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Kennzahlen

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

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

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

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

4 EinschlieBlich Depotzinsen

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

verdienten Nettopramie

¢ Exklusive der Effekte aus ModCo-Derivaten

7 Operatives Ergebnis (EBIT)/verdiente Nettopramie



Der Konzern weltweit E 07

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

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

e Luftfahrt

¢ Kredit, Kaution und politische
Risiken

e Grofbritannien, Irland, Londoner
Markt und Direktgeschaft

e Fakultative Riickversicherung

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

—_—

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

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

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

Verehrte Aktionarinnen und Aktionare,
sehr geehrte Damen und Herren,

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

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



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

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

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

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

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

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

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

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

An unsere Investoren



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

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

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

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

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



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

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

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

Mit freundlichen Grilken

Ulrich Wallin
Vorsitzender des Vorstandes

An unsere Investoren



Vorstand der Hannover Ruck SE

Stand zum 31. Dezember 2018

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

Nordamerika, Nord-, Ost- und

Zentraleuropa

Ulrich Wallin

Vorstandsvorsitzender

Innovationsmanagement

Compliance

Controlling

Personal

Revision

Risikomanagement

Unternehmensentwicklung A
Unternehmenskommunikation

Claude Chévre
Personen-Riickversicherung

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



Roland Vogel

Finanz- und Rechnungswesen
Informationstechnologie
Kapitalanlagen

Verwaltung

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

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

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

*18. September 1956 t 9. November 2018

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

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

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

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

An unsere Investoren



Expertise gefragt

Somewhat
different

—

Unser Selbstverstandnis

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

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

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

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

Geo- und wirtschaftspolitische Unsicher-
heiten belasten die Aktienmarkte

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

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

Hochst- und Tiefstkurse der Hannover Riick-Aktie
in EUR

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

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

Hannover Ruick-Aktie erreicht neues
Allzeithoch

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

in %
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M Global Reinsurance Index

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

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

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

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

Dividendenanhebung fur das
Geschaftsjahr 2018 geplant

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

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

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

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

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

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

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

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

Nachhaltigkeitsberichterstattung
und Ratings

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



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

Aktionarsstruktur

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

Aktionarsstruktur zum 31. Dezember 2018 E 11

8,9 % Privatanleger

50,2 % Talanx AG

40,9 %
Institutionelle
Investoren

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

Verteilung institutioneller Aktienbesitz E12
nach Regionen

3,3 % Skandinavien 1,7 % Restliches Europa

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

3,6 % Benelux
3,8 % Schweiz

‘ \ ” 34,4 % USA

5,2 % Kanada ‘

6,4 % Frankreich .

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

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

Bloomberg HNR1

Reuters HNRGn

ADR HVRRY
Borsennotierungen

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

(Amtlicher Handel: Xetra, Frankfurt und Hannover)

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

T Xetra-Tagesschlusskurse aus Bloomberg
2 Dividendenvorschlag

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

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

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

Geschaftsmodell

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

und spartenbezogenen Diversifikation

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

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

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

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

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

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

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

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

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

19

Zusammengefasster Lagebericht



Steuerungssystem

Wertorientierte Steuerung

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

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

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

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

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

Wachstum des Gewinns

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

Okonomische

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

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

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

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

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

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

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

" Durchschnittliches jahrliches Wachstum, sonst gewichtete Durchschnitte

2 Exklusive der Effekte aus ModCo-Derivaten

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

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

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

" Basierend auf Solvency II-Prinzipien; Vorsteuerausweis

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

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

System der wertorientierten Unternehmenssteuerung:

L 02

Performance Excellence (PE) verbindet strategische und operative Ebene

Plan

Strategi Vorstands-

rategie klausur / GMF / GEF '

Performance
Excellence

Implementierung Evaluation

Vorstands-
klausur/GMF/

Vorstands-
klausur/ GMF/GEF '

