EUR auf Ban-
ken. Der tiberwiegende Teil dieser Bankanleihen (77,9 %) ist
mit einem Rating von ,,A“ oder besser bewertet. Es befinden
sich weder gezeichnete noch begebene Credit Default Swaps
in unserem selbstverwalteten Kapitalanlageportefeuille.
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Uber Investmentfonds gehaltene Wertpapiere sind anteilig mit ihren jeweiligen Einzelratings beriicksichtigt.

Kreditrisiken

Das Kreditrisiko besteht primar in der Gefahr des vollstandi-
gen oder partiellen Ausfalls der Gegenpartei und dem damit
verbundenen Zahlungsausfall. Da das von uns tibernommene
Geschaft nicht immer vollstindig im Selbstbehalt verbleibt,
sondern nach Bedarf retrozediert wird, ist das Kreditrisiko
auch in der Riickversicherung fiir uns von Bedeutung. Um es
moglichst gering zu halten, werden unsere Retrozessionire
unter Bonitatsgesichtspunkten sorgfiltig ausgewahlt und
ilberwacht. Dies gilt auch fiir unsere Maklerbeziehungen,
die z.B. durch die Mdoglichkeit eines Verlusts der durch den
Zedenten an den Makler gezahlten Pramie mit einem Risiko
behaftet ist. Wir reduzieren diese Risiken beispielsweise,
indem wir Maklerbeziehungen auf Kriterien wie Abschluss
einer Berufshaftpflichtversicherung, Zahlungsverhalten und
ordnungsgemaile Vertragsabwicklung tiberpriifen. Die Boni-
tit der Retrozessiondre wird dabei fortlaufend iiberwacht. Ein
Security-Komitee beschliet auf der Basis dieser laufenden
Uberwachung gegebenenfalls MaBnahmen zur Besicherung
von Forderungen, wenn diese ausfallgefihrdet erscheinen.
Eine webbasierte Risikomanagement-Applikation unterstiitzt
diesen Prozess, indem sie Abgabenlimite fiir die einzelnen an
den Schutzdeckungsprogrammen beteiligten Retrozessionire
vorgibt und die noch freien Kapazitaten fur kurz-, mittel- und
langfristiges Geschaft ermittelt. Je nach Art und erwarteter
Dauer der Abwicklung des riickversicherten Geschifts flielen
bei der Auswahl der Riickversicherer neben Mindestratings
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der Ratingagenturen Standard & Poor’s und A.M. Best auch
interne und externe Experteneinschiatzungen ein (z. B. Markt-
informationen von Maklern). Insgesamt schiitzen Retrozessi-
onen unser Kapital, sie stabilisieren und optimieren unsere
Ergebnisse und erlauben uns, Marktchancen breiter wahr-
zunehmen, z.B. nach einem GroRschadenereignis. Durch
regelmiBige Besuche bei unseren Retrozessioniren verfiigen
wir nicht nur tber einen zuverldassigen Marktiiberblick, son-
dern auch tber die Fahigkeit, auf Kapazitatsveranderungen
schnell zu reagieren. Neben der klassischen Retrozession in
der Schaden-Ruckversicherung transferieren wir auch Risi-
ken in den Kapitalmarkt.

Kreditrisiken sind aber auch im Hinblick auf unsere Kapital-
anlagen sowie innerhalb der Personen-Riickversicherung von
Bedeutung, weil wir Abschlusskosten unserer Zedenten vor-
finanzieren. Unsere Zedenten, Retrozessiondre und Makler-
beziehungen, aber auch unsere Kapitalanlagen werden deshalb
unter Bonititsgesichtspunkten sorgfiltig bewertet, einge-
grenzt und im Rahmen eines Limit- und Schwellenwertsystems
laufend tiiberwacht und gesteuert. Bezogen auf die wesentli-
chen Gesellschaften des Hannover Riick-Konzerns waren zum
Bilanzstichtag 294,5 Mio.EUR (8,4 %) unserer Abrechnungs-
forderungen aus dem Riickversicherungsgeschéift in Hohe von
3.502,1 Mio. EUR iélter als 90 Tage. Die durchschnittliche Aus-
fallquote der letzten drei Jahre betrug 0,1 %.

Operationale Risiken

Operationale Risiken bestehen in der Gefahr von Verlusten
aufgrund unzulanglicher oder fehlerhafter interner Prozesse,
mitarbeiterbedingter, systembedingter oder auch externer
Vorfalle. Im Gegensatz zu versicherungstechnischen Risi-
ken (z.B. dem Pramienrisiko), die wir im Rahmen unserer
Geschaftstatigkeit bewusst und kontrolliert eingehen, sind
die operationalen Risiken untrennbarer Bestandteil unserer
Geschaftstatigkeit. Der Fokus liegt deshalb auf Risikover-
meidung und -reduzierung. Als Ableitung unseres strategi-
schen Grundsatzes ,,Wir managen Risiken aktiv® handeln wir
in Bezug auf die operationalen Risiken nach den folgenden
Prinzipien:

1. Wir binden das operationale Risikomanagement in das
Unternehmen und seine Kultur ein.

2. Wir managen operationale Risiken proaktiv und
nachhaltig.

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

4. Wir streben durch unsere Manahmen eine ange-
messene Risikoreduzierung an.

5. Wir managen innerhalb definierter Grenzen und
schaffen Transparenz durch Messungen.
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Mit Hilfe von Selbsteinschatzungen (Self Assessment for
Operational Risks/SAOR) ermitteln wir den Reifegrad unse-
res operationalen Risikomanagementsystems und definieren
Handlungsfelder fiir Verbesserungen. Basierend auf diesen
Messungen werden — unter Nutzung von Risikoindikatoren
und Effizienzgesichtspunkten — Limite und Schwellenwerte
entwickelt. Einen wesentlichen Indikator bildet hierbei die
SAOR-basierte Kapitalbindung in unserem internen Modell.

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

Geschaftsprozessrisiken bestehen in der Gefahr von unzu-
langlichen oder fehlerhaften internen Prozessen, die z.B.
durch eine inaddquate Prozessorganisation entstehen kon-
nen. Wir haben Kriterien zur Beurteilung des Reifegrades
der wesentlichen Prozesse definiert, z.B. fiir den Reservie-
rungsprozess. Dadurch kann die Uberwachung der Prozess-
risiken sichergestellt werden. Gemeinsam mit den Prozess-
beteiligten bewertet der Prozessverantwortliche die Risiken
des Metaprozesses und entwickelt Malnahmen bei erkann-
ten, bestehenden Risiken. Datenqualitit ist ebenfalls ein sehr
kritischer Erfolgsfaktor, insbesondere im Risikomanagement,
weil zum Beispiel die Validitat der Ergebnisse des internen
Modells maRgeblich auf den zur Verfiigung gestellten Daten
basiert. Oberstes Ziel unseres Datenqualititsmanagements
ist die nachhaltige Verbesserung und die Sicherstellung der
Datenqualitdt innerhalb des Hannover Riick-Konzerns. Ein
angemessenes Management der Datenqualititsrisiken setzt
klar definierte Rollen und damit verbundene Verantwortlich-
keiten voraus. Das zentrale Datenqualititsmanagement ist im
Rahmen der prozessintegrierten Risikoiiberwachung fiir den
Aufbau und die Aufrechterhaltung des Systems verantwort-
lich und hat dabei Vorgaben- und Methodenkompetenz.

Compliance-Risiken bestehen aus der Gefahr von Versto-
Ben gegen Normen und Anforderungen, bei deren Nichtbe-
achtung Klagen oder behordliche Verfahren mit einer nicht
unerheblichen Beeintrachtigung der Geschaftstatigkeit des
Hannover Riick-Konzerns drohen. Als besonders Compli-
ance-relevante Themen wurden dabei die aufsichtsrechtliche
Compliance, die Einhaltung der Geschiftsgrundsitze, Daten-
schutz oder auch die Kartell- und wettbewerbsrechtliche
Compliance definiert. Das Compliance-Risiko schlieSt dabei
steuerliche und rechtliche Risiken mit ein. Die Verantwort-
lichkeiten innerhalb der Compliance-Organisation sind kon-
zernweit geregelt und dokumentiert und Schnittstellen zum
Risikomanagement sind etabliert. RegelmaBige Compliance-
Schulungsprogramme erginzen das Instrumentarium.
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In ausgewdhlten Marktnischen betreiben wir Erstversiche-
rungsgeschift als Erganzung zu unseren Riickversicherungs-
aktivitaiten. Wie in der Riickversicherung arbeiten wir hierbei
grundsitzlich mit Partnern aus dem Erstversicherungsbe-
reich, z.B. mit Erstversicherungsmaklern sowie Zeichnungs-
agenturen, zusammen. Hieraus entstehen Vertriebskanal-
risiken, die jedoch durch eine sorgfiltige Auswahl der
Agenturen, verbindliche Zeichnungsrichtlinien und regelma-
Rige Prufungen reduziert werden.

Funktionsausgliederungsrisiken konnen durch Ausgliederun-
gen von Funktionen, Dienstleistungen und/oder Organisati-
onseinheiten an Dritte, aullerhalb der Hannover Riick, resul-
tieren. Zur Begrenzung des Risikos existieren verbindliche
Regelungen, die z.B. vorsehen, dass vor einer wesentlichen
Ausgliederung eine Risikoanalyse durchzufiihren ist. Im Rah-
men dieser Analyse wird unter anderem gepriift, welche spe-
zifischen Risiken vorhanden sind und ob iiberhaupt eine Aus-
gliederung erfolgen kann.

Betrugsrisiken ergeben sich aus der Gefahr vorsitzlicher
Verletzungen von Gesetzen oder Regeln durch Mitarbeiter
(interner Betrug) und/oder durch Externe (externer Betrug).
Risikoreduzierend wirken dabei das interne Kontrollsystem
sowie die konzernweiten und linienunabhingigen Priifungen
der internen Revision.

Die Funktions- und Wettbewerbsfihigkeit des Hannover
Riick-Konzerns ist maBgeblich der Kompetenz und dem
Engagement unserer Mitarbeiter zu verdanken. Zur Redu-
zierung der Personalrisiken achten wir in besonderer Weise
auf Qualifikation, Erfahrung und Leistungsbereitschaft unse-
rer Mitarbeiter und fordern diese durch ausgezeichnete Per-
sonalentwicklungs- und Fithrungsarbeit. Durch regelmaRige
Mitarbeiterbefragungen und Uberwachung von Fluktuations-
quoten werden diese Risiken frithzeitig erkannt und Hand-
lungsspielraume geschaffen.

Informationstechnologierisiken bzw. Informationssicher-
heitsrisiken bestehen unter anderem in der Gefahr einer
unzulidnglichen Integritat, Vertraulichkeit oder Verfligharkeit
von Systemen und Informationen. Wesentlich fir den Han-
nover Riick-Konzern sind beispielsweise Schiden, die aus
der unerlaubten Weitergabe vertraulicher Informationen, der
mutwilligen Herbeifithrung der Uberlastung wichtiger IT-Sys-
teme oder auch durch Computerviren resultieren. Angesichts
des breiten Spektrums dieser Risiken existieren vielfiltige
Steuerungs- und UberwachungsmaRnahmen sowie organisa-
torische Vorgaben, wie beispielsweise abzuschliefende Ver-
traulichkeitsvereinbarungen mit Dienstleistern. Dariiber hin-
aus werden unsere Mitarbeiter fiir solche Sicherheitsrisiken
durch praxisorientierte Hilfestellungen, z.B. im Intranet oder
durch Schulungsangebote sensibilisiert.

Vorrangiges Ziel bei der Reduzierung der Betriebsunter-
brechungsrisiken ist die schnellstmogliche Rickkehr in den

Normalbetrieb nach einem Krisenfall, z. B. durch Umsetzung
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vorhandener Notfallplanungen. Auf Basis international aner-
kannter Standards wurden die entscheidenden Rahmenbe-
dingungen definiert und unter anderem ein Krisenstab, als
temporares Gremium fiir den Krisenfall, eingerichtet. Das
System wird durch regelmiBige Ubungen und Tests ergéinzt.
Eine regelmaRige Risikoberichterstattung erfolgt an den
Risikoausschuss und den Vorstand.

Sonstige Risiken

Im Bereich der sonstigen Risiken sind fiir uns hauptsach-
lich die zukiinftigen Risiken (Emerging Risks), die strategi-
schen 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 verldsslich beur-
teilen lasst. Solche Risiken entwickeln sich allmahlich von
schwachen Signalen zu eindeutigen Tendenzen. Daher sind
Risikofriiherkennung und anschliefende Beurteilung von
entscheidender Bedeutung. Zur Fritherkennung haben wir
einen effizienten bereichs- und sparteniibergreifenden Pro-
zess entwickelt und die Anbindung an das Risikomanagement
sichergestellt. Die operative Durchfithrung erfolgt durch eine
gesondert dafiir eingerichtete und mit Spezialisten besetzte
Arbeitsgruppe. Die Analysen dieser Arbeitsgruppe werden
konzernweit genutzt, um gegebenenfalls notwendige MaR-
nahmen ableiten zu konnen (z.B. vertragliche Ausschliisse
oder die Entwicklung neuer Riickversicherungsprodukte).
Im Rahmen dieser Arbeitsgruppe werden beispielsweise die
Risiken analysiert, die aus dem Entstehen von GroRstiddten
und Ballungsrdaumen, den sogenannten Megacities, erwach-
sen. Das Wachstum dieser Stadte ist mit verschiedenen Pro-
blemen verbunden, wie einem steigenden Bedarf an Nah-
rungsmitteln, Trinkwasser, Energie und Wohnraum. Diese
Problemfelder konnen auch Auswirkungen auf unseren Ver-
tragsbestand haben, und zwar nicht nur in Form von Risiken,
sondern auch von Chancen, z.B. einer erhohten Nachfrage
nach Riickversicherungsprodukten. Weitere Emerging Risks
sind zum Beispiel Klimawandel, Nanotechnologie, politische
Unruhen, Gesetzesinderungen und Verinderungen in regu-
latorischen Anforderungen.

Strategische Risiken ergeben sich aus einem moglichen
Missverhdltnis zwischen der Unternehmensstrategie des
Hannover Riick-Konzerns und den sich standig wandelnden
Rahmenbedingungen des Umfelds. Ursachen fiir ein solches
Ungleichgewicht konnen z.B. falsche strategische Grund-
satzentscheidungen, eine inkonsequente Umsetzung der fest-
gelegten Strategien und Geschiftspline oder eine falsche
Ressourcenallokation sein. Wir iiberpriifen deshalb regelma-
RBig unsere Unternehmensstrategie in einem mehrstufigen
Verfahren und passen unsere Prozesse und die abgeleiteten
Richtlinien bei Bedarf an. Zur operativen Umsetzung der stra-
tegischen Grundsatze und Ziele haben wir Erfolgskriterien
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und Kennzahlen festgelegt, die fiir die Erfiillung der jewei-
ligen Ziele maRkgebend sind. Mit dem StrategyCockpit steht
dem Vorstand und den verantwortlichen Fiihrungskraften
ein Strategie-Tool zur Verfiigung, das sie bei der Planung,
Formulierung und Steuerung von strategischen Zielen und
MaRBnahmen unterstiitzt und die Gesamtsicht auf das Unter-
nehmen und die strategischen Risiken sicherstellt. Weiter-
hin erfolgt auf jahrlicher Basis eine Bewertung des Prozes-
ses zum Management strategischer Risiken im Rahmen der
Uberwachung der Geschiftsprozessrisiken.

Reputationsrisiken betreffen die Gefahr, dass das Vertrauen
unserer Kunden, Aktionire, Mitarbeiter oder auch der Offent-
lichkeit in unser Unternehmen beschidigt wird. Dieses Risiko
kann die Geschiftsgrundlage des Hannover Riick-Konzerns
erheblich gefihrden. Eine gute Unternehmensreputation
ist daher eine Grundvoraussetzung fiir unser Kerngeschaft
als Riuckversicherer. Die Reputationsrisiken konnen sich
aus allen Geschaftsaktivititen des Hannovers Riick-Kon-
zerns ergeben. Eine Reputationsschadigung kann zum Bei-
spiel durch einen oOffentlich gewordenen Datenverlust, einen
schwerwiegenden Betrugsfall oder auch durch eine finan-
zielle Schieflage aufgrund eines versicherungstechnischen
Risikos hervorgerufen werden. Zur Risikominimierung setzen
wir neben den bereits dargestellten Verfahren der Risikoiden-
tifikation auf eine Vielzahl unterschiedlicher Verfahren, wie
zum Beispiel unsere verbindlich festgelegten Kommunikati-
onswege, eine professionelle Offentlichkeitsarbeit, erprobte
Prozesse fur definierte Krisenszenarien sowie unsere etab-
lierten Geschaftsgrundsatze.

Unter dem Liquiditatsrisiko verstehen wir die Gefahr, nicht
in der Lage zu sein, unseren finanziellen Verpflichtungen
bei Filligkeit nachkommen zu konnen. Das Liquidititsrisiko
besteht aus dem Refinanzierungsrisiko — dass benotigte Zah-
lungsmittel nicht oder nur zu erhéhten Kosten zu beschaffen
sind — und dem Marktliquiditatsrisiko — dass Finanzmarkt-
geschafte aufgrund mangelnder Marktliquiditit nur zu einem
schlechteren Preis als erwartet abgeschlossen werden kon-
nen. Wesentliche Elemente der Liquidititssteuerung unserer
Kapitalanlagen sind zum einen die Steuerung der Laufzei-
tenstruktur unserer Kapitalanlagen auf Basis der geplanten
Auszahlungsprofile aus den versicherungstechnischen Ver-
pflichtungen und zum anderen die regelmidBigen Liquidi-
tatsplanungen sowie die Anlagestruktur der Kapitalanlagen.
Jenseits der absehbaren Auszahlungen konnten unerwar-
tete, auBBerordentlich hohe Auszahlungen eine Liquidititsge-
fahr darstellen. Jedoch sind im Riickversicherungsgeschaft
wesentliche Ereignisse (GroRschdden) in der Regel mit einer
gut planbaren Vorlaufzeit auszuzahlen. Dennoch haben wir
im Rahmen unserer Liquidititssteuerung Bestande definiert,
welche sich auch in Finanzstresssituationen als hoch liquide
erwiesen haben. Dariiber hinaus steuern wir die Liquiditit des
Bestands durch eine borsentidgliche Kontrolle der Liquiditit
der Bestandstitel, deren zugrunde liegende Parameter regel-
makig und ad hoc verifiziert werden. Dank dieser Manahmen
erfolgt eine wirksame Reduzierung des Liquiditatsrisikos.
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Chancenbericht

Geschwindigkeit ist einer der Werte, mit denen erfolg-
reicher Wissenstransfer gemessen wird. Es geht um schnelle
Losungen und darum, der Konkurrenz einen Schritt voraus
zu sein. Die Hannover Riick sucht systematisch nach neuen
Geschaftsmoglichkeiten, um nachhaltiges Wachstum zu
generieren und die profitable Entwicklung des Unterneh-
mens zu starken. Damit Chancen erkannt und Ideen erfolg-
reich in Geschaft umgesetzt werden konnen, verfolgt die
Hannover Riick mehrere eng miteinander verkniipfte Wege,
um ein ganzheitliches Chancen- und Risikomanagement zu
erzielen. Von Bedeutung ist hierbei das iiberschneidungs-
freie Zusammenwirken der verschiedenen Funktionen inner-
halb des Chancen- und des Risikomanagements, das durch
Schnittstellen sichergestellt ist.

Zu den wesentlichen Elementen des Chancenmanagements
der Hannover Riick zdhlen die verschiedenen marktspezifi-
schen Innovationen in den Geschaftsfeldern Personen- und
Schaden-Riickversicherung. Ferner werden durch unsere
Mitarbeiter innovative und kreative Ideen generiert. Ent-
sprechende Ideen unserer Mitarbeiter, die erfolgreich in
zusitzliches profittrachtiges Pramienvolumen iiberfithrt wer-
den konnen, werden finanziell honoriert. Weitere Elemente
sind die Initiative ,,Zukunfts-Radar” und die Arbeitsgruppe
,Emerging Risks und Scientific Affairs“. Dariiber hinaus hat
die Hannover Riuck eine eigenstiandige Organisationseinheit
,Chancenmanagement® eingerichtet. Dieser Servicebereich
bearbeitet exklusiv und systematisch Ideen und Chancen und
fokussiert seine Aktivitaten auf die Generierung von zusatzli-
chem Pramienvolumen mit Profitpotenzial. In diesem Zusam-
menhang werden unter anderem Ideen zu Geschiftschancen
weiterentwickelt und optimale Rahmenbedingungen fiir neue
Geschaftsideen geschaffen.

In der bereichs- und hierarchieiibergreifend besetzten Initia-
tive ,,Zukunfts-Radar” wird ein breites Spektrum von Themen
aufgegriffen und es werden erste Geschaftsansitze abge-
leitet. Ziel der Arbeitsgruppe ist die Bewertung von Trends
und Zukunftsthemen. Dazu zdhlen zum Beispiel zunehmende
Wetterschwankungen, Hindernisse bei der Energiewende,
verschirfte Ressourcenknappheit, Entwicklungen im Gesund-
heitsmarkt oder der Internetkriminalitit.

