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Kennzahlen

EO06
2017 +/- 2016’ 2015 2014 2013
in Mio. EUR Vorjahr
Ergebnis
Gebuchte Bruttopramie 17.790,5 +8,8 % 16.353,6 17.068,7 14.361,8 13.963,4
Verdiente Nettopramie 15.631,7 +8,5 % 14.410,3 14.593,0 12.423,1 12.226,7
Versicherungstechnisches
Ergebnis -488,5 115,9 93,8 -23,6 -83,0
Kapitalanlageergebnis 1.773,9 +14,4 % 1.550,4 1.665,1 1.471,8 1.411,8
Operatives Ergebnis (EBIT) 1.364,4 -19,2 % 1.689,3 1.755,2 1.466,4 1.229,1
Konzernergebnis 958,6 -18,2 % 1.171,2 1.150,7 985,6 895,5
Bilanz
Haftendes Kapital 10.778,5 -4,0 % 11.231,4 10.267,3 10.239,5 8.767,9
Eigenkapital der Aktionare
der Hannover Riick SE 8.528,5 -5,2% 8.997,2 8.068,3 7.550,8 5.888,4
Anteile nicht beherrschen-
der Gesellschafter 758,1 +2,0% 743,3 709,1 702,2 641,6
Hybridkapital 1.492,0 +0,1% 1.490,8 1.489,9 1.986,5 2.237,8
Kapitalanlagen (ohne
Depotforderungen) 40.057,5 -4,2 % 41.793,5 39.346,9 36.228,0 31.875,2
Bilanzsumme 61.196,8 -3,8% 63.594,5 63.214,9 60.457,6 53.915,5
Aktie
Ergebnis je Aktie (unverwas-
sert und verwassert) in EUR 7,95 -18,2 % 9,71 9,54 8,17 7,43
Buchwert je Aktie in EUR 70,72 -5,2% 74,61 66,90 62,61 48,83
Dividende 603,0 - 603,0 572,8 512,5 361,8
Dividende je Aktie in EUR 3,50+1,50%3 = 3,50+1,50° 3,25+1,50° 3,00+1,25° 3,00
Aktienkurs zum Jahresende
in EUR 104,90 +2,0 % 102,80 105,65 74,97 62,38
Marktkapitalisierung
zum Jahresende 12.650,6 +2,0% 12.397,4 12.741,1 9.041,2 7.522,8
Kennzahlen
Kombinierte Schaden-/
Kostenquote der Schaden-
Rickversicherung* 99,8 % 93,7 % 94,4 % 94,7 % 94,9 %
GroBschaden in Prozent der
verdienten Nettopramie der
Schaden-Riickversicherung?® 12,3 % 7,8% 7,1% 6,1% 8,4 %
Selbstbehalt 90,5 % 89,3% 87,0 % 87,6 % 89,0 %
Kapitalanlagerendite
(ohne Depotforderungen)® 3,8% 3,0% 3,5% 3,3% 3,4%
EBIT-Marge’ 8,7% 11,7 % 12,0 % 11,8 % 10,1 %
Eigenkapitalrendite 10,9 % 13,7 % 14,7 % 14,7 % 15,0 %

Dividendenvorschlag

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

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

fir 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
EinschlieBlich Depotzinsen

der verdienten Nettopramie

Exklusive der Effekte aus ModCo-Derivaten
Operatives Ergebnis (EBIT)/verdiente Nettopramie

Nettoanteil des Hannover Rick-Konzerns fiir Naturkatastrophen sowie sonstige GroRschaden liber 10 Mio. EUR brutto in Prozent



Der Konzern weltweit E07

Eine vollstandige Auflistung unserer Beteiligungen finden Sie im Anhang
auf Seite 170ff. Die Adressen der Standorte des Hannover Rick-Konzerns
im Ausland finden Sie im Kapitel ,Weitere Informationen” auf Seite 262 ff.

Strategische Geschaftsfelder E0s

Hannover Riick-Konzern

v

Schaden-Riickversicherung
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¢ Nordamerika
e Kontinentaleuropa

Spezialgeschift weltweit

¢ Transport

e Luftfahrt

¢ Kredit, Kaution und politische
Risiken

e GroBbritannien, Irland, Londoner
Markt und Direktgeschaft

e Fakultative Ruckversicherung

Globale Riickversicherung
¢ Weltweite Vertragsriickversicherung
¢ Naturkatastrophengeschaft
¢ Strukturierte Riickversicherung und
Insurance-Linked Securities

:

Personen-Riickversicherung

Financial Solutions

Risk Solutions
¢ Longevity
¢ Mortality
e Morbidity
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Angepasst gemaR IAS 8

2 Dividende von 3,50 EUR zzgl. 1,50 EUR Sonderdividende fiir 2017, Dividende von 3,50 EUR zzgl. 1,50 EUR Sonderdividende
fur 2016, Dividende von 3,25 EUR zzgl. 1,50 EUR Sonderdividende fiir 2015, Dividende von 3,00 EUR zzgl. 1,25 EUR Sonder-
dividende fur 2014 sowie Dividende von 2,60 EUR zzgl. 0,40 EUR Sonderdividende fir 2012

Dividendenvorschlag



Uber uns

—~

Die Hannover Ruck ist mit einem Bruttopramienvolumen von uber 17 Milliarden Euro
der drittgroBte Ruckversicherer der Welt.

Wir betreiben alle Sparten der Schaden- und Personen-Ruckversicherung und
sind mit rund 3.300 Mitarbeitern auf allen Kontinenten vertreten. Gegrundet 1966,
umfasst der Hannover Ruck-Konzern heute mehr als 140 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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Ulrich Wallin,
Vorsitzender des Vorstandes

Verehrte Aktionare,
sehr geehrte Damen und Herren,

nachdem in den vergangenen fiinf Jahren die versicherten Schiden aus Naturkatastrophenereignissen
unterhalb der modellierten Erwartungswerte lagen, hat sich dies im Jahre 2017 ganz deutlich geédndert:
Neben etlichen anderen Naturkatastrophen haben insbesondere die Hurrikane , Harvey®, ,Irma“ und
»Maria“ zu versicherten Schiaden von deutlich iiber 100 Milliarden US-Dollar gefiihrt. Damit lagen

die versicherten Schaden in einer dhnlichen GroRenordnung wie im Jahr 2005 mit den Hurrikanen
,Katrina®, ,Rita® und ,,Wilma“ und wie im Jahr 2011 mit den Erdbeben in Japan und Neuseeland.
Daraus wird deutlich, dass wir als Riickversicherer in relativ kurzen Abstanden mit versicherten Scha-
den zu rechnen haben, die dhnliche GroBenordnungen erreichen, wie dies 2017 der Fall gewesen ist.

Wie in den Jahren 2005 und 2011 ist auch Ihre Gesellschaft im Jahre 2017 von den erwahnten Natur-
katastrophenschaden im erheblichen MaRe betroffen worden. Unsere Kunden gegen derartige Ereig-
nisse riickzuversichern gehort zum Kern unseres Geschaftsmodells in der Schaden-Riickversicherung.
Fiir uns ist es daher von entscheidender Bedeutung, dass wir diese Exponierungen in unserem Risiko-
managementsystem zutreffend abbilden, um so zu vermeiden, dass wir unerwartet hohe Belastungen

zu tragen haben, die die Finanzkraft des Unternehmens beeintrichtigen konnten. Ich freue mich daher,
Ihnen mitteilen zu konnen, dass sich die bei Ihrer Gesellschaft aus den Naturkatastrophen eingetretenen
Schaden sehr gut in die Erwartungswerte aus unserem Risikomanagementsystem im Verhaltnis zu
unserem definierten Risikoappetit eingefiigt haben.
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Wir konnten daher auch in dem schwierigen Jahr 2017 ein Ergebnis erzielen, das mit einer Eigenkapital-
rendite von 10,9 Prozent unser Mindestziel von 900 Basispunkten oberhalb des risikofreien Zinses
deutlich iibersteigt. Der Konzerniiberschuss in Hohe von 959 Millionen Euro stellt damit ein zufrieden-
stellendes Ergebnis dar.

Dies konnten wir zum einen dadurch erreichen, dass wir trotz der ganz erheblichen GroRschaden einen
versicherungstechnischen Verlust in der Schaden-Riickversicherung vermeiden konnten. Neben dem
guten unterliegenden Schadenverlauf, insbesondere unseres europdischen und asiatischen Geschaftes,
ist dies auch dadurch begiinstigt worden, dass wir seit vielen Jahren unsere Schadenreserven sehr kon-
servativ dotieren. Dies gilt sowohl fiir groRe Einzelschidden als auch fiir unsere Reserven, die wir fiir ein-
getretene, aber noch nicht gemeldete Schaden (IBNR) stellen. Das Ergebnis hat daher von erheblichen
Auflosungen von Schadensreserven profitiert, ohne dass sich das Konfidenzniveau unserer Schaden-
reserven entsprechend den internen und externen Analysen erheblich verdndert hat. Ihre Gesellschaft
verfiigt daher auch weiterhin iiber sehr konservative und auskommlich dotierte Schadenreserven.

Dartiber hinaus konnten wir im Jahre 2017 ein auerordentlich gutes Kapitalanlageergebnis erzielen.
Getrieben durch gute Ertrage aus unserem Immobilienportefeuille sowie aus Sonderinvestments,
insbesondere im Private-Equity-Bereich, konnten wir die ordentlichen Kapitalanlageertrage um knapp
11 Prozent steigern. Aufgrund des Verkaufes unserer borsennotierten Aktien im dritten Quartal ist das
auBerordentliche Kapitalanlageergebnis noch stirker gestiegen, sodass das Kapitalanlageergebnis aus
selbstverwalteten Kapitalanlagen insgesamt um 26 Prozent anstieg.

Weniger erfreulich verlief demgegeniiber unser Personen-Riickversicherungsgeschift. Das Nettoergeb-
nis reduzierte sich um gut 31 Prozent auf 173 Millionen Euro. Bei einem im Ubrigen recht guten Verlauf
des Geschiftes ist dies durch Schadenbelastungen aus unserem US-amerikanischen Mortalititsgeschaft
begriindet, die unsere Erwartungen deutlich iiberstiegen haben. Die wesentlichen Griinde hierfiir sind,
dass die Sterblichkeitsverbesserung der US-amerikanischen Bevolkerung seit einiger Zeit — entgegen
den Erwartungen bei der Preisfindung des Geschaftes — nicht mehr im erwarteten Malle zu beobachten
ist. Hinzu kommt, dass die Ausiibung der verschiedenen Optionen, die die Versicherungsnehmer
insbesondere in Bezug auf die Stornierung ihrer Policen haben, zu einer starker als erwartet negativen
Mischung der Portefeuilles, insbesondere alterer Zeichnungsjahre, gefithrt haben. Wahrend diese Ver-
anderungen aufgrund der Preisfindungsparameter bei unserem Neugeschéaft nicht zu negativen Ergeb-
nissen fithren sollten, ist dies bei einem groBen Block von Geschift, den wir Anfang des Jahres 2009 von
der Scottish Re iibernommen haben, anders. Hier reichen die Riickversicherungspramien zweifelsfrei
nicht aus, um die zukiinftig erwarteten Schaden, insbesondere fiir Versicherungsnehmer im hohen
Alter, zu decken. Auf der Basis einer detaillierten Analyse des Geschiftes sind wir daher intensiv damit
befasst, vertraglich vereinbarte Optionen in der Form auszuiiben, die Riickversicherungsraten fiir dieses
Altgeschift auf ein auskommliches Mall anzuheben. Die dadurch erwarteten zukiinftigen zusitzlichen
Pramieneinnahmen sind bei der Bewertung des Geschaftes bereits beriicksichtigt worden.
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Das Eigenkapital Ihrer Gesellschaft hat sich von 9 Milliarden Euro auf 8,5 Milliarden Euro reduziert. Dies
ist jedoch vorrangig den Wahrungskursentwicklungen geschuldet und hier insbesondere dem schwacher
werdenden US-Dollar im Vergleich zum Euro. Dies bezieht sich dementsprechend auf die Teile des
Eigenkapitals, die wir insbesondere in US-Dollar halten. Allerdings stehen dem auch im mindestens
gleichen MaRe Exponierungen im US-Dollar gegeniiber, sodass sich die Risikotragfahigkeit Ihrer Gesell-
schaft fiir die ibernommenen Risiken keinesfalls verschlechtert, sondern sogar leicht verbessert hat.

Getrieben durch ein substanzielles Wachstum in der Schaden-Riickversicherung bei einer weitgehend
stabilen Entwicklung in der Personen-Riickversicherung haben sich auch die Pramieneinnahmen positiv
entwickelt. So stieg die gezeichnete Bruttoprdmie um 9 Prozent auf 17,8 Milliarden Euro. Wahrungs-
kursbereinigt hiatte das Wachstum sogar 11 Prozent betragen. Aufgrund der unveridndert sehr guten
Eigenkapitalausstattung [hrer Gesellschaft werden wir die Dividende unverdndert auf dem Vorjahres-
niveau vorsehen und der Hauptversammlung vorschlagen, eine Dividende in Hohe von 5 Euro je Aktie
auszuschiitten. Diese setzt sich aus einer Basisdividende von 3,50 Euro und einer unveranderten
Sonderdividende von 1,50 Euro je Aktie zusammen.

Verehrte Aktionare, lassen Sie mich im Folgenden noch auf die Aussichten fiir das laufende Geschafts-
jahr 2018 eingehen. In der Schaden-Riickversicherung haben wir eine gute Ausgangsposition, auch

im Jahr 2018 wieder gute Ergebnisse erzielen zu konnen. So konnten wir bei der jiingsten Vertrags-
erneuerung insgesamt recht erfreuliche Ratensteigerungen erzielen, sodass sich die Pramienqualitat
fiir 2018 besser darstellt, als dies fiir das Jahr 2017 der Fall gewesen ist. Hintergrund hierfiir ist die
Reaktion der Markte auf die erheblichen Schadenbelastungen des Jahres 2017. Zwar {iberstieg die
angebotene Riickversicherungskapazitit nach wie vor die Nachfrage deutlich; dennoch waren die Riick-
versicherer erfolgreich, moderate Ratensteigerungen durchzusetzen. Damit konnte eine Trendumkehr
erzielt werden, nachdem die Erstversicherer seit Mitte des Jahres 2013 jeweils reduzierte Raten ihrer
Rickversicherungsabgaben erzielen konnten. Aufgrund unserer guten Wettbewerbsposition und unserer
sehr guten Ratings konnten wir das verbesserte Marktumfeld nutzen und ein Pramienwachstum bei der
Erneuerungssaison zum 1. Januar 2018 von iiber 20 Prozent erzielen. Dies betrifft nahezu alle Regionen
und Sparten, in besonderem MaRe jedoch erneut den Bereich der strukturierten Riickversicherung,

da die Nachfrage nach maRBgeschneiderten solvenzentlastenden Riickversicherungslosungen weiter
zugenommen hat. Auch in der Personen-Riickversicherung gehen wir von leicht steigenden Pramien-
einnahmen aus, da wir auch weiterhin attraktives Neugeschift zeichnen. Das Gesamtergebnis in der
Personen-Riickversicherung wird abermals stark durch die Entwicklung im US-amerikanischen Mortali-
tatsgeschift bestimmt werden. Hier wird es insbesondere darauf ankommen, dass wir in Bezug auf

den bereits erwdhnten grofen Geschéaftsblock die angestrebten Ratenerhhungen tatsiachlich erzielen
konnen. Dies konnte zudem in Einzelfallen zu Belastungen durch Riickziige von Geschéft durch unsere
Zedenten fuhren. Da ein Grofteil des Geschaftes negative Ergebniserwartungen fiir die Zukunft hat, sind
derartige Riickziige in der Regel fiir uns 6konomisch wiinschenswert.
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Fiir unsere Kapitalanlagen gehen wir trotz der niedrigen Zinsen von weitgehend stabilen ordentlichen
Kapitalanlageertragen aus. Fir die Kapitalanlagerendite erwarten wir einen Wert von ca. 2,7 Prozent.
Auch angesichts der guten Ergebnisse der Vertragserneuerungsrunde zum 1. Januar 2018 in der
Schaden-Riickversicherung gehen wir nunmehr davon aus, dass sich unsere wahrungskursbereinigte
Bruttopramie um mehr als 5 Prozent erhohen wird. Fiir das Nettokonzernergebnis gehen wir von mehr
als 1 Milliarde Euro aus. Unsere Prognose steht wie stets unter dem Vorbehalt einer GroRschaden-
belastung im Rahmen des Erwartungswertes von 825 Millionen Euro sowie der Annahme, dass es zu
keinen unvorhergesehenen negativen Entwicklungen am Kapitalmarkt kommt.

Verehrte Aktiondre, ich mochte mich an dieser Stelle — auch im Namen meiner Vorstandskollegen —
ganz herzlich fiir Ihr Vertrauen bedanken. Auch unseren Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern danke
ich fur ihre sehr gute, verantwortungsvolle Arbeit. Wir werden auch zukinftig alles tun, damit sich
die Hannover Riick erfolgreich entwickelt. Es ist und bleibt unser Ziel, den Wert der Gesellschaft
nachhaltig zu steigern.

Mit freundlichen GriiRen

Ulrich Wallin
Vorsitzender des Vorstandes

Hannover Rick | Geschaftsbericht 2017
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Vorstand der Hannover Ruck SE

Dr. Michael Pickel
Rechtsabteilung
Run-Off Solutions
Zielmirkte der
Schaden-Riickversicherung
¢ Nordamerika
¢ Kontinentaleuropa

Sven Althoff
Spezialgeschaft weltweit

Transport

Luftfahrt

Kredit, Kaution und politische
Risiken

Grofbritannien, Irland, Londoner
Markt und Direktgeschaft
Fakultative Rickversicherung

Jiirgen Griaber

Globale Riickversicherung

Weltweite
Vertragsriickversicherung
Naturkatastrophengeschaft
Strukturierte Rickversicherung
und Insurance-Linked Securities

Koordination des Geschaftsfeldes
Schaden-Ruckversicherung
Quotierungen

Retrozessionen

p



Ulrich Wallin
Vorstandsvorsitzender
Innovationsmanagement
Compliance

Controlling

Personal

Revision

Risikomanagement
Unternehmensentwicklung
Unternehmenskommunikation

Von links nach rechts: Dr. Michael Pickel, Sven Althoff, Jirgen Graber,
Ulrich Wallin, Roland Vogel, Dr. Klaus Miller, Claude Chévre

Roland Vogel

Finanz- und Rechnungswesen
Informationstechnologie
Kapitalanlagen

Verwaltung

Dr. Klaus Miller
Personen-Riickversicherung
e (GroBbritannien/Irland,
Nordamerika, Nord-, Ost-
und Zentraleuropa

Claude Chévre
Personen-Riickversicherung
e Afrika, Asien, Australien/
Neuseeland, Lateinamerika,
West- und Siideuropa
¢ Longevity Solutions
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Die Hannover Ruck-Aktie

« Aktienperformance inklusive reinvestierter Dividenden 6,8 %
» Dividendenvorschlag von 3,50 EUR zzgl. 1,50 EUR Sonderdividende je Aktie

auf Niveau des Vorjahres

Aktienmarkte trotzten den politischen
Unsicherheiten

Die Aktienmairkte waren auch im Jahr 2017 zahlreichen poten-
ziell verunsichernden Einflussfaktoren ausgesetzt. Nach den
iiberraschenden Ausgingen des Brexit-Votums und der US-
Wahlen im Jahr 2016 furchteten viele Marktteilnehmer im
Rahmen der Regierungswahlen in Frankreich und den Nieder-
landen weitere Unsicherheiten in der EU oder der Eurozone.
Diese Befiirchtungen bewahrheiteten sich allerdings nicht,
und selbst reale Faktoren wie die Neuordnung internationaler
Handelsabkommen und die schleppende Regierungsbildung
in Deutschland hatten wenig Einfluss auf die Finanzmarkte,
die sich erstaunlich robust und im Falle der Eurozone sogar
iiberraschend agil zeigten. Eine Ausnahme bildete hier die
vergleichsweise zuriickhaltende Entwicklung der britischen
Aktienmarkte aufgrund der schleppenden Verhandlungen zwi-
schen EU und GroRbritannien infolge des Brexit-Votums.

Der deutsche Aktienindex DAX war mit 11.481 Zahlern in
das Jahr gestartet, was zugleich auch sein Jahrestiefststand
sein sollte. Die deutschen Standardaktien verzeichneten von
Jahresbeginn an bis zum Sommer eine insgesamt positive Ent-
wicklung mit einzelnen kleinen Riickschldgen. Eine weiterhin
expansive Geldpolitik der Europaischen Zentralbank (EZB)
sowie gute Unternehmensentwicklungen und eine robuste
Weltwirtschaft wirkten forderlich auf die Bewertungen an den
Kapitalmirkten. Nach einer sommerlichen Verschnaufpause
legte der DAX erneut deutlich zu und erreichte am 3. Novem-
ber 2017 mit 13.479 Zahlern sein Jahreshoch. Zum Jahresaus-
klang schloss der deutsche Aktienindex mit 12.918 Zahlern
und einem Plus von 12,5 %.