Management

Ergebnis é i e ‘

Risiko — % —

c

| [8 | | | | |

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

1

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

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

2 Uberpriifung und Formulierung von Beitragen zur Konzernstrategie

Zielvereinbarung

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

Management Reporting

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

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

IVC - die strategische SteuerungsgroBe

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

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

So konnen wir

* den Kapital- und Ressourceneinsatz optimieren,

¢ Chancen und Risiken identifizieren sowie

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

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

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

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

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

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

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

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



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

Operatives Steuerungssystem

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

Forschung und Entwicklung

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

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

Versicherung
neu erleben

—

Dem Wettbewerb einen Schritt
voraus durch innovative Losungen

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

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

Mit zahlreichen Kontakten in der weltweiten
Versicherungsindustrie ermdglicht die

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







Wirtschaftsbericht

Gesamtwirtschaftliche und branchenbezogene

Rahmenbedingungen

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

« Erneut hohe Schaden aus Naturkatastrophen

Gesamtwirtschaftliche
Rahmenbedingungen

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

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

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

USA

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

Europa

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

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

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

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

Deutschland

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

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

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

Asien

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

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

Kapitalmarkte

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

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

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

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

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

Der Bereich der festverzinslichen Wertpapiere war zum Teil
weiterhin gepragt vom insgesamt niedrigen Zinsniveau. Aus-
nahme dabei war erneut der US-Dollar-Raum, der abermals
splirbare Zinsanstiege verzeichnete. Auch beim Britischen
Pfund waren Zinsanstiege zu verzeichnen. Diese beschrink-
ten sich allerdings auf den kurzen bis mittleren Laufzeitenbe-
reich. Bei Renditen von Euro-Anleihen hingegen, die bereits
auf niedrigem Niveau in das Jahr gestartet waren, waren im
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mittleren bis langen Laufzeitenbereich sogar nochmalige
Renditeriickgdnge zu verzeichnen. Dabei sind somit noch
immer bis weit in den mittleren Laufzeitenbereich hinein
negative Renditen zu beobachten. Die Risikoaufschlage auf
europdische und US-Unternehmensanleihen zeigten im
Berichtszeitraum in nahezu allen Bonitdtsklassen teils deut-
liche Anstiege. GroBtenteils sind die Risikoaufschlage
aufgrund der Riickgdnge der letzten Jahre im historischen
Vergleich weiterhin recht niedrig.

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

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

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

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



Branchenbezogene Rahmenbedingungen

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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



Geschaftsverlauf

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

11,0 % auf 929,17 Mio. EUR

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

Rahmen der Erwartungen

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

« Eigenkapitalrendite steigt auf 12,2 %

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

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

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

Schaden-Ruckversicherung

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

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

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

Hannover Riick | Geschaftsbericht 2018

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

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

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

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

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

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

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

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

32

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

M Schaden-Riickversicherung Personen-Rickversicherung

Kapitalanlagen

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

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

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

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

Gesamtergebnis

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

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

nis erhohte sich gegeniiber der Vorjahresperiode auf

Geschaftsverlauf im Berichtsjahr

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

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

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

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

L 05

Prognose 2018 Zielerreichung 2018

Bruttopramienwachstum (Konzern)

Bruttopramienwachstum im einstelligen
Prozentbereich bzw. > 10%2

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

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

Personen-Ruckversicherung

+1,7 % nicht wahrungskursbereinigt

Kapitalanlagerendite *

=2,7% 3,2%

Konzernergebnis

>1 Mrd. EUR® 1.059,5 Mio. EUR

Bei konstanten Wahrungskursen

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

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

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

Mehrsparten-
Deckungen

—

Steigende Komplexitat erfordert
ausgefeilte Ansatze

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

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

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




Uberblick Schaden-Riickversicherung

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

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

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

Ertragslage

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

Schaden-Riickversicherung

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

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

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

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

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

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

* Markt fur Schaden-Ruckversicherung herausfordernd bei anhaltend hohen Schaden

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

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

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

Hannover Riick | Geschaftsbericht 2018

einzelnen Kunden eine hohere Nachfrage nach Riickversiche-
rungsdeckungen beobachten.