Generell werden durch das ,,Zukunfts-Radar“ perspektivisch
attraktive Geschiftschancen analysiert, um sie in einem zwei-
ten Schritt in marktfihige Erst- und Riickversicherungspro-
dukte umzusetzen. Dazu werden konkrete Themengebiete
in bereichs- und fachiibergreifenden Teams untersucht und
potenzielle Geschiftsansatze erarbeitet. Die Analysen im
,Zukunfts-Radar® umfassen neben Zukunftsthemen auch
das Vorgehen der Wettbewerber, um Geschiftschancen und
Marktnischen friithzeitig zu erkennen.
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Diese Geschaftsansdtze werden im Anschluss durch den Ser-
vicebereich Chancenmanagement bewertet und konkretisiert.
Daneben begleitet dieser Bereich ausgewahlte Projekte von
der Konzeption ganzheitlicher Geschiftsmodelle bis hin zur
operativen Implementierung, beziehungsweise bis zur Uber-
gabe in die Linienverantwortung. Ziel ist es, neues Geschaft
zu generieren und so das profitable Wachstum der Hanno-
ver Rick nachhaltig zu fordern. Seit der Bereichsgriindung
entwickelten sich bisher aus rund 100 Ideen des weltweiten
Netzwerks mehrere Initiativen und Projekte. Im Rahmen eines
attraktiven Mitarbeiteranreizsystems wurden bereits verschie-
dene Projektgruppen finanziell honoriert, unter anderem im
Chancenmanagement-Projekt ,,Wetter oder ,,Energie Einspar
Protect (EEP)“.

Der eigenstandige Servicebereich Chancenmanagement
wird bereits seit 2010 im Ressort des Vorstandsvorsitzenden
gefuihrt. Dies zeigt den hohen Stellenwert des Chancenmana-
gements bei der Hannover Ruck. Durch das vielfaltige Spek-
trum an moglichen Zukunftschancen ergeben sich intensive
Verbindungen zu weiteren Projekten, Arbeitsgemeinschaf-
ten und Gremien, etwa zur Arbeitsgruppe ,,Emerging Risks
und Scientific Affairs” im Hinblick auf zukiinftige Risiken und
Chancen (siehe Seite 22 ,Sonstige Risiken®). Die Arbeits-
gruppe fiihrt eine qualitative Bewertung der Emerging Risks
durch. Im Ergebnis werden dabei jedoch nicht nur die poten-
ziellen Risiken, sondern auch eventuell vorhandene Geschéfts-
chancen mit analysiert. Im Rahmen der Arbeitsgruppe wurden
beispielsweise die Themenbereiche Gasgewinnung aus Schie-
fergestein (Fracking) oder die Auswirkungen von lang anhal-
tenden Hitzewellen analysiert.

Kommt es zu einer konkreten Umsetzung einer Geschaftsidee
und ein neues Riickversicherungsprodukt resultiert daraus,
wird im Regelfall — sofern die hierfiir durch das Risikoma-
nagement definierten Kriterien zutreffend sind — der soge-
nannte Neue-Produkte-Prozess durchlaufen. Dieser Prozess
wird vom Risikomanagement der Hannover Ruck begleitet.
Der Prozess wird immer dann durchlaufen, wenn eine vertrag-
liche Bindung eingegangen werden soll, die bislang in dieser
Form noch nicht von der Hannover Riick angewendet wurde
oder die Haftung substanziell iiber dem bisherigen Deckungs-
umfang liegt. Ist dies der Fall, werden vorab alle wesentlichen
internen und externen Einflussfaktoren durch das Risikoma-
nagement untersucht (z. B. Auswirkungen auf das Gesamtri-
sikoprofil oder die Risikostrategie). Durch das Risikomanage-
ment wird dabei sichergestellt, dass vor Anwendung oder
Verkauf des neuen Riickversicherungsprodukts, eine Geneh-
migung durch den Vorstand erfolgt.

Gesamteinschatzung des Vorstands

Wir sind iiberzeugt, dass wir durch unser Risikomanage-
ment jederzeit einen transparenten Uberblick iiber die aktu-
elle Risikosituation besitzen, unser Gesamtrisikoprofil ange-

messen ist und unser Chancenmanagement einen wichtigen
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Beitrag zum profitablen Wachstum der Hannover Riick liefert.
Nach unseren derzeitigen Erkenntnissen, die sich aus einer
Gesamtbetrachtung der Chancen und Risiken ergeben, sieht
der Vorstand der Hannover Riick keine Risiken, die den Fort-
bestand der Hannover Riick-Gruppe kurz- oder mittelfristig
gefahrden oder die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage
wesentlich und nachhaltig beeintrachtigen konnten.

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

Unsere Steuerungs- und Uberwachungsinstrumente sowie
unsere Aufbau- und Ablauforganisation gewéahrleisten, dass
wir die Risiken rechtzeitig erkennen und unsere Chancen
nutzen konnen. Unser zentrales Uberwachungsinstrument ist
dabei unser konzernweit etabliertes Risikomanagement, das
sowohl qualitative als auch quantitative Informationen zur
wirksamen Risikoiiberwachung zusammenfiihrt. Insbeson-
dere das Zusammenwirken der in- und ausldndischen Risiko-
managementfunktionen ermdéglicht uns einen ganzheitlichen
und konzernweiten Uberblick.

Unsere eigene Einschiatzung der Beherrschbarkeit der vor-
handenen Risiken wird dabei durch verschiedene finanzielle
Kennzahlen sowie externe Bewertungen bestatigt. In unserem
zentralen Limit- und Schwellenwertsystem fiir die wesent-
lichen Risiken des Hannover Riick-Konzerns sind wesentliche
Uberwachungskennzahlen, Meldegrenzen sowie potenzielle
Eskalationsschritte verbindlich festgelegt. Im Ergebnis liefert
uns das System einen genauen Uberblick iiber potenzielle
Fehlentwicklungen der festgelegten Risikotoleranzen und gibt
uns die Moglichkeit zeitnah darauf zu reagieren. Ein Beleg
unserer finanziellen Stabilitit ist beispielsweise die Entwick-
lung des Eigenkapitals. Dabei bestimmt sich unsere notwen-
dige Eigenkapitalausstattung nach den Anforderungen unse-
res 0konomischen Kapitalmodells, den Solvenzvorschriften,
den Annahmen der Ratingagenturen fiir unser Zielrating und
den Erwartungen unserer Kunden und Aktionare. Wir verfii-
gen durch diese Steigerung tiber einen ausreichenden Eigen-
kapitalpuffer, um Risiken absorbieren zu konnen, aber auch,
um sich bietende Geschaftschancen wahrnehmen zu konnen.
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Auch unsere sehr guten Bonitidtsnoten sind ein Beleg fir
unsere finanzielle Stabilitat. Die Gute unseres Risikoma-
nagements (Enterprise Risk Management/ERM) wird durch
Standard & Poor’s separat beurteilt. Insbesondere unsere eta-
blierte Risikokultur fordert dabei die Entwicklung entspre-
chender Risikoiiberwachungssysteme und das strategische
Risikomanagement. Die Bewertung umfasst dabei insbeson-
dere die Bereiche Risikokultur, Risikokontrollen, das Manage-
ment kiinftiger Risiken, Risikomodelle und das strategische

Ausblick

Prognosebericht

Risikomanagement. Diese externe Einschitzung bestatigt die
Qualitdt unseres ganzheitlichen Risikomanagementansatzes.
Zudem erfolgt jahrlich eine Priifung des Risikofriiherken-
nungs- und des internen Uberwachungssystems durch den
Abschlusspriifer. Das konzernweite Risikomanagementsys-
tem ist ebenfalls regelméRBiger Priifungsbestandteil der inter-
nen Revision. Ergdnzende Informationen im Hinblick im Hin-
blick auf die Chancen und Risiken unseres Geschafts konnen
dem Konzerngeschaftsbericht 2013 entnommen werden.

« Trotz weicherer Marktbedingungen in der Schaden-Ruckversicherung gute Aussichten fur 2014
» Ergebnis in der Personen-Ruckversicherung verbessert

» Stabiles bis leicht steigendes Pramienvolumen fur das Gesamtgeschaft

» Kapitalanlagerenditeziel fur selbstverwaltete Anlagen von 3,2 % erreichbar

» Prognose fur Nettokonzerngewinn in der GroBenordnung von 850 Mio. EUR bestatigt

Die Rahmenbedingungen in der internationalen (Riick-)Ver-
sicherungswirtschaft sind weiterhin herausfordernd. Zum
einen macht es das anhaltend niedrige Zinsniveau schwieri-
ger, attraktive Investmentertrage zu generieren. Zum anderen
sehen sich die Riickversicherer mit einem deutlich wettbe-
werbsintensiveren Umfeld als noch in den Vorjahren kon-
frontiert. Die Hannover Riick hat sich mit ihrer konservativen
Reservierungspolitik, einer breit diversifizierten Kapitalan-
lagestrategie und ihrer selektiven Zeichnungspolitik in der
Schaden-Riickversicherung gut auf das schwierige Umfeld
eingestellt. Trotz eines deutlichen Ratenabriebs, den wir vor
allem im US-Naturkatastrophengeschift beobachten, sehen
wir gleichwohl auch attraktives Geschéaftspotenzial. Hier sind
vor allem die asiatisch-pazifischen Markte, die Linder Zen-
tral- und Osteuropas, das Transportgeschaft sowie auch die
fakultative und die strukturierte Riuickversicherung zu nen-
nen. Fiur den Hannover Riuck-Konzern erwarten wir im lau-
fenden Geschaftsjahr — auf Basis konstanter Wahrungskurse
— stabile bis leicht steigende Pramieneinnahmen.

Die Vertragserneuerungsrunden zum 1. Juni/1. Juli waren
wie schon zuvor durch ein Uberangebot an Riickversiche-
rungskapazitat geprigt. Traditionell standen zu diesem Zeit-
punkt Teile des Nordamerikageschifts, der Bereich der land-
wirtschaftlichen Risiken sowie Geschift aus Lateinamerika
zur Erneuerung an.

Aufgrund der sehr guten Ergebnisse der Erst- und Riick-
versicherer durch ausgebliebene Schaden blieb der Druck

auf die Raten und Konditionen hoch. Als kapitalstarker
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Riickversicherer mit sehr gutem Rating sind wir jedoch ein
bevorzugter Partner fiir unsere Zedenten und koénnen so aus
der Gesamtpalette des angebotenen Geschifts auswéhlen. Im
US-Sachgeschaft waren in nichtschadenbelasteten Program-
men Ratenriickgange zwischen 5% und 10 % die Regel. Fur
schadenbelastete Vertrage hingegen konnten Ratenerhohun-
gen bis 30 % erzielt werden. Stark unter Druck waren weiter-
hin die Preise im US-Sach-Katastrophengeschéift, wenngleich
weniger stark als dies in der Erneuerungsrunde zum 1. Januar
2014 der Fall war. Zwar gibt es vereinzelt positive Signale,
dass eine Bodenbildung erreicht sein konnte, allerdings wird
sich die Preisentwicklung ohne nennenswerte Schadener-
eignisse nicht entscheidend verbessern konnen. Deutlich
wettbewerbsintensiver als noch bei der Erneuerungsrunde
zu Jahresbeginn zeigte sich das US-Haftpflichtgeschaft. Fiir
unser Geschaft in Kanada sehen wir trotz einer steigenden
Wettbewerbsintensitat vielversprechende Moglichkeiten. Vor
dem Hintergrund unserer selektiven Zeichnungspolitik haben
wir unser Pramienvolumen fiir Nordamerika zum 1. Juli 2014
leicht reduziert.

Mit den Ergebnissen aus der Vertragserneuerung in Latein-
amerika sind wir insgesamt zufrieden. Das Wachstum ist hier
unverdndert hoch, gleichwohl sind auch in den Markten Zen-
tral- und Stidamerikas leichte Ratenriickgange zu verzeich-
nen. Zur Erneuerung standen auch Teile des Geschafts mit
landwirtschaftlichen Risiken an. Auch hier herrscht insgesamt
ein Uberangebot an Riickversicherungskapazitit vor. Unsere
gute Positionierung in diesem Markt haben wir gehalten.
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Fir das Gesamtjahr 2014 gehen wir fiir die gesamte Scha-
den-Riickversicherung — bei konstanten Wahrungskursen -
von einem weitgehend stabilen Primienvolumen aus. Wir
werden keine Zugestiandnisse an unsere konsequente Zeich-
nungsdisziplin machen und unverdndert dort, wo die Risiken
nicht angemessen gepreist sind, unsere Anteile reduzieren.
Als Ziel fiir unsere kombinierte Schaden-/Kostenquote gehen
wir von einem Wert von unter 96 % aus; als EBIT-Marge stre-
ben wir unverandert mindestens 10 % an.

In der Personen-Riickversicherung erwarten wir fir die
zweite Halfte des Jahres eine positive Entwicklung mit attrak-
tiven Geschaftsmoglichkeiten. Dazu gehort auch eine sich
weiter stabilisierende Ergebnissituation unseres australi-
schen Invaliditatsgeschéfts. In den Industrienationen stehen
wir vor neuen Herausforderungen, die die hochkomplexen
und teilweise noch ungewissen regulatorischen Solvabilitits-
vorschriften, wie Solvency II, mit sich bringen. Wir erwar-
ten im Bereich Financial Solutions eine vermehrte Nach-
frage nach entsprechendem Rickversicherungsschutz. Im
Fokus werden Ruckversicherungslosungen stehen, die indi-
viduell zur Kapitalentlastung und Optimierung der Solvenz-
situation unserer Kunden beitragen. Der Bedarf nach Lang-
lebigkeitsprodukten sollte sich aufgrund des demografischen
Wandels unverdndert auf hohem Niveau bewegen. Auch in
den asiatischen Landern diirften sie aufgrund der wachsen-
den Bevolkerung und des steigenden Wohlstands zunehmend
interessant werden. In Deutschland ist zu erwarten, dass die
zukunftige Entwicklung des klassischen Lebensversiche-
rungsmarkts stark von der praktischen Umsetzung der aktu-
ell diskutierten gesetzlichen Anderungen, wie u.a. der Betei-
ligung an den Bewertungsreserven sowie Absenkung des
Garantiezinses, abhangt.

Fir das Jahr 2014 erwarten wir in der Personen-Riickversi-
cherung ein wahrungskursadjustiertes, organisches Brutto-
pramienwachstum im niedrigen einstelligen Prozentbereich.

Im australischen Gruppengeschift ist es uns gelungen, unsere
Preisvorstellungen durchzusetzen. Wo Risiken nicht zu preis-
lich addquaten Konditionen {ibernommen werden konnen,
werden wir Geschift auch hier konsequent nicht fortfithren.

In den Reporting-Kategorien Financial Solutions und Longe-
vity streben wir eine EBIT-Marge von mindestens 2 % an. Fur
unser Mortality- und Morbidity-Geschaft ist unsere Zielvor-
gabe nach wie vor eine EBIT-Marge von 6 %.
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Der zu erwartende positive Cashflow, den wir aus der Versi-
cherungstechnik und den Kapitalanlagen selbst generieren,
sollte — stabile Wahrungskurse und Renditeniveaus unter-
stellt — zu einem Anstieg des Kapitalanlagebestands fiihren.
Bei den festverzinslichen Wertpapieren legen wir weiter-
hin Wert auf eine hohe Qualitdt und Diversifikation unseres
Portefeuilles. Bezliglich der Verteilung unserer Kapitalanla-
gen auf die einzelnen Anlageklassen planen wir derzeit keine
nennenswerten Veranderungen. Hier wird der Fokus vorran-
gig auf Stabilitat bei auskommlichem Risiko-Ertrags-Verhalt-
nis liegen, von dem aus wir flexibel auf allgemeine Entwick-
lungen und sich bietende Opportunititen reagieren konnen.
Fiir 2014 streben wir eine Kapitalanlagerendite von 3,2 % an.

Sowohl fiir die Schaden- als auch die Personen-Riickver-
sicherung gehen wir davon aus, dass wir unsere IVC-Ziele
von mindestens 2 % xRoCA fiir die Schaden-Riickversiche-
rung und 3% xRoCA fiir die Personen-Riickversicherung
erreichen werden.

Unter der Pramisse, dass die GroBschadenbelastung nicht
wesentlich den Erwartungswert von 670 Mio. EUR iibersteigt
und es zu keinen aulergewohnlichen Entwicklungen auf
den Kapitalméarkten kommt, geht die Hannover Riick fiir das
Geschaftsjahr 2014 von einem Nettokonzerngewinn in der
GroRBenordnung von unverandert 850 Mio. EUR aus.

An unserer Ausschiittungsquote fiir die Dividende — 35 % bis
40 % des Konzernergebnisses — halten wir unverandert fest.

Nachtragsbericht

Besondere Vorgidnge, die nach dem Quartalsabschluss-
stichtag eingetreten sind, erldutern wir im Anhang, Kapitel
7.6 ,Ereignisse nach Ablauf des Quartals® auf Seite 66.
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Konzernbilanz zum 30. Juni 2014

Aktiva

in TEUR 31.12.2013
Festverzinsliche Wertpapiere — bis zur Endfalligkeit zu halten 2.287.751 2.666.787
Festverzinsliche Wertpapiere — Kredite und Forderungen 2.999.477 3.209.100
Festverzinsliche Wertpapiere — zur VerauBerung verfugbar 23.284.846 22.409.892
Festverzinsliche Wertpapiere — ergebniswirksam zum Zeitwert bewertet 50.420 36.061
Aktien, Aktienfonds und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere —

zur Veraullerung verfligbar 31.676 28.980
Sonstige Finanzinstrumente — ergebniswirksam zum Zeitwert bewertet 61.331 70.082
Immobilien und Immobilienfonds 1.185.163 1.094.563
Anteile an assoziierten Unternehmen 147.476 144.489
Sonstige Kapitalanlagen 1.152.255 1.023.214
Kurzfristige Anlagen 495.262 549.138
Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und Kassenbestand 686.998 642.936
Kapitalanlagen und laufende Guthaben bei Kreditinstituten,

Schecks und Kassenbestand — eigenes Management 32.382.655 31.875.242
Depotforderungen 14.680.127 14.267.831
Depotforderungen aus Finanzierungsgeschaften 78.245 75.541
Kapitalanlagen 47.141.027 46.218.614
Anteil der Ruckversicherer an der Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte

Versicherungsfalle 1.281.913 1.403.804
Anteil der Riickversicherer an der Deckungsriickstellung 480.706 344.154
Anteil der Riickversicherer an der Riickstellung fiir Pramientbertrage 170.364 139.039
Anteile der Ruckversicherer an den sonstigen versicherungstechnischen Rickstellungen 3.338 6.893
Abgegrenzte Abschlusskosten 1.765.409 1.672.398
Abrechnungsforderungen 3.502.112 2.945.685
Geschafts- oder Firmenwert 57.704 57.070
Aktive latente Steuern 393.291 508.841
Sonstige Vermogenswerte 634.368 603.627
Abgegrenzte Zinsen und Mieten 5.212 4.193
Zur VerauBerung bestimmte Vermdgenswerte = 11.226
Summe Aktiva 55.435.444 53.915.544
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Passiva

in TEUR 31.12.2013
Ruckstellung fir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle 22.509.650 21.666.932
Deckungsruckstellung 11.012.178 10.631.451
Rickstellung fir Pramientbertrage 2.824.926 2.405.497
Sonstige versicherungstechnische Riickstellungen 263.648 269.571
Depotverbindlichkeiten 677.558 648.026
Depotverbindlichkeiten aus Finanzierungsgeschaften 5.548.267 5.569.932
Abrechnungsverbindlichkeiten 1.013.174 1.071.654
Pensionsriickstellungen 137.197 116.412
Steuerverbindlichkeiten 202.127 222.795
Passive latente Steuern 1.826.094 1.712.392
Andere Verbindlichkeiten 570.359 605.895
Darlehen und nachrangiges Kapital 1.777.648 2.464.960
Verbindlichkeiten 48.362.826 47.385.517
Eigenkapital

Gezeichnetes Kapital 120.597 120.597

Nominalwert: 120.597
Bedingtes Kapital: 60.299

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

Nicht realisierte Kursgewinne/-verluste aus Kapitalanlagen 910.856 533.745

Gewinne und Verluste aus der Wahrungsumrechnung -169.905 -246.279

Veranderungen aus Sicherungsgeschaften -9.060 -9.455

Kumulierte tbrige, nicht ergebniswirksame Eigenkapitalveranderungen -28.017 -16.452