Einen noch positiveren Entwicklungsverlauf nahm der MDAX,
der mit 22.189 Punkten ins Jahr gestartet war und am 2. Juni
2017 sein Zwischenhoch bei 26.696 Punkten verzeichnete.
Nach einer Phase der Seitwirtsbewegung in den Sommer-
monaten brach der Index erneut nach oben aus und erreichte
kurz vor Jahresende am 30. November mit 27.027 Zahlern sein
Jahreshoch. Der MDAX beendete das Jahr schlussendlich mit
26.201 Punkten und einem Plus von 18,1 %. Noch positiver
verlief die Entwicklung des US-amerikanischen Dow-Jones-
Index, der befliigelt vom Trump-Effekt und der zum Ende des
Jahres vom Senat verabschiedeten grolen US-Steuerreform
einen Jahreszuwachs von 25,1 % auf 24.719 Punkte erzielte.

Volatile Entwicklung der Hannover
Ruck-Aktie

Die Hannover Riick-Aktie war mit 102,80 EUR in das Jahr
gestartet. Trotz eines anhaltend wettbewerbsintensiven Umfel-
des in der Riickversicherung konnte das Unternehmen bereits
Anfang Februar seine Prognose fiir das laufende Jahr 2017 nach
oben anheben. Hintergrund dafiir war eine in Bezug auf das
Pramienvolumen tiber den Erwartungen liegende Erneuerung
zum 1. Januar 2017. Gestiitzt durch die Vorlage des fiinften
Rekord-Geschiftsjahresergebnisses in Folge stieg der Aktien-
kurs im Frithjahr kontinuierlich an und erreichte einen Tag vor
der Hauptversammlung, am 9. Mai 2017, mit 115,65 EUR sein
Jahres- und neues Allzeithoch. Mit Auszahlung der Dividende
notierte die Aktie fortan auf einem entsprechend niedrigeren
Niveau und bewegte sich in den darauffolgenden Monaten bis
zum Spatsommer in einer volatilen Seitwartsbewegung. Im drit-
ten Quartal fihrte das Aufkommen von gleich drei Hurrikanen

Hochst- und Tiefstkurse der Hannover Riick-Aktie EQ9
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Performancevergleich der Hannover Riick-Aktie
in %
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innerhalb von vier Wochen an der US-Kiiste und in der Karibik
sowie zwei schweren Erdbeben in Mexiko dazu, dass der Kurs
der Aktie aufgrund der zu erwartenden Schadenbelastungen
deutlich nachgab. Am 7. September 2017, mit Ankiindigung
des Auftreffens von Hurrikan ,Irma“ an der US-Kiiste Flori-
das, erreichte der Aktienkurs mit 95,95 EUR sein Jahrestief.
Tatsachlich fiihrten die Naturkatastrophen im dritten Quartal
zu einem Schadenaufkommen, das deutlich iber dem lang-
jahrigen Durchschnitt lag. Die Hannover Rick korrigierte vor
diesem Hintergrund am 21. September per Ad-hoc-Mitteilung
ihre Gewinnerwartung fiir das laufende Jahr. Gleichzeitig fithr-
ten die Schiaden dazu, dass sich das Marktsentiment nach fiinf
Jahren mit GroRBschadenbelastungen unterhalb der Erwartungs-
werte drehte und fiir die anstehenden Erneuerungen erstmals
wieder steigende Raten erwartet wurden. So kam es zu einer
Trendumkehr in der Aktienkursentwicklung. Zum Geschafts-
jahresende schloss die Hannover Riick-Aktie mit einem Plus
von 2,0 % bei 104,90 EUR. Sie erzielte damit eine Perfor-
mance inklusive reinvestierter Dividenden von 6,8 %. Auf
Jahressicht entwickelte sich die Hannover Ruck-Aktie damit
etwas schlechter als ihre Vergleichsindizes DAX (+12,5 %) und
MDAX (+18,1 %), jedoch besser als der Global Reinsurance
(Performance) Index (-8,9 %), wobei dieser aufgrund seines
hohen US-Dollar-Gewichtes deutlich von der Abschwachung
des US-Dollars gegeniiber dem Euro belastet war. Der Glo-
bal Reinsurance Index bildet die Wertentwicklung inklusive
Dividendenzahlungen der 15 groBten Riickversicherer welt-
weit ab. Die Hannover Riick misst ihre Entwicklung an diesem
Vergleichsindex.

Im Dreijahresvergleich errechnet sich fir die Hannover Riick-
Aktie inklusive reinvestierter Dividenden eine Performance von
61,0 %. Damit Ubertrifft sie weiterhin deutlich die Vergleichs-
indizes DAX (31,7 %), MDAX (54,7 %) sowie den Global Rein-
surance Index (30,5 %).
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Auf Basis des Jahresschlusskurses von 104,90 EUR betrug
der Marktwert der Hannover Riick zum Geschiftsjahresende
12,7 Mrd. EUR und lag damit 0,3 Mrd. EUR bzw. rund 2 % iiber
dem Vorjahreswert von 12,4 Mrd. EUR. Im Ranking der Deut-
schen Borse belegte das Unternehmen Ende Dezember mit
einer Free-Float-Marktkapitalisierung von 6.450,6 Mio. EUR
Platz neun sowie im Hinblick auf den Aktienumsatz mit
3.850,2 Mio. EUR innerhalb der letzten zwolf Monate Platz 19
im MDAX.

Die Hannover Riick-Aktie weist zum Ende des Berichtsjahres
mit einem Buchwert je Aktie von 70,72 EUR ein Kurs-Buch-
wert-Verhaltnis von 1,48 aus und ist damit im Vergleich zum
Kurs-Buchwert-Verhaltnis des MDAX, das zum Jahresende bei
2,10 lag, weiterhin sehr moderat bewertet.

Dividendenvorschlag auf Niveau
des Vorjahres

Der Vorstand und der Aufsichtsrat beabsichtigen, der Hauptver-
sammlung am 7. Mai 2018 eine Dividende von 3,50 EUR zzgl.
1,50 EUR Sonderdividende je Aktie zur Ausschiittung vorzuschla-
gen. Die Sonderdividende wird in Anlehnung an das Vorjahr als
KapitalmanagementmaBBnahme gezahlt, da die Kapitalisierung
der Gesellschaft weiterhin oberhalb des Kapitalbedarfs liegt. Auf
Basis des Jahresschlusskurses von 104,90 EUR errechnet sich
damit eine Dividendenrendite von 4,8 %.

An unsere Investoren



Hauptversammlung blickte auf fiinftes
Rekordergebnis in Folge zuriick

Die ordentliche Hauptversammlung der Hannover Riick SE
fand am 10. Mai 2017 im Hannover Congress Centrum (HCC)
statt. Inklusive der Briefwahlstimmen waren insgesamt rund
77 % des Grundkapitals vertreten.

In seiner Rede blickte der Vorstandsvorsitzende Ulrich Wallin
noch einmal auf das Geschiftsjahr 2016 zuriick, das die Han-
nover Riick mit einem Konzerngewinn von 1,17 Mrd. EUR und
damit einem fiinften Rekordergebnis in Folge abgeschlossen
hatte. Das Geschiftsfeld Schaden-Riickversicherung hatte mit
einem sehr guten versicherungstechnischen Ergebnis den
groten Beitrag zu der erfolgreichen Entwicklung geleistet.
Wihrend die Personen-Riickversicherung ein solides Ergebnis
im Rahmen der Erwartungen beisteuerte, iibertraf das Kapital-
anlageergebnis die Erwartungen.

Vor dem Hintergrund dieses guten Ergebnisses sowie einer
weiter gestarkten Kapitalisierung der Gesellschaft folgten die
Aktiondre dem Vorschlag von Vorstand und Aufsichtsrat zur
Zahlung einer Bruttodividende in Hohe von 5,00 EUR je Aktie.
Die Auszahlung setzte sich aus einer im Vergleich zum Vorjahr
um 0,25 EUR erhohten Basisdividende von 3,50 EUR je Aktie
und einer Sonderdividende von 1,50 EUR je Aktie zusammen,
wobei die Sonderdividende erneut als Kapitalmanagementmal3-
nahme zu verstehen war. Dieser Vorschlag wurde, wie auch
alle iibrigen zur Abstimmung gestellten Beschlussvorschlage,
von der Hauptversammlung mit grofer Mehrheit angenommen.

Alle Abstimmungsergebnisse sowie die Prisenz wurden im
Anschluss an die Hauptversammlung auf der Internetseite des
Unternehmens verdffentlicht. Die ndchste ordentliche Haupt-
versammlung findet am Montag, den 7. Mai 2018, in Hanno-
ver statt.
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Im Dialog mit dem Kapitalmarkt

Den Dialog mit institutionellen Investoren fuhrten wir im abge-
laufenen Geschaftsjahr unverandert im Rahmen von Roadshows
und Kapitalmarktkonferenzen. Insgesamt absolvierten Vorstand
und Vertreter der Investor-Relations-Abteilung 17 internatio-
nale Kapitalmarktkonferenzen (Vorjahr: 14) sowie 19 Road-
show-Tage (19). Der Schwerpunkt unserer Aktivititen lag dabei
auf den Finanzplatzen in Europa und Nordamerika.

Erginzend dazu richteten wir am 19. Oktober 2017 den 20.
Investorentag der Hannover Riick in Frankfurt am Main aus.
Im Fokus der Diskussionen standen die Ergebnisse der neuen
Konzernstrategie fiir die Jahre 2018 bis 2020, welche unter das
Motto ,Werte schaffen durch Riickversicherung® gestellt wurde.
AuBerdem thematisiert wurden die Auswirkungen der jingsten
Naturkatastrophen im Herbst 2017. Diese hatten nach fiinf recht
schadenarmen Jahren zu versicherten Schiaden auf dem Niveau
der Schadenjahre 2005 und 2011 gefiihrt und lagen damit deut-
lich tiber dem langfristigen Durchschnitt. Dariiber hinaus nutzte
der Vorstand die Gelegenheit, einen vertiefenden Einblick in
das wachstumsstarke Geschiftsfeld der strukturierten Riickver-
sicherung zu geben, und stellte die zu erwartenden Cashflows
aus dem Neugeschift im Bereich der Personen-Riickversiche-
rung uber die kommenden Jahre dar. Diskussionen zum Risiko-
profil und der Kapitalisierung unter Solvency II standen ebenso
auf der Agenda wie die Auswirkungen des anhaltenden Nied-
rigzinsumfelds auf das strategische Kapitalanlagemanagement.
Den Investorentag iibertragen wir, wie viele unserer IR-Ver-
anstaltungen, live auf unserer Website.
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Nachhaltigkeitsberichterstattung
und Ratings

Die Hannover Rick hat im abgelaufenen Jahr erneut tiiber ihre
Leistungen als verantwortungsvolles Unternehmen in Form
eines eigenstindigen Nachhaltigkeitsberichtes gemaR den
derzeit aktuellen und international anerkannten Berichterstat-
tungsstandards der Global Reporting Initiative (GRI) informiert.
Basierend auf dem sechsten Nachhaltigkeitsbericht wurde das
Unternehmen von mehreren Ratingagenturen auf seine Nach-
haltigkeitsleistung hin bewertet. Neben RobecoSAM, MSCI,
Sustainalytics und Vigeo wurde die Hannover Riick abermals
durch die Ratingagentur Oekom Research im Hinblick auf ihre
Nachhaltigkeitsleistungen bewertet. Von Oekom Research
erhielt das Unternehmen als Bestatigung dafir, dass es die
branchenspezifischen Anforderungen tiberdurchschnittlich
erfiillt, die Auszeichnung ,,Prime®. Dariiber hinaus wurde die
Hannover Riick im abgelaufenen Geschéftsjahr im Rahmen
des Carbon Disclosure Projects (CDP) von der gleichnamigen
Nichtregierungsorganisation bewertet und erhielt das Rating
,B*, was dem zweitbesten Level entspricht. Dariiber hinaus
wurde die Hannover Riick-Aktie weiterhin in der weltweiten
und auf Nachhaltigkeit fokussierten FTSE4Good-Index-Serie
gefiihrt sowie erstmalig in den Global Challenges Index (GCX)
der Borsen Hannover und Hamburg aufgenommen.

Aktionarsstruktur

Unser Aktienregister verzeichnete zum Ende des Jahres etwa
48.000 Anteilseigner und eine damit gegentiber dem Vor-
jahr erneut gestiegene Anzahl an Aktionaren (41.000). Grofite
Anteilseigner waren zum Jahresende die Talanx AG mit 50,2 %
und der Vermogensverwalter BlackRock, Inc., mit gemeldeten
3,05 % der Stimmrechte. Von den verbleibenden ausstehenden
Aktien lag der weitaus groRte Teil mit 35,5 % bei weiteren
institutionellen Anlegern wie Banken, Versicherungen oder
Investmentgesellschaften (Vorjahr gesamt: 38,5 %); 11,2 %
hielten private Investoren (8,2 %). Zu unseren Anteilseignern
gehoren auch Investoren, die sich besonders an Nachhaltig-
keitskriterien orientieren.
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Aktionarsstruktur zum 31. Dezember 2017 E11

11,2 % Privatanleger

50,2 % Talanx AG

38,6 %

Institutionelle

Investoren

(inklusive Black-

Rock, Inc. 3,1 %) /

Verteilung institutioneller Aktienbesitz nach Regionen E12

2,8 % Benelux 2,1 % Restliches Europa

3,5% Asien 0,8 % Rest der Welt

‘ \ 30,8 % USA

3,6 % Skandinavien
3,8 % Schweiz
7,9 % Frankreich

8,3 % Kanada

13,8 % GroRbritannien  ~ J 22,6 % Deutschland

Analystenbewertungen

Im Geschiftsjahr 2017 wurden insgesamt rund 320 Analysten-
studien iiber die Hannover Riick und den Versicherungssektor
veroffentlicht. Zum Jahresende lagen uns von 32 Analysten Ein-
schitzungen zur Hannover Riick vor: neun Analysten (zehn)
stuften die Hannover Riick-Aktie auf ,Kaufen® bzw. ,Uberge-
wichten“. Die Bewertung ,,Halten“ wurde insgesamt 18 Mal
(17) vergeben und damit am haufigsten ausgesprochen. Die
Empfehlung ,,Untergewichten“ bzw. , Verkaufen“ wurde ins-
gesamt finf Mal (sieben) vergeben. Dabei erhohte sich das
durchschnittliche Kursziel der Analysten im Berichtsjahr wei-
ter von 101,34 EUR zu Jahresbeginn auf 110,49 EUR zum
Geschaftsjahresende. Diese Entwicklung ist insbesondere vor
dem Hintergrund einer weiterhin relativ besseren Bewertung
gegeniiber den Vergleichsunternehmen erfreulich.
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Basisdaten E13
Wertpapierkennnummer 840 221
International Securities Identification Number (ISIN) DE 000 840 2215
Borsenkdurzel
Bloomberg HNR1
Thomson Reuters HNRGn
ADR HVRRY
Borsennotierungen
Deutschland Xetra, Frankfurt, Mlnchen, Stuttgart, Hamburg, Berlin, Disseldorf, Hannover
(Amtlicher Handel: Xetra, Frankfurt und Hannover)
USA American Depositary Receipts (Level 1 ADR-Programm; 2 ADR = 1 Aktie)
Borsensegment Prime Standard
Index-Zugehorigkeit MDAX
Beginn der Borsennotierung 30. November 1994
Anzahl der ausgegebenen Aktien
(Stand 31. Dezember 2017) 120.597.134
Grundkapital (Stand 31. Dezember 2017) 120.597.134,00 EUR
Aktiengattung Namens-Stammaktien, nennwertlos

Kennzahlen E14
in EUR 2016 2015 2014 2013
Anzahl der Aktien in Mio. Stiick 120,6 120,6 120,6 120,6 120,6
Tiefstkurs' 95,95 84,12 73,81 58,88 52,42
Hoéchstkurs' 115,65 106,20 111,50 75,92 64,34
Jahresanfangskurs' 102,80 105,65 74,97 62,38 58,96
Jahresschlusskurs' 104,90 102,80 105,65 74,97 62,38
Marktkapitalisierung am Jahresende in Mio. EUR 12.650,6 12.397,4 12.741 1 9.041,2 7.522,8
Eigenkapital der Aktionare der Hannover Ruck SE

in Mio. EUR 8.528,5 8.997,2 8.068,3 7.550,8 5.888,4
Buchwert je Aktie 70,72 74,61 66,90 62,61 48,83
Ergebnis je Aktie (unverwassert und verwassert) 7,95 9,71 9,54 8,17 7,43
Dividende je Aktie 3,50+1,50%3 3,50+1,50° 3,25+1,50° 3,00+1,25° 3,00
Cashflow je Aktie 14,05 19,33 25,75 16,01 18,45
Eigenkapitalrendite (nach Steuern)* 10,9 % 13,7 % 14,7 % 14,7 % 15,0 %
Dividendenrendite® 4,8 % 4,9 % 4,5 % 5,7% 4,8 %
Kurs-Buchwert-Verhiltnis (KBV) ¢ 1,5 1,4 1,6 1,2 1,3
Kurs-Gewinn-Verhaltnis (KGV)’ 13,2 10,6 11,1 9,2 8,4
Kurs-Cashflow-Verhiltnis (KCV)?® 7,5 5,3 4,1 4,7 3,4

Xetra-Tagesschlusskurse aus Bloomberg
Dividendenvorschlag

*  Dividende von 3,50 EUR zzgl. 1,50 EUR Sonderdividende fiir 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
Ergebnis je Aktie/Durchschnitt aus Buchwert je Aktie am Jahresanfang und Jahresende

Dividende je Aktie/Jahresschlusskurs
Jahresschlusskurs/Buchwert je Aktie
Jahresschlusskurs/Ergebnis je Aktie
Jahresschlusskurs/(operativer) Cashflow je Aktie
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Grundlagen des Konzerns

Geschaftsmodell

* Weltweite Ruckversicherung mit Betrieb aller Sparten der Schaden- und Personen-
Rickversicherung 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 Bruttopramienvolu-
men von Uber 17 Mrd. EUR der drittgroBte Riickversicherer der
Welt. Die Hannover Riick SE ist eine Européische Aktiengesell-
schaft, Societas Europaea (SE), mit Sitz in Hannover, Deutsch-
land. Das Riickversicherungsgeschéft betreiben wir in unseren
Geschaftsfeldern Schaden- und Personen-Riickversicherung.

Sowohl die Strategie der Schaden- als auch die der Personen-
Riickversicherung unterstiitzt das iibergeordnete Konzern-
ziel: ,Nachhaltiger Erfolg in einem wettbewerbsintensiven
Geschift®. Unsere gesamten Geschiftsaktivititen konzentrie-
ren sich darauf, fir unsere Geschaftspartner 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 Aktionéare erzielen wir Wett-
bewerbsvorteile, indem wir das Riickversicherungsgeschaft
mit niedrigeren Verwaltungskosten betreiben als unsere Wett-
bewerber. So sind wir iberdurchschnittlich ertragsstark und
konnen zugleich unseren Kunden Riickversicherungsschutz zu
wettbewerbsfihigen Konditionen anbieten.

AuRerdem streben wir eine méglichst breite Diversifikation und
somit einen effizienten Risikoausgleich an. Dies ist moglich,
weil wir die weitgehend un- oder niedrigkorrelierten Ruckver-
sicherungsrisiken der Felder Schaden- sowie Personen-Riick-
versicherung in allen Sparten iibernehmen und global prasent
sind. Neben dem Kapitalmanagement ist dies der Schliissel zu
unseren vergleichsweise niedrigen Kapitalkosten.
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Unser Risikomanagement steuert das Unternehmen mit dem
Ziel, Geschaftsmoglichkeiten wahrzunehmen und dabei eine
langfristige Finanzstiarke sicherzustellen. Dies geschieht auf
Basis eines klar definierten Risikoappetits.

Ergianzend zu unserem Kerngeschift der Riickversicherung
betreiben wir in ausgewahlten Marktnischen Erstversiche-
rungsgeschéift. Hier arbeiten wir grundsatzlich mit Partnern
aus dem Erstversicherungsbereich zusammen.

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

Im Geschiftsfeld Schaden-Riickversicherung verstehen wir uns
als zuverlissiger, flexibler und innovativer Marktteilnehmer,
der im Wettbewerb unter den jeweils Besten eines Marktes
ist. Kostenfiihrerschaft, effektives Zyklusmanagement und her-
vorragendes Risikomanagement sind die Schliisselelemente
unserer Wettbewerbspositionierung.