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

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

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

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

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

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

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

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

" Operatives Ergebnis (EBIT)/verdiente Nettopramie
2 EinschlieBlich Depotzinsen

38



Schaden-Riickversicherung: Entwicklung der GroBschaden’

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

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

Schaden-Riickversicherung: L13
Bruttopramie der Zielmarkte

in Mio. EUR
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Nordamerika

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

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

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

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

Schaden-Riickversicherung: L 14

Bruttopramie in Nordamerika nach Sparten

8,6 % Kraftfahrt 0,4 % Sonstige

41,9 % Haftpflicht 49,1 % Sach

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

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

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

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

Kontinentaleuropa

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

Schaden-Riickversicherung: L15
Bruttopramie in Kontinentaleuropa nach Sparten

7.5 % Sonstige

' 37,9 % Sach

37,6 % Kraftfahrt

17,0 % Haftpflicht
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Deutschland

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

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

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

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

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

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

Ubriges Kontinentaleuropa

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

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

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

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

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

Spezialgeschaft weltweit

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

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

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

Die Transportriickversicherung hat sich nach etwas weiche-
ren Vorjahren im Jahr 2018 weitestgehend auf Vorjahres-
niveau stabilisiert. Der, trotz kurzem Anstieg Mitte des Jah-
res, weiterhin niedrige Olpreis sorgte fiir ausbleibende
Investitionen der Olfirmen und eine gleichbleibende Versi-
cherungsnachfrage. Die immer noch vorhandenen Uberkapa-
zititen im Geschéftsfeld des Giiter- und Warentransports
resultierten in einer unveridndert wettbewerbsintensiven
Situation. Im Ergebnis fiihrte das zu einer weiteren, leichten
Marktaufweichung in den Erstversicherungsbedingungen.

Hannover Riick | Geschaftsbericht 2018



Betroffen von der schwierigen Marktlage war unter anderem
der Versicherungsmarkt Lloyd’s of London. Die Ergebnisse in
einigen Transportsparten gestalteten sich weiterhin defizitar.
Als Folge reduzierten die Kunden ihre Zeichnungen in ausge-
wihlten Transportsparten teilweise deutlich oder stellten
diese ein.

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

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

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

Luftfahrt

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

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

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

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

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

Kredit, Kaution und politische Risiken

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

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

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

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

GroRBbritannien, Irland, Londoner Markt und
Direktgeschaft

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

GroRbritannien, Irland und Londoner Markt

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

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

Direktgeschaft

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

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

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

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

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

Schaden-Riickversicherung: L17

Bruttopramie der fakultativen Riickversicherung

5,7 % Sonstige

12,2 % Kraftfahrt -

54,6 % Sach

27,5 % Haftpflicht

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

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

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



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

Globale Riickversicherung

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

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

Weltweite Vertragsriickversicherung

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

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

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

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

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

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

Siidafrika

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

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

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

Lateinamerika

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

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



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

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

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

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

Landwirtschaftliche Versicherungen

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

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

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

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

Retakaful-Geschift

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

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

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

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

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

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

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

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

Strukturierte Rickversicherung und Insurance-Linked
Securities

Strukturierte Riickversicherung

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

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

Insurance-Linked Securities (ILS)

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

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

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



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

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

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

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

Individuelle
Absicherung

—

Flexible Rentenprodukte mit dem
richtigen Sicherheitsniveau

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

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

erfahrenen Arzte. Unsere Kernkompetenz ist die

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

die solche Risiken decken.







Uberblick Personen-Riickversicherung
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Personen-Ruckversicherung

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

der Erwartungen

» Einmalbelastung durch Rickzige im US-Mortalitatsbestandsgeschaft im erwarteten Rahmen

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

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

Gesamtgeschaft

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

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

T Angepasst gemaR IAS 8
2 Operatives Ergebnis (EBIT)/verdiente Nettopramie
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Zu den Highlights des Berichtsjahres zdhlten die tiberaus
erfreulichen Neugeschaftszuwachse in Asien und gute Ergeb-
nisse in weiten Teilen Europas sowie die Neuer6ffnung unse-
rer Reprisentanz in Abidjan an der Elfenbeinkiiste. Mit die-
sem lokalen Biiro haben wir die Weichen fiir die Zukunft
gestellt, sodass wir — in dieser sich vielversprechend ent-
wickelnden Region — vor Ort und damit nah am Kunden agie-
ren konnen.