Summe nicht ergebniswirksamer Eigenkapitalanteile 703.874 261.559
Gewinnrucklagen 4.862.639 4.781.718
Eigenkapital der Aktionare der Hannover Riick SE 6.411.672 5.888.436
Anteile nicht beherrschender Gesellschafter 660.946 641.591
Eigenkapital 7.072.618 6.530.027
Summe Passiva 55.435.444 53.915.544
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Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung zum 30. Juni 2014

in TEUR 14.-30.6.2013"  1.1.-30.6.2013"
Gebuchte Bruttopramie 3.440.453 7.064.892 3.468.787 7.226.662
Gebuchte Ruckversicherungspramie 444.088 866.059 343.469 724.390
Veranderung der Bruttopramientbertrage -63.707 -387.466 -7.227 -345.708
Veranderung des Anteils der Riickversicherer
an den Bruttopramienibertragen -6.034 27.993 -7.433 34.955
Verdiente Pramie fiir eigene Rechnung 2.926.624 5.839.360 3.110.658 6.191.519
Ordentliche Kapitalanlageertrage 248.737 490.143 257.494 503.601
Ergebnis aus Anteilen an assoziierten
Unternehmen 1.385 4.307 5.150 6.240
Realisierte Gewinne und Verluste aus
dem Abgang von Kapitalanlagen 34.393 88.498 49.726 84.498
Veranderung der Zeitwerte von
Finanzinstrumenten 2.550 9.997 -40.834 -37.523
Abschreibungen, Wertminderungen und
Zuschreibungen von Kapitalanlagen 4.795 10.336 5.072 8.165
Sonstige Kapitalanlageaufwendungen 22.246 50.049 25.935 47.202
Nettoertrage aus selbstverwalteten
Kapitalanlagen 260.024 532.560 240.529 501.449
Depotzinsertrage/-aufwendungen 86.330 174.945 93.726 187.549
Kapitalanlageergebnis 346.354 707.505 334.255 688.998
Sonstige versicherungstechnische Ertrage 1.223 1.611 131 836
Ertrage insgesamt 3.274.201 6.548.476 3.445.044 6.881.353
Aufwendungen fur Versicherungsfalle 2.230.315 4.409.101 2.296.319 4.552.300
Veranderung der Deckungsruckstellung -35.122 14.697 -27.676 51.467
Aufwendungen flr Provisionen und
Gewinnanteile und Veranderung der
abgegrenzten Abschlusskosten 626.324 1.210.300 766.662 1.391.139
Sonstige Abschlusskosten 1.043 2.384 1.042 1.890
Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen 1.227 4.133 5.343 6.710
Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb 92.094 185.871 83.639 171.998
Versicherungstechnische Aufwendungen
fiir eigene Rechnung 2.915.881 5.826.486 3.125.329 6.175.504
Ubriges Ergebnis -24.257 -38.304 6.793 -12.800
Operatives Ergebnis (EBIT) 334.063 683.686 326.508 693.049
Zinsen auf Hybridkapital 21.053 48.847 31.662 63.041
Ergebnis vor Steuern 313.010 634.839 294.846 630.008
Steueraufwand 93.325 155.655 85.451 171.992
Ergebnis 219.685 479.184 209.395 458.016
davon
Nicht beherrschenden Gesellschaftern
zustehendes Ergebnis 8.217 34.762 17.127 34.526
Konzernergebnis 211.468 444.422 192.268 423.490
Ergebnis je Aktie (in EUR)
Unverwassertes Ergebnis je Aktie 1,75 3,69 1,59 3,51
Verwassertes Ergebnis je Aktie 1,75 3,69 1,59 3,51

1

Angepasst gemaB |AS 8 (vgl. Kapitel 2 des Anhangs)
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Konzern-Gesamterfolgsrechnung zum 30. Juni 2014

in TEUR NS IR Bl IEPS  30.6.2013"  30.6.2013"
Ergebnis 219.685 479.184 209.395 458.016
Nicht in die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung reklassifizierbar
Versicherungsmathematische Gewinne und Verluste
Im Eigenkapital erfasste Gewinne/Verluste -6.197 -18.950 2.482 2.463
Steuerertrag/-aufwand 1.976 6.049 -790 -785
-4.221 -12.901 1.692 1.678
Nicht reklassifizierbare direkt im Eigenkapital erfasste Ertrage
und Aufwendungen
Im Eigenkapital erfasste Gewinne/Verluste -6.197 -18.950 2.482 2.463
Steuerertrag/-aufwand 1.976 6.049 -790 -785
-4.221 -12.901 1.692 1.678
In die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung reklassifizierbar
Unrealisierte Gewinne und Verluste aus Kapitalanlagen
Im Eigenkapital erfasste Gewinne/Verluste 326.003 622.985 -522.965 -513.850
In die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung tibernommen -30.017 -65.074 -44.690 -74.514
Steuerertrag/-aufwand -84.108 -155.665 151.539 157.349
211.878 402.246 -416.116 -431.015
Wahrungsumrechnung
Im Eigenkapital erfasste Gewinne/Verluste 73.995 86.631 -155.081 -92.608
In die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung tibernommen = 50 - -5.507
Steuerertrag/-aufwand -8.659 -9.829 23.398 12.944
65.336 76.852 -131.683 -85.171
Veranderungen aus der Bewertung assoziierter Unternehmen
Im Eigenkapital erfasste Gewinne/Verluste 9 23 -27 -27
9 23 -27 -27
Veranderungen aus Sicherungsgeschaften
Im Eigenkapital erfasste Gewinne/Verluste 76 580 - -
Steuerertrag/-aufwand -24 -185 - -
52 395 - -
Reklassifizierbare direkt im Eigenkapital
erfasste Ertrage und Aufwendungen
Im Eigenkapital erfasste Gewinne/Verluste 400.083 710.219 -678.073 -606.485
In die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung tibernommen -30.017 -65.024 -44.690 -80.021
Steuerertrag/-aufwand -92.791 -165.679 174.937 170.293
277.275 479.516 -547.826 -516.213
Gesamte direkt im Eigenkapital erfasste Ertrage und Aufwendungen
Im Eigenkapital erfasste Gewinne/Verluste 393.886 691.269 -675.591 -604.022
In die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung libernommen -30.017 -65.024 -44.690 -80.021
Steuerertrag/-aufwand -90.815 -159.630 174147 169.508
273.054 466.615 -546.134 -514.535
Gesamterfolg 492.739 945.799 -336.739 -56.519
davon
auf nicht beherrschende Gesellschafter entfallend 21.398 60.021 -2.172 17.388
auf Aktionare der Hannover Riick SE entfallend 471.341 885.778 -334.567 -73.907
" Angepasst gemaR IAS 8 (vgl. Kapitel 2 des Anhangs)
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Konzern-Eigenkapitalentwicklung zum 30. Juni 2014

in TEUR

Gezeichnetes
Kapital

Kapitalriicklagen

Ubrige Riicklagen
(kumulierte, nicht ergebnis-
wirksame Eigenkapitalanteile)

nicht realisierte
Gewinne/Verluste

Wahrungs-
umrechnung

Stand 1.1.2013

120.597

724.562

987.918 -16.119

Anteilsanderung ohne Anderung
im Kontrollstatus

Veranderungen des
Konsolidierungskreises

Kapitalerhohungen

Kapitalriickzahlungen

Erwerb/VerauBerung eigener Anteile

Gesamte direkt im Eigenkapital
erfasste Ertrdge und Aufwendungen'

-413.943 -84.960

Ergebnis’

Gezahlte Dividende

Stand 30.6.2013

120.597

724.562

573.975 -101.079

Stand 1.1.2014

120.597

724.562

533.745 -246.279

Anteilsanderung ohne Anderung
im Kontrollstatus

959 -

Veranderungen des
Konsolidierungskreises

Kapitalerhohungen

Kapitalriickzahlungen

Erwerb/VerauBerung eigener Anteile

Gesamte direkt im Eigenkapital
erfasste Ertrage und Aufwendungen

376.152 76.374

Ergebnis

Gezahlte Dividende

Stand 30.6.2014

120.597

724.562

910.856 -169.905

1
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Fortsetzung: Ubrige Riicklagen Gewinn- Auf Aktionare der Nicht Eigenkapital
(kumulierte, nicht ergebnis- ricklagen Hannover Rick SE beherrschende
wirksame Eigenkapitalanteile) entfallendes Gesellschafter
Eigenkapital
Sicherungs- Sonstige
geschafte
-9.455 -24.417 4.249.386 6.032.472 681.672 6.714.144
- - -1.384 -1.384 1.433 49
- - - - -14.265 -14.265
- - - - 101 101
- - - - -1.869 -1.869
- - 5 5 - 5
- 1.506 - -497.397 -17.138 -514.535
- - 423.490 423.490 34.526 458.016
- - -361.791 -361.791 -47.988 -409.779
-9.455 -22.911 4.309.706 5.595.395 636.472 6.231.867
-9.455 -16.452 4.781.718 5.888.436 641.591 6.530.027
- - -1.697 -738 738 -
- - - - -1.387 -1.387
- - -13 -13 - -13
395 -11.565 - 441.356 25.259 466.615
- - 444.422 444.422 34.762 479.184
- - -361.791 -361.791 -40.017 -401.808
-9.060 -28.017 4.862.639 6.411.672 660.946 7.072.618
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Konzern-Kapitalflussrechnung zum 30. Juni 2014

in TEUR 1.1.-30.6.2014 1.1.-30.6.2013"

I. Kapitalfluss aus laufender Geschaftstatigkeit

Ergebnis 479.184 458.016
Abschreibungen/Zuschreibungen 18.835 13.853
Realisierte Gewinne/Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen -88.498 -84.498
Veranderung der Zeitwerte aus Finanzinstrumenten -9.997 37.523
Ergebniseffekt aus Entkonsolidierung -2.602 -6.661
Ertrag aus der Vereinnahmung eines negativen Geschafts- oder Firmenwerts = -176
Amortisationen 35.662 50.932
Veranderungen der Depotforderungen/-verbindlichkeiten -123.085 -330.084
Veranderungen der Depotforderungen/-verbindlichkeiten aus

Finanzierungsgeschaften -114.012 278.183
Veranderung der Ruckstellungen fur Pramientbertrage 359.726 310.452
Veranderung der Steuerforderungen/-verbindlichkeiten 70.703 2.359
Veranderung der Deckungsrickstellung 13.124 19.791
Veranderung der Ruckstellungen fur noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle 717.593 857.828
Veranderung der abgegrenzten Abschlusskosten -63.890 11.876
Veranderung der Ubrigen versicherungstechnischen Ruckstellungen -4.060 65.429
Veranderung der Abrechnungssalden -576.961 -590.801
Veranderung der sonstigen Vermogenswerte und Verbindlichkeiten -52.327 -67.286
Kapitalfluss aus laufender Geschaftstatigkeit 659.395 1.026.736

" Angepasst gemaR IAS 8 (vgl. Kapitel 2 des Anhangs)
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in TEUR 1.1.-30.6.2013
Il. Kapitalfluss aus Investitionstatigkeit
Festverzinsliche Wertpapiere — bis zur Endfalligkeit zu halten
Fallige Papiere 387.412 606.052
Kaufe -241 -46.980
Festverzinsliche Wertpapiere — Kredite und Forderungen
Fallige Papiere, Verkaufe 232.579 274.428
Kaufe - -209.591
Festverzinsliche Wertpapiere — zur VerauBerung verfugbar
Fallige Papiere, Verkaufe 5.965.672 4.623.546
Kaufe -6.011.660 -5.621.862
Festverzinsliche Wertpapiere — ergebniswirksam zum Zeitwert bewertet
Fallige Papiere, Verkaufe 9.636 75.404
Kaufe -24.147 -11.515
Aktien, Aktienfonds und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere —
zur Veraullerung verfligbar
Verkaufe 9.809 7.566
Kaufe -8.397 -7.499
Sonstige Finanzinstrumente — ergebniswirksam zum Zeitwert bewertet %
Verkaufe 19.609 - é
Kiufe -6.005 -458 2
Andere Kapitalanlagen %
Verkaufe 66.795 64.847 g
Kaufe -105.334 -74.949 =
Verbundene Unternehmen und Beteiligungen
Verkaufe = -
Kaufe -33.759 -58
Immobilien und Immobilienfonds
Verkaufe 31.075 23.988
Kaufe -103.610 -280.614
Kurzfristige Kapitalanlagen
Veranderung 64.241 -121.664
Ubrige Verinderungen -20.724 -14.700
Kapitalfluss aus Investitionstatigkeit 472.951 -714.059
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in TEUR 1.1.-30.6.2014 1.1.-30.6.2013

I1l. Kapitalfluss aus Finanzierungstatigkeit

Einzahlung aus KapitalmaBnahmen 1.325 101
Auszahlung aus KapitalmaBnahmen -4.587 -3.072
Strukturveranderung ohne Kontrollverlust = 49
Gezahlte Dividende -401.808 -409.779
Aufnahme langfristiger Verbindlichkeiten 59.543 50.950
Rickzahlung langfristiger Verbindlichkeiten -750.957 -31
Erwerb/VerauBerung eigener Anteile -13 5
Kapitalfluss aus Finanzierungstatigkeit -1.096.497 -361.777
IV. Wahrungskursdifferenzen 12.272 -11.720
Fliissige Mittel am Anfang der Periode 642.936 572.188
Summe der Kapitalzu- und abfliisse (Summe I+l1+I11+IV) 48.121 -60.820
Veranderungen des Konsolidierungskreises -4.059 -3.833
Fliissige Mittel am Ende der Periode 686.998 507.535

Erginzende Angaben zur Kapitalflussrechnung’

Ertragsteuerzahlungen (per Saldo) -58.259 -169.840
Erhaltene Dividende?® 9.909 16.737
Erhaltene Zinsen 587.741 711.212
Gezahlte Zinsen -93.896 -94.648

Die Ertragsteuerzahlungen sowie erhaltene Zahlungen aus Dividenden und Zinsen sind vollstandig im Kapitalfluss aus laufender Geschafts-
tatigkeit enthalten. Die gezahlten Zinsen entfallen mit 21.840 TEUR (21.360 TEUR) auf den Kapitalfluss aus laufender Geschaftstatigkeit
sowie mit 72.056 TEUR (73.288 TEUR) auf den Kapitalfluss aus Finanzierungstatigkeit.

Inklusive dividendenahnliche Gewinnbeteiligungen aus Investmentfonds
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Erlauterungen

1. Allgemeine Aufstellungsgrundsatze

Die Hannover Riick SE und ihre Tochtergesellschaften (zusam-
men der ,Hannover Rick-Konzern“ oder ,,Hannover Riick")
werden zu 50,22 % von der Talanx AG gehalten und in deren
Konzernabschluss einbezogen. Die Talanx AG gehort mehr-
heitlich dem HDI Haftpflichtverband der Deutschen Industrie
V.a.G. (HDD. Fir die Hannover Riick ergibt sich die Pflicht
zur Aufstellung eines Konzernabschlusses und -lageberichts
aus § 290 HGB. Ferner ist der HDI nach §§ 341 i ff. HGB eben-
falls verpflichtet, einen Konzernabschluss aufzustellen, in
den die Abschliisse der Hannover Riick SE und deren Toch-
terunternehmen einbezogen werden. Die Hannover Riick SE
ist eine Europdische Aktiengesellschaft, Societas Europaea
(SE), mit Sitz in der Karl-Wiechert-Allee 50, 30625 Hannover,
Deutschland.

Der Konzernabschluss der Hannover Riick wurde entspre-
chend den internationalen Rechnungslegungsvorschriften
(International Financial Reporting Standards , IFRS®), wie sie
in der EU anzuwenden sind, erstellt. Das bezieht sich auch
auf alle in diesem Bericht dargestellten Vorperiodenangaben.
Seit dem Jahr 2002 werden die vom International Accoun-
ting Standards Board (IASB) erlassenen Standards als IFRS
bezeichnet; die Vorschriften aus friitheren Jahren tragen
weiterhin den Namen ,International Accounting Standards
(IAS)“. In unseren Erlduterungen zitieren wir entsprechend;
soweit sich die Erlduterungen nicht explizit auf einen ganz
bestimmten Standard beziehen, wird die Bezeichnung IFRS
gebraucht. Da Riickversicherungsvertrage im Einklang mit
IFRS 4 ,Insurance Contracts® nach den einschldgigen Bestim-
mungen der ,,United States Generally Accepted Accounting

Principles (US GAAP)“ bilanziert werden, wie sie zum Zeit-
punkt der Erstanwendung des IFRS 4 am 1. Januar 2005 anzu-
wenden waren, zitieren wir einzelne versicherungsspezifische
Regelungen der US GAAP unter Verwendung der zu diesem
Zeitpunkt giiltigen Bezeichnung ,Statement of Financial
Accounting Standard (SFAS)“.

Bei der Aufstellung des Konzernquartalsabschlusses, beste-
hend aus Konzernbilanz, Konzern-Gewinn- und Verlustrech-
nung, Konzern-Gesamterfolgsrechnung, Konzern-Kapital-
flussrechnung, Konzern-Eigenkapitalentwicklung und
ausgewdihlten erliuternden Anhangangaben, greifen wir
gemal [AS 34 in hoherem MaR auf Schiatzungen und Annah-
men zurick als bei der Jahresfinanzberichterstattung. Dies
kann sich auf Bilanzposten, Posten der Gewinn- und Verlust-
rechnung sowie auf die sonstigen finanziellen Verpflichtun-
gen auswirken. Die Schitzungen erfolgen grundsatzlich auf
Basis realistischer Pramissen, jedoch sind sie naturgemald mit
Unsicherheiten behaftet, die sich entsprechend im Ergebnis
niederschlagen konnen. Schiaden aus Naturkatastrophen und
andere GroBschaden belasten das Ergebnis der Berichtsperi-
ode, in der sie eintreten. Daneben konnen auch Nachmeldun-
gen fiir grole Schadenereignisse zu erheblichen Schwankun-
gen der einzelnen Quartalsergebnisse fiithren. Gewinne und
Verluste aus der VerduBerung von Kapitalanlagen werden in
dem Quartal bilanziert, in dem die Anlagen verauert werden.

Der vorliegende Konzernquartalsabschluss wurde durch den
Vorstand am 21. Juli 2014 aufgestellt und damit zur Veroffent-
lichung freigegeben.

2. Grundlagen der Rechnungslegung einschlieBlich Bilanzierungs-

und Bewertungsmethoden

Die in den Konzernabschluss einbezogenen Quartalsab-
schliisse der konsolidierten Gesellschaften wurden zum Stich-
tag 30. Juni 2014 aufgestellt.

Der Konzernquartalsfinanzbericht wurde in Ubereinstim-
mung mit IAS 34 ,Interim Financial Reporting® erstellt. In der
Berichtsperiode wurden demnach dieselben Bilanzierungs-
und Bewertungsmethoden angewandt wie in dem voraus-
gegangenen Konzernjahresabschluss, tiber in begriindeten
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Einzelfillen gemiR IAS 8 vorgenommene Anderungen berich-
ten wir gesondert im Abschnitt ,Anderung der Bilanzierungs-
und Bewertungsmethoden®. Zu ndheren Erlduterungen zu
den Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden verweisen wir
auf den Konzernjahresfinanzbericht des Vorjahres.

Alle vom IASB bis zum 30. Juni 2014 verabschiedeten Vor-

schriften, deren Anwendung fiir den Berichtszeitraum bin-
dend ist, haben wir in dem Konzernabschluss beriicksichtigt.
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Neue bzw. erstmalig angewandte Rechnungslegungsstandards

Im Juni 2013 hat das IASB ,,Novation of Derivatives and Con-
tinuation of Hedge Accounting” (Amendments to IAS 39
,Financial Instruments: Recognition and Measurement®) ver-
abschiedet. Nach dieser Anderung bleiben Derivate trotz einer
Novation weiterhin als Sicherungsinstrumente in fortbeste-
henden Sicherungsbeziehungen designiert. Die Anderungen,
die im Dezember 2013 durch die EU iibernommen wurden,
sind erstmals verpflichtend fir Geschaftsjahre anzuwenden,
die am oder nach dem 1. Januar 2014 beginnen. Durch die
Anderungen ergaben sich weder Auswirkungen auf die Wert-
ansatze im Konzernabschluss noch auf das Konzernergebnis.

Im Dezember 2011 hat das IASB ,,Amendments to IAS 32 —
Offsetting Financial Assets and Financial Liabilities® her-
ausgegeben. Wihrend die Vorschriften zur Aufrechnung
von Finanzinstrumenten unveriandert bleiben, werden in
den Anwendungsleitlinien des Standards Klarstellungen
hinsichtlich der Kriterien ,gegenwirtiger Zeitpunkt® und
,Gleichzeitigkeit“ aufgenommen. Die Anderungen sind fiir
Geschaftsjahre, die am oder nach dem 1. Januar 2014 begin-
nen, verpflichtend anzuwenden und wurden im Dezember
2012 von der EU iibernommen. Durch die Anderungen erga-
ben sich weder Auswirkungen auf die Wertansiatze im Kon-
zernabschluss noch auf das Konzernergebnis.