Im Geschaftsfeld der Personen-Riickversicherung sind wir,
auch gemessen an Kundenbefragungen, als einer der Top-
anbieter sowie als der flihrende Anbieter fir innovative Losun-
gen anerkannt. Dies erreichen wir, indem wir fiir uns neue
Markte erschlieBen und uns durch Erkennen von Trends auf
kiinftige Kundenbediirfnisse einstellen.
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Steuerungssystem

Wertorientierte Steuerung

Unser integriertes Unternehmenssteuerungssystem ist die
Basis zur Umsetzung unserer strategischen Ziele. Im Zentrum
stehen dabei speziell unsere Gewinn- und Wachstumsziele, die
fiir die Gruppe und ihre Geschiftsfelder in der sogenannten
Target Matrix zusammengefasst werden. Neben klassischen,
bilanzorientierten I[FRS-Kennzahlen enthilt unser strategisches
Zielsystem auch 6konomische Zielvorgaben, die aus unserem
von der Aufsichtsbehorde genehmigten internen Kapitalmodell
abgeleitet werden. Die Zielvorgaben werden regelmaRig ana-
lysiert und im Zuge der turnusmaRig durchgefiihrten Strategie-
revision angepasst. Dabei steht fir uns im Vordergrund, die
strategischen Ziele langfristig zu erreichen.

Zielerreichung LO1
Geschaftsfeld Eckdaten Ziele fur 2017 Zielerreichung
2017 2016 2015 @2015-2017"

Konzern Kapitalanlagerendite2 =>2,7% 3,8% 3,0% 3,5% 3,4%

Eigenkapitalrendite? >9,8% 10,9 % 13,7 % 14,7 % 13,1%

Wachstum des Gewinns

je Aktie (Perioden-

vergleich) >6,5% -18,2% 1,8% 16,7 % -0,9 %

Wertschépfung je Aktie* >7,5% 1,5% 18,6 % 13,6 % 10,6 %
Schaden- Bruttopramienwachstum 3-5%"° 18,7 % -0,2% 8,1% 8,6 %
Rickversicherung Kombinierte Schaden-/

Kostenquote <96%° 99,8 % 93,7 % 94,4 % 96,2 %

EBIT-Marge’ >10% 12,2% 16,8 % 16,6 % 15,1 %

xRoCA® =>2% 1,1% 7.1% 7,4% 5,4%
Personen- Bruttopramienwachstum 5-7%"° 1,4 % -4,3% 9,5% 2,1%
Rickversicherung  nogeschaftswert (VNB)™® =220 Mio.EUR 364 Mio.EUR 893 Mio.EUR 543 Mio. EUR -

EBIT-Marge’

Financial Solutions/

Longevity >2% 13,2% 9,4 % 11,0 % 11,1%

EBIT-Marge’

Mortality/Morbidity >6% 0,0 % 3,4% 3,6 % 2,3%

xRoCA® >3% -8,5% 2,8% 8,9 % 0,5%

Exklusive der Effekte aus ModCo-Derivaten
Wachstum des Buchwertes inklusive ausgezahlter Dividende
¢ Inklusive GroRschadenbudget von 825 Mio. EUR

EBIT/verdiente Nettopramie
Wertbeitrag im Verhaltnis zum allozierten 6konomischen Kapital

und Nachsteuerausweis
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Durchschnittliches jahrliches Wachstum, sonst gewichtete Durchschnitte

Durchschnittlich Giber dem Riickversicherungszyklus; zu konstanten Wahrungskursen

Nach Steuern; Zielwert: 900 Basispunkte Uber Fiinf-Jahres-Durchschnittsrendite von zehnjahrigen deutschen Staatsanleihen

Nur organisches Wachstum; Ziel: jahrliches durchschnittliches Wachstum tiber einen Fiinf-Jahres-Zeitraum; zu konstanten Wahrungskursen
Seit 2016 basierend auf Solvency II-Prinzipien und Vorsteuerausweis; 2015 basierend auf MCEV-Prinzipien mit Kapitalkostensatz von 6 %
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Mit der sogenannten Performance Excellence (PE) steht uns
ein konzernweit einheitliches Verfahren zur Verfuigung, das
uns erlaubt, die Unternehmensentwicklung zu steuern und zu
messen und damit auch zu evaluieren, inwieweit wir unsere
strategischen Ziele erreicht haben. Von besonderer Bedeutung
ist dabei der dezentrale Ansatz von PE: Jede einzelne Organi-
sationseinheit definiert und hinterfragt stetig ihre Beitrage zur
Umsetzung der Strategie fiir die Hannover Riick-Gruppe und
entwickelt Initiativen zur Verbesserung.

System der wertorientierten Unternehmenssteuerung:

L02

Performance Excellence (PE) verbindet strategische und operative Ebene

Plan
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N
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PE-Check? PE-Check?

Management
Reporting

arung ZieIer'hung

Planjahr -1 ‘

Planjahr ‘ Planjahr +1

"

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

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

2 Uberpriifung und Formulierung von Beitrigen zur Konzernstrategie

Zielvereinbarung

Die wesentlichen Kennzahlen der Target Matrix gehen in die
individuellen Zielvereinbarungen der Fithrungskrafte ein. Bei
der Zielvereinbarung berticksichtigen die Beteiligten neben
standardisierten finanziellen Kennzahlen auch aus den strate-
gischen Vorgaben abgeleitete nicht-finanzielle Groen.

Management Reporting

Das jihrliche Management Reporting stellt detailliert sowohl
fiir jeden einzelnen Markt- und Servicebereich als auch fiir die
beiden Geschiftsfelder Schaden- und Personen-Riickversiche-
rung sowie fiir die gesamte Gruppe das MaR der jeweiligen
Zielerreichung dar. Auf dieser Basis findet eine Erfolgskontrolle
statt, werden Verbesserungs- und Entwicklungspotenziale
identifiziert sowie die im Rahmen der Zielvereinbarungen defi-
nierten erfolgsorientierten Vergiitungskomponenten festgelegt.
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Kapitalallokation

Basis der wertorientierten Steuerung ist die risikoadaquate
Kapitalallokation auf die einzelnen Geschaftsaktivitaten. Diese
ermdglicht es uns, die Ubernahme von versicherungstech-
nischen Risiken und von Kapitalanlagerisiken sowohl unter
individuellen Risiko-Rendite-Aspekten als auch vor dem Hinter-
grund unserer Gesamtrisikoneigung zu beurteilen. Unser inter-
nes Kapitalmodell liefert dafiir die wesentlichen Parameter.
Ausgehend von der Gesamtrisikosituation in der Gruppe wird
das Kapital zundchst den Funktionsbereichen Versicherungs-
technik und Kapitalanlage zugeordnet. Danach verteilen wir
das Kapital innerhalb der Versicherungstechnik erst auf die
Geschaftssegmente Schaden- und Personen-Riickversicherung
und anschliefend nach Risikokategorien bzw. nach Vertrags-
arten und Sparten auf die unterschiedlichen Riickversiche-
rungsprodukte. So stellen wir sicher, dass bei der Beurteilung
und Preiskalkulation unterschiedlicher Riickversicherungs-
produkte unsere Gewinnziele in einheitlicher Form unter Ein-
bezug von Risiko, Kosten und Rendite eingehalten werden.
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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-Riickversicherung
gerecht werden. Dartiber hinaus ist, insbesondere aus Sicht
des Aktiondrs, die Zielerreichung im jeweiligen Geschaftsjahr
von Interesse. Auf der Basis unseres internen Kapitalmodells,
dem Fundament unserer Unternehmenssteuerung, wollen wir
einen Gewinn erzielen, der oberhalb der Kapitalkosten liegt.
Diesen Ertrag — die entscheidende GroRe fiir die Steuerung
unserer Geschiftstiatigkeit — bezeichnen wir als 6konomische
Wertschopfung (Intrinsic Value Creation, IVC).

Die IVC-Kennzahl macht die Wertbeitrage des Konzerns, der
beiden Geschaftsfelder und der einzelnen operativen Einheiten
miteinander vergleichbar. Dies eroffnet uns die Moglichkeit,
Wertschopfer und Wertvernichter zuverlassig zu erkennen.

So konnen wir

¢ den Kapital- und Ressourceneinsatz optimieren,

* Chancen und Risiken identifizieren sowie

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

Der IVC-Wert berechnet sich nach folgender Formel:
Adjustiertes 6konomisches Ergebnis — (alloziertes Kapital x
gewichteter Kapitalkostensatz) = IVC

Das adjustierte 6konomische Ergebnis setzt sich aus zwei Fak-
toren zusammen: dem ausgewiesenen IFRS-Konzernergebnis
nach Steuern und der Veranderung der Unterschiedsbetrage
zwischen 0konomischer Bewertung und IFRS-Bilanzansatz.
Mit letzterem bertcksichtigen wir in der Wertermittlung die
unter IFRS nicht ergebniswirksamen Marktwertdnderungen
der Kapitalanlagen sowie die Verdnderung der ckonomischen
Effekte in den technischen Solvency II-Bilanzpositionen, die in
der IFRS-Bilanz nicht erfasst sind. Zudem werden bereits im
[FRS-Konzernergebnis beriicksichtigte Zinsen auf Hybridkapi-
tal und das nicht beherrschenden Gesellschaftern zustehende
Ergebnis wieder hinzugerechnet.

Erwirtschaftete Wertbeitrage und Uberrenditen LO3
in Mio.EUR IVC xRoCA  Berichteter IVC Anpassung’ Finaler IVC xRoCA
Schaden-Riickversicherung 51,6 1,1% 355,7 2,3 358,0 7,1%
Personen-Ruckversicherung -290,3 -8,5% 102,7 -20,6 82,1 2,8%
Kapitalanlagen? 5921 9,4% 325,5 -0,3 325,2 6,2%
Konzern 353,2 2,4% 783,7 -18,7 765,0 5,8 %

1

2

Das allozierte Kapital setzt sich aus drei Komponenten zusam-
men: dem Eigenkapital einschlieflich der Anteile nicht beherr-
schender Gesellschafter, den Unterschiedsbetragen zwischen
okonomischer Bewertung gemaR Solvency Il und IFRS-Bilanz-
ansatz sowie dem Hybridkapital. Die Verteilung des Kapitals
auf die ergebnisverantwortlichen Einheiten erfolgt wie zuvor
beschrieben nach dem Risikogehalt des jeweiligen Geschifts.
Hierbei unterscheiden wir systematisch zwischen der Uber-
nahme von versicherungstechnischen Risiken einerseits und
Kapitalanlagerisiken andererseits. So werden im Rahmen der
IVC-Berechnung den Geschiftssegmenten Schaden- und Per-
sonen-Riickversicherung jeweils nur risikofreie Zinsertrige auf
die generierten Cashflows zugeordnet. Die Kapitalanlageertrage,
die tiber die risikofreien hinausgehen, werden insgesamt dem
Funktionsbereich Kapitalanlage zugeordnet und nach Abzug der
risikoaddquaten Kapitalkosten und der Verwaltungskosten im
IVC berticksichtigt.
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Anpassung aufgrund des finalen Solvency lI-Eigenkapitals zum Jahresende
Ertrage lber risikofreiem Zins nach Abzug risikoadaquater Kapitalkosten

Fir die Ermittlung des Kapitalkostensatzes gehen wir auf der
Grundlage eines Capital-Asset-Pricing-Model (CAPM)-Ansatzes
davon aus, dass die Opportunitatskosten des Investors 450 Basis-
punkte tiber dem risikofreien Zinssatz liegen, d. h., dass oberhalb
dieser Grenze Wert geschaffen wird. Unser strategisches Eigen-
kapitalrenditeziel von 900 Basispunkten iiber der risikofreien
Rendite bedeutet damit bereits eine erhebliche Zielwertschop-
fung. Wir setzen Eigenkapital sparsam ein und nutzen Eigen-
kapitalsubstitute zur Optimierung unserer durchschnittlichen
Kapitalkosten. Mit 4,8 % weisen wir vergleichsweise niedrige
durchschnittliche Kapitalkosten aus.

Hannover Riick | Geschaftsbericht 2017



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

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

Operatives Steuerungssystem

In unser strategisches Zielsystem eingebettet und abgestimmt
auf unsere aus dem internen Kapitalmodell abgeleiteten Vor-
gaben zur Wertschopfung sind auch eine Reihe von IFRS-
basierten finanziellen Leistungsindikatoren. Diese nutzen
wir zur unterjihrigen operativen Steuerung, da sie einerseits
zeitnah zur Verfligung stehen und andererseits bereits erste
Hinweise darauf geben, ob wir unsere iibergeordneten strate-
gischen Ziele voraussichtlich erreichen werden. Dies sind fiir
beide Geschiftsfelder das Wachstum der Bruttopramie, fiir die
Schaden-Riickversicherung die kombinierte Schaden-/Kos-
tenquote, fiir die Personen-Riickversicherung die EBIT-Marge
sowie fur den Konzern als Ganzes die Kapitalanlagerendite.
Nicht-finanzielle Leistungsindikatoren nutzen wir hingegen
nicht zur unterjahrigen operativen Steuerung.

Hannover Rick | Geschaftsbericht 2017

Forschung und Entwicklung

Das Erforschen von Markttrends und die Entwicklung von inno-
vativen Produkten sind bei der Hannover Riick Aufgaben, die
grundsatzlich in den einzelnen Marktbereichen angesiedelt
sind. Markt- und geschéftsbereichsiibergreifende Geschafts-
chancen und Innovationen werden dariiber hinaus durch den
Bereich ,,Regulatory Affairs and Innovation® koordiniert und
in interdisziplinaren Projekten verfolgt, an denen unterschied-
liche Markt- und Servicebereiche beteiligt sind. So entwickeln
wir Produkte und Losungen, die sowohl fiir die Hannover Riick
als auch fiir unsere Kunden Zusatznutzen stiften. Wir zdhlen
zum Beispiel zu den Pionieren der Branche, weil wir Kapital-
marktteilnehmern bereits Mitte der 1990er-Jahre den direkten
Zugang zu Versicherungsrisiken durch unsere K-Transaktionen
ermoglicht haben. Daraus hat sich zwischenzeitlich der Markt
der sogenannten Insurance-Linked Securities gebildet, der zu
den am stiarksten wachsenden Markten in der Versicherungs-
branche zahlt. Ein weiteres Beispiel fiir die Entwicklungs-
aktivitaiten der Hannover Riick: unser eigenes internes Modell
zur Risikosteuerung unter Solvency II. Es beriicksichtigt die
Anforderungen von unterschiedlichen Interessengruppen (Auf-
sicht, Ratingagenturen, Kapitalgeber) und wurde als eines der
ersten in Europa von der Aufsichtsbehorde (BaFin) genehmigt.
Zusatzlich unterstiitzen wir wissenschaftliche Initiativen, die
auf die Entwicklung von Produkten, Losungen oder Markten
abzielen, die fiir die Zukunftsfahigkeit eines Riickversiche-
rungsunternehmens erfolgskritisch sind. Hier bringen wir uns
aktiv ein und stellen finanzielle Fordermittel bereit.

Die Grundlage des Riickversicherungsgeschéftes bildet ein
umfassendes Verstindnis sowie das aktive Management von
Risiken. Daher analysieren unsere Spezialisten bekannte
Risiken fortlaufend auf Verdnderungen bei ihrer Struktur und
Eintrittswahrscheinlichkeit. Sie konzentrieren sich darauf, neue
Risiken frithzeitig zu erkennen und unseren Kunden bedarfs-
gerechte Losungen anzubieten. Dariiber hinaus sucht die Han-
nover Riick systematisch nach neuen Geschaftsmoglichkeiten,
um nachhaltiges Wachstum zu generieren und die profitable
Entwicklung des Unternehmens zu starken (vgl. hierzu auch
Chancenbericht, Seite 101 ff.).
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Weitblick scha-g
Werte.

Durch Innovation.

. /

InsurTech-Unternehmen transformieren den
Markt durch die Kombination von digitalen Technologien,
neuen Vertriebskanalen und Versicherungswissen.




Innovative InsurTech-Apps verkiirzen langwierige Antragsprozesse
und ermoglichen Vertragsabschliisse mit nur wenigen Klicks.

Durch Kooperationen mit InsurTech-Unternehmen
kénnen wir unseren Kunden optimale Lésungen
zur Weiterentwicklung von digitalen Verkaufs-
prozessen und zur Kundenbindung bieten.
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Wirtschaftsbericht

Gesamtwirtschaftliche und branchenbezogene

Rahmenbedingungen

« Spurbar anziehendes globalwirtschaftliches Wachstum

+ Niedrigzinsumfeld belastet weiter die Versicherungswirtschaft

» Kapitalmarkte durch Volatilitaten gekennzeichnet

« Uberproportionales Aufkommen an verheerenden Naturkatastrophen

Gesamtwirtschaftliche
Rahmenbedingungen

2017 beschleunigte sich das Wachstum der Weltwirtschaft
spiirbar. Es erreichte einen Wert von 3,8 % (Vorjahr: 3,2 %),
was dem stiarksten Anstieg seit 2011 entspricht. Nach einer
schwicheren Phase setzte die Belebung bereits Ende 2016 ein
und gewann bis in den Spatsommer hinein weiter an Fahrt.
Gegen Jahresende deuteten die relevanten Indikatoren auf eine
Festigung der aufwirtsgerichteten Konjunktur in nahezu allen
groBBen Volkswirtschaften hin.

In den fortgeschrittenen Volkswirtschaften expandierte die
Produktion nach einem moderaten Wachstum zu Jahresbeginn
vor allem im Sommerhalbjahr kraftig. Malgeblich fir die Ver-
starkung der konjunkturellen Grundtendenz war das Anziehen
der Investitionen. Hinzu kam die seit geraumer Zeit anhaltende
stabil hohe Konsumnachfrage durch die privaten Haushalte. In
Japan zog die gesamtwirtschaftliche Produktion exportgestiitzt
weiter an. Auch die Wirtschaft im Euroraum setzte ihr konjunk-
turelles Wachstum fort. Vergleichsweise miRig entwickelte sich
die Produktion in GroRbritannien aufwarts.

Nach schwiacheren Anstiegen in den Vorjahren expandierte
auch die Wirtschaft in den Schwellenlandern 2017 wieder
starker. Ein wesentlicher Grund dafiir ist die Belebung der
Produktion in den rohstoffexportierenden Landern. Diese
hatten in den Jahren 2015 und 2016 stark unter dem Ein-
bruch der Rohstoffpreise gelitten und profitierten 2017 von
deutlich gestiegenen Notierungen. So konnte Brasilien seine
Rezession iiberwinden. Und auch die Produktion in Russland
war trotz der Auswirkungen der Sanktionen seitens der west-
lichen Industrielinder wieder deutlich aufwérts gerichtet.
In China verlangsamte sich die Expansion nur geringfiigig,
obwohl die Regierung ihre monetaren Impulse reduzierte und
das Kreditwachstum abnahm.

USA

In den USA traten die weltpolitischen Risiken, die zahlreiche
Marktteilnehmer mit dem Regierungswechsel verbanden, in
den Hintergrund. Bereits im zweiten Quartal nutzte die Wirt-
schaft die insgesamt guten Rahmenbedingungen und baute
ihre Wachstumsrate deutlich aus. Uber das Jahr gesehen wuchs
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die US-Produktion bei normaler Auslastung um 0,8 Prozent-
punkte auf 2,3 %. Die Arbeitslosenquote sank gegeniiber dem
Vorjahr weiter und war mit 4,4 % so niedrig wie zuletzt zur
Jahrtausendwende. Die Verbraucherpreise stiegen um 2,1 %
und damit stirker als im Vorjahr. Im Kontext betrachtet bleibt
die Preisdynamik aber nach wie vor verhalten.

Europa

Die Wirtschaft im Euroraum setzte ihren aufwértsgerichte-
ten Kurs auch 2017 fort: Die Wachstumsrate stieg gegeniiber
dem Vorjahr um 0,6 Prozentpunkte auf 2,4 %. Dabei blieb die
Expansion weiterhin iberwiegend von binnenwirtschaftlichen
Kraften getragen. Deutlich zu nahmen erneut die Investitionen.
Aber auch der private Konsum expandierte vor dem Hinter-
grund steigender Beschaftigung und anziehender Lohne weiter
mit einer robusten Rate. Der staatliche Konsum ging gegen-
iiber dem Vorjahr leicht zurtick.

Aus gesamtwirtschaftlicher Sicht erfreulich ist, dass die Kon-
junktur inzwischen in allen Landern des Euroraumes deutlich
aufwdrts gerichtet ist. Dies belegt, dass die Expansion zurzeit
auf einer breiten Basis steht. So konnten auch die drei Krisen-
lander Portugal (+2,6 %), Italien (+1,6 %) und Griechenland
(+1,4 %) ihr Wachstum 2017 verstiarken. Die Wirtschaft Grol%-
britanniens wuchs in einem Umfeld zurtickgehender Konsum-
ausgaben um 1,5 % und damit schwécher als im Vorjahr.