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

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

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

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

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

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

Financial Solutions

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

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

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

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

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

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



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

Longevity Solutions

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

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

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

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

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

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

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

Mortality und Morbidity Solutions

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

Mortality Solutions

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

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

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

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

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

Morbidity Solutions

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

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

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

In den USA konnten wir unsere fithrende Position im Markt

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

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

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

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

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

Underwriting Services

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



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

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

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

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

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

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

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

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

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

Dividendenertragen
» Kapitalanlagerendite mit 3,2 % uber Zielwert

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

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

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



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

Hannover Riick | Geschaftsbericht 2018

M Kapitalanlageergebnis aus selbstverwalteten Kapitalanlagen

Ubriges Ergebnis aus Depotzinsen und Depotforderungen
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Finanz- und Vermogenslage

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

Kapitalanlagepolitik

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

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

* Gewahrleistung der Liquiditdt und Zahlungsfihigkeit
zu jeder Zeit

* Hohe Diversifizierung der Risiken

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

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

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

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

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



Zusammensetzung der selbstverwalteten L 28
Kapitalanlagen
in %
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Kapitalanlagebestand

Der Bestand unserer selbstverwalteten Kapitalanlagen lag
mit 42,2 Mrd. EUR deutlich tiber dem Vergleichsniveau
(31. Dezember 2017: 40,1 Mrd. EUR). Hier spiegelt sich ne-
ben dem positiven operativen Cashflow auch wider, dass die
Begebung einer Senior-Anleihe im zweiten Quartal und Wah-
rungseffekte die Bewertungsriickgange bei festverzinslichen
Wertpapieren iiberkompensieren konnten. Die Allokation un-
serer Kapitalanlagen auf die einzelnen Wertpapierklassen ha-
ben wir im Berichtszeitraum dahingehend verdndert, dass
wir den Bestand unserer Staatsanleihen im Charakter teil-
weise verandert haben und den Anteil an Titeln, deren Ku-
pon- und Riickzahlungen inflationsabhéangig sind, ausgebaut
haben. Dadurch begegnen wir Inflationsrisiken in unserer
Schaden-Riuckversicherung. Durch den Abbau einiger Positi-
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onen im Bereich hochverzinslicher Anleihen haben wir zu-
dem das Risikoprofil unserer Kapitalanlagen angepasst und
Liquiditat flir zukiinftige Marktopportunititen im Kapital-
markt und Lebensrickversicherungs-Finanzierungsgeschaft
geschaffen. Zudem haben wir die Qualitat unseres Bestandes
besicherter Wertpapiere erhoht.

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

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

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

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

-

16,3 % AA

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

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

Analyse der Kapitalstruktur

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

Kapitalstruktur zum 31. Dezember 2018 L 30

4,0 % Darlehen und

7,7 % Sonstige Passiva begebene Anleihen

14,8 % Eigenkapital

73,5 % Versicherungs-
technische Riickstellungen
und Verbindlichkeiten

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

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

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

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

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

* Anteile nicht beherrschender Gesellschafter und

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

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

Als zentrales wertorientiertes Steuerungsinstrument ver-
wendet die Hannover Riick die sogenannte Intrinsic Value
Creation (IVC). Als Teil dieser Methodik folgen wir den
Grundséitzen sparsamen Eigenkapitaleinsatzes und effizien-
ter Nutzung eigenkapitalersetzenden Fremdkapitals, um ei-
nen moglichst niedrigen gewichteten Kapitalkostensatz zu
erreichen. Das Konzept sowie die Ziele und Grundsitze, nach
denen wir unsere Unternehmenssteuerung und das Kapital-
management betreiben, beschreiben wir in unseren Ausfiih-
rungen zur wertorientierten Steuerung auf Seite 20 ff. dieses
Berichtes naher.
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Entwicklung des haftenden Kapitals L 31
in Mio. EUR
12:000 11.231

- 10.779 11.035

10.239 10.267 . 996 . . 997
10.000 — 495 997 -
. 995 . 9% . 743 495
494
991
B ~
8.000 — [ 0

6.000 ——

8068 8.997 8.529
7.551 .