Im Mai 2011 hat das IASB fiinf neue bzw. iiberarbeitete Stan-
dards herausgegeben, die die Konsolidierung, die Bilan-
zierung von Beteiligungen an assoziierten und Gemein-
schaftsunternehmen 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 Konzernabschlissen und Zweck-
gesellschaften (IAS 27 ,Consolidated and Separate Finan-
cial Statements“ und SIC-12 ,Consolidation — Special Pur-
pose Entities“) sowie die Regelungen zur Bilanzierung von
Anteilen an Gemeinschaftsunternehmen (IAS 31 ,Interests
in Joint Ventures“ und SIC-13 ,Jointly Controlled Entities —
Non-monetary Contributions by Venturers“). Die wesent-
liche 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 begrindet wird. Gemaf IFRS 11 wird eine quo-
tale Einbeziehung von Anteilen an Gemeinschaftsunterneh-
men zukiinftig nicht mehr zuldssig sein. Vielmehr sind Anteile
an Gemeinschaftsunternehmen zwingend nach der At-Equity-
Methode einzubeziehen.

Dariiber hinaus wurden die bisher in den Standards IAS 27
und TAS 31 enthaltenen Angabepflichten in dem Standard
IFRS 12 ,,Disclosure of Interests in Other Entities” zusammen-
gefasst und neu gestaltet. Mit dem Ziel, dem Abschlussadres-
saten das Wesen der Beteiligung an anderen Unternehmen
sowie die Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und
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Ertragslage zu verdeutlichen, sind im Vergleich zu den bishe-
rigen Regelungen zum Teil deutlich erweiterte Angabepflich-
ten vorgesehen.

Im Jahr 2012 wurden weitere Ergdnzungen der Standards
vorgenommen. Im Juni 2012 hat das IASB die Anderungen
,Consolidated Financial Statements, Joint Arrangements and
Disclosure of Interests in Other Entities: Transition Guidance —
Amendments to IFRS 10, IFRS 11 and IFRS 12“ veroffentlicht.
Dadurch wird die Angabe angepasster Vergleichszahlen auf die
bei Erstanwendung unmittelbar vorangegangene Vergleichs-
periode beschriankt. Ferner sind riickwirkende Anpassungen
fiir Tochterunternehmen, die im Vergleichszeitraum verdulert
wurden, nicht vorzunehmen. Zudem sind bei der Erstanwen-
dung des IFRS 12 keine vergleichenden Informationen zu nicht
konsolidierten Zweckgesellschaften darzustellen. Diese Ande-
rungen sind im April 2013 durch die EU iibernommen worden.
Im Oktober 2012 hat das IASB die Erganzung ,, Investment Enti-
ties — Changes to IFRS 10, IFRS 12 and IAS 27 herausgege-
ben. Da das Mutterunternehmen der Hannover Riick-Gruppe
die Definition einer Investmentgesellschaft nicht erfillt, sind
diese Anderungen, die im November 2013 durch die EU tiiber-
nommen worden sind, fiir die Hannover Riick nicht relevant.

Die iiberarbeitete Fassung des IAS 27 beinhaltet ausschlieR-
lich Regelungen zur Bilanzierung von Anteilen an Tochter-,
assoziierten und Gemeinschaftsunternehmen im separaten
Abschluss des Mutterunternehmens. Dabei wurden im Ver-
gleich zum bisherigen Wortlaut des Standards nur geringfii-
gige Anderungen vorgenommen.

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 ist die Anwendung der
At-Equity-Methode einheitlich vorgeschrieben.

Die Vorschriften der IFRS 10, 11 und 12 sowie die gednder-
ten [AS 27 und 28 waren fiir Geschéftsjahre, die am oder nach
dem 1. Januar 2013 beginnen, anzuwenden. Der Regelungs-
ausschuss fiir Rechnungslegung (RAR; bzw. Accounting Regu-
latory Committee, ARC) hat jedoch im Juni 2012 entschieden,
dass innerhalb der EU die genannten Standards erst ein Jahr
spater, fiir Geschiftsjahre, die am oder nach dem 1. Januar
2014 beginnen, verpflichtend anzuwenden sind. Die neuen
Vorschriften, insbesondere zu den Angabepflichten, sind mit
Ausnahme der Regelungen zu Investmentgesellschaften nicht
in TAS 34 ,Interim Financial Reporting® ergdnzt worden. Die
Standards IFRS 10, 11, 12 und die gednderten IAS 27 und
28 sowie die im Jahr 2012 veroffentlichten Erganzungen sind
insgesamt durch die EU tibernommen worden. Aus der Erst-
anwendung der neuen bzw. liberarbeiteten Standards zur
Konsolidierung ergaben sich fiir die Hannover Riick keine
Anderungen ihres Konzernkonsolidierungskreis.
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Noch nicht in Kraft getretene oder angewandte Standards und Anderungen von Standards

Im Mai 2014 hat das IASB den IFRS 15 , Revenue from Con-
tracts with Customers” veréffentlicht. Der Standard regelt,
wann und in welcher Hohe Erlose zu erfassen sind und welche
Angaben dazu erforderlich werden. IFRS 15 bietet dafiir ein
flinfstufiges Gesamtmodell, das auf alle Vertrage mit Kunden
anzuwenden ist. Finanzinstrumente und andere vertragli-
che Rechte oder Pflichten, die nach separaten Standards
zu bilanzieren sind sowie (Riick-)Versicherungsvertrage im
Anwendungsbereich von IFRS 4 sind ausdriicklich vom Gel-
tungsbereich des Standards ausgenommen. Der Standard ist
auf Berichtsperioden anzuwenden, die am oder nach dem
1. Januar 2017 beginnen, wurde aber bisher nicht von der
EU iibernommen. Die Hannover Riick erwartet keine wesent-
lichen Auswirkungen aus den neuen Regelungen.

Ebenfalls im Mai 2014 hat das IASB eine Reihe bestehender
Standards geandert.

Mit den ,,Amendments to IAS 16 and IAS 38: Clarification of
Acceptable Methods of Depreciation and Amortisation wird
klargestellt, welche Methoden fiir die Abschreibung von Sach-
anlagen und immateriellen Vermogenswerten verwendet wer-
den konnen. Die neuen Leitlinien treten fiir Berichtsjahre in
Kraft, die am oder nach dem 1. Januar 2016 beginnen, wurden
aber bisher nicht von der EU tibernommen.

Die ,,Amendments to [FRS 11: Accounting for Acquisitions of
Interests in Joint Operations® verdeutlichen die Bilanzierung
des Erwerbs von Anteilen an einer gemeinsamen Geschafts-
tatigkeit, sofern diese einen Geschaftsbetrieb im Sinn von
IFRS 11 darstellt. Diese Anderungen treten fiir Berichtsjahre
in Kraft, die am oder nach dem 1. Januar 2016 beginnen, wur-
den aber bisher nicht von der EU iibernommen.

Im Januar 2014 hat das IASB den IFRS 14 ,Regulatory Defer-
ral Accounts® herausgegeben. Mit dem Standard wird erst-
malig IFRS anwendenden Unternehmen mit Einschrankun-
gen gestattet, regulatorische Abgrenzungsposten, die nach
den vorher angewandten Rechnungslegungsgrundsitzen
erfasst worden sind, sowohl im ersten IFRS-Abschluss als
auch in den Folgeabschliissen weiterhin zu bilanzieren.
Regulatorische Abgrenzungsposten und deren Veranderun-
gen sind in der Bilanz, in der Gewinn- und Verlustrechnung
und in der Gesamterfolgsrechnung separat auszuweisen und
durch bestimmte Anhangangaben zu erlautern. [FRS 14 ist
in Berichtsperioden anzuwenden, die am oder nach dem
1. Januar 2016 beginnen, wurde aber bisher nicht von der EU
ibernommen.

Im Dezember 2013 hat das IASB die ,,Annual Improvements
to IFRSs 2010 — 2012 Cycle” und die ,,Annual Improvements
to TFRSs 2011 — 2013 Cycle® herausgegeben. Die jahrlichen
Verbesserungen betreffen kleinere Anderungen und Klarstel-
lungen an den folgenden Standards: [FRS 2 ,Share-based Pay-
ment“, IFRS 3 ,Business Combinations®“, IFRS 8 ,,Operating
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Segments®, IFRS 13 ,,Fair Value Measurement®, IAS 16 ,,Pro-
perty, Plant and Equipment®, TAS 24 ,Related Party Disclo-
sures®, IAS 38 ,Intangible Assets”, sowie IFRS 1 ,First-time
Adoption of International Financial Reporting Standards®
und IAS 40 ,Investment Property“. Beide Verbesserungen
sind fiir Berichtsperioden, die am oder nach dem 1. Juli 2014
beginnen, anzuwenden, wurden aber bisher nicht von der EU
ubernommen. Die Hannover Riick pruft derzeit die Auswir-
kungen dieser Anderungen.

Im November 2013 hat das IASB , Defined Benefit Plans:
Employee Contributions (Amendments to IAS 19) veroffent-
licht und damit die Vorschriften in Bezug auf Beitrige von
Arbeitnehmern oder dritten Parteien, die mit der Dienst-
zeit verkniipft sind, gedndert. Die Anderungen sollen eine
Erleichterung in der Hinsicht bieten, dass es Unternehmen
gestattet ist, Beitrdge in der Periode abzuziehen, in der die
Dienstzeit erbracht wird. Die Anderungen sind fiir Berichts-
perioden, die am oder nach dem 1. Juli 2014 beginnen, anzu-
wenden, wurden aber bisher nicht von der EU iibernommen.
Die Hannover Rick prift derzeit die Auswirkungen dieser
Anderungen.

Im Mai 2013 hat das IASB die IFRIC 21 , Levies“ herausgege-
ben. Die Interpretation beinhaltet Regelungen zur Bilanzie-
rung von Zahlungsverpflichtungen an die 6ffentliche Hand,
die keine Abgaben gemé&R IAS 12 ,Income Taxes® darstellen.
[FRIC 21 ist fiir Berichtsjahre, die am oder nach dem 1. Januar
2014 beginnen, anzuwenden und wurde am 13. Juni 2014 von
der EU ubernommen. Die Hannover Ruck prift derzeit die
Auswirkungen dieser Anderungen.

Im November 2009 hat das IASB den IFRS 9 , Financial Ins-
truments” urspriinglich herausgegeben, im Oktober 2010 in
erganzter Fassung erneut veroffentlicht und im November
2013 gedndert. Im Rahmen eines umfassenden Projekts, das
den IAS 39 , Financial Instruments: Recognition and Measure-
ment“ durch einen neuen Standard ersetzen wird, enthélt die
gegenwirtige Fassung des IFRS 9 neue Vorschriften fiir die
Klassifizierung, den Ansatz, die Bewertung und die Ausbu-
chung von Finanzinstrumenten sowie fiir die allgemeine
Sicherungsbilanzierung. Das urspriinglich in dem Projekt
enthaltene Macro Hedge Accounting, bei dem ein Risiko-
management beriicksichtigt wird, das Risikopositionen fort-
wahrend und auf Portefeuilleebene beurteilt, wurde aus der
allgemeinen Bilanzierung von Sicherungsbeziehungen aus-
genommen und wird vom [ASB aulerhalb von IFRS 9 wei-
tergefiihrt. Zu den noch ausstehenden Neuregelungen zur
Erfassung von Wertminderungen hat das [ASB im Marz 2013
den Standardentwurf ED/2013/3 ,,Finanzinstrumente: Erwar-
tete Kreditausfille“ verdffentlicht, der bei endgiiltiger Verab-
schiedung als eigener Abschnitt in IFRS 9 aufgenommen wird.
Nach aktuellem Zeitplan des IASB erwarten wir die Veroffent-
lichung des endgiiltigen und vollstandigen IFRS 9 im drit-
ten Quartal 2014. Aufgrund der zum jetzigen Zeitpunkt noch
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andauernden Beratungen hat das IASB im Februar 2014 vor-
laufig beschlossen, den Zeitpunkt fiir die verpflichtende Erst-
anwendung von IFRS 9 fiir Geschiftsjahre, die am oder nach

Wesentliche Umrechungskurse

Die in Landeswahrung aufgestellten Gewinn- und Verlustrech-
nungen der Einzelgesellschaften werden zu Durchschnittskur-
sen in Euro umgerechnet und in den Konzernabschluss tiber-
nommen. Die Umrechnung der Fremdwahrungspositionen in

Wesentliche Umrechnungskurse

30.6.2014

1EUR entspricht:

Devisenmittelkurs

dem 1. Januar 2018 beginnen, festzulegen. Weder IFRS 9
noch die genannten Folgednderungen sind bisher durch die
EU tibernommen worden.

den Bilanzposten der Einzelgesellschaften sowie die Uber-
nahme dieser Posten in den Konzernabschluss erfolgt zu den
Devisenmittelkursen des Bilanzstichtags.

31.12.2013 1.1.-30.6.2014

1.1.-30.6.2013

Durchschnittskurs

am Bilanzstichtag

AUD 1,4532 1,5513 1,5071 1,3019
BHD 0,5146 0,5190 0,5170 0,4944
CAD 1,4587 1,4751 1,5000 1,3358
CNY 8,4694 8,3445 8,4507 8,1166
GBP 0,8012 0,8357 0,8213 0,8489
HKD 10,5843 10,6752 10,6378 10,1750
KRW 1.380,2195 1.452,2507 1.433,9958 1.447,2435
MYR 4,3847 4,5351 4,4731 4,0580
SEK 9,1807 8,9114 8,9883 8,5597
usD 1,3656 1,3766 1,3714 1,3114
ZAR 14,4770 14,4390 14,6357 12,1184

Anderung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Mit Wirkung zum dritten Quartal 2013 hat die Hannover
Riick die Ermittlungslogik fiir die Amortisation von inflations-
indexierten Staatsanleihen mit dem Ziel, die saisonalitats-
bedingten Schwankungen der zugrundeliegenden Inflations-
indizes zu glatten, angepasst. Dabei handelt es sich um die
Anderung einer rechnungslegungsbezogenen Schitzung, die
gemal IAS 8 ,Accounting Policies, Changes in Accounting
Estimates and Errors” prospektiv im Berichtszeitraum ohne
Anpassung der Vergleichsangaben fiir Vorjahre vorzuneh-
men ist. Unter Beibehaltung der bis zum 30. Juni 2013 ver-
wendeten Parameter und Verfahren hitte sich im Berichts-
zeitraum ein um 2,9 Mio. EUR hoherer Amortisationsbetrag
ergeben. Zu den jeweiligen Jahresenden werden sich zukiinf-
tig keine unterschiedlichen Amortisationsbetrage ergeben, da
die Anpassung der Parameter lediglich eine unterjahrige Glat-
tung darstellt, die sich nur zu den jeweiligen Quartalsenden
auswirkt.
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Fiir bestimmte Vertrige aus dem Bereich der Personen-Riick-
versicherung wurde ein Wahlrecht bei der Bilanzierung des
zinsinduzierten Anteils der Verdnderung der Rickstellung fir
noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle (Schadenrtickstel-
lung) bei verschiedenen Konzerngesellschaften unterschied-
lich ausgeiibt. So erfolgte der Ausweis dieser Position teil-
weise in der Gewinn- und Verlustrechnung, teilweise wurde
sie direkt im Eigenkapital erfasst. Den Regelungen des Stan-
dards IAS 8 ,Accounting Policies, Changes in Accounting
Estimates and Errors® folgend haben wir im vierten Quartal
des Jahres 2013 einen konzerneinheitlichen Ausweis in der
Gewinn- und Verlustrechnung hergestellt und nach IAS 8.41
die Vergleichszahlen entsprechend angepasst.

In der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung des Vorperi-
odenzeitraums waren aus der riickwirkenden Anwendung
der genannten Anderungen die folgenden Anpassungen
vorzunehmen:

41

=]
=
(v}
=
=
<
=
i
3]
N
=
Gl
&7




Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

1.1.-30.6.2013 Anpassungen 1.1.-30.6.2013
in TEUR wie ausgewiesen
Aufwendungen fiir Versicherungsfalle 4.574.695 -22.395 4.552.300
Operatives Ergebnis (EBIT) 670.654 22.395 693.049
Ergebnis vor Steuern 607.613 22.395 630.008
Steueraufwand 165.372 6.620 171.992
Ergebnis 442.241 15.775 458.016
davon
Nicht beherrschenden
Gesellschaftern zustehendes Ergebnis 34.526 - 34.526
Konzernergebnis 407.715 15.775 423.490
Ergebnis je Aktie (in EUR)
Unverwassertes Ergebnis je Aktie 3,38 0,13 3,51
Verwassertes Ergebnis je Aktie 3,38 0,13 3,51
In der Konzern-Gesamterfolgsrechnung des Vorperiodenzeit-
raums waren aus der riickwirkenden Anwendung der genann-
ten Anderungen die folgenden Anpassungen vorzunehmen:
Konzern-Gesamterfolgsrechnung
1.1.-30.6.2013 Anpassungen 1.1.-30.6.2013
in TEUR wie ausgewiesen
Ergebnis 442.241 15.775 458.016
In die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
reklassifizierbar
Wahrungsumrechnung
Im Eigenkapital erfasste Gewinne/Verluste -94.168 1.560 -92.608
In die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
libernommen -5.507 - -5.507
Steuerertrag/-aufwand 12.944 - 12.944
-86.731 1.560 -85.171
Ubrige Verinderungen
Im Eigenkapital erfasste Gewinne/Verluste 24.616 -24.616 -
Steuerertrag/-aufwand -7.281 7.281 -
17.335 -17.335 -
Reklassifizierbare direkt im Eigenkapital erfasste
Ertrage und Aufwendungen
Im Eigenkapital erfasste Gewinne/Verluste -583.429 -23.056 -606.485
In die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
tubernommen -80.021 - -80.021
Steuerertrag/-aufwand 163.012 7.281 170.293
-500.438 -15.775 -516.213
Gesamte direkt im Eigenkapital erfasste Ertrage
und Aufwendungen
Im Eigenkapital erfasste Gewinne/Verluste -580.966 -23.056 -604.022
In die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
lbernommen -80.021 - -80.021
Steuerertrag/-aufwand 162.227 7.281 169.508
-498.760 -15.775 -514.535
Gesamterfolg -56.519 - -56.519
davon
auf nicht beherrschende Gesellschafter entfallend 17.388 - 17.388
auf Aktionare der Hannover Riick SE entfallend -73.907 - -73.907
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3. Konsolidierungskreis und -grundsatze

Kapitalkonsolidierung

Die Kapitalkonsolidierung erfolgt nach den Vorschriften des
IFRS 10 ,,Consolidated Financial Statements“ auf der Grund-
lage eines einheitlichen Konsolidierungsmodells fiir alle
Unternehmen, das Beherrschung unabhéngig davon definiert,
ob sie aufgrund von gesellschaftsrechtlichen, vertraglichen
oder wirtschaftlichen Gegebenheiten entsteht. Konzern-
unternehmen werden ab dem Zeitpunkt konsolidiert, an
dem die Hannover Riick die Beherrschung tiber sie erlangt.
Beherrschung liegt vor, wenn die Hannover Riick direkt oder
indirekt die Entscheidungsmacht aufgrund von Stimmrechten
oder anderen Rechten iiber ein Konzernunternehmen hat, an
positiven und negativen variablen Riickfliissen aus dem Kon-
zernunternehmen partizipiert und diese Riickfliisse durch
ihre Entscheidungsmacht beeinflussen kann. Diese Merkmale
miissen kumulativ erfiillt sein. Konzernunternehmen werden
so lange konsolidiert, bis der Hannover Riick-Konzern die
Beherrschung tiber sie verliert. Die Bilanzierungs- und Bewer-
tungsgrundsitze der Konzernunternehmen werden, soweit
erforderlich, angepasst, um eine einheitliche Anwendung
der Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze des Hannover
Riick-Konzerns sicherzustellen. Der Kapitalkonsolidierung
liegt die Erwerbsmethode zugrunde. Im Rahmen der Acquisi-
tion Method werden die Anschaffungskosten, bemessen zum
Zeitwert der hingegebenen Gegenleistung der Muttergesell-
schaft am Erwerbsstichtag, mit dem anteiligen Eigenkapital
der Tochtergesellschaft verrechnet, das sich zum Zeitpunkt
der erstmaligen Einbeziehung in den Konzernabschluss nach
der Neubewertung samtlicher Vermogenswerte und Schulden
zum Zeitwert ergibt. Nach Aktivierung aller erworbenen imma-
teriellen Vermogenswerte, die gemaR [FRS 3 ,,Business Com-
binations“ getrennt von einem Geschifts- oder Firmenwert zu
bilanzieren sind, wird der Unterschiedsbetrag zwischen dem
neu bewerteten Eigenkapital der Tochtergesellschaft und dem
Kaufpreis als Geschifts- oder Firmenwert aktiviert. Gemal
IFRS 3 werden Geschifts- oder Firmenwerte nicht planméRig,
sondern nach jahrlichen Werthaltigkeitspriifungen (,,Impair-
ment Tests“) gegebenenfalls auBerplanmiBig abgeschrieben.

Konsolidierung konzerninterner Geschaftsvorfalle
Die Forderungen und Verbindlichkeiten zwischen den im Kon-
zernabschluss einbezogenen Unternehmen werden gegenein-
ander aufgerechnet. Ertrage und Aufwendungen aus konzern-
internen Geschaftsvorfillen werden ebenfalls eliminiert.