Die Situation auf dem Arbeitsmarkt verbesserte sich weiter. Die
durchschnittliche Arbeitslosigkeit sank im Euroraum gegen-
iiber dem Vorjahr um 0,9 Prozentpunkte auf 9,1 %. Dabei
kdmpfen Griechenland und Spanien weiterhin mit sehr hohen
Arbeitslosenraten. Die Verbraucherpreise erhohten sich gegen-
ilber dem Vorjahr um 1,4 Prozentpunkte auf 1,6 %; sie nahern
sich damit der EZB-Zielrate von 2 %.

Deutschland

Die deutsche Wirtschaft setzte ihren Aufschwung der voraus-
gegangenen vier Jahre auch im fiinften Jahr 2017 fort. Nach
einem schwungvollen Jahresstart erhohte sich die konjunk-
turelle Dynamik in den folgenden Monaten noch einmal, sodass
das Bruttoinlandsprodukt vor Kalenderbereinigung um 2,3 %
kletterte (1,9 %). Stirker als in den ersten drei Quartalen
expandierte die deutsche Wirtschaft seit dem Eintritt in den
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Boom der Jahre 2006/2007 nur im Zuge der Autholeffekte nach
dem groBen Konjunktureinbruch am Anfang des vorigen Jahr-
zehnts. Angesichts der sehr guten konjunkturellen Nachfrage
nahm die Produktionsauslastung weiter zu, sodass zahlreiche
Branchen ihre Kapazitatsgrenzen erreichten. Ausgesprochen
ausgepragt blieb die Auslastung in der Bauwirtschaft.

GroBen Anteil an der positiven Wirtschaftsentwicklung hatte
weiterhin der private Konsum. Er profitierte von einer guten
Beschiftigungssituation, steigenden Reallohnen und den gerin-
gen Olpreisen. Auch die anhaltend niedrigen Zinsen regten die
Ausgaben der privaten Haushalte an.

Die Ausfuhren expandierten weiter lebhaft und stiegen 2017
um 4,3 % (2,6 %). Dabei wurden die Ausfuhren in den Euro-
raum und nach Asien ausgebaut, wahrend die Ausfuhren in das
ibrige Europa und in die USA zuriickgingen. Die Einfuhren
erhohten sich mit einer Rate von 4,8 % (3,9 %).

Die Arbeitslosenquote sank 2017 auf 5,7 % (6,1 %) mit weite-
rer Tendenz nach unten. Dabei nahm die Zahl der inldndischen
Erwerbstatigen um mehr als 550.000 zu. Die Inflationsrate
lag fiir Deutschland gemessen am Verbraucherpreisindex im
Dezember 2017 bei 1,7 % (0,5 %).

Asien

Im asiatischen Raum blieb die Expansion mit 6,4 % auch
2017 weiterhin kraftig (6,8 %). In China verlangsamte sich
das Wachstum nur minimal auf 6,8 % — dies, obwohl die chine-
sische Regierung ihre monetdren Impulse im vergangenen Jahr
deutlich zuriickfuhr. Das Bruttoinlandsprodukt war im dritten
Quartal 2017 um 6,8 % hoher als ein Jahr zuvor und lag noch
etwas liber dem von der Regierung genannten Zielwert. Das
Wachstum Richtung Zielmarke gelang auch, weil das Land sei-
nen AuBenhandel weiter ausbauen konnte. Weiterhin virulent
blieb das Problem der strukturellen Verschuldung von Unter-
nehmen und Privathaushalten.

In Indien schwichte sich der Produktionsanstieg zwar deutlich
ab. Er betrug 6,4 % und sank damit gegentiber dem Vorjahr um
1,4 Prozentpunkte. Die Experten werten dies allerdings als tem-
poraren Effekt aus der zum Ende 2016 durchgefiihrten Bargeld-
reform und der Einfithrung einer nationalen Mehrwertsteuer.
Langerfristig diirften beide MaBnahmen das Wirtschaftswachs-
tum fordern. Auch in den iibrigen Schwellenldindern Siidost-
asiens setzte sich die Expansion fort. Die vier Volkswirtschaften
Indonesien, Thailand, Malaysia und die Philippinen expandier-
ten durchschnittlich um 5,2 % (4,8 %).

In Japan stieg das Bruttoinlandsprodukt gegentiber dem Vor-
jahrum 1,8 % (0,9 %). Einen wesentlichen Beitrag dazu lieferte
der Export. Auch die Investitionen zogen gegeniiber dem
Vorjahr deutlich an. Die privaten Haushalte, deren Konsum-
ausgaben rund 60 % der Wirtschaftsleistung des Landes aus-
machen, gaben ihre Zuriickhaltung etwas auf und erhohten
ihre Ausgaben ebenfalls.

Hannover Rick | Geschaftsbericht 2017

Kapitalmarkte

Das Kapitalanlageumfeld gestaltete sich auch im vorliegenden
Berichtszeitraum wieder herausfordernd und war zahlreichen
potenziell verunsichernden Einflussfaktoren ausgesetzt. Nach
den iiberraschenden Ausgangen des Brexit-Votums und der
US-Wahlen im Jahr 2016 ftrchteten viele fiir den Berichts-
zeitraum weitere Unruhequellen wie z. B. die Ausstiege Frank-
reichs oder der Niederlande aus der EU oder der Eurozone.
Diese Befiirchtungen bewahrheiteten sich allerdings nicht
und selbst reale Faktoren wie die Neuordnung internationaler
Handelsabkommen und die schleppende Regierungsbildung in
Deutschland hatten wenig Einfluss auf die Finanzmarkte, die
sich erstaunlich robust und im Falle der Eurozone sogar tber-
raschend agil zeigten. Die US-Markte nahrte dabei weiterhin
die Hoffnung auf tatsdchliche Wachstumsanreize durch die
Trump-Regierung. Zum Ende des Jahres materialisierten sich
diese dann in iiberraschendem Tempo in Form einer grofen
Steuerreform. Die Wirtschaft vieler Schwellenlander stabili-
sierte sich im Laufe des Jahres weiter und China konnte die
im Vorjahr aufgekommenen Zweifel an seiner wirtschaftlichen
Starke weitgehend zerstreuen. Zudem ldsst das hohe Maf§ an
Liquiditat die Markte weiterhin sehr krisenfest erscheinen,
sodass die Weltwirtschaft insgesamt ihr starkstes Jahr seit
2010 verzeichnete.

Die EZB kiindigte an, den Ankauf von Unternehmensanleihen
zwar monatlich zu reduzieren, aber gleichzeitig bis Septem-
ber 2018 zu verlangern. Dies zeigt den Spagat, den die EZB
leisten muss, um einerseits den Eindruck eines allzu forschen
Ausstiegs aus ihrem Stiitzungsprogramm zu vermeiden, gleich-
zeitig aber Entschlossenheit und Handlungsbereitschaft zu zei-
gen. Insgesamt zeigte sich die Politik der Zentralbanken in
unseren Hauptwiahrungsraumen uneinheitlich. Die EZB belie§
den Leitzins fiir den Euroraum auf historisch niedrigen 0,00 %,
wohingegen die Bank of England den Leitzins fiir das Britische
Pfund erstmals seit 2007 auf nun 0,5 % wieder leicht erhohte
und weitere Erhohungen in den nachsten drei Jahren ankiin-
digte. Deutlich weiter auf dem Weg zu einer Normalisierung
der Notenbankpolitik ging sogar noch die Fed, die den Leitzins
fir den US-Dollar in drei Schritten auf nun 1,25 % bis 1,5 %
anhob und somit das Zinsgefille zwischen dem US-Dollar- und
dem Euroraum weiter erhohte.

Weiterhin fiir Unsicherheit sorgten die schleppenden Ver-
handlungen zwischen der EU und GroRbritannien infolge des
Brexit-Votums der britischen Bevolkerung. Diese zeigte sich
im Berichtszeitraum insbesondere im Verfall des Britischen
Pfund gegeniiber Euro und US-Dollar, aber auch in der ver-
gleichsweise zuriickhaltenden Entwicklung der britischen Akti-
enmarkte. Die Ungewissheit Uber die Gestaltung zukinftiger
Wirtschafts- und Handelsbeziehungen zwischen der EU und
Grolbritannien sowie tiber die Arbeitnehmerfreizigigkeit ist
allerdings auch allgemein ungtinstig fiir die Volkswirtschaften
der verbleibenden EU-Staaten, da sie die Planungssicherheit
und Investitionsbereitschaft der Unternehmen beeintrachtigt.
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Die Renditen deutscher Staatsanleihen verblieben auch im
Berichtszeitraum wieder auf sehr niedrigem Niveau. Im Laufe
des Jahres ergaben sich tiber alle Laufzeiten hinweg nur leichte
Steigerungen, sodass noch immer bis weit in den mittleren
Laufzeitenbereich hinein negative Renditen anfallen. Auch
britische Staatsanleihen zeigten eher geringe Steigerungen,
zumal diese sich hauptsichlich auf den kurzen und mittleren
Laufzeitenbereich beschranken. Fiir US-Staatsanleihen hin-
gegen war eine Drehung der Zinskurve zu beobachten, bei der
sich fiir kurze Laufzeiten recht deutliche Zinsanstiege beob-
achten lieRen. Fiir langere Laufzeiten hingegen ergaben sich
Riickgange.

Die Unsicherheit des Vorjahres in der Bewertung der Markte
fur Unternehmensanleihen legte sich im Berichtszeitraum. Ins-
besondere dem Sektor der Schwellenlander kamen dabei sich
stabilisierende Rohstoffpreise und attraktive Wahrungskurse
zugute. Dies spiegelte sich verbreitet iiber alle Bonitatsklassen
hinweg in einem stetigen Riickgang der Risikoaufschlige auf
Unternehmensanleihen wider.

Die Aktienmarkte verzeichneten im Verlauf des Jahres erneut
teils historische Hochststinde. Vor allem die Schwellenldnder
und der US-Markt konnten iiber das Jahr hinweg deutliche
Kursgewinne verbuchen. Auch die meisten europdischen
Indizes beendeten das Jahr teils deutlich hoher als das Vor-
jahr, wobei der britische Aktienmarkt eher verhalten zulegte.
Die europaischen Aktienméarkte waren vor allem gepragt durch
die weiterhin expansive Geldpolitik der EZB und durch die
Suche der Investoren nach renditetrachtigen Anlagen. Vor die-
sem Hintergrund konnen die hohen Kursniveaus letztlich aber
nur zum Teil durch fundamentale KenngréRen erklart werden.
Insgesamt zeigten sich die Aktienmarkte erneut tiberwiegend
robust gegeniiber Krisenmeldungen. Das ist einerseits erfreu-
lich, tragt aber auch die Gefahr von Blasenbildungen in sich.

Die globalwirtschaftliche Entwicklung ist weiterhin von diver-
sen Unsicherheiten und Risiken vor allem geopolitischer Art
gekennzeichnet. Insbesondere die globale Heterogenitat durch
unterschiedliche wirtschaftliche Entwicklungen und lokale
Krisenherde sind hier als Ursachen zu nennen. Auch die anhal-
tende Terrorgefahr ist ein zu beobachtender Faktor, auch wenn
die Kapitalmarkte auf diesen bisher eher robust reagiert haben.

Der Euro konnte im Jahresverlauf die Verluste des Vorjahres
gegeniiber dem US-Dollar mehr als wettmachen und stieg von
1,05 USD deutlich auf 1,20 USD. Auch das Britische Pfund
verlor gegeniiber dem Euro nach den bereits starken Verlus-
ten infolge des Brexit-Votums 2016 erneut von 0,86 GBP auf
0,89 GBP. Auch der Australische Dollar gab gegeniiber dem
Euro von 1,46 AUD auf 1,563 AUD nach.

Eine ausfihrlichere Kommentierung der Entwicklung der

Kapitalanlagen fiir die Hannover Riick geben wir im Kapitel
»Kapitalanlagen® auf Seite 50f.
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Branchenbezogene Rahmenbedingungen

Fir die internationale (Riick-)Versicherungswirtschaft war das
Umfeld auch 2017 unverdandert herausfordernd. Aufgrund des
anhaltend niedrigen Zinsniveaus lag die Werterhaltung der
Kapitalanlagen sowie die Stabilitat der Rendite nach wie vor
im Fokus der Versicherer.

Nach der erfolgreichen Einfithrung des europdischen Versiche-
rungsaufsichtsrechts Solvency II im Jahr 2016 veroffentlich-
ten im Berichtsjahr rund 350 deutsche und mehrere tausend
europaische Versicherungsunternehmen erstmals ihren Bericht
uber Solvabilitdt und Finanzlage (Solvency and Financial Con-
dition Report — SFCR). Die Versicherer berichten darin tiber alle
Aspekte, die fir ihre Geschéftstatigkeit und Risikolage relevant
sind: das versicherungstechnische Ergebnis und das Anlage-
ergebnis, das Governance-System einschlieBlich des Risiko-
managementsystems und des internen Kontrollsystems, das
Risikoprofil des Unternehmens, die fiir Solvabilititszwecke
vorgenommene Bewertung und das Kapitalmanagement. Die
geplante Einfiihrung eines neuen risikobasierten Solvenz-
systems in Siidafrika, das sogenannte Solvency Assessment
and Management (SAM), wurde nochmals verschoben und soll
im Jahr 2018 erfolgen.

Weiterhin von Bedeutung war im Berichtsjahr die Veroffent-
lichung des neuen internationalen Rechnungslegungsstan-
dards IFRS 17 durch das International Accounting Standard
Board (IASB). IFRS 17 wird den seit 2005 geltenden Interims-
standard IFRS 4 ablosen und ermoglicht eine Vergleichbarkeit
der Versicherer durch eine weltweit einheitliche Grundlage zur
Bilanzierung von Versicherungsvertragen. Das neue Bewer-
tungsmodell wird voraussichtlich fiir die Bilanzierung insbe-
sondere von langlaufenden Vertrigen deutliche Anderungen
mit sich bringen. Nicht abzusehen ist noch, welche Auswirkun-
gen die Einfithrung von IFRS 17 letztlich auf die Vergleichbar-
keit und Volatilitdt von Geschaftsergebnissen haben wird. Die
neuen Bilanzierungsvorgaben gelten ab 1. Januar 2021, ver-
pflichtend sind sie allerdings nur fiir die Konzernabschlusse
kapitalmarktorientierter Versicherer.

In GroRbritannien wurde die Versicherungswirtschaft durch die
Entscheidung der britischen Regierung belastet, ab Marz 2017
den Abzinsungssatz fiir Abfindungszahlungen aus Personen-
schiden (,0gden rate®) von 2,5 % auf -0,75 % abzusenken.
Hierdurch kénnen beispielsweise schwere Personenschiaden
infolge eines Autounfalles zu hoheren Zahlungen aus Haft-
pflichtdeckungen fiihren. Da sich die Anderung nicht nur auf
zukiinftige Schiden bezieht, sondern auch auf nicht abge-
wickelte Schaden der Vergangenheit, entstand fiir die Erst- und
Rickversicherer ein substanzieller Nachreservierungsbedarf.

In Argentinien hat die Offnung des Riickversicherungsmarktes
zum 1. Juli 2017 zu einer merklichen Bewegung gefihrt. Die
Offnung des Marktes erlaubt den lokalen Erstversicherern nun,
bis zu 50 % ihres Geschaftes an zugelassene Riickversicherer
abzugeben. Bis 2019 soll der Anteil sukzessive auf bis zu 75 %
erhoht werden.
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In Deutschland stellt die gesetzliche Verpflichtung fiir Lebens-
erstversicherer, eine Zinszusatzreserve (ZZR) als Sicherheit fiir
hochverzinste Altvertrage anzusparen, eine nach wie vor groe
Herausforderung dar. Welchen Stellenwert dies hat, wird auch
daran deutlich, dass von der Politik Unterstiitzungsmallnahmen
gefordert werden, die zu einer Verlangsamung des ZZR-Auf-
baus fithren sollen.

Der digitale Wandel und die Digitalisierung waren auch 2017
ein unveridndert an Bedeutung gewinnendes Thema fiir die
(Riick-)Versicherungsbranche. So standen die Entwicklung
neuer Produkte, eine innovativere Kundenbetreuung sowie
die Optimierung von internen Kostenstrukturen und Geschéfts-
prozessen im Fokus der Versicherer. Gleichzeitig nahmen
Beteiligungen an sowie Kooperationen mit Start-ups und Insur-
Techs weiterhin zu. Dieser Trend sollte sich in den nachsten
Jahren weiter fortsetzen.

In der Schaden-Riickversicherung herrschte 2017 ein nach wie
vor intensiver Wettbewerb. Die Kapitalausstattung der Erst-
versicherer war weiterhin gut, sodass diese ihren Selbstbehalt
hoch lieBen. Zudem floss weiterhin Kapital aus dem Markt
fiir Katastrophenanleihen (ILS-Bereich) in den Riickversiche-
rungsmarkt, sodass die Kapazititen im Markt deutlich iiber
der Nachfrage lagen und dadurch unverandert Druck auf Kon-
ditionen und Preise bestand. Eine Trendwende hiervon deutete
sich in der zweiten Jahreshalfte an. Die drei schweren Hurri-
kane sowie die Erdbeben in Mexiko und die Waldbriande in
Kalifornien brachten eine auBerordentlich hohe Grofschaden-
belastung fiir die (Riick-)Versicherungswirtschaft mit sich. Vor
dem Hintergrund war zum Jahresende schon ein anziehendes
Ratenniveau erkennbar.

Geschaftsverlauf

Im Zuge der fortschreitenden Digitalisierung wuchs der Ver-
sicherungsmarkt fir Cyberrisiken im Jahr 2017 weiter deutlich.
Aufgrund zunehmender Cyberangriffe wie bspw. die Attacke
auf das US-amerikanische Finanzdienstleistungsunternehmen
Equifax im Mai 2017 stieg die Nachfrage nach Deckungen fiir
Cyberrisiken weiter an. Nach wie vor wurde der iiberwiegende
Teil der weltweiten Versicherungspramie in den USA erwirt-
schaftet, aber auch in Europa wuchs das Interesse an entspre-
chenden Deckungen weiter.

Das anhaltende Niedrigzinsumfeld wirkte sich ebenfalls auf
den Bereich der Personen-Riickversicherung im Hinblick
auf die traditionellen Lebensversicherungsprodukte aus: Sie
haben inzwischen nicht nur merklich an Attraktivitat verloren,
sondern wurden teils durch neue, an die veranderte Zinslage
angepasste Policen ersetzt. Nach der Einfithrung von Sol-
vency II und den daraus resultierenden erhohten Kapitalan-
forderungen insbesondere fiir das Langlebigkeitsgeschéft war
die Nachfrage nach solvenzorientierten Riickversicherungs-
losungen weiterhin stark. Weltweit fiihrt der fortschreitende
demografische Wandel und die zunehmende Alterung der
Bevolkerung zu einer weiter steigenden Nachfrage nach Alters-
vorsorgeprodukten — auch fiir die Riickversicherungsbranche.
Ferner werden auch sogenannte Lifestyle-Produkte zunehmend
nachgefragt. Hierbei handelt es sich vornehmlich um maR-
geschneiderte Lebensversicherungsprodukte zur Absicherung
des individuellen Lebensstils des Versicherungsnehmers. Dies
sind insbesondere Policen, deren Pramie an das Gesundheits-
verhalten des Versicherten (z. B. Fitness, Erndhrung) gekniipft
ist. Wahrend solche Produkte bisher eher in angelsidchsischen
und asiatischen Landern Absatz fanden, lasst sich ein spiir-
bares Interesse an diesem Trend auch in Europa erkennen.

» Wahrungskursbereinigte Bruttopramienentwicklung ubertrifft Prognose

+ Sehr gutes Konzernergebnis trotz uberdurchschnittlich hoher GroBschaden

» Schaden-Ruckversicherung angesichts der Belastungen aus Naturkatastrophen unter Vorjahr
» Personen-Ruckversicherung durch Teile des US-Mortalitatsbestandsgeschaftes belastet

+ Kapitalanlageergebnis deutlich uber Renditeerwartungen

» Eigenkapitalrendite: 10,9 %

Die Geschiftsentwicklung im Jahr 2017 ist geprdagt durch
ein aullerordentlich schadenintensives drittes Quartal. Dies
fihrte dazu, dass bereits zum 30. September 2017 unser
veranschlagtes GroBschadenbudget fiir das Gesamtjahr von
825 Mio. EUR iiberschritten wurde. Weitere Groschiaden
im vierten Quartal lieBen die Belastungen auf insgesamt
1.127,3 Mio. EUR ansteigen.

Umso erfreulicher ist es, dass wir mit 958,6 Mio. EUR ein iiber-
aus gutes Konzernergebnis erzielen konnten. Es liegt zwar
unterhalb unserer urspriinglichen Prognose von mehr als
1 Milliarde EUR, aber tbertrifft damit die im November 2017
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prognostizierten 800 Mio. EUR deutlich. Das Ergebnis ist auch
im Vergleich zu unseren Wettbewerbern als du8erst positiv zu
bewerten. Begiinstigt wurde unser Ergebnis von einem auf8er-
ordentlich erfreulichen Kapitalanlageergebnis sowie von der
Auflosung nicht mehr notwendiger Reservestellungen aus
Schadenereignissen friherer Jahre.