4.000 —

2.000 ——

2014 2015 2016 2017 2018
M Eigenkapital M Anteile nicht beherrschender Gesellschafter

Hybridkapital, unbefristet B Hybridkapital, befristet

Bei ihrem Kapitalmanagement orientiert sich die Hannover
Riick auch an den Anforderungen und Erwartungen der Ra-
tingagenturen im Hinblick auf das von ihr angestrebte Rating.
Ferner werden bei der Verteilung des Kapitals auf die opera-
tiven Konzerngesellschaften geschéftspolitische und den
Marktauftritt beeinflussende Faktoren beriicksichtigt. Die Ka-
pitalallokation erfolgt anhand des okonomischen Risiko-
gehalts des jeweiligen Geschaftsfelds. Dariiber hinaus unter-
liegen die Konzerngesellschaften nationalen Kapital- und
Solvabilitatsanforderungen. Alle Konzerngesellschaften ha-
ben im Berichtsjahr die jeweils fiir sie geltenden lokalen Min-
destkapitalanforderungen erfiillt. Die Einhaltung dieser Kapi-
talanforderungen wird auf Basis aktueller Ist-Zahlen sowie
entsprechender Planungs- und Erwartungsrechnungen durch
die verantwortlichen Organisationseinheiten laufend {iber-
wacht. Sollte trotz der oben dargestellten Kapitalallokations-
mechanismen der Fall einer sich abzeichnenden Unterschrei-
tung der Mindestkapitalanforderungen eintreten, werden
umgehend geeignete Optionen diskutiert und Malknahmen
initiiert, um einer solchen Entwicklung entgegenzuwirken.
Aus Gruppensicht steuern wir die Solvabilitit der Hannover
Riick anhand unseres internen Kapitalmodells (vgl. Chancen-
und Risikobericht, Seite 94 ff.).
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Konzern-Eigenkapital

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

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

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

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

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

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

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

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

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

nachrangige Schuldverschreibung, 500 Mio. EUR;

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

nachrangige Schuldverschreibung, 500 Mio. EUR;

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

nachrangige Schuldverschreibung, 500 Mio. EUR;

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

Schuldverschreibung, 750 Mio. EUR;

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

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

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

Liquiditit

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

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

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

Geschaftstatigkeit 2.224,6 1.693,9
Kapitalfluss aus

Investitionstatigkeit -2.075,2 -942,3
Kapitalfluss aus

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

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

Periode 835,7 848,7
Veranderung der flissigen Mittel

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

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

Ende der Periode

ohne VerauRerungsgruppe 1.072,9 835,7

Kapitalfluss aus laufender Geschaftstatigkeit

In der Berichtsperiode betrug der Kapitalfluss aus laufender
Geschaftstatigkeit, der auch die Mittelzufliisse aus erhaltenen
Zinsen und Dividenden enthalt, 2.224,6 Mio. EUR gegeniiber
1.693,9 Mio. EUR im Vorjahr. Im Wesentlichen resultiert der
Anstieg um insgesamt 530,7 Mio. EUR aus erhohten Scha-
denzahlungen im Vorjahr infolge der vergleichsweise hohen
GroBschadenbelastung im Jahr 2017.
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Kapitalfluss aus laufender Geschaftstatigkeit L35
in Mio. EUR
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Kapitalfluss aus Investitionstatigkeit

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

Kapitalfluss aus Finanzierungstatigkeit

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

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

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

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

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

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

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

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

Emissions-Ratings der L 38

begebenen Anleihen

Standard
& Poor’s

A.M. Best

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

Hannover Rick SE

Nachrangige Schuldver-

schreibung, 500 Mio. EUR;

2014 /undatiert A a+

Hannover Finance

(Luxembourg) S.A.

Nachrangige Schuldverschrei-

bung, 500 Mio. EUR;

2012/2043 A aa-

Hannover Finance

(Luxembourg) S. A.