Konsolidierung strukturierter Unternehmen

Geschaftsbeziehungen mit strukturierten Unternehmen
sind nach IFRS 10 , Consolidated Financial Statements*
hinsichtlich ihrer Konsequenzen fiir die Konsolidierung zu
untersuchen. Einige Konzernunternehmen der Hannover
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Negative sowie geringfiigige Geschifts- oder Firmenwerte
werden im Jahr der Entstehung erfolgswirksam beriicksich-
tigt. Kosten im Zusammenhang mit dem Erwerb werden als
Aufwand erfasst.

Gesellschaften, auf die die Hannover Riick einen malgebli-
chen Einfluss ausiiben kann, werden als assoziierte Unter-
nehmen im Allgemeinen nach der At-Equity-Methode mit
dem auf den Konzern entfallenden Eigenkapitalanteil konso-
lidiert. Ein maRgeblicher Einfluss wird vermutet, wenn eine
Gesellschaft des Hannover Riick-Konzerns direkt oder indi-
rekt mindestens 20 %, aber nicht mehr als 50 % der Stimm-
rechte hilt. Evidenzen fiir einen maRkgeblichen Einfluss auf ein
assoziiertes Unternehmen leiten wir auch aus der Zugehorig-
keit zu einem Leitungsgremium des Unternehmens, der Teil-
nahme an den Entscheidungsprozessen, z. B. iiber Dividenden
oder sonstige Ausschiittungen, dem Vorliegen wesentlicher
Geschaftsvorfille mit dem Unternehmen, der Moglichkeit zum
Austausch von Fiihrungspersonal oder der Bereitstellung von
fur das Unternehmen wesentlichen fachlichen Informationen
ab. Ertrdge aus Anteilen an assoziierten Unternehmen wer-
den gesondert in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
ausgewiesen.

Anteile am Eigenkapital, die nicht beherrschenden Gesell-
schaftern zustehen, werden nach IAS 1 , Presentation of Finan-
cial Statements® gesondert innerhalb des Konzerneigenkapi-
tals ausgewiesen. Das nicht beherrschenden Gesellschaftern
zustehende Ergebnis ist Bestandteil des Uberschusses und
wird im Anschluss an diesen gesondert als ,,davon“-Vermerk
ausgewiesen. Es betragt zum 30. Juni 2014 34,8 Mio. EUR
(34,5 Mio. EUR).

Zu weiteren Erlduterungen verweisen wir auf die entspre-
chenden Angaben im Konzernabschluss zum 31. Dezember
2013.

Transaktionen zwischen einer Verdulerungsgruppe und den
fortgefithrten Geschaftsbereichen des Konzerns werden in
Ubereinstimmung mit IFRS 10 gleichfalls eliminiert.

Riick-Gruppe gehen im Rahmen ihrer operativen Aktivitaten
Geschaftsbeziehungen mit Zweckgesellschaften ein, die nach
diesen neuen Regelungen zu analysieren und bilanziell zu
behandeln sind.
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Retrozessionen und Insurance-Linked-Securities (ILS)
Die Hannover Riick zeichnet im Rahmen ihrer erweiterten
Insurance-Linked-Securities (ILS)-Aktivititen sogenannte
besicherte Frontingvertrige, bei denen von Zedenten iiber-
nommene Risiken unter Nutzung von strukturierten Unter-
nehmen an konzernfremde institutionelle Investoren abgege-
ben werden. Die Zielsetzung der Transaktionen ist der direkte
Transfer von Kundengeschaft. Bei diesen Transaktionen
besteht aufgrund des fehlenden kontrollierenden Einflusses
iber die jeweils involvierten strukturierten Unternehmen sei-
tens Hannover Riick keine Konsolidierungspflicht.

Verbriefung von Riickversicherungsrisiken

Die Verbriefung von Riickversicherungsrisiken wird im
Wesentlichen unter Verwendung von Zweckgesellschaften
strukturiert.

Im Jahr 2012 hat die Hannover Riuick eine Katastrophen-
anleihe (Cat-Bond) emittiert, um Spitzenrisiken bei Natur-
katastrophen durch europaische Sturmereignisse in den Kapi-
talmarkt zu transferieren. Der Cat-Bond in Hohe von nominal
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 Ber-
muda Insurance Act 1978 registriert worden ist. Die im Rah-
men der Transaktion mit der Zweckgesellschaft abgeschlos-
senen Retrozessionen bieten der Hannover Riick SE, der E+S
Rickversicherung AG und der Hannover Re (Bermuda) Ltd.
Schutz gegen die erwdhnten Katastrophenrisiken. Da die
Hannover Riick keinen kontrollierenden Einfluss iiber Eurus
III Ltd. ausiibt, besteht keine Konsolidierungspflicht fiir die
Zweckgesellschaft.

Ubernommenes Personen-Riickversicherungsgeschift
Einige Transaktionen im Segment Personen-Riickversiche-
rung erfolgen unter Einbeziehung von zedierenden Zweck-
gesellschaften als Vertragspartner, die von konzernfremden
Parteien gegriindet worden sind und von denen Konzernge-
sellschaften der Hannover Riick-Gruppe bestimmte versiche-
rungstechnische und/oder finanzielle Risiken iibernehmen.
Die Transaktionen dienen beispielsweise der Ubertragung
extremer Sterblichkeitsrisiken oberhalb eines vertraglich
definierten Selbstbehalts oder der Ubertragung von Lang-
lebigkeitsrisiken. Da die Hannover Riick aus ihren Geschafts-
beziehungen mit diesen strukturierten Unternehmen weder
einen Einfluss auf deren relevante Aktivititen nehmen kann
noch eine Mehrheit der positiven oder negativen variablen
Rickfliisse erhalt bzw. diese beeinflussen kann, iibt sie kei-
nen kontrollierenden Einfluss auf die strukturierten Unter-
nehmen aus. Folglich besteht fiir die Hannover Riick keine
Konsolidierungspflicht.

Im Zusammenhang mit dem Verkauf der operativen Gesell-
schaften des Teilkonzerns Clarendon Insurance Group, Inc.
(CIGD, Wilmington, an die Enstar Group Ltd., Hamilton/Ber-
muda, wurde mit Wirkung zum 12. Juli 2011 ein Teilporte-
feuille der CIGI an eine Zweckgesellschaft retrozediert. Die
Retrozession hat eine Laufzeit bis zur endgiiltigen Abwick-
lung der zugrunde liegenden Verpflichtungen. Da die Han-
nover Riick weder durch Einflussnahme auf die relevanten
Aktivititen der Zweckgesellschaft noch durch die Beein-
flussung schwankender Renditen Kontrolle iiber diese aus-
iben kann, besteht keine Konsolidierungspflicht fiir diese
Zweckgesellschaft.

Im Rahmen ihrer ,K“-Transaktionen hat sich die Hannover
Riick Zeichnungskapazitit fiir Katastrophenrisiken am Kapi-
talmarkt beschafft. Bei der ,,K-Zession®, die bei nordameri-
kanischen, europdischen und asiatischen Investoren platziert
wurde, handelt es sich um eine quotale Abgabe auf das welt-
weite Naturkatastrophengeschéft sowie Luftfahrt- und Trans-
portrisiken. Das Volumen dieser Verbriefung betragt zum
Bilanzstichtag umgerechnet 234,5 Mio. EUR (238,9 Mio. EUR).
Die Transaktion hat eine unbefristete Laufzeit und kann von
den Investoren jahrlich gekiindigt werden. Fiir einen Teil die-
ser Transaktion wird Kaith Re Ltd., einem auf Bermuda ansis-
sigen strukturierten Unternehmen, zu Transformerzwecken
genutzt.

Dariiber hinaus nutzt die Hannover Riick die Zweckgesellschaft
Kaith Re Ltd. fiir diverse Retrozessionen ihrer traditionellen
Deckungen an institutionelle Investoren. Gemaf IFRS 10 wird
Kaith Re Ltd. in den Konzernabschluss einbezogen.

In Abhédngigkeit von der Klassifikation der Vertrige gemal
IFRS 4 oder IAS 39 werden die Transaktionen entweder in der
riickversicherungstechnischen Rechnung oder als derivative
Finanzinstrumente oder als finanzielle Garantien bilanziert.
Wir verweisen erganzend auf unsere Ausfihrungen im Kapitel
7.1 ,Derivative Finanzinstrumente 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
strukturierten Unternehmen, im Wesentlichen Fonds, die
ihrerseits bestimmte Formen von Eigen- und Fremdkapital-
anlagegeschift tatigen. Im Ergebnis unserer Analyse der
Geschiftsbeziehungen mit diesen Gesellschaften kamen wir
zu dem Schluss, dass der Konzern in keiner dieser Trans-
aktionen einen kontrollierenden Einfluss ausiibt und daher
keiner Konsolidierungsnotwendigkeit unterliegt.

Die Hannover Riick beteiligt sich iiber die im September 2012
gegriindete Gesellschaft Leine Investment SICAV-SIF mit Sitz
in Luxemburg durch die Investition in Katastrophenanleihen

an einer Reihe von strukturierten Unternehmen zur Ver-
briefung dieser Katastrophenrisiken. Die Leine Investment
General Partner S.a.r.l. ist die geschéiftsfiihrende Gesell-
schafterin der Vermogensverwaltungsgesellschaft Leine
Investment SICAV-SIF, deren Zweck im Aufbau, Halten und
Verwalten eines Portefeuilles von an Versicherungsrisiken
gebundenen Wertpapieren (Insurance-Linked Securities,
Katastrophenanleihen), auch fiir konzernfremde Investoren,
besteht. Auch bei diesen Transaktionen besteht aufgrund des
fehlenden kontrollierenden Einflusses seitens der Hannover
Riick keine Konsolidierungspflicht der beteiligten strukturier-
ten Unternehmen.

Wesentliche Unternehmenserwerbe und Neugriindungen

Mit Wirkung zum 3. Marz 2014 hat die Hannover Riick die
Gesellschaft Hannover Life Reassurance Company of America
(Bermuda) Ltd. mit Sitz in Hamilton, Bermuda gegriindet. Die
Anteile an der Gesellschaft werden in Hohe von 100 % von
der Hannover Life Reassurance Company of America, Orlando
gehalten. Geschiftszweck der Gesellschaft ist die Ubernahme
von Lebensversicherungsrisiken im Wege der Riickversiche-
rung sowie unter der Nutzung von Kapitalmarktinstrumen-
ten und deren Transfer zu anderen Konzerngesellschaften.
Die Gesellschaft hat ihren Geschiftsbetrieb im ersten Quartal
2014 aufgenommen und wird seit diesem Zeitpunkt voll in den
Konzernabschluss der Hannover Riick einbezogen.

Im August 2013 hat die Hannover Riick SE mit einem wei-
teren Investor eine Vereinbarung zu einer Finanzbeteiligung
an einer Gesellschaft getroffen, deren Geschaftszweck der
indirekte Erwerb der Heidelberger Lebensversicherung AG,
Heidelberg, ist. Nachdem die aufsichtsrechtlichen Genehmi-
gungen mittlerweile erfolgt sind, wurde der Kauf mit Wirkung
zum 31. Marz 2014 vollzogen. Seit diesem Zeitpunkt wer-
den die Anteile an der Gesellschaft im Konzernabschluss als
Beteiligung, bewertet zu fortgefiihrten Anschaffungskosten
ausgewiesen.

Wesentliche UnternehmensverauBerungen und Abgange

Mit Wirkung zum 24. Marz 2014 hat die Funis GmbH & Co.
KG (,,Funis*) die von ihr gehaltenen stimmberechtigten, kiind-
baren Vorzugsaktien der Glencar Underwriting Managers
Inc., Chicago, USA (,Glencar®) zuriickgezahlt und damit die
Stimmrechtsmehrheit an der Gesellschaft abgegeben. Im Zug
dieser Transaktion war vertragsgemiR auch eine Anderung
der Zusammensetzung des Vorstands der Glencar vorzuneh-
men, nach der die Hannover Riick nicht mehr mehrheitlich in
diesem Gremium vertreten ist. Da die Hannover Riick somit
nicht mehr iiber die Mdglichkeit verfiigt, Kontrolle iiber die
Glencar auszuiiben, jedoch nach wie vor einen mageblichen

Weitere gesellschaftsrechtliche Veranderungen

Gemil Kaufvertrag vom 3. Februar 2014 hat die Hannover
Riick SE 15 % der bisher durch die E+S Riickversicherung
AG, Hannover, gehaltenen Anteile an der Hannover Re Euro
RE Holdings GmbH, Hannover, iibernommen. Die Auswir-
kungen aus der Anderung der Beteiligungsquote wurden im
Konzernabschluss gemal8 [FRS 10 als Eigenkapitaltransaktion
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Einfluss auf die Gesellschaft ausiiben kann, wurde die Glencar
zum Ende des ersten Quartals 2014 entkonsolidiert und nach
der At-Equity-Methode in den Konzernabschluss einbezogen.
Aus der Ausbuchung der Vermogenswerte und Schulden
sowie dem Ansatz der Beteiligung zum beizulegenden Zeit-
wert resultierte ein Ertrag in Hohe von 2,7 Mio. EUR, der im
sonstigen Ergebnis ausgewiesen wurde. Dariiber hinaus wur-
den kumulierte, nicht ergebniswirksame Eigenkapitalanteile
aus der Wahrungsumrechnung in Hohe von -0,1 Mio. EUR
realisiert.

erfasst. Da es sich hierbei um eine konzerninterne Transaktion
zwischen Gesellschaften unter gemeinsamer Beherrschung
handelt, resultiert aus diesem Erwerbsvorgang weder ein
Geschifts- oder Firmenwert noch eine Auswirkung auf das
Konzernergebnis.
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4. Konzern-Segmentberichterstattung

Aufteilung der Aktiva

Schaden-Riickversicherung

in TEUR 31.12.2013
Aktiva

Festverzinsliche Wertpapiere — bis zur Endfalligkeit zu halten 1.972.757 2.351.409
Festverzinsliche Wertpapiere — Kredite und Forderungen 2.929.813 3.111.351
Festverzinsliche Wertpapiere — zur Verauerung verflgbar 16.909.624 16.227.978
Aktien, Aktienfonds und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere —

zur Veraullerung verflighar 31.676 28.980
Ergebniswirksam zum Zeitwert bewertete Finanzinstrumente 39.012 18.157
Ubrige Kapitalanlagen 2.363.605 2.155.774
Kurzfristige Anlagen 278.676 267.682
Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und Kassenbestand 477.748 430.552
Kapitalanlagen und laufende Guthaben bei Kreditinstituten,

Schecks und Kassenbestand — eigenes Management 25.002.911 24.591.883
Depotforderungen 941.982 888.118
Depotforderungen aus Finanzierungsgeschaften = 1.717
Kapitalanlagen 25.944.893 25.481.718
Anteil der Riickversicherer an der Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte

Versicherungsfalle 1.010.970 1.168.791
Anteil der Rickversicherer an der Deckungsruckstellung = -
Anteil der Ruickversicherer an der Riickstellung flir Pramientbertrage 168.955 137.670
Anteil der Riickversicherer an den ubrigen Riickstellungen 529 439
Abgegrenzte Abschlusskosten 576.757 491.354
Abrechnungsforderungen 2.267.337 1.702.357
Ubrige Segmentaktiva 1.556.562 1.508.210
Zur VerauBerung bestimmte Vermdgenswerte = 11.226
Summe Aktiva 31.526.003 30.501.765
Aufteilung der Verbindlichkeiten

in TEUR

Passiva

Ruckstellung fir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle 19.473.256 18.847.749
Deckungsriickstellung = -
Rickstellung fiir Pramientbertrage 2.703.114 2.297.054
Ruckstellungen fur Gewinnanteile 126.402 129.343
Depotverbindlichkeiten 393.076 429.168
Depotverbindlichkeiten aus Finanzierungsgeschaften 7.397 11.098
Abrechnungsverbindlichkeiten 643.753 674.469
Langfristige Verbindlichkeiten 286.758 227.130
Ubrige Segmentpassiva 1.897.127 1.822.435
Summe Verbindlichkeiten 25.530.883 24.438.446
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Personen-Riickversicherung

Konsolidierung

Gesamt

31.12.2013 31.12.2013 31.12.2013
196.493 197.857 118.501 117.521 2.287.751 2.666.787
69.664 71.714 - 26.035 2.999.477 3.209.100
6.093.942 5.768.474 281.280 413.440 23.284.846 22.409.892
- - - - 31.676 28.980

59.124 68.706 13.615 19.280 111.751 106.143
119.177 105.232 2.112 1.260 2.484.894 2.262.266
216.024 190.898 562 90.558 495.262 549.138
202.649 208.641 6.601 3.743 686.998 642.936
6.957.073 6.611.522 422.671 671.837 32.382.655 31.875.242
13.738.145 13.379.713 - - 14.680.127 14.267.831
78.245 73.824 - - 78.245 75.541
20.773.463 20.065.059 422.671 671.837 47.141.027 46.218.614
272.464 236.532 -1.521 -1.519 1.281.913 1.403.804
480.706 344.154 - - 480.706 344.154
1.600 1.434 -191 -65 170.364 139.039
2.809 6.454 - - 3.338 6.893
1.188.651 1.181.040 1 4 1.765.409 1.672.398
1.235.064 1.243.469 -289 141 3.502.112 2.945.685
613.042 551.240 -1.079.029 -885.719 1.090.575 1.173.731

- - - - - 11.226
24.567.799 23.629.382 -658.358 -215.603 55.435.444 53.915.544
3.037.915 2.820.702 -1.521 -1.519 22.509.650 21.666.932
11.012.240 10.631.512 62 61 11.012.178 10.631.451
121.812 108.443 - - 2.824.926 2.405.497
137.246 140.228 - - 263.648 269.571
284.482 218.858 - - 677.558 648.026
5.540.870 5.558.834 - - 5.548.267 5.569.932
369.617 397.326 -196 141 1.013.174 1.071.654

- - 1.490.890 2.237.830 1.777.648 2.464.960
1.919.839 1.690.822 -1.081.189 -855.763 2.735.777 2.657.494
22.424.021 21.566.725 407.922 1.380.346 48.362.826 47.385.517
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Aufteilung der Gewinn- und Verlustrechnung

Schaden-Riickversicherung

in TEUR 1.1.-30.6.2013
Gebuchte Bruttopramie 4.078.141 4.097.077
davon

Aus Versicherungsgeschaften mit anderen Segmenten = -

Aus Versicherungsgeschaften mit externen Dritten 4.078.141 4.097.077
Verdiente Pramie fiir eigene Rechnung 3.370.248 3.403.903
Kapitalanlageergebnis 398.849 363.113
davon

Veranderung der Zeitwerte von Finanzinstrumenten 3.238 -39.120

Abschreibungen, Wertminderungen und Zuschreibungen von Kapitalanlagen 10.226 8.150

Depotzinsertrage/-aufwendungen 9.460 7.920
Aufwendungen fiir Versicherungsfalle 2.332.410 2.335.942
Veranderung der Deckungsruckstellung = -
Aufwendungen fir Provisionen und Gewinnanteile, Veranderung der abgegrenzten
Abschlusskosten und sonstiges versicherungstechnisches Ergebnis 782.667 790.993
Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb 96.839 93.393
Ubriges Ergebnis -36.212 2.411
Operatives Ergebnis (EBIT) 520.969 549.099
Zinsen auf Hybridkapital = -
Ergebnis vor Steuern 520.969 549.099
Steueraufwand 148.475 153.987
Ergebnis 372.494 395.112
davon

Nicht beherrschenden Gesellschaftern zustehendes Ergebnis 24.549 32.999
Konzernergebnis 347.945 362.113

" Angepasst gemaR IAS 8 (vgl. Kapitel 2 des Anhangs)

Die dargestellten Segmentinformationen basieren auf den
gleichen Grundsatzen wie diejenigen im Konzernabschluss
zum 31. Dezember 2013. Sie folgen der Systematik des inter-
nen Berichtswesens, anhand dessen der Gesamtvorstand
regelmiRig die Leistung der Segmente beurteilt und tiber
die Allokation von Ressourcen zu den Segmenten entschei-
det. Die Spalte Konsolidierung enthélt neben der Eliminierung
von segmentiibergreifenden Geschéftsvorfillen insbesondere
auch Gesellschaften, deren Geschiftstatigkeit nicht eindeu-
tig der Schaden-Riickversicherung oder der Personen-Riick-
versicherung zugeordnet werden kann. Dabei handelt es sich
im Wesentlichen um die Service- bzw. Finanzierungsgesell-
schaften des Konzerns. Da die zur Steuerung der Segmente
herangezogenen Ergebnisgroflen der Systematik des Kon-
zernabschlusses entsprechen, geben wir keine separate Uber-
leitungsrechnung der Segmentergebnisse auf das Konzerner-
gebnis an. Im Ubrigen verweisen wir auf die entsprechenden
Ausfithrungen im Konzernabschluss zum 31. Dezember 2013.
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Sowohl die seit dem ersten Quartal 2014 erstmals konsoli-
dierte Hannover Life Reassurance Company of America (Ber-
muda) Ltd. als auch die Finanzbeteiligung an der genannten
Erwerbergesellschaft sind dem Segment Personen-Riickver-
sicherung zuzuordnen. Die seit dem ersten Quartal 2014 als
assoziiertes Unternehmen nach der At-Equity-Methode in
den Konzernabschluss einbezogene Glencar Underwriting
Managers Inc. ist dem Segment Schaden-Riickversicherung
zuzuordnen.
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Personen-Riickversicherung Konsolidierung Gesamt

1.1.-30.6.2014 1.1.-30.6.2013" 1.1.-30.6.2014 1.1.-30.6.2013 1.1.-30.6.2014 1.1.-30.6.2013"

2.986.851 3.129.683 -100 -98 7.064.892 7.226.662
100 98 -100 -98 - -
2.986.751 3.129.585 = - 7.064.892 7.226.662
2.468.950 2.787.340 162 276 5.839.360 6.191.519
299.526 315.637 9.130 10.248 707.505 688.998
6.641 1.394 118 203 9.997 -37.523

110 15 = - 10.336 8.165
165.485 179.629 = - 174.945 187.549
2.076.702 2.216.362 =1 -4 4.409.101 4.552.300
14.698 51.361 =1 106 14.697 51.467
432.539 607.924 = -14 1.215.206 1.398.903
88.879 77.782 153 823 185.871 171.998
-876 -15.736 -1.216 525 -38.304 -12.800
154.782 133.812 7.935 10.138 683.686 693.049
= - 48.847 63.041 48.847 63.041

154.782 133.812 -40.912 -52.903 634.839 630.008
29.158 32.668 -21.978 -14.663 155.655 171.992
125.624 101.144 -18.934 -38.240 479.184 458.016
10.213 1.527 = - 34.762 34.526
115.411 99.617 -18.934 -38.240 444.422 423.490
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5. Erlauterungen zu den einzelnen Posten der Bilanz

5.1 Selbstverwaltete Kapitalanlagen

Die Klassifikation und Bewertung der Kapitalanlagen erfolgt
gemal [AS 39 ,Financial Instruments: Recognition and Mea-
surement®. Die Hannover Riick klassifiziert Kapitalanlagen in
die Kategorien der bis zur Endfilligkeit zu haltenden Finanz-
instrumente, Kredite und Forderungen, ergebniswirksam zum
Zeitwert bewertete Finanzinstrumente sowie zur Verauerung
verfugbare Finanzinstrumente. Die Zuordnung und Bewer-
tung der Kapitalanlagen orientiert sich an der jeweiligen
Anlageintention.