Im Folgenden geben wir einen Uberblick zur Entwicklung
unserer beiden Geschaftsfelder Schaden- und Personen-Riick-
versicherung sowie der Kapitalanlagen. Detailliertere Infor-
mationen hierzu finden Sie auf den Seiten 31 bis 58.
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Schaden-Riickversicherung

Die Situation in der Schaden-Rickversicherung zeigte sich
im Geschaftsjahr wenig verandert. Die wettbewerbsintensiven
Marktverhaltnisse hielten zundchst an; die Riickversicherungs-
kapazitaten iiberstiegen die Nachfrage nach wie vor deutlich.
Zusatzliche Kapazititen aus dem Markt fiir Katastrophenan-
leihen sorgten zudem fiir einen anhaltenden Druck auf die
Preise und Konditionen. Gleichwohl boten sich in den Vertrags-
erneuerungsrunden auch profitable Geschaftsmoglichkeiten.

Vor diesem Hintergrund stieg die Bruttopriamie um 16,4 %
auf 10,7 Mrd. EUR (Vorjahr: 9,2 Mrd. EUR) an. Bei konstanten
Wahrungskursen hitte das Wachstum 18,7 % betragen. Damit
liegt es deutlich iiber unseren Erwartungen.

Nach einem moderaten Schadenverlaufim ersten Halbjahr war das
dritte Quartal durch drei schwere Hurrikane und weitere Natur-
katastrophen gekennzeichnet. Die Netto-Gro8schadenbelastung
fiir die Hannover Riick betrug insgesamt 1.127,3 Mio. EUR; in der
Vergleichsperiode waren es 626,6 Mio. EUR. Die kombinierte
Schaden-/Kostenquote lag mit 99,8 % (93,7 %) erwartungs-
gemaR iiber unserem Zielwert von hochstens 96 %.

Erfreulich stellte sich das Kapitalanlageergebnis aus selbstver-
walteten Anlagen fiir die Schaden-Riickversicherung dar. Es
erhohte sich um 35,9 % auf 1.191,5 Mio. EUR (876,9 Mio. EUR).
Hier zeigt sich unter anderem der positive Effekt aus dem
Verkauf unseres Aktienportefeuilles. Aber auch die ordent-
lichen Kapitalertrage stiegen um 12,8 % auf 1.014,7 Mio. EUR
(899,3 Mio. EUR).

Nach einem herausfordernden Jahr sind wir mit dem Ergebnis
in der Schaden-Riickversicherung sehr zufrieden, auch wenn
das versicherungstechnische Ergebnis angesichts der hohen
GroBschadenbelastung mit -2,3 Mio. EUR deutlich unter dem
Vorjahresergebnis lag (479,1 Mio. EUR). Das operative Ergeb-
nis (EBIT) zum 31. Dezember 2017 erreichte dank des positiven
Kapitalanlageergebnisses einen Wert von 1.120,2 Mio. EUR
(1.340,3 Mio. EUR). Die EBIT-Marge lag mit 12,2 % tiber dem
Zielwert von mindestens 10 %. Das Konzernergebnis ging um
11,8 % auf 837,3 Mio. EUR (949,9 Mio. EUR) zuriick.

Personen-Ruckversicherung

Der Geschiftsverlauf in der Personen-Riickversicherung war
sowohl durch positive als auch negative Geschiftsentwicklun-
gen beeinflusst.

Uberaus erfreulich zeigte sich unser Financial Solutions-
Geschift, das einen nochmals gestiegenen Ergebnisbeitrag
lieferte. Weniger zufrieden waren wir mit der Entwicklung
unseres US-Mortalitatsgeschéftes, insbesondere des in 2009
tibernommenen Geschiftes, welches weiterhin eine oberhalb
der Erwartungen liegende Sterblichkeit aufwies. Zudem hatten
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wir einen negativen Einmaleffekt von rund 45 Mio. EUR zu ver-
buchen. Diese einmalige Belastung ist auf den Riickzug eines
Riickversicherungsvertrages zuriickzuftihren, durch den wir
langfristig hohere Verluste vermeiden werden.

Die Bruttoprdmieneinnahmen in der Personen-Rickver-
sicherung sind geringfiigig um 1,0 % gesunken und liegen
mit 7,1 Mrd. EUR auf Vorjahresniveau (7,1 Mrd. EUR). Wah-
rungskursbereinigt hatte es ein leichtes Wachstum von 1,4 %
gegeben. Der Zielwert fiir den Neugeschiftswert (VNB)
von 220 Mio. EUR wurde mit 364 Mio. EUR erneut deutlich
ibertroffen.

Das Ergebnis aus Kapitalanlagen hat sich im Geschaftsjahr
um 12,3 % auf 560,6 Mio. EUR (638,9 Mio. EUR) reduziert.
Dieser Riickgang resultiert aus einem niedrigeren Depot-
zinsergebnis. Vom gesamten Kapitalanlageergebnis entfielen
auf unsere selbstverwalteten Kapitalanlagen 343,5 Mio. EUR
(330,8 Mio. EUR) und auf die bei Zedenten hinterlegten Depots
217,1 Mio.EUR (308,1 Mio. EUR).

Das operative Ergebnis (EBIT) reduzierte sich angesichts
der dargestellten Situation im US-Mortalititsgeschaft
sowie des Einmaleffektes um 28,6 % auf 245,2 Mio. EUR
(343,3 Mio. EUR). Fiir die EBIT-Margen innerhalb der einzel-
nen Reporting-Kategorien ergaben sich die folgenden Ergeb-
nisse: Fur das Mortality- und Morbidity-Geschéaft haben wir den
Zielwert von 6 % mit 0,0 % deutlich unterschritten. Mit einer
EBIT-Marge von 2,1 % erzielte das Longevity-Geschaft das
anvisierte Ziel von 2 %. Fiir das Financial Solutions-Geschaft
betrug die EBIT-Marge 25,4 % und tibertraf damit deutlich den
gesetzten Zielwert von mindestens 2 %. Das Konzernergebnis
fiir unser Geschaftsfeld Personen-Riickversicherung betrug
172,6 Mio. EUR (252,9 Mio. EUR).

Bruttopramie pro Geschaftsfeld Lo4

in Mio.EUR
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Kapitalanlagen

Mit der Entwicklung unserer Kapitalanlagen zum 31. Dezem-
ber 2017 sind wir angesichts des schwierigen Marktum-
feldes sehr zufrieden. Der Bestand unserer selbstverwalteten
Kapitalanlagen ging auf 40,1 Mrd. EUR (31. Dezember 2016:
41,8 Mrd. EUR) zurtick. Ausschlaggebend hierfiir waren vor
allem negative Wahrungskurseffekte — insbesondere der
schwichere US-Dollar — sowie leicht gesunkene stille Reserven
und die Dividendenausschiittung.

Die ordentlichen Kapitalanlageertrige ohne Depotzinsen lagen
trotz des niedrigen Zinsniveaus mit 1.289,0 Mio. EUR tiber dem
Wert der Vorjahresperiode (1.162,0 Mio. EUR).

Das Ergebnis aus dem Abgang von Kapitalanlagen zum
31. Dezember 2017 erhohte sich deutlich von 206,3 Mio. EUR
auf 377,1 Mio. EUR. Dies ist zum iiberwiegenden Teil auf die
Liquidierung unseres Aktienportefeuilles zurtickzufiithren.
AuRerplanméalige Abschreibungen fielen im Berichtsjahr wie-
derum nur in einem geringen Male an.

Das Kapitalanlageergebnis aus selbstverwalteten Anlagen
erhohte sich um 26,3 % auf 1.539,0 Mio. EUR (1.218,3 Mio. EUR).
Die sich hieraus ergebende Jahresrendite betrug 3,8 % (3,0 %).
Prognostiziert hatten wir 2,7 %; diese ZielgroBe haben wir
im November 2017 auf 3,0 % erhoht. Das Kapitalanlage-
ergebnis inklusive der Depotzinsen stieg auf 1.773,9 Mio. EUR
(1.550,4 Mio. EUR). Dieses entspricht einer Steigerung gegen-
iber der Vorjahresperiode von 14,4 %. Das Depotzinsergebnis
betrug 234,9 Mio. EUR (332,1 Mio. EUR).

Gesamtergebnis
Die Bruttopridmie fiir unser Gesamtgeschift stieg zum 31. De-
zember 2017 um 8,8 % auf 17,8 Mrd. EUR (16,4 Mrd. EUR).

Bei konstanten Wahrungskursen hatte es ein Wachstum von

Geschéftsverlauf im Berichtsjahr

11,2 % gegeben. Damit haben wir unsere Prognose iibertrof-
fen, die zunachst von einem Zuwachs im niedrigen einstelligen
Prozentbereich ausging und im Jahresverlauf schlieBlich auf
mehr als 5% angehoben wurde. Der Selbstbehalt stieg auf
90,5 % (89,3 %). Die verdiente Nettoprdmie erhohte sich um
8,5 % auf 15,6 Mrd. EUR (14,4 Mrd. EUR). Bei unverianderten
Wahrungskursen hitte der Zuwachs 10,8 % betragen.

Das operative Ergebnis (EBIT) reduzierte sich angesichts
der iiberdurchschnittlichen Belastung aus Grofschaden um
19,2 % auf 1.364,4 Mio.EUR (1.689,3 Mio. EUR). Das Konzern-
ergebnis verringerte sich gegeniiber der Vorjahresperiode
auf 958,6 Mio. EUR (1.171,2 Mio. EUR). Damit haben wir die
zum dritten Quartalsabschluss wegen der Hurrikanereignisse
revidierte Prognose von 800 Mio. EUR deutlich iibertroffen.
Das Ergebnis je Aktie fur den Hannover Riick-Konzern betrug
7,95 EUR (9,71 EUR).

Die Eigenkapitalposition zeigt sich weiterhin sehr stark. Das
Eigenkapital der Aktiondre der Hannover Riick stellte sich zum
31. Dezember 2017 auf 8,5 Mrd. EUR (9,0 Mrd. EUR) ein. Die
Eigenkapitalrendite betrug gute 10,9 % (13,7 %). Der Buch-
wert je Aktie erreichte 70,72 EUR (74,61 EUR). Aufgrund der
auBergewohnlich hohen Schiden im Berichtsjahr waren die
in der unten stehenden Tabelle ,,Geschéaftsverlauf im Berichts-
jahr” fiir das Geschéiftsjahr 2017 gegebenen Prognosen nur
teilweise zu erfullen.

Das gesamte haftende Kapital, bestehend aus Eigenkapital,
Anteilen nicht beherrschender Gesellschafter und Hybrid-
kapital, betrug zum 31. Dezember 2017 10,8 Mrd. EUR
(11,2 Mrd. EUR).

Mit der Veroffentlichung des Jahresabschlusses geben wir auch
die nach den Vorgaben von Solvency II berechnete Kapital-
bedeckungsquote der Hannover Riick-Gruppe bekannt. Sie
stieg zum 31. Dezember 2017 gegeniiber dem Vorjahr auf
260 % (31. Dezember 2016: 230 %).

LO5

Prognose 2017 Zielerreichung 2017

Bruttopramienwachstum (Konzern)

Bruttopramienwachstum fur die
Schaden-Rickversicherung

Bruttopramienwachstum fur die
Personen-Ruckversicherung

Kapitalanlagerendite*

Konzernergebnis

Bei konstanten Wahrungskursen

Nur organisches Wachstum
Exklusive ModCo-Derivate

N o A woN o

800 Mio. EUR korrigiert.
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Wachstum im niedrigen einstelligen
Prozentbereich bzw. > 5,0 % "2

leichtes Wachstum'

moderates Wachstum™ 3

+11,2 % bei konstanten Wahrungskursen
+8,8 % nicht wahrungskursbereinigt

+18,7 % bei konstanten Wahrungskursen
+16,4 % nicht wahrungskursbereinigt

+1,4 % bei konstanten Wahrungskursen
-1,0 % nicht wahrungskursbereinigt

2,7 % bzw.>3,0%?° 3,8%
> 1 Mrd. EUR bzw. rund 800 Mio.EUR®”

958,6 Mio.EUR

Im Rahmen der Veroffentlichung des Halbjahresfinanzberichtes wurde die Prognose des Bruttopramienwachstums (Konzern) auf mehr als 5,0 % erhoht.

Im Rahmen der Verdéffentlichung der Quartalsmitteilung zum 30. September 2017 wurde die Prognose der Kapitalanlagerendite auf mehr als 3,0 % erhoht.
Unter der Voraussetzung stabiler Kapitalmarkte und/oder eines GroBschadenaufkommens im Jahr 2017, das 825 Mio. EUR nicht Gbersteigt
Im Rahmen der Veroffentlichung der Quartalsmitteilung zum 30. September 2017 wurde die Prognose des Konzernergebnisses auf rund
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Weitblick schafft
Werte.

Durch Zuverlassigkedit.
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Wir regulieren Schaden schnell und unkompliziert,
damit Unterbrechungszeiten so kurz wie méglich sind.
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Naturkatastrophen fiihren zu Schiden an Sachgegen-
standen, die ihrerseits Schaden durch Produktionsausfalle
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Extreme Wetterereignisse treffen-auf steigende versicherte Werte.
2017 beliefen sich die versicherten Schaden aus Naturkatastrophen
weltweit auf iiber 100 Milliarden US-Dollar.



Uberblick Schaden-Riickversicherung

Bruttopramie in der Schaden-Riickversicherung L06 Bruttopramie nach Regionen 2017 Lo7
in Mio.EUR
12.000 2,7 % Australien 2,4% Afrika
\
10.711 5,7 % Lateinamerika \“
38,0% Nord ik
10.000 9.338 9.205 9,3% GroRbritannien o Nordamerika
7.818 7.903 4.788
8.000 9,5 % Deutschland
3.492 3.551
2.467 2708
6.000 19,8 %
12,6 % Asien Restliches Europa
2.920 2607 2768
4.000 2.717 2576
2.000
2634 2,619 2.926 3.007 3156
0
2013 2014 2015 2016 2017

M Zielméarkte M Spezialgeschaft weltweit [ Globale Riickversicherung

Verteilung der Bruttopramie nach Vertragsarten: LO8
proportionale und nicht-proportionale Vertrage

nach Volumen

in % und in Mio.EUR

12.000
10.711
10.000 9.338 9.205
3.578
7818 7.903 (33%)
8.000 3235 — oo
S 3
3066 2.878
6.000 — 9% (36 %)
4.000 7133
6.103 5.854 (67 %)
4752 5.025 (65 %) (64 %)
2.000 (61%) (64%)
0
2013 2014 2015 2016 2017

M proportional nicht-proportional

Verteilung der Bruttopramie nach Vertriebsweg: L09
tiber Makler/direkt
in % und in Mio.EUR

M (ber Makler gezeichnetes Geschaft

12.000
10.711
10.000 9.338 9.205
3.230
(30 %)
7.818 7.903
8.000 ~3.195 — 2812 — ———
(34%) (31%)
2.459 2.807
(31%) %
6.000 (36 %)
4.000 6.143 7.481
(66 %) 6392 (70 %)
5.359 5.09 (69 %)
(69 %) (64%)
2.000
0
2013 2014 2015 2016 2017

Direktgeschaft

30

Hannover Riick | Geschaftsbericht 2017



Gesamtaussage zur wirtschaftlichen Lage

Mit dem Geschaftsverlauf im Jahr 2017 ist die Hannover Riick
zufrieden, auch wenn das Unternehmen angesichts der tiber-
durchschnittlichen Groschadenbelastungen nicht alle Ziele
erreichen konnte. Die schweren GroRschadenereignisse, die
sich vor allem in der zweiten Jahreshilfte ereigneten, lieBen das
Erreichen des Gewinnziels von mehr als einer Milliarde Euro
nicht zu. Allerdings konnte die im Herbst auf rund 800 Millio-
nen Euro reduzierte Gewinnprognose erfiillt werden. Positiv
auf das solide Konzernergebnis wirkte sich der Verkauf des
Portefeuilles borsennotierter Aktien im dritten Quartal aus.

Ertragslage

Im Folgenden erlautern wir den Verlauf des Geschéftsjahres
flir unsere beiden strategischen Geschéftsfelder, Schaden-
und Personen-Riickversicherung, sowie das Ergebnis unserer
Kapitalanlagen und die Finanz- und Vermdgenslage unseres

Schaden-Riickversicherung

Zwar haben die iiberdurchschnittlich hohen Belastungen aus
Naturkatastrophenschiaden das Ergebnis der Hannover Riick
geschmalert; allerdings werden sie keinen nachhaltigen Ein-
fluss auf unsere Ertragskraft und Kapitalisierung haben. Im
Gegenteil: Die Schaden haben dazu gefiihrt, dass sich die
Marktkonditionen fiir Riickversicherer wieder verbessern.

Das Eigenkapital der Gesellschaft zeigt sich weiter robust. Zum
Zeitpunkt der Aufstellung des Lageberichtes ist die wirtschaft-
liche Lage des Hannover Riick-Konzerns wie auch die Finanz-
kraft unverdndert gut. So werden Vorstand und Aufsichtsrat
der Hauptversammlung vorschlagen, eine Dividende auf Vor-
jahreshohe zu zahlen.

Konzerns. Erganzend hierzu finden Sie in Kapitel 5 zur ,,Seg-
mentberichterstattung® im Anhang dieses Geschéftsberichtes
eine Darstellung der Bilanz- und Ergebniskomponenten beider
Geschiftsfelder.

* Bruttopramienvolumen erfreulich um 16,4 % gestiegen
» GrofRschadenbelastung mit 1.127 Mio. EUR deutlich Uber dem Budget von 825 Mio. EUR
» Kombinierte Schaden-/Kostenquote verschlechterte sich trotz GroBschaden auf

immer noch zufriedenstellende 99,8 %

+ Konzernergebnis groBschadenbedingt rucklaufig um 11,8 %

Die Schaden-Riickversicherung ist mit 60 % unseres Prami-
envolumens das groBte Geschiftsfeld der Hannover Riick. Es
ist gegliedert entsprechend unseren Vorstandsressorts in die
»Zielmarkte“, das , Spezialgeschift weltweit” und die ,,Globale
Riickversicherung®.

Das Marktumfeld in der weltweiten Schaden-Riickversiche-
rung zeigte sich im Geschiftsjahr insgesamt wenig verandert
zur Vergleichsperiode. Da im Vorjahr marktverandernde GroR-
schiaden ausgeblieben waren, hielt der intensive Wettbewerb
an. Die Riickversicherungskapazitit iiberstieg die Nachfrage
deutlich und die zusatzlichen Kapazitiaten sorgten fiir einen
anhaltenden Druck auf die Preise und Konditionen. Gleich-
wohl konnte in einigen Regionen eine hohere Nachfrage beob-
achtet werden.

Mit den Ergebnissen der Vertragserneuerungsrunde zum
1. Januar 2017 - bei der 64 % unseres Portefeuilles in
der Schaden-Riickversicherung neu verhandelt wurden —
waren wir insgesamt zufrieden. Trotz herausfordernder
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Vertragserneuerungen profitierten wir von unserer Kunden-
ndhe und der Fahigkeit, bedarfsgerechte Rickversicherungs-
losungen anbieten zu konnen. Eine deutlich erhohte Nachfrage
von Kundenseite ergab sich in Bezug auf solvenzentlastende
Riickversicherungslosungen. Attraktive Moglichkeiten, das
Portefeuille auszubauen, boten sich zudem in Nordamerika,
hier vor allem in Kanada, wie auch im Kredit- und Kautionsge-
schift und im Bereich der Cyberdeckungen. Allerdings haben
wir in Anbetracht eigener Profitabilititsanforderungen auch
in dieser Erneuerungsrunde nicht alle Vertrige verlingert.
Dennoch konnten wir das Pramienvolumen in der Erneue-
rungsrunde zum 1. Januar erh6éhen. Mit den unterjdhrigen
Vertragserneuerungen waren wir ebenfalls zufrieden; auch
hier haben wir beispielsweise in Nordamerika und im Kredit-
Kautionsgeschaft unser Pramienvolumen weiter erhoht.

Vor diesem Hintergrund stieg die Bruttopramie im Berichts-
jahr um 16,4 % auf 10,7 Mrd. EUR (Vorjahr: 9,2 Mrd. EUR). Bei
konstanten Wahrungskursen hitte der Zuwachs 18,7 % betra-
gen. Mit diesem Wert liegen wir tiber unseren Erwartungen.
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Der Selbstbehalt stieg leicht auf 89,7 % (88,5 %). Die ver-
diente Nettopramie erhohte sich um 14,7 % auf 9,2 Mrd. EUR
(8,0 Mrd. EUR); wahrungskursbereinigt hatte das Wachstum
17,0 % betragen.