Nachrangige Schuldverschrei-

bung, 500 Mio. EUR;

2010/2040 A aa-

Angaben nach § 315a Absatz 1 HGB

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

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

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

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

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



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

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

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

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

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

Finanzstarke

—

Hervorragendes Rating als
Schlissel zu attraktivem Geschaft

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

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

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

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




Erlauterungen zur
Hannover Ruck SE

(Kurzfassung nach HGB)

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

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

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

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

Ertragslage

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



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

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

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

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

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

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

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

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

Spartenentwicklung

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

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

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

Haftpflicht

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

Unfall

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

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

Luftfahrt

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

Transport

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

Leben

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

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

Sonstige Zweige

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

Hannover Riick | Geschaftsbericht 2018



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

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

Finanz- und Vermogenslage

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

Bilanzstruktur der Hannover Riick SE L 41
in TEUR 2017
Aktiva

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

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

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

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

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

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

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

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

Sonstige Angaben

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

Die Hannover Riick SE unterhdlt Niederlassungen in Aus-

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

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

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



Zusammengefasste nichtfinanzielle

Erklarung

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

Einleitung

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

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

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

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

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

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

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

Beschreibung des Geschaftsmodells
Fiir eine detaillierte Beschreibung des Geschaftsmodells wird

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

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

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

tumsziele

* Gewinn erzielen, der oberhalb der Kapitalkosten liegt

¢ Geschaftsvolumen steigern (groer als der Markt-
durchschnitt)

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

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

¢ Kontinuierlich eine attraktive Dividende zahlen

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

3. Wir wollen erfolgreiche Mitarbeiter

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

e DMotivation, Engagement und Zusammenarbeit
durch ausgezeichnete Fithrungsarbeit fordern

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

¢ Anteil von Frauen in allen Fithrungsebenen steigern

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

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

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

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

renz durch effektive und effiziente Organisation
sicherstellen

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

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

9. Wir setzen auf Nachhaltigkeit, Integritat und

Compliance

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

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

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

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

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

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



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

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

Wesentlichkeitsanalyse

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

Wesentlichkeitsmatrix

75 wesentlich nach GRI
7
6,5
ESG im Asset Management
6 AN
Nachhaltige Versicherungslosungen
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\ Stakeholderdialog ~

Lieferantenmanagement

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

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

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

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

Unternehmensfiihrung X X X

Compliance X X X X X

Risikomanagement X X X

Stakeholderdialog X X X X
Produktverantwortung Risikoexpertise und

Risikobewertung X X

Nachhaltige

Versicherungslosungen' X X

ESG im Asset Management X X X X X

Kundenorientierung und

-zufriedenheit’
Mitarbeiter Mitarbeiterentwicklung und

-forderung X X

Mitarbeiterbindung X X

Diversitat X X X
Umwelt und Soziales Betrieblicher Umweltschutz’ X

Lieferantenmanagement’ X X X X X

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

Verantwortungsvolle
Unternehmensfuhrung

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

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

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

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

Ziel bis 2020:
Verantwortungsvolle Unternehmensfiihrung

MaRnahmen

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

Optimierung des Nachhaltigkeitsmanagements

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

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

Weiterentwicklung und Optimierung der Berichterstattung zu
Nachhaltigkeitsthemen gemaR GRI-Standards

Compliance

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

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

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

tigkeitsinformationen ist der Aufbau einer webbasierten Datenbank
geplant.

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

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

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

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

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

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

Als borsennotiertes Unternehmen weisen wir unsere Mitar-
beiter zudem auf die Beachtung der Insiderregeln hin und
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zeigen Nichthandelszeitraume, sogenannte Blocking Periods,
auf.

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

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

Datenschutz und -sicherheit

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



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

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

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

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

Einhaltung von Sanktionsbestimmungen

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

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

MaRnahmen

L 45

Ergebnisse

Optimierung des Compliance-Managements

Risikomanagement

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

Stakeholderdialog

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

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

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

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

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

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

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

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



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

Ziel bis 2020:
Stakeholderdialog

MaRnahmen

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

Intensivierung des Stakeholderdialogs

Risikoexpertise und Risikobewertung

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

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

Nachhaltige Versicherungslosungen

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

Den kontinuierlichen Austausch mit unseren Anspruchsgruppen

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

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

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

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

Ziel bis 2020:
Nachhaltige Versicherungslésungen

MaRnahmen

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

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

Unterstltzung, Entwicklung und Ausbau nachhaltiger
Versicherungslosungen

ESG-Kriterien im Asset Management

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

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