Ferner umfassen die selbstverwalteten Kapitalanlagen Anteile
an assoziierten Unternehmen, Immobilien und Immobilien-
fonds (beinhaltet auch: Grundstiicke, grundstiicksgleiche
Rechte und Bauten einschlie8lich der Bauten auf fremden
Grundstiicken; sogenannter ,fremdgenutzter Grundbesitz*),

Kapitalanlagen

sonstige Kapitalanlagen, kurzfristige Anlagen, laufende Gut-
haben bei Kreditinstituten, sowie Schecks und Kassenbestand.

In der Konzernbilanz werden Immobilien, fiir die eine Verau-
RBerungsabsicht gemaR IFRS 5 besteht, separat ausgewiesen.
Verkaufsabsichten begriinden sich durch individuelle Immo-
bilienmarkt- und Objektgegebenheiten in Abwagung aktueller
und kiinftiger Chancen- bzw. Risikoprofile.

Zu weiteren Erlauterungen verweisen wir auf die entsprechen-
den Angaben im Konzernabschluss zum 31. Dezember 2013.

Die folgende Tabelle zeigt die geografische Herkunft der
selbstverwalteten Kapitalanlagen.

in TEUR 30.6.2014 31.12.2013
Geografische Herkunft

Deutschland 5.738.597 6.125.564
GroRbritannien 2.484.681 2.396.053
Frankreich 1.604.856 1.644.587
Ubrige 7.102.561 7.377.339
Europa 16.930.695 17.543.543
USA 8.896.998 8.478.865
Ubrige 1.395.510 1.300.371
Nordamerika 10.292.508 9.779.236
Asien 1.581.082 1.275.917
Australien 2.290.575 2.081.609
Australasien 3.871.657 3.357.526
Afrika 325.516 321.665
Ubrige 962.279 873.272
Gesamt 32.382.655 31.875.242
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Restlaufzeiten der fest- und variabel verzinslichen Wertpapiere

in TEUR 30.6.2014 31.12.2013

Fortgefihrte Marktwert Fortgefuhrte Marktwert
Anschaffungs- Anschaffungs-
kosten' kosten'

Bis zur Endfalligkeit zu halten
innerhalb eines Jahres 678.313 692.948 587.925 594.854
zwischen einem und zwei Jahren 933.466 973.431 1.062.548 1.114.378
zwischen zwei und drei Jahren 296.590 319.519 513.930 546.127
zwischen drei und vier Jahren 61.253 63.952 140.576 148.806
zwischen vier und fiinf Jahren 54.394 56.792 95.480 98.983
zwischen finf und zehn Jahren 262.528 296.058 264.473 286.236
nach mehr als zehn Jahren 1.207 1.470 1.855 2.255
Gesamt 2.287.751 2.404.170 2.666.787 2.791.639
Kredite und Forderungen
innerhalb eines Jahres 219.510 221.318 237.228 240.952
zwischen einem und zwei Jahren 204.158 211.553 220.144 228.825
zwischen zwei und drei Jahren 523.840 557.600 376.062 399.698
zwischen drei und vier Jahren 49.620 53.410 280.019 298.656
zwischen vier und flinf Jahren 154.995 166.490 141.240 149.437
zwischen fiinf und zehn Jahren 1.103.412 1.234.318 1.106.317 1.184.496
nach mehr als zehn Jahren 743.942 872.398 848.090 923.723
Gesamt 2.999.477 3.317.087 3.209.100 3.425.787
Zur VerauBerung verfiligbar
innerhalb eines Jahres? 3.168.916 3.180.059 3.095.796 3.103.923
zwischen einem und zwei Jahren 2.640.743 2.689.242 2.789.025 2.838.390
zwischen zwei und drei Jahren 2.482.978 2.548.848 1.848.794 1.899.960
zwischen drei und vier Jahren 2.565.701 2.639.347 2.318.986 2.384.389
zwischen vier und finf Jahren 2.601.701 2.667.941 2.700.046 2.728.465
zwischen finf und zehn Jahren 7.266.628 7.684.093 7.765.540 7.896.895
nach mehr als zehn Jahren 2.809.167 3.057.576 2.657.402 2.749.944
Gesamt 23.535.834 24.467.106 23.175.589 23.601.966
Ergebniswirksam zum Zeitwert
bewertete Finanzinstrumente
innerhalb eines Jahres 4.764 4.764 8.339 8.339
zwischen einem und zwei Jahren 2.147 2.147 4.337 4.337
zwischen zwei und drei Jahren 11.311 11.311 2.182 2.182
zwischen drei und vier Jahren 19.322 19.322 5.991 5.991
zwischen vier und funf Jahren 38 38 - -
zwischen finf und zehn Jahren 139 139 - -
nach mehr als zehn Jahren 12.699 12.699 15.212 15.212
Gesamt 50.420 50.420 36.061 36.061

" Inklusive abgegrenzter Zinsen

Inklusive kurzfristiger Anlagen und flissiger Mittel
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Fortgefiihrte Anschaffungskosten, stille Reserven und abgegrenzte Zinsen aus dem bis zur Endfalligkeit
zu haltenden Bestand der Kapitalanlagen sowie dessen Marktwerte

in TEUR 30.6.2014

Fortgefiihrte Unrealisierte Unrealisierte Abgegrenzte Marktwert
Anschaffungs- Gewinne Verluste Zinsen
kosten
Bis zur Endfalligkeit zu halten
Festverzinsliche Wertpapiere
Schuldtitel von EU-Mitglieds-
staaten 393.133 13.422 = 7.883 414.438
Schuldtitel der US-Regierung 357.223 7.421 = 2.019 366.663
Schuldtitel anderer auslandischer
Staaten 28.462 305 = 90 28.857
Schuldtitel halbstaatlicher
Institutionen 423.530 19.848 90 5.623 448.911
Schuldtitel von Unternehmen 230.408 10.915 226 3.941 245.038
Hypothekarisch/dinglich
gesicherte Schuldverschreibungen 820.637 64.824 = 14.802 900.263
Gesamt 2.253.393 116.735 316 34.358 2.404.170

Fortgefiihrte Anschaffungskosten, stille Reserven und abgegrenzte Zinsen aus dem bis zur Endfélligkeit
zu haltenden Bestand der Kapitalanlagen sowie dessen Marktwerte

in TEUR 31.12.2013
Fortgefiihrte Unrealisierte Unrealisierte Abgegrenzte Marktwert
Anschaffungs- Gewinne Verluste Zinsen
kosten

Bis zur Endfalligkeit zu halten

Festverzinsliche Wertpapiere

Schuldtitel von EU-Mitglieds-

staaten 389.642 16.775 - 7.078 413.495

Schuldtitel der US-Regierung 497.681 12.436 - 3.622 513.739

Schuldtitel anderer auslandischer

Staaten 48.922 406 - 142 49.470

Schuldtitel halbstaatlicher

Institutionen 518.178 23.185 - 8.015 549.378

Schuldtitel von Unternehmen 229.775 10.142 1.653 3.142 241.406

Hypothekarisch/dinglich

gesicherte Schuldverschreibungen 941.355 63.561 - 19.235 1.024.151
Gesamt 2.625.553 126.505 1.653 41.234 2.791.639
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Fortgefiihrte Anschaffungskosten, stille Reserven und abgegrenzte Zinsen
aus Krediten und Forderungen sowie deren Marktwerte

in TEUR 30.6.2014

Fortgefuhrte Unrealisierte Unrealisierte Abgegrenzte Marktwert
Anschaffungs- Gewinne Verluste Zinsen
kosten

Kredite und Forderungen
Schuldtitel halbstaatlicher
Institutionen 1.700.464 204.793 = 27.895 1.933.152
Schuldtitel von Unternehmen 368.342 18.182 755 6.398 392.167
Hypothekarisch/dinglich gesicherte
Schuldverschreibungen 876.377 95.390 = 20.001 991.768
Gesamt 2.945.183 318.365 755 54.294 3.317.087

Fortgefiihrte Anschaffungskosten, stille Reserven und abgegrenzte Zinsen
aus Krediten und Forderungen sowie deren Marktwerte

in TEUR 31.12.2013
Fortgefuhrte Unrealisierte Unrealisierte Abgegrenzte Marktwert
Anschaffungs- Gewinne Verluste Zinsen
kosten

Kredite und Forderungen

Schuldtitel halbstaatlicher

Institutionen 1.822.223 145.725 4.554 29.970 1.993.364
Schuldtitel von Unternehmen 373.987 14.667 5.492 5.501 388.663
Hypothekarisch/dinglich gesicherte

Schuldverschreibungen 962.407 71.141 4.800 15.012 1.043.760
Gesamt 3.158.617 231.533 14.846 50.483 3.425.787
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Fortgefiihrte Anschaffungskosten, stille Reserven und abgegrenzte Zinsen
aus dem zur VerduBerung verfiighbaren Bestand sowie dessen Marktwerte

in TEUR 30.6.2014

Fortgefiihrte Unrealisierte Unrealisierte Abgegrenzte Marktwert
Anschaffungs- Gewinne Verluste Zinsen
kosten
Zur VerauBerung verfiigbhar
Festverzinsliche Wertpapiere
Schuldtitel von EU-Mitgliedsstaaten 1.747.504 87.883 2.780 19.510 1.852.117
Schuldtitel der US-Regierung 2.104.905 23.355 6.024 4.729 2.126.965
Schuldtitel anderer auslandischer
Staaten 1.646.225 13.211 14.719 15.118 1.659.835
Schuldtitel halbstaatlicher
Institutionen 3.815.097 189.354 6.226 37.915 4.036.140
Schuldtitel von Unternehmen 10.114.646 469.786 30.705 131.765 10.685.492
Hypothekarisch/dinglich
gesicherte Schuldverschreibungen 2.618.811 197.032 6.921 25.756 2.834.678
Investmentfonds 71.593 18.099 73 = 89.619
22.118.781 998.720 67.448 234.793 23.284.846
Dividendentitel
Aktien 12.203 7.646 1 = 19.848
Investmentfonds 8.011 3.817 = = 11.828
20.214 11.463 1 = 31.676
Kurzfristige Anlagen 492.922 = = 2.340 495.262
Gesamt 22.631.917 1.010.183 67.449 237.133 23.811.784
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Fortgefiihrte Anschaffungskosten, stille Reserven und abgegrenzte Zinsen
aus dem zur VerauBerung verfiigharen Bestand sowie dessen Marktwerte

in TEUR 31.12.2013
Fortgefuhrte Unrealisierte Unrealisierte Abgegrenzte Marktwert
Anschaffungs- Gewinne Verluste Zinsen
kosten
Zur VerauBerung verfiigbar
Festverzinsliche Wertpapiere
Schuldtitel von EU-Mitgliedsstaaten 1.888.024 40.708 19.518 18.075 1.927.289
Schuldtitel der US-Regierung 1.707.269 15.141 20.175 5.397 1.707.632
Schuldtitel anderer auslandischer
Staaten 1.521.815 5.776 34.698 10.484 1.503.377
Schuldtitel halbstaatlicher
Institutionen 3.803.818 117.838 24.549 45.377 3.942.484
Schuldtitel von Unternehmen 10.042.461 295.414 112.472 136.357 10.361.760
Hypothekarisch/dinglich
gesicherte Schuldverschreibungen 2.695.036 167.867 18.132 35.628 2.880.399
Investmentfonds 73.774 14.114 937 - 86.951
21.732.197 656.858 230.481 251.318 22.409.892
Dividendentitel
Aktien 12.588 4.682 1 - 17.269
Investmentfonds 8.452 3.259 - - 11.711
21.040 7.941 1 - 28.980
Kurzfristige Anlagen 546.999 - - 2.139 549.138
Gesamt 22.300.236 664.799 230.482 253.457 22.988.010

Marktwerte vor und nach abgegrenzten Zinsen sowie abgegrenzte Zinsen
aus den ergebniswirksam zum Zeitwert bewerteten Finanzinstrumenten

30.6.2014 31.12.2013 30.6.2014 31.12.2013 30.6.2014 31.12.2013

in TEUR

Marktwerte vor Abgegrenzte Marktwert
abgegrenzten Zinsen Zinsen
Ergebniswirksam zum Zeitwert
bewertete Finanzinstrumente =
Festverzinsliche Wertpapiere E
Schuldtitel von Unternehmen 14.552 23.863 123 596 14.675 24.459 <§
Hypothekarisch/dinglich gesicherte E
Schuldverschreibungen 35.561 11.547 184 55 35.745 11.602 B
50.113 35.410 307 651 50.420 36.061 N
Sonstige Finanzinstrumente
Derivate 61.331 70.082 = - 61.331 70.082
61.331 70.082 = - 61.331 70.082
Gesamt 111.444 105.492 307 651 111.751 106.143
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Angaben zu Zeitwerten und Zeitwerthierarchie

Der Bestimmung des Zeitwerts bzw. Marktwerts aktivischer
und passivischer Finanzinstrumente legen wir die im Fol-
genden dargestellten Verfahren und Modelle zugrunde. Fiir
Finanzinstrumente entspricht der Zeitwert grundsatzlich dem
Betrag, den die Hannover Riick erhalten bzw. zahlen wiirde,
wenn sie die Finanzinstrumente am Bilanzstichtag verduSern
bzw. begleichen wiirde. Sofern Marktpreise an Markten fir
Finanzinstrumente quotiert werden, wird deren Geldkurs

Bewertungsmodelle

verwendet. Ansonsten werden die beizulegenden Zeitwerte
auf Basis der am Bilanzstichtag bestehenden Marktkondi-
tionen von Finanzinstrumenten gleicher Bonitits-, Laufzeit-
und Renditecharakteristik ermittelt oder mittels anerkannter
finanzmathematischer Modelle berechnet. Die Hannover Riick
verwendet hierzu mehrere Bewertungsmodelle. Einzelheiten
sind in der folgenden Tabelle aufgefihrt.

Finanzinstrument Parameter Preismodell
Festverzinsliche Wertpapiere
Nicht notierte Rentenpapiere Zinsstrukturkurve Barwertmethode

(Plain Vanilla), Zinsswaps

Nicht notierte strukturierte
Rentenpapiere

Nicht notierte ABS/MBS, CDO/CLO

Zinsstrukturkurve, Volatilitatsflaichen

Risikopramien, Ausfallraten,

Hull-White, Black-Karasinski,
Libor-Market-Modell u. a.

Barwertmethode

Vorauszahlungsgeschwindigkeit und

Verwertungsraten

Ubrige Kapitalanlagen

Nicht notierte Aktien und Beteiligungen

Private-Equity-Fonds, Private-Equity-
Immobilienfonds

Nicht notierte Renten-, Aktien- und
Immobilienfonds

Anschaffungskosten, Zahlungsstrome,
EBIT-Multiples, ggf. Buchwert

Geprifte Nettovermogenswerte (NAV)

Geprifte Nettovermogenswerte (NAV)

Ertragswertverfahren, DCF-Methode,
Multiple-Ansatze

Nettovermogenswert-Methode

Nettovermogenswert-Methode

Sonstige Finanzinstrumente — ergebniswirksam zum Zeitwert bewertet

Devisentermingeschafte

Inflation Swaps

Zinsstrukturkurven, Spot- und Forwardrates

Inflations-Swaps-Raten (Consumer

Zinsparitatsmodell

Barwertmethode mit Saisonalitatskorrektur

Price Index), historische Index-Fixings,

Zinsstrukturkurve

OTC-Aktienoptionen,
OTC-Aktienindexoptionen

Notierung des zugrunde liegenden
Aktientitels, implizite Volatilitaten,

Black-Scholes

Geldmarktzinssatz, Dividendenrendite

Derivate im Zusammenhang mit der

Versicherungstechnik Zinsstrukturkurve

Zeitwerthierarchie

Fiir die Angaben nach IFRS 13 ,Fair Value Measurement*
sind Finanzinstrumente einer dreistufigen Zeitwerthierarchie
zuzuordnen.

Die Zeitwerthierarchie spiegelt Merkmale der fiir die Bewer-
tung verwendeten Preisinformationen bzw. Eingangsparame-
ter wider und ist wie folgt gegliedert:

e Stufe 1: Vermogenswerte oder Verbindlichkeiten, die
mittels direkt auf aktiven und liquiden Markten notierten
(nicht angepassten) Preisen bewertet werden

 Stufe 2: Vermogenswerte oder Verbindlichkeiten, die
mittels beobachtbarer Marktdaten bewertet werden
und nicht der Stufe 1 zuzuordnen sind. Die Bewertung
beruht dabei insbesondere auf Preisen fiir gleichartige
Vermogenswerte und Verbindlichkeiten, die auf aktiven
Mairkten gehandelt werden, auf Preisen an Markten, die
nicht als aktiv einzuschatzen sind, sowie auf von solchen
Preisen oder Marktdaten abgeleiteten Parameter

56

Marktwerte, aktuarielle Parameter,

Barwertmethode

 Stufe 3: Vermogenswerte oder Verbindlichkeiten, die
nicht oder nur teilweise mittels am Markt beobachtbarer
Parameter bewertet werden konnen. Bei diesen Instru-
menten werden im Wesentlichen Bewertungsmodelle
und -methoden zur Bewertung herangezogen

Werden fir die Bewertung eines Finanzinstruments Eingangs-
parameter unterschiedlicher Stufen herangezogen, ist die
Stufe des niedrigsten Eingangsparameters maBgeblich, der
fiir die Bewertung wesentlich ist.

Die fiir die Koordination und Dokumentation der Bewertung
verantwortlichen operativen Einheiten sind von den operati-
ven Einheiten, die die Kapitalanlagerisiken eingehen, organi-
satorisch getrennt. Alle relevanten Bewertungsprozesse und
Bewertungsmethoden sind dokumentiert. Entscheidungen
uber grundsatzliche Bewertungsfragen trifft ein monatlich
tagendes Bewertungskomitee.