Anders als in den Vorjahren lag die Grolschadenbelastung
2017 deutlich oberhalb des Budgets. Nachdem das erste
Halbjahr groschadenseitig sehr ruhig verlief, war die zweite
Jahreshilfte durch schwere Naturkatastrophenereignisse
gekennzeichnet; darunter waren alleine drei schwere Wirbel-
stiirme im dritten Quartal. Nach Hurrikan ,,Harvey*, der in
Texas und angrenzenden Staaten schwere Zerstorungen hin-
terlieR, folgte ,Irma“ mit Verwiistungen in Florida und auf
den karibischen Inseln. Hurrikan ,,Maria“ richtete insbeson-
dere auf Puerto Rico groe Schaden an. Allein aus diesen drei
Ereignissen ergab sich fiir uns eine Nettoschadenbelastung
von 749,4 Mio. EUR. Die beiden verheerenden Erdbeben in
Mexiko im September schlugen zusammen mit 49,2 Mio. EUR
zu Buche. Auch die Waldbriande in Kalifornien fiihrten fiir uns
mit 101,1 Mio. EUR zu erheblichen Schiden. Diese und weitere
Ereignisse summierten sich zu einer gesamten GroRschaden-
belastung von 1.127,3 Mio. EUR. Damit wurde nicht nur das
GroBschadenbudget von 825 Mio. EUR deutlich iiberschritten,
es war auch das Jahr mit der héchsten Belastung aus GroR-
schaden in der Geschichte der Hannover Riick. Eine detail-
lierte Auflistung unserer Groschaden geben wir auf Seite 90.
Angesichts der hohen Schadenbelastungen reduzierte sich das

versicherungstechnische Ergebnis inklusive Depotzinsen von
503,1 Mio. EUR auf 15,5 Mio. EUR. Die kombinierte Scha-
den-/Kostenquote fiir das Berichtsjahr verschlechterte sich
von 93,7 % auf 99,8 % und liegt damit iiber unserem ange-
strebten Zielwert von 96 %.

Sehr erfreulich entwickelte sich hingegen das Kapitalanlage-
ergebnis fiir das Geschiftsfeld Schaden-Riickversicherung.
Angesichts hoherer ordentlicher Kapitalanlageertrige und
angesichts der aullerordentlichen Ertrage aus der Verdulie-
rung unseres Portefeuilles an borsennotierten Aktien stieg
das Ergebnis aus selbstverwalteten Anlagen um 35,9 % auf
1.191,5 Mio. EUR (876,9 Mio. EUR). Aufgrund der hohen GroR-
schadenbelastungen ging das operative Ergebnis (EBIT) auf
1.120,2 Mio. EUR zuriick (1.340,3 Mio. EUR). Folglich redu-
zierte sich die EBIT-Marge von 16,8 % auf 12,2 %. Unse-
ren Zielwert von mindestens 10 % haben wir jedoch damit
erreicht. Das Konzernergebnis reduzierte sich um 11,8 % auf
837,3 Mio.EUR (949,9 Mio. EUR). Das Ergebnis je Aktie fiir
das Geschaftsfeld Schaden-Riickversicherung betrug 6,94 EUR
(7,88 EUR).

Auf den folgenden Seiten berichten wir detailliert iiber die
Entwicklungen der einzelnen Mirkte und Sparten unserer
Schaden-Riickversicherung, gemal der eingangs genannten
Gliederung nach Vorstandsressorts.

Kennzahlen zur Schaden-Riickversicherung L10
in Mio. EUR 2016 2015 2014 2013
Gebuchte Bruttopramie 10.710,9 +16,4 % 9.204,6 9.338,0 7.903,4 7.817,9
Verdiente Nettopramie 9.158,7 +14,7 % 7.985,0 8.099,7 7.011,3 6.866,3
Versicherungstechnisches Ergebnis? 15,5 -96,9 % 503,1 452,4 371,9 350,5
Kapitalanlageergebnis 1.209,3 +34,2% 900,9 945,0 843,6 781,2
Operatives Ergebnis (EBIT) 1.120,2 -16,4 % 1.340,3 1.341,3 1.190,8 1.061,0
Konzernergebnis 837,3 -11,8 % 949,9 914,7 829,1 807,7
Ergebnis je Aktie in EUR 6,94 -11,8% 7,88 7,58 6,88 6,70
EBIT-Marge' 12,2% 16,8 % 16,6 % 17,0 % 15,5 %
Selbstbehalt 89,7 % 88,5 % 89,3 % 90,6 % 89,9 %
Kombinierte Schaden-/Kostenquote? 99,8 % 93,7 % 94,4 % 94,7 % 94,9 %

' Operatives Ergebnis (EBIT)/verdiente Nettopramie

2 EinschlieRlich Depotzinsen
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Schaden-Riickversicherung: Entwicklung der GroRschiaden’

in Mio.EUR

L11
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Schaden-Riickversicherung: Wesentliche Kennzahlen der einzelnen Markte und Sparten 2017 L12
Bruttopramie Veranderung Brutto- EBIT  Kombinierte Maximal
2017 Bruttopramie in  pramie 2016 in Mio. EUR Schaden-/ tolerierbare
in Mio.EUR Vergleich zum in Mio.EUR Kostenquote kombinierte
Vorjahr Schaden-/
Kostenquote
(MtCR)
Zielmarkte 3.155,6 +4,9 % 3.007,0 441,8 102,8 % 95,8 %
Nordamerika 1.708,3 +5,5% 1.619,7 177,5 111,3% 95,9 %
Kontinentaleuropa 1.447,3 +4,3% 1.387,3 264,3 93,1% 95,6 %
Spezialgeschaft weltweit 2.767,6 +4,6 % 2.646,6 349,5 98,8 % 96,4 %
Transport 260,1 -6,2% 277,5 35,7 96,0 % 90,8 %
Luftfahrt 247,9 -11,0% 278,7 267,8 -14,7 % 99,7 %
Kredit, Kaution und politische
Risiken 666,7 +8,7 % 613,5 112,8 91,1 % 94,7 %
GroRbritannien, Irland,
Londoner Markt und
Direktgeschaft 791,2 +56,5 % 505,6 -106,5 140,9 % 97,4%
Fakultative Riickversicherung 801,7 -17,5% 971,4 39,7 103,7 % 97.3%
Globale Riickversicherung 4.787,7 +34,8 % 3.550,9 328,9 98,2% 96,0 %
Weltweite Vertragsruck-
versicherung 1.826,7 -3,1% 1.885,0 237,4 96,3 % 96,1 %
Naturkatastrophengeschaft 354,2 -0,8 % 357,2 -3,3 121,1% 82,2%
Strukturierte Rickversiche-
rung und Insurance-Linked
Securities 2.606,8 +99,2% 1.308,7 94,8 97,7 % 98,7 %
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Zielmarkte

Bei der Hannover Riick zdhlen Nordamerika und Kontinental-
europa zu den Zielmarkten. Das Pramienvolumen stieg um
4,9 % auf 3.155,6 Mio.EUR (3.007,0 Mio. EUR). Das Wachs-
tum entsprach unseren Erwartungen. Die kombinierte Scha-
den-/Kostenquote verschlechterte sich deutlich von 92,5 %
auf 102,8 %. Vor diesem Hintergrund reduzierte sich das ope-
rative Ergebnis (EBIT) auf 441,8 Mio. EUR (598,2 Mio. EUR).

Schaden-Riickversicherung: L13
Bruttopramie der Zielmarkte

in Mio.EUR
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Nordamerika

Der nordamerikanische (Riick-)Versicherungsmarkt ist sowohl
weltweit als auch fiir uns der grofte Einzelmarkt. Unser
Geschift zeichnen wir hier nahezu ausschlielich tiber Makler.

Nach einer Verschnaufpause im Jahr 2016 zeigte die US-Wirt-
schaft im Berichtsjahr wieder ihre Starke. Ausschlaggebend
fir die positive Entwicklung waren insbesondere die allgemein
stabile finanzielle Lage sowie ein gestiegenes Konsumverhal-
ten. Erfreulich war auch die Leitzinserhohung der amerika-
nischen Notenbank, wodurch unsere Zedenten wieder hohere
Investmentertrage generieren konnten. Das insgesamt stirkere
Wachstum in den USA wirkte sich naturgemaR auch positiv
auf das Pramienwachstum in der Versicherungswirtschaft aus.
Dieses lag bei rund 4 %.

Waihrend in der Erstversicherung am Jahresanfang noch leichte
Ratenreduzierungen zu verzeichnen waren, stellte sich im Ver-
lauf des Berichtsjahres eine positive Verdnderung in Richtung
stabiler Raten ein. Zum Jahresende stiegen die Raten ange-
sichts der GroRschadenereignisse in den USA spiirbar an.
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Auf Riickversicherungsseite konnten wir in allen drei Bereichen
des US-Haftpflichtgeschaftes (Standard, Special und Profes-
sional Liability) Pramienzuwdachse erzielen, bei weitgehend
stabilen Konditionen in proportionalen Vertragen. Speziell
in den Berufshaftpflichtsparten ergaben sich leichte Raten-
erhohungen, sodass insbesondere das Medical-Malpractice-
Geschaft weiter ausgebaut werden konnte. Gewachsen sind
wir u.a. auch im Bereich der Cyberdeckungen. Hier bieten
wir fiir ausgewihlte Kunden entsprechende Kapazititen an.
Im US-Sachgeschift war noch Anfang des Jahres eine leichte
Abschwichung des Ratenniveaus zu verzeichnen, jedoch stie-
gen die Preise angesichts der hoheren Schadenlast aus den
Naturkatastrophen im Laufe des Berichtsjahres an. Die Kon-
ditionen blieben im Wesentlichen unverandert.

Schaden-Riickversicherung: L14

Bruttopramie in Nordamerika nach Sparten

8,2 % Kraftfahrt 0,2% Sonstige

44,3 % Haftpflicht 47,3% Sach

Angesichts der drei Hurrikane ,Harvey®, ,Irma“ und ,Maria“,
aber auch aufgrund der Waldbrande in Kalifornien, war das
Berichtsjahr fiir den US-amerikanischen Markt auerordentlich
schadentriachtig. So stieg die kombinierte Schaden-/Kosten-
quote des Riickversicherungsmarktes deutlich iiber 100 %;
im Vorjahr hatte sie noch 95 % betragen. Auch fiir uns fiihr-
ten diese Ereignisse — nach Jahren der moderaten Schaden-
belastungen — zu hohen Schiden. Detaillierte Zahlen zu
unseren Groschiden geben wir auf Seite 90. Erfreulich ist,
dass die Schadenaufwendungen die Hannover Riick weniger
stark belasten, als unsere Marktanteile hatten vermuten lassen,
was auf eine vorsichtige Zeichnungspolitik in hoch exponierten
Zonen und unsere Retrozessionsstrategie zuriickzufiihren ist.

Gleichwohl sind wir mit unseren Ergebnissen in Nordamerika
insgesamt zufrieden. Aufgrund unserer Expertise und starken
Finanzkraft sind wir ein geschatzter Partner. So konnten wir
angesichts unserer langjahrigen guten Kundenbeziehungen
unsere Prasenz im Markt noch weiter ausbauen und unser
Pramienvolumen erhohen. Mit einem grolen Kunden sind wir
im Berichtsjahr eine Partnerschaft eingegangen, aus der wir
eine zusatzliche substanzielle Pramie erzielen konnen.

Unser sogenanntes Programmgeschaft, ein Erstversicherungs-

geschaft, das wir iber Managing Agents in Nordamerika zeich-
nen, haben wir im Berichtsjahr weiter behutsam ausgebaut.
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Erfreulich auf kiinftige Ergebnisse wirkt sich das im Septem-
ber 2017 unterzeichnete ,,Covered Agreement“ zwischen den
USA und der Europdischen Union aus. Demnach miissen wir
fur das in den USA gezeichnete Geschaft geringere Besiche-
rungen bei unseren Kunden stellen bzw. diese werden in den
nachsten Jahren ganz entfallen.

Trotz des bereits guten Wachstums im Jahr 2016 stieg das
Pridmienvolumen im Berichtsjahr noch einmal um 5,5 % auf
1.708,3 Mio.EUR (1.619,7 Mio. EUR) an. Die kombinierte
Schaden-/Kostenquote stieg angesichts der Schadensituation
auf 111,3 % (91,0 %). Vor diesem Hintergrund verschlech-
terte sich das operative Ergebnis (EBIT) auf 177,5 Mio. EUR
(393,3 Mio. EUR).

Kontinentaleuropa

Unter dem Bereich Kontinentaleuropa fassen wir die Markte
Nord-, Ost- und Zentraleuropas zusammen. GrofSter Einzel-
markt ist dabei Deutschland. Das Pramienvolumen fiir unser
Geschaft in Kontinentaleuropa fiir das Berichtsjahr belief sich
auf 1.447,3 Mio. EUR (1.387,3 Mio. EUR). Die kombinierte
Schaden-/Kostenquote verbesserte sich auf 93,1 % (94,3 %).
Das operative Ergebnis (EBIT) stieg auf 264,3 Mio. EUR
(204,9 Mio.EUR).

Schaden-Riickversicherung: L15
Bruttopramie in Kontinentaleuropa nach Sparten
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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 Kon-
tinuitdt ihrer Geschéaftsbeziehungen ein gefragter Partner. Die
E+S Riick ist in ihrem Heimatmarkt exzellent positioniert und
einer der Marktfithrer in der Schaden-Riickversicherung.

Der deutsche Versicherungsmarkt zeigte sich im Berichts-
jahr stabil mit einem leichten Pramienwachstum. Dabei resul-
tierten die Zuwachse insbesondere aus der Kraftfahrt- und
Wohngebaudeversicherung.
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Angesichts der guten Kapitalisierung deutscher Versicherer
konnten wir einen Trend zu teilweise erheblichen Erhohun-
gen der Selbstbehalte beobachten. Das sogenannte alternative
Kapital, also der Risikotransfer in die Kapitalmarkte, spielt im
deutschen (Riick-)Versicherungsmarkt keine wesentliche Rolle.

In der Schaden-Unfallerstversicherung stiegen die Original-
preise an. Dies betraf insbesondere die Verbundene Gebau-
deversicherung und die Kraftfahrtversicherung. Hintergrund
hierfiir ist die nach wie vor angespannte Schadensituation in
diesen Sparten. In der Kraftfahrtversicherung machten sich
zudem die gestiegenen Preise fiir Autoersatzteile bemerkbar.
Auch verharrten die Kosten fiir Personenschaden auf hohem
Niveau.

Auf Riickversicherungsseite stellte sich der deutsche Markt
hinsichtlich Raten und Konditionen stabil dar. Lediglich bei
besonders vom Schadengeschehen betroffenen Vertragen gab
es signifikante Anpassungen. Neue Impulse gehen in der Kraft-
fahrtversicherung von Fahrassistenzsystemen aus. Vor diesem
Hintergrund kooperiert die E+S Riick im Rahmen eines Pilot-
projektes mit einem groen Mobilfunkanbieter. Unser Ziel ist
es, deutschen Kraftfahrtversicherern eine komfortable Ein-
stiegsmoglichkeit in den Bereich Telematik anzubieten und
gleichzeitig unser bestehendes Serviceangebot flir unsere
Kunden zu erganzen.

Schwierig war nach wie vor die Situation in der industriellen
Feuersparte: Erneut war sie von hohen Schiaden betroffen.
Zwar stieg die Pramie im niedrigen einstelligen Prozentbereich,
jedoch reicht das Pramienniveau lediglich zur Deckung der
Frequenzschaden und mittleren Schaden, nicht fiir Gro8scha-
den. Eine Anderung der Situation ist hier nicht in Sicht, da der
Wettbewerb unverandert intensiv ist.

Positive Ergebnisse konnten dagegen in den Sparten Allge-
meine Haftpflicht, Hausrat und Unfall erzielt werden.

Im Bereich der Naturkatastrophen sorgten einige lokale Uber-
schwemmungen durch Starkregen fiir Schadenbelastungen;
im Wesentlichen verblieben diese jedoch im Selbstbehalt der
Erstversicherer. Es ist davon auszugehen, dass angesichts der
Zunahme von Naturkatastrophen die Deckungen fiir erweiter-
ten Naturgefahrenschutz immer wichtiger werden.

Auch das Thema Cyberversicherung gewinnt in Deutschland
zusehends an Bedeutung. Wir haben uns bereits direkt auf
den zunehmenden Bedarf fiir diese Deckungen eingestellt und
bieten gemeinsam mit einem Dienstleister kleineren und mit-
telstandischen Unternehmen eine Serviceplattform fiir Cyber-
sicherheitslosungen und Risikomanagement an.

Die Entwicklung zu neuen digitalen Versicherern, den soge-
nannten Start-up-Versicherern, haben wir aktiv begleitet und
diversen Gesellschaften den Markteintritt ermoglicht, indem
wir deren Riickversicherung iibernommen haben.
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Insgesamt sind wir mit der Entwicklung unseres Schaden-
Riickversicherungs-Portefeuilles aus dem deutschen Markt
zufrieden. Die Pramieneinnahmen gingen im Berichtsjahr
leicht zurtick. In unserer Prognose waren wir von einem anna-
hernd stabilen Pramienvolumen ausgegangen.

Ubriges Kontinentaleuropa

Auch im Berichtsjahr herrschte angesichts der Uberkapaziti-
ten in den europdischen Erstversicherungsmarkten ein star-
ker Wettbewerb; dies galt insbesondere fiir die etablierten
Mairkte wie Frankreich und Nordeuropa. Besonders kompetitiv
stellte sich die Situation in den Feuer-/Industriesparten und
im Bereich Kraftfahrt dar. Auch auf Riickversicherungsseite
war das Umfeld unverandert wettbewerbsintensiv. Gleichwohl
konnten wir eine rege Nachfrage nach mallgeschneiderten
Riickversicherungslosungen feststellen. Beim langabwickeln-
den Haftpflichtgeschaft — und hier vor allem im Kraftfahrt-
bereich — waren die Konditionen weiterhin herausfordernd,
sodass wir dieses Geschift nur sehr selektiv gezeichnet haben.
Insgesamt zufrieden sind wir mit der Entwicklung der Unfall-
sparte, daher haben wir hier unser Pramienvolumen weiter
ausgebaut. Erfreulich entwickelte sich unser Geschift in den
Niederlanden. Hier ist unser Portefeuille {iber alle Sparten hin-
weg gewachsen.

Insgesamt konnten wir fir die Lander Kontinentaleuropas
unsere Anteile bei langjahrigen Kundenbeziehungen wei-
ter ausbauen; dies galt sowohl flr groBere als auch kleinere
Unternehmen.

In den Landern Zentral- und Osteuropas lagen die Wachstums-
raten — sowohl fiir den Erst- als auch fiir den Riickversiche-
rungsmarkt — insgesamt immer noch iiber dem europdischen
Durchschnitt. Dennoch herrschte ein intensiver Wettbewerb,
sodass die Preise fiir Riickversicherungsdeckungen iiberwie-
gend zuriickgingen. Dies galt jedoch nicht fiir das polnische
Kraftfahrtgeschift. Hier zeigten sich die Raten erhoht. Aus-
schlaggebend dafiir war der negative Schadenverlauf bedingt
durch eine neue Rechtsprechung, nach der Unfallopfer hohere
Haftpflichtanspriiche erhalten.

Trotz des Wettbewerbes konnten wir eine ungebrochen hohe
Nachfrage nach Rickversicherungslosungen feststellen.
Wesentlicher Treiber hierfiir waren die gemall Solvency II
hoheren Anforderungen an die Kapitalausstattung der Ver-
sicherungsunternehmen. Insgesamt konnten wir fiir die Region
Zentral- und Osteuropa im Berichtsjahr weitgehend risiko-
addquate Raten und Bedingungen durchsetzen, sodass wir —
bei einem gestiegenen Pramienvolumen - zufriedenstellende
Ergebnisse erzielt haben. Schadenseitig war das Gebiet der
Russischen Foderation im Berichtszeitraum vor allem wegen
zweier groerer Schiaden sowie einer Reihe kleinerer Ereig-
nisse auffillig.
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Spezialgeschaft weltweit

Zum Spezialgeschaft zihlen wir die Sparten Transport und Luft-
fahrt, die Kredit- und Kautionsriickversicherung, das Geschaft
des Londoner Marktes sowie das Direktgeschaft und die fakul-
tative Ruckversicherung.

Das Pramienvolumen fiir das Spezialgeschaft belief sich im
Berichtsjahr auf 2.767,6 Mio. EUR (2.646,6 Mio. EUR). Die kom-
binierte Schaden-/Kostenquote verschlechterte sich auf 98,8 %
(90,9 %). Das operative Ergebnis (EBIT) fiir das Spezialgeschaft
ging auf 349,5 Mio. EUR (447,8 Mio. EUR) zurtick.