Hannover Rick | Halbjahresfinanzbericht 2014



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 25.000 23.309.801 465 23.335.266
Aktien, Aktienfonds und andere
nicht festverzinsliche Wertpapiere 31.668 = 8 31.676
Sonstige Finanzinstrumente —
ergebniswirksam zum Zeitwert bewertet = 61.331 = 61.331
Ubrige Kapitalanlagen = 39.981 1.311.928 1.351.909
Kurzfristige Kapitalanlagen 495.262 = = 495.262
Sonstige Vermogenswerte = 866 = 866
Aktivische Finanzinstrumente 551.930 23.411.979 1.312.401 25.276.310
Andere Verbindlichkeiten = 47.374 76.108 123.482
Passivische Finanzinstrumente = 47.374 76.108 123.482
Zeitwerthierarchie zum Zeitwert bewerteter Finanzinstrumente
in TEUR 2013

Stufe 1 Stufe 2 Stufe 3 Gesamt
Festverzinsliche Wertpapiere 26.035 22.414.739 5.179 22.445.953
Aktien, Aktienfonds und andere
nicht festverzinsliche Wertpapiere 28.972 - 8 28.980
Sonstige Finanzinstrumente —
ergebniswirksam zum Zeitwert bewertet - 70.082 - 70.082
Ubrige Kapitalanlagen - 36.306 1.199.851 1.236.157
Kurzfristige Kapitalanlagen 549.138 - - 549.138
Aktivische Finanzinstrumente 604.145 22.521.127 1.205.038 24.330.310
Andere Verbindlichkeiten - 50.157 68.827 118.984
Passivische Finanzinstrumente - 50.157 68.827 118.984
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Die nachfolgende Ubersicht zeigt eine Uberleitung der Zeit-
werte von Finanzinstrumenten der Stufe 3 vom Anfang der
Berichtsperiode zu den Zeitwerten zum Bilanzstichtag.

Entwicklung der zum Zeitwert bewerteten Stufe-3-Finanzinstrumente

in TEUR 1.1.-30.6.2014

Festverzinsliche Aktien, Ubrige Andere
Wertpapiere Aktienfonds Kapitalanlagen  Verbindlichkeiten

und andere

nicht fest-

verzinsliche

Wertpapiere
Bilanzwert zum 1.1. Gj. 581179 8 1.199.851 68.827
Wahrungsumrechnung zum 1.1. Gj. 62 = 5.561 =
Bilanzwert nach Wahrungsumrechnung 5.241 8 1.205.412 68.827

Ertrage und Aufwendungen

In der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst = = 2.107 -1.212
Direkt im Eigenkapital erfasst = = 45.515 =
Kaufe = = 131.520 7.910
Verkaufe 586 = 73.576 =
Riickzahlungen/Ruckflihrungen 4.118 = = =
Transfers nach Stufe 3 = = = =
Transfers aus Stufe 3 = = = =
Wahrungsumrechnung zum 30.6. Gj. -72 = 950 583
Endbestand zum 30.6. Gj. 465 8 1.311.928 76.108

Entwicklung der zum Zeitwert bewerteten Stufe-3-Finanzinstrumente

in TEUR 1.1.-30.6.2013
Festverzinsliche Aktien, Ubrige Andere
Wertpapiere Aktienfonds Kapitalanlagen  Verbindlichkeiten
und andere
nicht fest-
verzinsliche
Wertpapiere
Bilanzwert zum 1.1. Gj. 27.329 8 1.061.953 54.812
Wahrungsumrechnung zum 1.1. Gj. 164 - 5.504 -
Bilanzwert nach Wahrungsumrechnung 27.493 8 1.067.457 54.812
Veranderungen im Konsolidierungskreis -7.276 - -8.973 -
Ertrage und Aufwendungen
In der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst 1.155 - -1.930 236
Direkt im Eigenkapital erfasst - - 13.359 -
Kaufe - - 97.190 5
Verkaufe/Ruckzahlungen/Ruckfiihrungen 16.522 - 65.578 -

Transfers nach Stufe 3 - - — _

Transfers aus Stufe 3 - - - -
Wahrungsumrechnung zum 30.6. Gj. 5 - 592 444
Endbestand zum 30.6. Gj. 4.855 8 1.102.117 55.497
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Die Ertrdge und Aufwendungen, die in der Berichtsperiode
im Zusammenhang mit Finanzinstrumenten der Stufe 3 in der
Gewinn- und Verlustrechnung erfasst wurden, setzen sich wie
folgt zusammen.

Ertrage und Aufwendungen aus zum Zeitwert bewerteten Stufe-3-Finanzinstrumenten

in TEUR

1.1.-30.6.2014

Festverzinsliche Ubrige Andere
Wertpapiere Kapitalanlagen Verbindlichkeiten

Insgesamt im Geschaftsjahr

Veranderung der Zeitwerte von Finanzinstrumenten = 3.442 1.212
Abschreibungen, Wertminderungen und Zuschreibungen
von Kapitalanlagen = -1.335 =
Davon entfallen auf zum 30.6. Gj. im Bestand befindliche
Finanzinstrumente
Veranderung der Zeitwerte von Finanzinstrumenten = 3.442 1.212
Abschreibungen, Wertminderungen und Zuschreibungen
von Kapitalanlagen = =125 -
Ertrage und Aufwendungen aus zum Zeitwert bewerteten Stufe-3-Finanzinstrumenten
in TEUR 1.1.-30.6.2013

Festverzinsliche Ubrige Andere

Wertpapiere Kapitalanlagen Verbindlichkeiten

Insgesamt im Geschéftsjahr

Veranderung der Zeitwerte von Finanzinstrumenten 1.155 359 -236
Abschreibungen, Wertminderungen und Zuschreibungen

von Kapitalanlagen - -2.289 -
Davon entfallen auf zum 30.6. Gj. im Bestand befindliche

Finanzinstrumente

Veranderung der Zeitwerte von Finanzinstrumenten 1.155 359 -236
Abschreibungen, Wertminderungen und Zuschreibungen

von Kapitalanlagen - -2.289 -

Sofern zur Bewertung von Finanzinstrumenten der Stufe 3
Modelle verwendet werden, bei denen die Anwendung alter-
nativer Eingangsparameter zu einer wesentlichen Anderung
des beizulegenden Zeitwerts fiihrt, verlangt der Standard
[FRS 13 eine Offenlegung der Auswirkungen dieser alter-
nativen Annahmen. Von den aktivischen Finanzinstrumen-
ten der Stufe 3 mit beizulegenden Zeitwerten zum Bilanz-
stichtag von insgesamt 1.312,4 Mio. EUR (1.205,0 Mio. EUR)
bewertet die Hannover Riick Finanzinstrumente mit einem
Volumen von 1.207,4 Mio. EUR (1.109,7 Mio. EUR) unter
Verwendung der Nettovermogenswert-Methode, bei der
alternative Eingangsparameter im Sinne des Standards nicht
sinnvoll zu ermitteln sind. Bei den verbleibenden aktivischen
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Finanzinstrumenten der Stufe 3 mit einem Volumen von
105,0 Mio.EUR (95,3 Mio. EUR) handelt es sich weit tiber-
wiegend um angekaufte Lebensversicherungspolicen, deren
Bewertung auf versicherungstechnischen Parametern basiert.
Unter den anderen Verbindlichkeiten der Stufe 3 wurden im
Geschiftsjahr derivative Finanzinstrumente, die im Zusam-
menhang mit der Riickversicherung stehen, ausgewiesen.
Die Wertentwicklung steht in Abhangigkeit vom Risikover-
lauf einer unterliegenden Gruppe von Erstversicherungs-
vertragen mit statuarischen Reservierungsanforderungen.
Aus der Anwendung alternativer Eingangsparameter und
Annahmen ergibt sich keine wesentliche Auswirkung auf den
Konzernabschluss.

59

=]
=
(v}
=
=
<
=
i
3]
N
=
Gl
&7




5.2 Eigenkapitalentwicklung, nicht beherrschende 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
eigenstandiger Bestandteil des Abschlusses dargestellt. Die
Eigenkapitalveranderung beinhaltet neben dem sich aus der
Gewinn- und Verlustrechnung ergebenden Ergebnis auch die
erfolgsneutral erfassten Wertveranderungen der Vermogens-
und Schuldposten.

Das gezeichnete Kapital (Grundkapital der Hannover Riick SE)
betragt 120.597.134,00 EUR und ist in 120.597.134 stimm-
und dividendenberechtigte, auf den Namen lautende nenn-
wertlose Stiickaktien eingeteilt. Die Aktien sind voll einge-
zahlt. Jede Aktie gewihrt ein gleichrangiges Stimmrecht und
einen gleichrangigen Dividendenanspruch.

Anteile nicht beherrschender Gesellschafter am Eigenkapital
der Tochtergesellschaften belaufen sich zum Bilanzstich-
tag auf 660,9 Mio. EUR (641,6 Mio. EUR). Sie entfallen mit
640,8 Mio.EUR (620,3 Mio. EUR) im Wesentlichen auf die
Anteile nicht beherrschender Gesellschafter am Eigenkapital
der E+S Riickversicherung AG.

Es besteht ein genehmigtes Kapital bis zu 60.299 TEUR, das
bis zum 3. Mai 2015 befristet ist. Es besteht die Moglich-
keit, mit Zustimmung des Aufsichtsrates das Bezugsrecht der
Aktiondre auszuschlieBen. Die Ausgabe neuer, auf den Namen
lautender Stiickaktien kann einmal oder mehrmals gegen Bar-
oder Sacheinlage erfolgen. Zur Begebung von Belegschafts-
aktien konnen davon bis zu 1.000 TEUR verwendet werden.
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Weiterhin besteht ein bedingtes Kapital bis zu 60.299 TEUR.
Es dient der Gewdhrung 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.

Die Hauptversammlung der Hannover Riick SE hat am 7. Mai
2014 beschlossen, fiir das Geschéftsjahr 2013 eine Dividende
in Hohe von 3,00 EUR je Aktie, insgesamt 361,8 Mio. EUR
(361,8 Mio. EUR) auszuschiitten.

Nach IAS 1 sind eigene Anteile im Eigenkapital offen abzu-
setzen. Im Rahmen des diesjahrigen Mitarbeiterbeteiligungs-
programms hat die Hannover Riick SE im Verlauf des zwei-
ten Quartals 2014 insgesamt 21.608 (18.750) eigene Aktien
erworben und diese an die berechtigten Mitarbeiter zu ver-
glinstigten Konditionen abgegeben. Fiir diese Aktien gilt eine
Sperrfrist bis zum 31. Mai 2018. Aus dieser Transaktion resul-
tierte ein Aufwand in Hohe von 0,4 Mio. EUR (0,4 Mio.EUR),
der im Personalaufwand erfasst wurde sowie eine erfolgsneu-
trale Erhohung der Gewinnrticklagen in geringfiigiger Hohe.
Die Gesellschaft war zum 30. Juni 2014 nicht mehr im Besitz
eigener Aktien.

Der erfolgsneutrale Anstieg der iibrigen Riicklagen aus Wah-
rungsumrechnung entfillt mit 18,2 Mio. EUR (29,2 Mio. EUR)
auf die Umrechnung von langfristigen Darlehen oder unbe-
fristeten Ausleihungen an auslindische Konzerngesellschaf-
ten bzw. Niederlassungen.
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6. Erlauterungen zu einzelnen Posten der Gewinn- und Verlustrechnung

6.1 Gebuchte Bruttopramie

Gebuchte Bruttopramie

in TEUR 1.1.-30.6.2013
Geografische Herkunft

Deutschland 757.249 759.808
GroRbritannien 1.230.916 1.270.731
Frankreich 303.827 371.115
Ubrige 830.339 921.778
Europa 3.122.331 3.323.432
USA 1.553.486 1.723.533
Ubrige 332.908 340.843
Nordamerika 1.886.394 2.064.376
Asien 1.081.378 781.171
Australien 468.944 400.576
Australasien 1.550.322 1.181.747
Afrika 134.257 242.996
Ubrige 371.588 414111
Gesamt 7.064.892 7.226.662

6.2 Ergebnis der Kapitalanlagen

Ergebnis der Kapitalanlagen

in TEUR 1.1.-30.6.2013
Ertrage aus Grundstlicken 40.899 31.312
Dividenden 1.974 1.538
Zinsertrage 462.744 491.521
Sonstige Kapitalanlageertrage/-aufwendungen -15.474 -20.770
Ordentliche Kapitalanlageertrage 490.143 503.601
Ergebnis aus Anteilen an assoziierten Unternehmen 4.307 6.240
Zuschreibungen = 261
Realisierte Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen 99.847 95.740
Realisierte Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen 11.349 11.242
Veranderung der Zeitwerte von Finanzinstrumenten 9.997 -37.523
Abschreibungen auf Grundstlicke 9.001 6.134
Abschreibungen auf Dividendentitel = 3
Abschreibungen auf Beteiligungen und sonstige Kapitalanlagen 1.335 2.289
Sonstige Kapitalanlageaufwendungen 50.049 47.202
Nettoertrage aus selbstverwalteten Kapitalanlagen 532.560 501.449
Depotzinsertrage 238.385 255.391
Depotzinsaufwendungen 63.440 67.842
Kapitalanlageergebnis 707.505 688.998
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Die auBerplanmadBigen Abschreibungen in Hohe von
1,3 Mio.EUR (2,3 Mio. EUR) entfallen ausschlieBlich auf den
Bereich alternativer Anlagen und hierbei auf privates Beteili-
gungskapital. Aktien oder Aktienfonds waren in der Berichts-
periode und in der Vorjahresvergleichsperiode nicht als wert-
gemindert zu betrachten, da deren beizulegende Zeitwerte
weder signifikant (mindestens 20 %) noch dauerhaft (mindes-
tens neun Monate) unter die Anschaffungskosten gesunken

Zinsertrage aus Kapitalanlagen

waren. Im Bereich der festverzinslichen Wertpapiere mussten
ebenfalls keine Abschreibungen vorgenommen werden. Den
Abschreibungen standen keine Zuschreibungen auf in Vorpe-
rioden abgeschriebene Kapitalanlagen (0,3 Mio. EUR) gegen-
ilber. Zum Bilanzstichtag befanden sich keine iiberfalligen,
nicht wertberichtigten Kapitalanlagen im Bestand, da iiberfal-
lige Wertpapiere sofort abgeschrieben werden.

in TEUR 1.1.-30.06.2013
Festverzinsliche Wertpapiere — bis zur Endfalligkeit zu halten 43.862 59.515
Festverzinsliche Wertpapiere — Kredite und Forderungen 54.083 60.304
Festverzinsliche Wertpapiere — zur VerauRerung verflgbar 357.803 360.554
Ergebniswirksam zum Zeitwert bewertete Finanzinstrumente 420 513
Sonstige 6.576 10.635
Gesamt 462.744 491.521

7. Sonstige Angaben

7.1 Derivative Finanzinstrumente und finanzielle Garantien

Zur Absicherung von Zinsrisiken aus Darlehen im Rahmen der
Finanzierung von Immobilien hélt die Hannover Riick deri-
vative Finanzinstrumente, die zu einem Ausweis von ande-
ren Verbindlichkeiten von 3,4 Mio. EUR (31. Dezember 2013:
1,4 Mio. EUR) fiihren.

Im Bestand der Hannover Riick befanden sich zum Bilanz-
stichtag derivative Finanzinstrumente in Form von Devisen-
termingeschaften, die zur Absicherung von Wahrungsrisiken
abgeschlossen wurden. Aus diesen Transaktionen resultiert
ein Ausweis von anderen Verbindlichkeiten in Hohe von
6,9 Mio. EUR (5,5 Mio. EUR) und von sonstigen ergebniswirk-
sam zum Zeitwert bewerteten Finanzinstrumenten in Hohe
von 4,1 Mio. EUR (16,7 Mio. EUR).

Dariiber hinaus hélt die Hannover Riick derivative Finanz-
instrumente zur Absicherung von Inflationsrisiken inner-
halb der Schadenreserven. Aus diesen Transaktionen resul-
tiert ein Ausweis von anderen Verbindlichkeiten in Hohe
von 27,4 Mio. EUR (34,1 Mio.EUR) und von sonstigen

ergebniswirksam zum Zeitwert bewerteten Finanzinstrumen-
ten in Hohe von 0,0 Mio. EUR (1,4 Mio. EUR).

Zur Absicherung von Kursidnderungsrisiken im Zusammen-
hang mit den im Rahmen des Share-Award-Plans gewihrten
Aktienwert-Beteiligungsrechten hat die Hannover Riick im
ersten Quartal 2014 Sicherungsinstrumente in Form soge-
nannter Equity-Swaps erworben. Der Marktwert dieser Inst-
rumente betrug zum Bilanzstichtag 0,9 Mio. EUR (Keine) und
wurde unter den sonstigen Vermogenswerten ausgewiesen.
Aus der Absicherung resultiert eine erfolgsneutrale Verande-
rung des Eigenkapitals aus Sicherungsgeschéften in Hohe von
0,4 Mio. EUR, ineffektive Bestandteile der Sicherungsbezie-
hung wurden in geringfiigiger Hohe im sonstigen Kapitalauf-
wand erfasst.

Die saldierten Marktwertinderungen der genannten Ins-
trumente verbesserten das Ergebnis der Berichtsperiode um
1,0 Mio. EUR (30. Juni 2013: 34,0 Mio. EUR Ergebnisbelastung).

Derivative Finanzinstrumente im Zusammenhang mit der Riickversicherung

Bestimmte Riickversicherungsvertrige weisen Merkmale auf,
die die Anwendung der Vorschriften des IFRS 4 zu eingebet-
teten Derivaten erfordern. Nach diesen Vorschriften sind in
Riickversicherungsvertrigen eingebettete Derivate unter den
in IFRS 4 und IAS 39 genannten Voraussetzungen von dem
zugrunde liegenden Versicherungsvertrag zu trennen und
gemal TAS 39 separat zum Zeitwert zu bilanzieren. Schwan-
kungen im Zeitwert der derivativen Komponenten sind in den
Folgeperioden ergebniswirksam zu erfassen.
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Auf dieser Grundlage weist die Hannover Riick aktivisch unter
den ergebniswirksam zum Zeitwert bewerteten Finanzinstru-
menten zum 30. Juni 2014 im Zusammenhang mit der Riick-
versicherung stehende Derivate in Hohe von 57,0 Mio. EUR
(31. Dezember 2013: 52,1 Mio. EUR) aus, die vom Grund-
geschaft getrennt und zum Zeitwert bewertet wurden.
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Dartiber hinaus sind im Zusammenhang mit der Riickver-
sicherung stehende Derivate zum Bilanzstichtag in Hohe von
85,6 Mio. EUR (31. Dezember 2013: 78,0 Mio. EUR) passivisch
unter den anderen Verbindlichkeiten auszuweisen.

Davon entfallen 76,1 Mio. EUR (31. Dezember 2013:
68,8 Mio.EUR) auf eine Reihe von Transaktionen des
Geschiftsfelds Personen-Riickversicherung, die als derivative
Finanzinstrumente zu klassifizieren sind. Bei diesen Transak-
tionen bieten Gesellschaften der Hannover Riick ihren Ver-
tragspartnern Deckung fiir Risiken aus moglichen, zukiinfti-
gen Zahlungsverpflichtungen aus Sicherungsinstrumenten.
Die Zahlungsverpflichtungen resultieren aus vertraglich defi-
nierten Ereignissen und beziehen sich auf die Entwicklung
einer unterliegenden Gruppe von Erstversicherungsvertra-
gen mit statutarischen Reservierungsanforderungen. Die Ver-
trage sind als freistehende Kreditderivate gemaR IAS 39 ein-
zuordnen und zu bilanzieren. Aus diesen Instrumenten ergab
sich eine Ergebnisverbesserung in Héhe von 1,2 Mio. EUR
(30. Juni 2013: 0,2 Mio. EUR Ergebnisbelastung).

Von den aktivisch ausgewiesenen Derivaten entfielen
zum Bilanzstichtag Zeitwerte in Hohe von 50,2 Mio. EUR

Finanzielle Garantien

Im Segment Personen-Riickversicherung wurden zum Zweck
der Finanzierung statutarischer Ruckstellungen (sogenannte
Triple-X- bzw. AXXX-Reserven) aus dem US-amerikanischen
Geschift einiger unserer Zedenten strukturierte Transaktio-
nen abgeschlossen. Die Strukturen erforderten jeweils den
Einbezug einer Zweckgesellschaft. Die Zweckgesellschaften
tragen von den Zedenten verbriefte, extreme Sterblichkeits-
risiken oberhalb eines vertraglich definierten Selbstbehalts
und Ubertragen diese Risiken mittels eines fixen/variablen
Swaps auf eine Konzerngesellschaft der Hannover Riick-
Gruppe. Die Summe der vertraglich vereinbarten Kapazita-
ten der Transaktionen betrdgt umgerechnet 2.287,6 Mio. EUR
(1.372,2 Mio. EUR), mit Stand zum Bilanzstichtag wurden
davon umgerechnet 1.332,2 Mio. EUR (892,1 Mio. EUR)
gezeichnet. Die von Gesellschaften der Hannover Riick-
Gruppe garantierten variablen Zahlungen an die Zweckge-
sellschaften decken deren Leistungsverpflichtungen. Bei

(31. Dezember 2013: 45,3 Mio. EUR) auf die in ,Modified
coinsurance“- und ,,Coinsurance funds withheld* (ModCo)-
Riickversicherungsvertrige eingebetteten Derivate.