Schaden-Riickversicherung: L16
Bruttopramie des weltweiten Spezialgeschiftes
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Fakultative Riickversicherung

Transport

Der Ratenriickgang in der Transportversicherung hat sich, wenn
auch in abgeschwachter Form, im Jahr 2017 fortgesetzt. Die
zugrunde liegenden Faktoren wie der niedrige Olpreis, die nur
schwach wachsende Weltwirtschaft und Uberkapazititen im
Fracht- und Giitertransportmarkt haben zu keiner nennenswer-
ten Anderung in der Nachfrage nach Transportversicherungs-
losungen gefiihrt. Angesichts fallender Preise fiir Rohstoffe
und andere Giiter ist das Pramienvolumen des Marktes wei-
ter rlickgangig. Bei leicht wachsendem Angebot an Kapazitit
hat dies den Druck auf die Originalraten sowohl im Meeres-
technik- als auch Transportversicherungsgeschaft noch einmal
leicht erhoht.

Die Schadenbelastung in der ersten Jahreshalfte war erfreulich
gering. Das dritte und zum Teil auch das vierte Quartal waren
jedoch von signifikanten Belastungen aus den Wirbelstirmen
in den USA und der Karibik geprigt. Insbesondere Kunden,
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die Yachtgeschift gezeichnet haben, wurden durch die Stiirme
belastet. Auch Anbieter von Versicherungslosungen fiir Binnen-
transport im amerikanischen Markt waren von substanziellen
Schaden betroffen. Als einer der weltweit fiihrenden Trans-
portriickversicherer schlugen sich die genannten Schaden aus
Naturgefahren auch in unseren Biichern nieder.

Die Bruttopramie fiir unser Transportgeschéift ging um 6,2 %
auf 260,1 Mio. EUR (277,5 Mio. EUR) zuriick. Aufgrund der
Schadenbelastung verschlechterte sich die kombinierte
Schaden-/Kostenquote auf 96,0 % (38,5 %) und dement-
sprechend auch das versicherungstechnische Ergebnis. Das
operative Ergebnis (EBIT) reduzierte sich auf 35,7 Mio. EUR
(138,1 Mio.EUR).

Luftfahrt

Die angespannte Situation in der internationalen Luftfahrt-
(Riick-)Versicherung hat sich 2017 weiter fortgesetzt. Die
Sparte ist unverdndert durch ein deutliches Kapazitatsiiber-
angebot gekennzeichnet. Dies betrifft sowohl den Original-
markt als auch die Riickversicherung.

Fiir den Airline-Bereich ist zwar festzustellen, dass die Scha-
denbelastung im Berichtsjahr mit Blick auf GroBschiden gering
war. Allerdings musste nach wie vor ein signifikanter Teil der
Marktpramie fiir kleine und mittlere Schaden aufgewendet
werden, welche medial wenig Beachtung fanden. Auf Seiten
des Nicht-Airline-Geschaftes (General Aviation) ebenso wie
im Bereich Produkthaftpflicht war der Markt zusatzlich zu der
normalen Schadenaktivitat von einzelnen, groReren Ereignis-
sen betroffen. Einen groeren Schaden hatten wir aus einem
Taifun in China zu verzeichnen.

Angesichts der angespannten Marktlage, insbesondere aber
nach den Sturmereignissen, waren sowohl im Luftfahrt-Erst-
wie auch im Riickversicherungsmarkt erste Zeichen fiir eine
Marktstabilisierung wahrzunehmen.

Unsere Zeichnungsstrategie in dieser Phase eines moglichen
Marktumschwunges blieb unverdandert diszipliniert und fokus-
sierte sich besonders auf das nicht-proportionale Geschaft. In
diesem Segment agieren wir als einer der Marktfiihrer.

Das Pramienvolumen fiir unser gesamtes Luftfahrt-Portefeuille
ging im Berichtsjahr von 278,7 Mio. EUR auf 247,9 Mio. EUR
zuriick. Aufgrund einer im Vergleich zum Vorjahr erhéhten
GroRschadensituation hat sich die kombinierte Schaden-/Kos-
tenquote aus dem reguldren Geschéftsbetrieb leicht erhoht.
Allerdings stieg das operative Ergebnis (EBIT) unseres Luft-
fahrt-Portefeuilles durch die Auflosung nicht mehr notwen-
diger Reserven dlterer Zeichnungsjahre auf 267,8 Mio. EUR
(108,9 Mio. EUR).
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Kredit, Kaution und politische Risiken

Das Wachstum im weltweiten Erstversicherungsmarkt blieb
relativ schwach. Die Riickversicherungsabgaben stiegen hin-
gegen leicht an. Dies galt besonders fiir die Sparten Kredit
und politische Risiken; im Bereich Kaution blieben sie stabil.

Die Schadenfrequenz war im Vergleich zu den Vorjahren riick-
laufig, vor allem bei mittelgroBen Schiaden. Vor diesem Hinter-
grund gingen die Raten sowohl in der Erst- als auch in der
Riickversicherung leicht zurtick bzw. blieben stabil.

Die Hannover Riick zeichnet den iiberwiegenden Teil ihres
Geschiftes iiber proportionale Vertrdge. Sie gehort in der welt-
weiten Kredit- und Kautionsriickversicherung und der Riick-
versicherung von politischen Risiken zu den Marktfiihrern. Im
Geschaftsjahr konnten neue Kunden hinzugewonnen werden,
sodass das Portefeuille weiter diversifiziert wurde.

Angesichts dessen sowie durch den Ausbau bestehen-
der Kundenbeziehungen erhohte sich die Bruttopramie im
Geschiftsjahr sehr erfreulich um 8,7 % auf 666,7 Mio. EUR
(613,5 Mio. EUR).

Aufgrund riicklaufiger Schadenquoten verbesserte sich die
kombinierte Schaden-/Kostenquote fiir den gesamten Bereich
auf 91,1 %. In der Vergleichsperiode lag sie bei 104,9 %.
Das operative Ergebnis (EBIT) stieg auf 112,8 Mio. EUR
(8,3 Mio. EUR).

GroRbritannien, Irland, Londoner Markt und
Direktgeschaft

GroRbritannien, Irland und Londoner Markt

Das Ergebnis fiir unser Sach- und Haftpflichtgeschift, wel-
ches wir fiir Gesellschaften in Grofbritannien und im Lon-
doner Markt in Riickdeckung nehmen, war 2017 nicht voll
zufriedenstellend.

Die Erstversicherungsraten in den meisten Sparten haben
sich im Geschaftsjahr zwar stabilisiert und der intensive Wett-
bewerb der Vorjahre hat sich abgeschwacht. Aber durch die
Reduzierung der Ogden-Raten von 2,5 % auf -0,75 %, welche
die Abzinsung fiir Einmalzahlungen von Personenschiden in
GroRbritannien festlegen, mussten alle Versicherer, die Sparten
mit Personenschiaden zeichnen, teilweise deutliche Nachreser-
vierungen vornehmen.

Die unterjahrigen Preise von Riickversicherungsprogram-
men mit Exponierungen aus diesen Sparten haben sich 2017
deutlich verhirtet. Speziell Kraftfahrt-Riickversicherungen
verteuerten sich erheblich. In den sonstigen Sach- und Haft-
pflichtsparten sahen wir im Vergleich zu den vergangenen zwei
Jahren unterjahrig bereits einen nachlassenden Druck auf die
Raten. Nach den Hurrikanschiaden im dritten Quartal setzte
schlieBlich eine Verhartung der Preise ein.
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Direktgeschéft

Uber unsere Tochtergesellschaft International Insurance
Company of Hannover SE (Inter Hannover) zeichnen wir auch
Erstversicherungsgeschéft. Hierbei handelt es sich im Wesent-
lichen um eng definierte Portefeuilles im Nischengeschaft oder
sonstiges Nicht-Standardgeschéft, das unsere Hauptgeschafts-
tatigkeit als Riickversicherer erganzt.

Einen GroRteil dieses Direktgeschiftes zeichnen wir im Londo-
ner Markt und iiber unsere schwedische Niederlassung, zuneh-
mend aber auch aus Kanada, Australien und Deutschland. Trotz
des weiterhin vorherrschenden intensiven Wettbewerbs sind
wir mit der Entwicklung unseres Direktgeschiftes zufrieden. Im
ersten Quartal 2017 hat die Veranderung der Ogden-Raten in
GroRbritannien eine nicht unerhebliche Reserveerhohung bei
schweren Personenschdden aus Haftpflichtpolicen nach sich
gezogen, die auch uns im Berichtsjahr beeinflusst hat. Diese
Veranderung hat dazu gefiihrt, dass die Raten im Kraftfahrt-
geschaft in GroRbritannien deutlich gestiegen sind. Ansonsten
waren die Raten zwar insgesamt — bis zu den Hurrikanereig-
nissen in der zweiten Jahreshalfte — zwischen 5% und 10 %
riickldufig. Seitdem ergaben sich jedoch in den von den Hur-
rikanen betroffenen Gebieten Ratenerh6hungen von deutlich
iiber 10 % in der Sachversicherung. Wir haben im Berichts-
jahr sich bietende vielversprechende Geschiftschancen nutzen
konnen und unser Pramienvolumen erhoht.

Die Bruttopramie fiir den Bereich GroRbritannien, Irland, Lon-
doner Markt und Direktgeschaft stieg von 505,6 Mio. EUR auf
791,2 Mio. EUR an. Das starke Wachstum lag teilweise an den
genannten Effekten und zum Teil an einem Portefeuilletransfer
aus dem Bereich fakultative Riickversicherung. Insbesondere
durch die Erh6hung der Schadenreserven fiir unsere Zeichnun-
gen des nicht-proportionalen UK-Motorgeschiftes von nahezu
300 Mio. EUR erhohte sich die kombinierte Schaden-/Kosten-
quote fiir den Bereich GroRbritannien, Irland, Londoner Markt
und Direktgeschaft auf 140,9 % (95,6 %). Das operative Ergeb-
nis (EBIT) ging auf -106,5 Mio. EUR (97,5 Mio. EUR) zuriick.

Fakultative Riickversicherung

Im Geschift der fakultativen Ruckversicherung werden — im
Gegensatz zur obligatorischen Riickversicherung — vornehm-
lich Einzelrisiken gezeichnet. Die Rahmenbedingungen beider
Riickversicherungsarten in den Markten sind jedoch groften-
teils vergleichbar.
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Im ersten Halbjahr des Geschiftsjahres waren in vielen Berei-
chen unverandert erweiterte Deckungskonzepte sowie Preis-
nachlasse zu beobachten. Angesichts dieses Marktumfeldes
haben wir unser Geschaft selektiv gezeichnet, sodass sich die
Primieneinnahmen im ersten Halbjahr leicht reduzierten.

Schaden-Riickversicherung: L17

Bruttopramie der fakultativen Riickversicherung

7,8% Sonstige

-

13,5 % Kraftfahrt

48,0% Sach

30,7 % Haftpflicht

Die auRergewohnlich hohe Anhaufung von Naturkatastrophen
im dritten Quartal fiihrte zu einer starkeren Nachfrage an Natur-
katastrophendeckungen und einer dementsprechend positiven
Entwicklung in der Preisgestaltung. Dieser Umschwung hat
Geschiftsmoglichkeiten generiert, denen wir mit einer mode-
raten Ausweitung unserer Zeichnungen begegnet sind.

Die Fokussierung auf unser Kerngeschaft und eine damit einher-
gehende starkere Orientierung auf regionale Einheiten sind bei
unseren Kunden sehr positiv aufgenommen worden. Dies diirfte
zu neuen Geschéaftspotenzialen mit entsprechenden Mehrein-
nahmen von Primien fithren. Erste Erfolge sind bereits in Latein-
amerika, den USA und in Europa erkennbar. Auch unsere in den
vergangenen Jahren getatigten Investitionen in den Bereichen
Cyberrisiken und erneuerbare Energien fiihrten im Berichtsjahr
zu einem attraktiven Primienwachstum.

Mit der Entwicklung unseres gesamten fakultativen Portefeuilles
im Geschaftsjahr 2017 sind wir trotz des hohen Schadenauf-
kommens aus den weltweiten Naturkatastrophenereignissen
sehr zufrieden. Neben den signifikanten Schaden aus Natur-
katastrophen waren zudem erneut deutliche Belastungen aus der
industriellen Feuerversicherung in allen Regionen zu verzeich-
nen. Die hohe Diversifizierung unseres Portefeuilles — sowohl
regional wie spartenspezifisch — und unser limitierter Risikoap-
petitim Hinblick auf Naturgefahrendeckungen fiihrten trotz der
signifikanten Belastungen zu einem nur leicht negativen tech-
nischen Ergebnis. Das Pramienvolumen ging angesichts eines
Portefeuilletransfers zuriick. Die kombinierte Schaden-/Kosten-
quote lag mit 103,7 % iiber dem Wert des Vorjahres (95,6 %).
Das operative Ergebnis (EBIT) ging zurtick auf 39,7 Mio. EUR
(95,0 Mio. EUR).
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Globale Riickversicherung

Unter der globalen Riickversicherung fassen wir weltweit alle
Markte mit Ausnahme unserer Zielmarkte und des Spezial-
geschiftes zusammen. Zudem zahlen wir das globale Kata-
strophengeschift, die Riickversicherung landwirtschaftlicher
Risiken, das schariakonforme Retakaful-Geschaft sowie die
strukturierte Riickversicherung und Insurance-Linked Secu-
rities dazu.

Das Pramienvolumen erhohte sich im Berichtsjahr um 34,8 %
auf 4.787,7 Mio. EUR (3.550,9 Mio. EUR). Die kombinierte Scha-
den-/Kostenquote verschlechterte sich von 97,1 % auf 98,2 %.
Das operative Ergebnis (EBIT) erhéhte sich von 294,3 Mio. EUR
auf 328,9 Mio. EUR.

Schaden-Riickversicherung: L18
Bruttopramie der globalen Riickversicherung
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W Weltweite Vertragsriickversicherung M Naturkatastrophengeschaft

Strukturierte Rickversicherung und ILS

Weltweite Vertragsriickversicherung

Mit dem Verlauf unseres weltweiten Vertragsriickversiche-
rungsgeschaftes sind wir zufrieden. Das Bruttopramien-
volumen fiel auf 1.826,7 Mio. EUR (1.885,0 Mio. EUR). Die
kombinierte Schaden-/Kostenquote lag mit 96,3 % unterhalb
des Vorjahresniveaus (103,9 %). Das operative Ergebnis (EBIT)
erhohte sich von 65,5 Mio. EUR auf 237,4 Mio. EUR.

Hannover Rick | Geschaftsbericht 2017

Schaden-Riickversicherung: L19
Bruttopramie der weltweiten Vertragsriickversicherung
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61,4% Sach

Asiatisch-pazifischer Raum

Trotz des wettbewerbsintensiven Umfeldes war die Hannover
Rick im abgelaufenen Geschaftsjahr in der Region Asien-Pazi-
fik stabil positioniert.

In Japan konnten wir unsere Marktposition mit leichtem Pra-
mienabrieb verteidigen. Die Ergebnissituation war erfreulicher
als im Jahr 2016, da im Berichtsjahr weniger Naturkatastro-
phenschiden gemeldet wurden. Ausbleibende Erdbebenschi-
den wie auch eine moderate Schadenlast aus der Taifun-Saison
fiihrten fiir uns zu einem erfolgreichen Ergebnisbeitrag aus
dem japanischen Geschaft. Lokale Riickversicherungskonditio-
nen gaben zwar weiter leicht nach, die Reduktionen fielen aber
weniger stark ins Gewicht als im Vergleichsjahr.

In China konnten wir unsere Marktposition als lokaler Riick-
versicherer weiter festigen. Dank unserer sehr guten Kunden-
beziehungen sowie eines innovativen Auftrittes ist es uns
gelungen, trotz erhohten Wettbewerbsdrucks unser Portefeuille
auf eine breitere Produktbasis zu stellen. Auf der Ergebnis-
seite haben wir uns aufgrund einer geringeren Zahl an Natur-
katastrophen deutlich gegeniiber 2016 verbessern konnen.

Die Regionen Sudostasien und Stidasien erwiesen sich neben
China auch im Berichtsjahr als Wachstumsmotoren des asia-
tisch-pazifischen Raums und haben gute Ergebnisse erzielt.
Gleichzeitig sind die Margen weiterhin unter groBem Druck,
welcher sich vermutlich auch in den folgenden Jahren ange-
sichts des Ausbleibens nennenswerter Groschiaden im Jahr
2017 nicht verringern wird.

Nach Erteilung einer Niederlassungslizenz in Indien Ende 2016
begann der Regelbetrieb unserer lokalen Betriebsstatte mit der
indischen Erneuerungssaison zum Stichtag 1. April 2017. Das
erste Geschiftsjahr verlief im Rahmen der Erwartungen. Die
Hannover Riuck ist nun sehr gut als lokaler Rickversicherer im
Markt positioniert, um an den Chancen des Wachstumsmark-
tes Indien partizipieren zu konnen. Nennenswerte Schaden-
ereignisse blieben im Berichtszeitraum aus.
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In den Markten Australien und Neuseeland sind wir seit mehr
als drei Jahrzehnten vertreten und als Nummer drei der aus-
tralischen Schaden-Ruckversicherer positioniert. Aufgrund
des Zyklons ,,Debbie”, der im ersten Quartal 2017 den Bun-
desstaat Queensland traf, stabilisierten sich die Sach-Riick-
versicherungspreise in Australien. Dartiber hinaus waren die
Nachwirkungen des Erdbebens auf der Siidinsel Neuseelands
im November 2016 dafiir verantwortlich, dass im Berichtsjahr
auch in Neuseeland die Preise auf einem guten Niveau ver-
harrten und teilweise sogar Anstiege verzeichneten.

Australien und Neuseeland sind weiterhin attraktive Natur-
katastrophenmarkte fiir die globalen Riickversicherungskapa-
zitaten, sodass die Konkurrenzsituation weiter intensiv bleibt.
Dennoch ist es uns gelungen, auch durch den Ausbau der
Erstversicherungsaktivitaten unserer Inter Hannover-Nieder-
lassung, weiteren Pramienzuwachs zu auskommlichen Kon-
ditionen zu generieren.

Siidafrika

Unser Schaden-Riickversicherungsgeschift in Stidafrika wird
von drei Gesellschaften generiert: Unsere Tochtergesellschaft
Hannover Reinsurance Africa Limited zeichnet Riickversiche-
rungsgeschaft in allen Sparten. Compass Insurance ist zustian-
dig fiir das Direktgeschift, das iiber Zeichnungsagenturen
generiert wird. In mehreren dieser Zeichnungsagenturen halt
unsere dritte Gesellschaft, die Lireas Holdings, Anteile. Dies
ermoglicht uns eine umfassende Steuerung und Kontrolle des
Geschiftes. Das Agenturgeschéft bildet das Fundament unse-
rer Aktivititen in Siidafrika, zudem zeichnen wir traditionelles
Riickversicherungsgeschaft in Stidafrika sowie in anderen afri-
kanischen Lindern.

Der Versicherungsmarkt war zu Beginn des Berichtsjahres noch
durch weiter vorherrschende weiche Raten und Konditionen
gepragt. Im Jahresverlauf kam es allerdings zu einem erhohten
Schadenaufkommen in der Region und damit zu deutlichen
Belastungen fiir die (Ruck-)Versicherungsindustrie. Hier sind
insbesondere die Waldbrande an der Garden Route zu nennen.
Dies, in Kombination mit der GroBschadensituation weltweit,
fiihrte zu einer signifikanten Marktverhartung, die sich bereits
in den Erneuerungsrunden zum 1. Juli und 1. Oktober 2017
bemerkbar machte. Die Prdmie haben wir insgesamt stabil
gehalten.

Als Reaktion auf die zunehmende Digitalisierung und die damit
einhergehende Verinderung des Kundenverhaltens haben wir
im Berichtsjahr verschiedene Aktivititen fiir die Entwicklung
von InsurTechs auf den Weg gebracht. Ferner partizipieren
wir als Riickversicherer an weiteren InsurTech-Aktivitaten im
Markt. Ziel unseres Engagements in dem Bereich ist die Ent-
wicklung von innovativen Produkten, die fiir die mobile, ver-
netzte Welt geeignet sind und dem Kunden die Moglichkeit
einer digitalen Kundenerfahrung bieten.
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Lateinamerika

Die Hannover Rick ist trotz des wettbewerbsintensiven Umfel-
des in Lateinamerika sehr gut positioniert und in einigen Lan-
dern zudem Marktfithrer. Zu den wichtigsten Markten zahlen
flir uns Brasilien, wo wir auch mit einer Repriasentanz vertre-
ten sind, sowie Mexiko, Argentinien, Kolumbien und Ecuador.
Angesichts der signifikanten Naturkatastrophen im Berichts-
jahr gehen wir davon aus, dass die Weichmarktphase fiir
Lateinamerika und die Karibik beendet ist.