Im Rahmen der Bilanzierung von ModCo-Riickversicherungs-
vertragen, bei denen Wertpapierdepots von den Zedenten
gehalten und Zahlungen auf Basis des Ertrags bestimmter
Wertpapiere des Zedenten geleistet werden, sind die Zins-
risikoelemente klar und eng mit den unterliegenden Riick-
versicherungsvereinbarungen verkniipft. Folglich resultieren
eingebettete Derivate ausschlieflich aus dem Kreditrisiko
des zugrunde gelegten Wertpapierportefeuilles. Die Hanno-
ver Riick ermittelt die Marktwerte der in die ModCo-Vertrage
eingebetteten Derivate unter Verwendung der zum Bewer-
tungsstichtag verfiigharen Marktinformationen auf Basis einer
Credit-Spread-Methode, bei der das Derivat zum Zeitpunkt
des Vertragsabschlusses einen Wert von Null aufweist und im
Zeitablauf aufgrund der Verinderungen der Credit Spreads
der Wertpapiere schwankt.

Es ergab sich eine Ergebnisverbesserung aus den ModCo-
Derivaten zum 30. Juni 2014 in Hohe von 4,6 Mio. EUR vor
Steuern (30. Juni 2013: 0,8 Mio. EUR).

einem Teil der Transaktionen werden die aus den Swaps im
Leistungsfall resultierenden Zahlungen iiber Entschiddigungs-
vereinbarungen von den Muttergesellschaften der Zedenten
riickvergiitet. Die Riickvergiitungsanspriiche aus den Ent-
schidigungsvereinbarungen sind in diesem Fall getrennt von
und bis zur Hohe der Riickstellung zu aktivieren.

Nach IAS 39 sind diese Transaktionen als Finanzgarantien
zum Zeitwert zu bilanzieren. Die Hannover Riick legt hierbei
die Nettomethode zugrunde, nach der der Barwert der verein-
barten fixen Swap-Pramien mit dem Barwert der Garantiever-
bindlichkeit saldiert wird. Infolgedessen betrug der Zeitwert
bei Erstansatz null. Der Ansatz des Hochstwerts aus dem fort-
gefiihrten Zugangswert bzw. dem nach IAS 37 als Riickstel-
lung zu passivierenden Betrag erfolgt zu dem Zeitpunkt, an
dem die Inanspruchnahme als wahrscheinlich einzustufen ist.
Dies war zum Bilanzstichtag nicht der Fall.

7.2 Transaktionen mit nahestehenden Personen und Unternehmen

Nach TAS 24 ,Related Party Disclosures” werden Konzern-
gesellschaften einer gemeinsamen Muttergesellschaft, asso-
ziierte Unternehmen, juristische Personen unter Einfluss
des Managements und das Management des Unterneh-
mens als nahestehende Unternehmen oder Personen defi-
niert. Geschéiftsvorfille zwischen der Hannover Riick SE und
ihren Tochterunternehmen, die als nahestehende Unterneh-
men anzusehen sind, wurden durch die Konsolidierung eli-
miniert und werden daher im Konzernanhang nicht erldutert.
In der Berichtsperiode bestanden die folgenden wesentlichen
Geschaftsbeziehungen mit nahestehenden Unternehmen oder
Personen.
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Der HDI Haftpflichtverband der Deutschen Industrie V.a.G.
(HDD halt iiber die Talanx AG eine Mehrheitsbeteiligung in
unveranderter Hohe von 50,22 % an der Hannover Riick SE.

Die zustandigen Gremien der Hannover Riick SE und ihrer
Tochtergesellschaft E+S Riickversicherung AG haben im
November 2013 beschlossen, die Geschiftsbeziehung zwi-
schen den beiden Gesellschaften mit Wirkung zum 1. Januar
2014 neu zu ordnen. Der Geschiftsaustausch im Rahmen der
Zeichnungsgemeinschaft wird mit Beginn des Jahres 2014
aufgegeben. Im Schaden-Rickversicherungsgeschaft wird
jedoch eine Retrozession der Hannover Riick SE an die E+S
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Riickversicherung AG aufrechterhalten. Die exklusive Zustan-
digkeit der E+S Riickversicherung AG fiir das deutsche und
der Hannover Riick SE fiir das internationale Geschift blei-
ben bestehen.

Die Talanx Asset Management GmbH erbringt im vertraglich
vereinbarten Rahmen Dienstleistungen zur Vermégensanlage
und Vermdgensverwaltung fiir die Hannover Riick SE sowie
einige ihrer Tochtergesellschaften. Vermogenswerte in Spe-
zialfonds werden durch die Ampega Investment GmbH ver-
waltet. Die Talanx Immobilien Management GmbH erbringt
fir die Hannover Riick Dienstleistungen im Rahmen mehrerer
Verwaltungsvertrage.

Gesellschaften der Talanx-Gruppe gewidhrten dem Hannover
Riick-Konzern Versicherungsschutz u.a. in den Bereichen
Betriebshaftpflicht-, Gebdude-, Gruppenunfall- und Dienstrei-
seversicherung. Dartiber hinaus erbrachten Abteilungen der
Talanx AG fiir uns Dienstleistungen in den Bereichen Steuern
und allgemeine Verwaltung.

Die Hannover Ruck-Gruppe bietet dem HDI-Konzern Riick-
versicherungsschutz. Insoweit besteht im versicherungstech-
nischen Geschaft 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.

Die Talanx Reinsurance Broker AG raumt der Hannover Riick
SE und der E+S Rickversicherung AG eine vorrangige Posi-
tion als Riickversicherer von Zedenten der Talanx-Gruppe ein.
Ferner konnen sich die Hannover Riick SE und die E+S Riick-
versicherung AG an den Schutzdeckungen auf den Selbst-
behalt der Gruppenzedenten beteiligen und sich ebenfalls
schiitzen lassen. Unter bestimmten Voraussetzungen besteht
flir die Hannover Riick SE und die E+S Riickversicherung AG
die Verpflichtung, von der Talanx Reinsurance Broker AG
nicht platzierte Riickversicherungsanteile der Gruppenzeden-
ten zu iibernehmen.

Die Riickversicherungsbeziehungen mit nahestehenden
Unternehmen in der Berichtsperiode werden in der folgen-
den Tabelle summiert dargestellt.

Ubernommenes und abgegebenes Geschift im In- und Ausland

in TEUR 1.1.-30.6.2013
Pramie Versicherungs- Pramie Versicherungs-
technisches technisches
Ergebnis Ergebnis
Ubernommenes Geschift
Schaden-Rickversicherung 254.481 40.396 283.491 51.699
Personen-Rickversicherung 75.717 13.186 94.481 11.557
330.198 53.582 377.972 63.256
Abgegebenes Geschaft
Schaden-Riickversicherung -5.714 -2.484 -3.681 178
Personen-Rickversicherung -27.569 -2.634 -27.291 -4.962
-33.283 -5.118 -30.972 -4.784
Gesamt 296.915 48.464 347.000 58.472

Im Zuge einer Wertpapieremission der Talanx AG haben sich
die Konzerngesellschaften Hannover Riick SE und E+S Riick-
versicherung AG im Vorjahr mit einem Nominalbetrag von
47,0 Mio. EUR an der mit einem Kupon in Hohe von 3,125 %
begebenen Inhaberschuldverschreibung beteiligt. Der Bilanz-

7.3 Mitarbeiter

Die in den Abschluss des Hannover Riick-Konzerns einbe-
zogenen Unternehmen beschéiftigten in der Berichtsperiode
durchschnittlich 2.443 (im Jahr 2013 durchschnittlich: 2.376)
Mitarbeiter.
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wert des Papiers in Hohe von 47,5 Mio. EUR (48,3 Mio. EUR)
einschlieflich abgegrenzter Zinsen von 0,6 Mio. EUR
(1,3 Mio. EUR) wird unter den festverzinslichen Wertpapie-
ren der bis zur Endfalligkeit zu haltenden Kapitalanlagen
ausgewiesen.

Zum Bilanzstichtag waren insgesamt 2.468 (2.419) Mitarbei-
ter fiir den Hannover Riick-Konzern tatig, davon 1.256 (1.219)
Personen im Inland und 1.212 (1.200) Personen fiir die konso-
lidierten Konzerngesellschaften im Ausland.
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7.4 Ergebnis je Aktie

Berechnung des Ergebnisses je Aktie

1.1.-30.6.2013"
Konzernergebnis in TEUR 444.422 423.490
Gewogener Durchschnitt der ausgegebenen Aktien 120.596.774 120.596.821
Unverwassertes Ergebnis je Aktie in EUR 3,69 3,51
Verwassertes Ergebnis je Aktie in EUR 3,69 3,51

" Angepasst gemaR IAS 8 (vgl. Kapitel 2 des Anhangs)

Das Ergebnis je Aktie ergibt sich aus der Division des den
Aktiondren der Hannover Riick SE zustehenden Ergebnisses
durch die gewichtete durchschnittliche Zahl der innerhalb der
Berichtsperiode im Umlauf befindlichen Aktien.

Weder in der Berichts- noch in der Vorperiode lagen verwas-
sernde Effekte vor.

Aufgrund des diesjahrigen Mitarbeiterbeteiligungsprogramms
hat die Hannover Riick SE im Verlauf des zweiten Quartals
2014 eigene Aktien erworben und an die berechtigten Mitar-
beiter veraullert. Im gewogenen Durchschnitt der Anzahl der
Aktien sind 21.608 (18.750) eigene Aktien zeitanteilig fiir den

Zeitraum der Haltedauer nicht enthalten. Zu weiteren Erlau-
terungen verweisen wir auf unsere Ausfithrungen in Kapitel
,b.2 Eigenkapitalentwicklung, nicht beherrschende Gesell-
schafter und eigene Anteile”.

Andere aulerordentliche Ergebnisbestandteile, die bei der
Berechnung des Ergebnisses je Aktie gesondert hitten beriick-
sichtigt 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.

7.5 Haftungsverhaltnisse und Eventualverbindlichkeiten

Die Hannover Riick hat zum Bilanzstichtag iiber ihre Toch-
tergesellschaft Hannover Finance (Luxembourg) S.A. drei
(vier) nachrangige Schuldverschreibungen am europaischen
Kapitalmarkt platziert. Die im Jahr 2004 begebene Anleihe
iitber 750,0 Mio. EUR wurde mit Wirkung zum ersten ordent-
lichen Riuckzahlungstermin in Hohe des gesamten Nominal-
betrags von der Emittentin gekiindigt und am 26. Februar
2014 zuriickgezahlt. Die Anleihen aus den Geschéftsjahren
2005, 2010 und 2012 iber jeweils 500,0 Mio. EUR hat die
Hannover Riick SE durch eine nachrangige Garantie abgesi-
chert. Der Marktwert der oben genannten Anleihen betragt
zum 30. Juni 2014 1.687,2 Mio. EUR (31. Dezember 2013:
2.424,9 Mio.EUR).

Die Garantien der Hannover Riick SE fiir die nachrangigen
Schuldverschreibungen greifen ein, soweit fillige Zahlun-
gen aus den Anleihen seitens der Emittentin nicht geleistet
werden. Die Garantien decken die jeweiligen Bondvolumina
sowie die bis zu den Riickzahlungszeitpunkten falligen Zin-
sen ab. Da die Zinsen aus den Anleihen teilweise von den
jeweils zu den Zinszahlungszeitpunkten geltenden Zinshohen
am Kapitalmarkt abhdngig sind (Floating Rate), sind die maxi-
malen, undiskontierten Betrige einer moglichen Inanspruch-
nahme nicht hinreichend genau schatzbar. Im Hinblick auf
die Garantieleistungen hat die Hannover Riick SE keine Riick-
griffsrechte aullerhalb des Konzerns.

Zur Besicherung der versicherungstechnischen Verbind-
lichkeiten gegentiiber unseren US-amerikanischen Zeden-
ten haben wir in den USA zwei Treuhandkonten (Master
Trust bzw. Supplemental Trust) gestellt. Zum Bilanzstichtag
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beliefen sie sich auf 2.782,1 Mio.EUR (2.748,1 Mio. EUR)
bzw. 21,7 Mio. EUR (21,5 Mio. EUR). Die in den Treuhand-
konten gehaltenen Wertpapiere werden als zur Veraulerung
verflighare Kapitalanlagen ausgewiesen. Zusatzlich haben
wir im Rahmen von sogenannten Single Trust Funds unseren
Zedenten weitere Sicherheiten in Hohe von 543,9 Mio. EUR
(565,6 Mio. EUR) eingeraumt.

Im Rahmen unserer Geschaftstatigkeit halten wir auller-
halb der USA in verschiedenen Sperrdepots und Treuhand-
konten Sicherheiten vor, die sich, bezogen auf die wesent-
lichen Gesellschaften des Konzerns, zum Bilanzstichtag
2.579,0 Mio.EUR (2.514,4 Mio. EUR) beliefen.

Die in den Sperrdepots und Treuhandkonten gehaltenen Wert-
papiere werden iiberwiegend im zur VerauRerung verfiig-
baren Bestand der Kapitalanlagen ausgewiesen.

Zur Besicherung versicherungstechnischer Verbindlichkei-
ten haben fur uns verschiedene Kreditinstitute Biirgschaf-
ten in Form von Letters of Credit gestellt. Der Gesamtbe-
trag belief sich zum Bilanzstichtag auf 2.776,9 Mio. EUR
(2.895,1 Mio. EUR).

AuBerdem halten wir zur Sicherheitenstellung unter beste-
henden Derivatgeschiften eigene Kapitalanlagen mit einem
Buchwert in Hohe von 49,2 Mio. EUR in Sperrdepots vor
(53,8 Mio. EUR). Wir haben fiir bestehende Derivatgeschifte
Sicherheiten mit einem beizulegenden Zeitwert in Hohe von
1,6 Mio. EUR (18,6 Mio. EUR) erhalten.
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Fiir Verbindlichkeiten im Zusammenhang mit Beteiligun-
gen an Immobiliengesellschaften und Immobilientrans-
aktionen wurden gegeniiber verschiedenen Kreditinstituten
die im Rahmen dieser Transaktionen iiblichen Sicherhei-
ten gestellt, deren Hohe zum Bilanzstichtag 580,3 Mio. EUR
(459,9 Mio. EUR) betrug.

Bei den Sonderinvestments bestehen Resteinzahlungs-
verpflichtungen seitens des Konzerns in Hohe von
618,0 Mio. EUR (598,5 Mio. EUR). Dabei handelt es sich im
Wesentlichen um noch nicht erfillte Einzahlungsverpflich-
tungen aus Beteiligungszusagen an Private-Equity-Funds und
Venture-Capital-Gesellschaften.

Die Anwendung steuerlicher Vorschriften kann zum Zeitpunkt
der Bilanzierung der Steuerpositionen ungeklirt sein. Bei der

7.6 Ereignisse nach Ablauf des Quartals

Am 17. Juli 2014 ist iiber ukrainisch-russischem Grenzge-
biet ostlich von Donezk, Ukraine, das Passagierflugzeug
Flug MH 17 der Malaysia Airlines, das sich auf dem Weg von
Amsterdam nach Kuala Lumpur befand, abgestiirzt. Dartiber
hinaus gehen wir von weiteren Schaden durch die kriegeri-
schen Auseinandersetzungen am Flughafen Tripolis, Libyen,
aus. Aus diesen Ereignissen erwartet die Hannover Riick im
dritten Quartal eine signifikante GroRlschadenbelastung, die
jedoch nach aktuellen Erkenntnissen durch den im ersten
Halbjahr nicht verbrauchten Teil des GroRschadenbudgets
komfortabel abgedeckt sein sollte.

Hannover, den 6. August 2014

)

Althoff

Der Vorstand

Wallin

Graber Dr. Miller
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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 zusitzliche steuerliche Verbindlich-
keiten ergeben.

Im Rahmen ihrer regularen Geschaftstatigkeit geht die Han-
nover Rick SE Eventualverpflichtungen ein. Eine Reihe von
Riickversicherungsvertragen von Konzerngesellschaften mit
fremden Dritten enthalt Patronatserklarungen, Garantien oder
Novationsvereinbarungen, nach denen die Hannover Riick SE
bei Eintritt bestimmter Konstellationen fiir die Verbindlich-
keiten der jeweiligen Tochtergesellschaft garantiert bzw. in
die Rechte und Pflichten der Tochtergesellschaft unter den
Vertrdgen eintritt.

Mit Pressemitteilung vom 2. Juli 2014 informierte die Hanno-
ver Rick tiber den Abschluss einer neuen Transaktion im Rah-
men ihrer erweiterten Insurance-Linked Securities (ILS)-Akti-
vitaten mit Wirkung zum 1. Juli 2014. Die Hannover Riick SE
hat iiber die Alamo Re Ltd., einen sog. Special Purpose Insu-
rer mit Sitz auf den Bermudas, definierte Sturmrisiken in die
Kapitalmarkte transferiert. Die iibernommenen Risiken sind
auf den Bundesstaat Texas begrenzt. Die Hohe des von ins-
titutionellen Investoren bereitgestellten Kapitals belduft sich
auf 400,0 Mio. USD. Die Laufzeit dieser Katastrophenanleihe
betragt circa drei Jahre.

Chevre

L ol Ds by

Dr. Pickel Vogel
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Bescheinigung nach pruferischer Durchsicht

An die Hannover Riick SE

Wir haben den verkiirzten Konzernzwischenabschluss -
bestehend aus Konzernbilanz, Konzern-Gewinn- und Ver-
lustrechnung, Konzern-Gesamterfolgsrechnung, Konzern-
Eigenkapitalentwicklung, Konzern-Kapitalflussrechnung und
Erlduterungen — und den Konzernzwischenlagebericht der
Hannover Riick SE, Hannover, fiir den Zeitraum vom 1. Januar
bis 30. Juni 2014, die Bestandteile des Halbjahresfinanz-
berichts nach § 37w WpHG sind, einer priiferischen Durchsicht
unterzogen. Die Aufstellung des verkiirzten Konzernzwischen-
abschlusses nach den IFRS fiir Zwischenberichterstattung,
wie sie in der EU anzuwenden sind, und des Konzernzwi-
schenlageberichts nach den fiir Konzernzwischenlageberichte
anwendbaren Vorschriften des WpHG, liegt in der Verantwor-
tung der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere Auf-
gabe ist es, eine Bescheinigung zu dem verkurzten Konzern-
zwischenabschluss und dem Konzernzwischenlagebericht auf
der Grundlage unserer priiferischen Durchsicht abzugeben.

Wir haben die priiferische Durchsicht des verkiirzten Konzern-
zwischenabschlusses und des Konzernzwischenlageberichts
unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW)
festgestellten deutschen Grundsdtze fiir die priiferische
Durchsicht von Abschliissen vorgenommen. Danach ist die

Hannover, den 6. August 2014

KPMG AG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Jungsthofel Moller
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer
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priiferische Durchsicht so zu planen und durchzufiihren, dass
wir bei kritischer Wiirdigung mit einer gewissen Sicherheit
ausschliefen konnen, dass der verkiirzte Konzernzwischen-
abschluss in wesentlichen Belangen nicht in Ubereinstimmung
mit den IFRS fir Zwischenberichterstattung, wie sie in der
EU anzuwenden sind, und der Konzernzwischenlagebericht in
wesentlichen Belangen nicht in Ubereinstimmung mit den fiir
Konzernzwischenlageberichte anwendbaren Vorschriften des
WpHG aufgestellt worden sind. Eine priiferische Durchsicht
beschrankt sich in erster Linie auf Befragungen von Mitarbei-
tern der Gesellschaft und auf analytische Beurteilungen und
bietet deshalb nicht die durch eine Abschlusspriifung erreich-
bare Sicherheit. Da wir auftragsgemiR keine Abschlusspriifung
vorgenommen haben, konnen wir einen Bestdtigungsvermerk
nicht erteilen.

Auf der Grundlage unserer priiferischen Durchsicht sind
uns keine Sachverhalte bekannt geworden, die uns zu der
Annahme veranlassen, dass der verkiirzte Konzernzwischen-
abschluss in wesentlichen Belangen nicht in Ubereinstim-
mung mit den IFRS fiir Zwischenberichterstattung, wie sie
in der EU anzuwenden sind, oder dass der Konzernzwischen-
lagebericht in wesentlichen Belangen nicht in Ubereinstim-
mung mit den fiir Konzernzwischenlageberichte anwendbaren
Vorschriften des WpHG aufgestellt worden ist.
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Versicherung der gesetzlichen Vertreter

Nach bestem Wissen versichern wir, dass gemall den anzu-
wendenden Rechnungslegungsgrundsitzen fiir die Zwi-
schenberichterstattung der Konzernzwischenabschluss ein
den tatsachlichen Verhiltnissen entsprechendes Bild der
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns vermit-
telt und im Konzernzwischenlagebericht der Geschaftsverlauf

Hannover, den 6. August 2014

Der Vorstand

7

Wallin Althoff
J M
Graber Dr. Miller
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einschlieflich des Geschiftsergebnisses und die Lage des
Konzerns so dargestellt sind, dass ein den tatsdchlichen Ver-
hiltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird sowie die
wesentlichen Chancen und Risiken der voraussichtlichen
Entwicklung des Konzerns im verbleibenden Geschaftsjahr
beschrieben sind.

B Lo

Arrago Cheévre

/é]v Yokl Dt by

Dr. Pickel Vogel
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