Im Geschiftsjahr zeigten die meisten Mirkte Lateinamerikas
ein sehr dynamisches Wachstum. Die Erstversicherungs-
primien steigen hier derzeit jahrlich — je nach Markt — zwi-
schen 5% und 15 %. Grund dafiir sind nicht nur die hohen
Inflationsraten, sondern auch die wachsende Kaufkraft der Mit-
telklasse. Die grote Nachfrage fir Riickversicherungsdeckun-
gen gab es bei den Naturkatastrophenrisiken, zunehmend auch
iber Landergrenzen hinweg.

Die Naturkatastrophen in Lateinamerika und der Karibik fiihr-
ten auch bei uns zu signifikanten Schadenbelastungen; siehe
auch die Liste der GroBschiden auf Seite 90. Es ist durchaus
moglich, dass in Zukunft die Frequenz und Stirke der Wir-
belstiirme in der Karibik steigen werden. Deswegen wird die
Hannover Riick in diesen Regionen verstarkt darauf achten,
dass ausreichend Deckung fur Naturkatastrophen gekauft wird
und auch mogliche Deckungsliicken, wie Flut, geschlossen
werden. Ziel ist hier, den Versicherungsnehmer vor moglichen
Insolvenzen des Erstversicherers zu schiitzen, welche auch das
gesamte System der Versicherung einer Region aus dem Lot
bringen konnten.

Ein GroRteil unserer Primie kommt jedoch weiterhin aus
Gebieten, die weniger von Naturkatastrophen betroffen sind
wie z.B. Argentinien und Brasilien. In beiden Markten findet
gerade eine Abkehr von der bisherigen restriktiven Riickver-
sicherungsregulierung statt, und durch die neuen Regierungen
auch eine Belebung der Wirtschaft. Wir gehen also in diesen
Landern von einem fiir uns verbesserten Umfeld aus.

Insgesamt sind wir mit der Entwicklung unseres Geschéftes in
Lateinamerika und der Karibik zufrieden.

Landwirtschaftliche Versicherungen

Bei der Versicherung landwirtschaftlicher Risiken zahlen wir
zu den priferierten Partnern unserer Kunden und so konnten
wir im Berichtsjahr unsere Marktposition weiter ausbauen.
Zunehmend werden wir auch bei der Entwicklung von Original-
produkten hinzugezogen. Mit Regierungen, Entwicklungs-
banken und internationalen Organisationen gingen wir im
Berichtsjahr weitere Kooperationen zum Ausbau von Agrar-
versicherungen ein.

Hannover Riick | Geschaftsbericht 2017



Die Raten und Konditionen blieben auf der Erstversicherungs-
seite weitgehend stabil. In der Riickversicherung war in den
etablierten Markten aufgrund neuer Marktteilnehmer ein Druck
auf die Konditionen festzustellen.

Die geografische Diversifizierung unseres Portefeuilles wie
auch die Spartenverteilung konnten wir erfolgreich fortsetzen.
Hierzu trug beispielsweise ein erhohter Anteil an Versiche-
rungsprodukten fiir Kleinbauern, iiberwiegend in Schwellen-
und Entwicklungsldndern, bei.

Die Entwicklung unseres Geschiftes fiir landwirtschaftliche
Risiken verlief zufriedenstellend. Zu den groRten Schaden-
ereignissen 2017 gehorten die katastrophalen Waldbrande in
Chile Anfang des Jahres und eine Durre in Siidindien. Die Aus-
wirkung der Schadenbelastungen wurde durch die weiter ver-
besserte Diversifikation unseres Portefeuilles zufriedenstellend
abgeschwacht bzw. kompensiert.

Retakaful-Geschift

Wir zeichnen das Retakaful-Geschift, die Riickversicherung
nach islamischem Recht, weltweit. Zurzeit fokussieren wir uns
auf den Nahen Osten, Nordafrika sowie Siidostasien. Zur Zeich-
nung dieses Geschéftes sind wir in Bahrain mit einer Toch-
tergesellschaft vertreten. Dariliber hinaus unterhalten wir dort
eine Niederlassung, die fur die traditionelle Riickversicherung
im Nahen Osten zustandig ist. Unser Retakaful-Geschéft ist seit
unserem Einstieg im Jahr 2006 dynamisch gewachsen, sodass
wir dort mittlerweile stark positioniert sind. Mit der Entwicklung
des Geschaftes im Berichtsjahr sind wir insgesamt zufrieden.
Die Versicherungsmarkte im Mittleren Osten und Nordafrika
wachsen weiterhin gut. Die groten Méarkte bleiben dabei die
Tiirkei, die Vereinigten Arabischen Emirate und Saudi-Arabien.

Die Takaful- und Retakafulmirkte waren nach wie vor — auch
durch Eintritte neuer Marktteilnehmer — von einem intensiven
Wettbewerb gepragt. Hinzu kamen ein anhaltend niedriger
Olpreis und eine damit einhergehende geringere Wirtschafts-
dynamik und Investitionsbereitschaft in Infrastrukturprojekte.
Daher hielt der Druck auf die Raten auch 2017 weiter an,
was sich insbesondere bei schadenfreien Vertragen bemerk-
bar machte: So verzeichneten wir fir schadenfreie Vertrage
im Sachgeschift einen Riickgang der Raten um 10 bis 15 %;
bei schadenfreien Energy-Vertragen sank das Ratenniveau um
10 %. Auch die (Riick-)Versicherung von Konstruktionsrisiken
war durch wettbewerbsintensive Preise und ein Uberangebot
an Kapazititen gekennzeichnet.

Angesichts der Weichmarktsituation haben wir unser Geschaft
im Berichtsjahr wieder selektiv gezeichnet. Gleichwohl boten
sich uns gute Geschaftsmoglichkeiten; so verzeichneten wir
zunehmende Anfragen fiir die Deckung von Cyberrisiken. Ins-
gesamt konnten wir unser Primienvolumen im einstelligen
Bereich steigern.

Hannover Rick | Geschaftsbericht 2017

Naturkatastrophengeschaft

Die Hannover Riick zeichnet ihr Naturkatastrophengeschaft
uberwiegend in Bermuda, dem weltweiten Kompetenzzen-
trum fir dieses Geschaftssegment. Zur Diversifizierung des
Portefeuilles tibernimmt unsere Tochtergesellschaft Hannover
Re (Bermuda) Ltd. seit 2013 zudem auch Risiken einiger
Spezialsparten.

Das weltweite Naturkatastrophengeschift war im Geschéftsjahr
unverindert von einem Uberangebot an Riickversicherungs-
kapazititen gekennzeichnet. Angesichts dessen und aufgrund
der weiter gestiegenen Kapazititen aus dem Markt fiir Katastro-
phenanleihen (ILS) war nach wie vor ein intensiver Wettbewerb
zu beobachten. Trotz riucklaufiger Ergebnisse vieler Riickver-
sicherer im ersten Quartal kam es bei den Erneuerungen zum
1. Juli 2017 nicht zu der erhofften Trendwende bei den Raten;
sie verschlechterten sich wie schon zur 1. Januar 2017-Erneue-
rung bzw. zum 1. April. Insbesondere die Erneuerungsrunde
fir das Naturkatastrophengeschaft in Florida stand zunachst
unter einem sich weiter verstarkenden Ratendruck.

Schadenseitig sind fiir die erste Jahreshalfte insbesondere der
Taifun ,Debbie® in Australien und einige Tornados in den USA
zu erwahnen. Diese Ereignisse fiihrten allerdings nur lokal zu
Preisanpassungen in den schadenbetroffenen Programmen. Die
zweite Jahreshalfte war demgegentiber durch ein hohes Natur-
katastrophenaufkommen und massive Schaden gepragt. Nach
einer mehrjahrig unterdurchschnittlichen Hurrikansaison in
den USA und der Karibik brachten gleich drei Ereignisse — die
Hurrikane , Harvey®, ,Irma“ und ,Maria“ — eine auRerordent-
lich hohe Schadenbelastung fiir die Versicherungswirtschaft
mit sich. Aus den Wirbelstiirmen resultierte ein versicherter
Marktschaden von rund 100 Mrd. EUR. Fiir die Hannover Riick
betrug die Nettobelastung insgesamt aus diesen Ereignissen
749,4 Mio. EUR. Dariiber hinaus fithrten auch die zwei schwe-
ren Erdbeben in Mexiko und die Waldbrande in Kalifornien zu
einem erheblichen Schadenaufkommen. Vor diesem Hinter-
grund haben wir deutliche Ratensteigerungen fiir die Vertrags-
erneuerungsrunde zum 1. Januar 2018 erzielen konnen, und
zwar nicht nur fiir schadenbetroffene Programme.

Das Bruttopramienvolumen fiir unser globales Naturkatastro-
phengeschift zeigte sich mit 354,2 Mio. EUR (357,2 Mio. EUR)
stabil. Die Schaden-/Kostenquote verschlechterte sich ange-
sichts der GrofBschadensituation deutlich auf 121,1 %
(55,9 %). Das operative Ergebnis (EBIT) lag bei -3,3 Mio. EUR
(154,9 Mio.EUR).

Strukturierte Riickversicherung und Insurance-Linked
Securities

Strukturierte Riickversicherung

Unter dem Namen Advanced Solutions gehort die Hannover
Riick weltweit zu einem der grofSten Anbieter fir strukturierte
und mallgeschneiderte Riickversicherungslosungen. Ziel ist
es unter anderem die Kapitalkosten der Zedenten zu optimie-
ren. In diesem Bereich bieten wir dartiber hinaus alternative
Riickversicherungslosungen an, die solvenzentlastend wirken
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oder den Kunden vor Belastungen durch Frequenzschiden
schiitzen. Das verdnderte Kaufverhalten unserer Kunden fithrte
in vielen Landern zu einer steigenden Nachfrage nach indivi-
duell makgeschneiderten Rickversicherungslosungen. Ent-
sprechend stiegen sowohl die Anzahl der Vertrage als auch
das Pradmienvolumen in der Strukturierten Riickversicherung
deutlich an.

GemalR unserer Zielsetzung haben wir im Berichtsjahr unsere
Kundenbasis weiter ausgebaut und sich bietende Opportunita-
ten ergriffen. Die bereits in 2016 angelaufenen Quotenabgaben
zur Kapitalsteuerung in Nordamerika und Europa konnten wir
2017 weiter ausbauen.

Insurance-Linked Securities (ILS)

Die Nachfrage des Kapitalmarktes nach (Riick-)Versicherungs-
risiken ist ungebrochen hoch, insbesondere bedingt durch den
diversifizierenden Charakter dieser Investments. Das weltweite
Volumen der neu emittierten Katastrophenanleihen hat 2017
eine neue Rekordmarke von ca. 12 Mrd. USD erreicht. Glei-
ches gilt fiir den gesamten ILS-Markt, dessen Volumen bei
ca. 90 Mrd. USD liegt.

Ein substanzieller Teil der 2017 eingetretenen Katastro-
phenschaden ist vom ILS-Markt geschultert worden.
Dies unterstreicht die Bedeutung der ILS-Investoren fir
Katastrophenszenarien.

Die Hannover Riick nutzt die gesamte Bandbreite der durch
den Insurance-Linked-Securities-Markt offerierten Moglich-
keiten. Einerseits riickversichern wir uns bei ILS-Investoren,
andererseits bieten wir als Service an, Risiken unserer Kun-
den in den Kapitalmarkt zu transferieren. Dies geschieht {iber
Katastrophenanleihen oder iiber die sogenannte besicherte

Personen-Riickversicherung

Riickversicherung, bei der unsere Geschiftspartner auf der
Kapitalanlageseite insbesondere spezialisierte ILS-Fonds sind.
Dariiber hinaus treten wir auch selbst als Investor in Katastro-
phenanleihen auf.

Im Jahr 2017 lag das von uns neu in den Kapitalmarkt trans-
ferierte Haftungsvolumen in Form von Katastrophenanleihen
bei ca. 1 Mrd. USD.

Beim besicherten Riickversicherungsgeschift iibernimmt der
Investor Riickversicherungsrisiken, die in der Regel in Hohe
des Haftungslimits besichert werden. Die Hannover Riick hat
die Zusammenarbeit mit ausgewihlten Fondsmanagern im
Berichtsjahr weiter ausbauen konnen und daraus attraktive
Margen erzielt. Sehr erfreulich ist auch, dass wir den Trans-
fer von Lebensruckversicherungsrisiken in den Kapitalmarkt
weiter intensivieren konnten.

Unverandert spielt der Kapitalmarkt fiir den Einkauf unseres
Retrozessionsschutzes eine wichtige Rolle. So konnten wir die
seit 25 Jahren unter anderem im ILS-Markt platzierte Schutz-
deckung fiir die Hannover Riick namens K-Zession — eine
modellierte Quotenabgabe von nicht-proportionalen Riick-
versicherungsvertragen der Sach-, Katastrophen-, Luftfahrt-
und Transportsparte (inklusive Meerestechnik) — fiir 2017 auf
erhohtem Niveau von rund 600 Mio. USD Haftungsvolumen
erneuern. Neben der K-Zession nutzen wir den ILS-Markt fir
weitere Schutzdeckungen.

Das Bruttopramienvolumen in der strukturierten Riickver-
sicherung und aus den ILS-Aktivititen stieg um 99,2 % auf
2.606,8 Mio. EUR (1.308,7 Mio. EUR). Die kombinierte Scha-
den/Kostenquote lag bei 97,7 % (97,3 %). Das operative Ergeb-
nis (EBIT) erhohte sich auf 94,8 Mio. EUR (73,9 Mio. EUR).

« Erfolgreiche Implementierungen unserer automatisierten Underwriting-Systeme

mit durchweg positiven Kundenresonanzen

« Ergebnisbelastung durch Teile des im Jahr 2009 uUbernommenen US-Mortalitatsgeschaftes
« Financial Solutions-Geschaft lieferte erneut bestes Ergebnis (EBIT-Marge betragt 25,4 %)

Die Personen-Riickversicherung leistete mit 40 % (Vorjahr:
44 %) im Berichtsjahr einen wesentlichen Beitrag zur Kon-
zernbruttoprdmie. Das Geschift ist gepragt von langfristigen,
gegenseitigen Verpflichtungen, wobei wir grolen Wert auf
einen partnerschaftlichen Ansatz legen. Unser globales Netz-
werk und unser Know-how ermaglichen es uns, neue Entwick-
lungen in den Markten lokal voranzutreiben. Dennoch sehen
wir die Profitabilitat und Qualitdt des generierten Geschaftes
als absolut oberste Prioritdt und handeln dementsprechend.
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Gesamtgeschaft

Die zahlreichen positiven Geschiftsentwicklungen in unse-
rem internationalen Personen-Riickversicherungsporte-
feuille wurden im abgelaufenen Berichtsjahr begleitet von
einzelnen Geschiftsteilen, die hinter unseren Erwartungen
zuruckblieben. Im Wesentlichen waren dies Teile des 2009
ubernommenen US-Mortalitatsbestandsgeschéftes. Um dieser
Geschaftsentwicklung zukinftig entgegenzuwirken, stehen wir
im Dialog mit unseren Kunden, um miteinander eine fiir beide
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Uberblick Personen-Riickversicherung
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Kennzahlen zur Personen-Riickversicherung L24
in Mio. EUR 2016 2015 2014 2013
Gebuchte Bruttopramie 7.079,6 -1,0% 7.149,0 7.730,9 6.458,7 6.145,4
Verdiente Nettopramie 6.472,8 +0,7 % 6.425,0 6.492,4 5.411,4 5.359,8
Kapitalanlageergebnis 560,6 -12,3% 638,9 709,2 614,2 611,5
Aufwendungen fiir Versicherungsfalle 5.666,8 +3,4% 5.480,3 5.459,0 4.636,2 4.305,7
Veranderung der Deckungsrickstellung 0,6 -100,7 % -83,0 101,1 28,6 146,5
Aufwendungen flir Provisionen 1.081,8 +5,8 % 1.022,8 1.0751 946,4 1.169,0
Eigene Verwaltungskosten 210,7 +4,3 % 202,0 197,3 175,7 156,7
Sonstige Ertrage und Aufwendungen 170,6 +154,1 % 67,1 35,9 25,1 -42,9
Operatives Ergebnis (EBIT) 245,2 -28,6 % 343,3 405,1 263,8 150,5
Konzernergebnis 172,6 -31,7 % 252,9 289,6 205,0 164,2
Ergebnis je Aktie in EUR 1,43 -31,7 % 2,10 2,40 1,70 1,36
Selbstbehalt 91,7 % 90,4 % 84,2 % 83,9 % 87,7 %
EBIT-Marge? 3,8% 5,3% 6,2% 4,9 % 2,8%

1

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

2 Operatives Ergebnis/verdiente Nettopramie

Seiten tragbare Losung zu erreichen. In diesem Zusammen-
hang steht auch der Riickzug eines Riickversicherungsver-
trages, der das Ergebnis um etwa 45 Mio. EUR reduziert. Die
Ablosung erfolgte gezielt, da wir mit dieser einmaligen Bilanz-
belastung potenzielle, deutlich hohere ckonomische Verluste
in der Zukunft vermeiden.

Zu den positiven Entwicklungen des Berichtsjahres gehort,
dass unsere neu gegriindete Kompositbranch in Indien im
Februar ihren Geschiftsbetrieb aufgenommen hat. Das Per-
sonen-Riickversicherungsgeschift hat sich trotz hoher regu-
latorischer Anforderungen und Compliance-Vorgaben positiv
entwickelt. Es wurden bereits viele neue Kunden akquiriert
und unsere Erwartungen wurden mehr als erfiillt.

In unserem Heimatmarkt Deutschland beschiftigten die Ver-
sicherer zunehmend die von Solvency II vorgeschriebenen
Kapitalbedeckungs- und Solvabilititsquoten. Zur Erfiillung
der geforderten Quoten stellen Ruckversicherungsdeckungen
eine mogliche Losung dar. Diese sind zum einen aullerst flexi-
bel in der Struktur und zum anderen kostengiinstiger als eine —
eventuell notwendige — KapitalmaBnahme. Als zuverlassiger
Partner haben wir unseren Kunden mit unserer Expertise bera-
tend zur Seite gestanden. Dringender als Solvency [I-Themen
war jedoch nach wie vor der Bedarf an Finanzierungslosungen
fiir die Zinszusatzreserve. Mogliche Deckungen zur Solvenz-
entlastung wurden daher nur mit nachrangiger Prioritat behan-
delt. Neben diesen Entwicklungen war die Nachfrage nach
Pflegeversicherungs- und Langlebigkeitsriickversicherungs-
losungen international unverandert grof. Gerade im kapital-
intensiven Langlebigkeitsgeschaft war zu spuren, dass der
Bedarf der Erstversicherer nach Entlastung wachst.
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Neben risikoorientierten (Riick-)Versicherungsthemen haben
wir uns zunehmend mit dem Themenfeld Digitalisierung
beschiftigt. Insbesondere die InsurTech-Branche hat im ab-
gelaufenen Berichtsjahr einen enormen Entwicklungsschub
erfahren. Hierbei handelt es sich vielfach um kleine Start-up-
Unternehmen, welche auf Kooperationen mit erfahrenen und
kapitalstarken Partnern angewiesen sind. Fiir uns als Riick-
versicherer entstehen bei Kooperationen dieser Art Vorteile
dadurch, dass meist der direkte und unkomplizierte Kunden-
bzw. Endkonsumentenkontakt im Fokus steht. Durch diese Art
von Partnerschaften konnen wir unseren Kunden optimal dabei
helfen, insbesondere die Generation anzusprechen, die zum
einen technikaffin ist und fiir die zum anderen eine gesunde
Lebensweise einen hohen Stellenwert besitzt. Uber klassische
Vertriebswege der Lebensversicherungsindustrie sind diese
Gruppen nahezu nicht mehr erreichbar und entsprechend aktiv
beteiligen wir uns an den Entwicklungen in diesem Bereich.
Unter dem Punkt ,,Underwriting Services® berichten wir aus-
fihrlicher iiber diese Aktivitaten.

In der Personen-Riickversicherung summierten sich die
gesamten Bruttoprdmieneinnahmen fiir das Berichtsjahr auf
7.079,6 Mio.EUR (7.149,0 Mio.EUR). Dies entspricht einem
Riickgang von 1,0 %; wahrungskursbereinigt gab es einen
leichten Anstieg von 1,4 %. Der Selbstbehalt lag bei 91,7 %
(90,4 %). Die verdiente Nettoprdmie stieg um 0,7 % auf
6.472,8 Mio. EUR (6.425,0 Mio. EUR); wiahrungskursbereinigt
entspricht dies einem Wachstum von 3,0 %.

Das Kapitalanlageergebnis der Personen-Riickversicherung
hat sich angesichts des unverandert niedrigen Zinsniveaus
erwartungsgemall reduziert und belief sich auf 560,6 Mio. EUR
(638,9 Mio.EUR). Dabei entfielen auf unsere selbstverwalte-
ten Kapitalanlagen 343,5 Mio. EUR (330,8 Mio. EUR) und fiir
die bei unseren Zedenten hinterlegten Depots 217,1 Mio. EUR
(308,1 Mio. EUR).
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Das operative Ergebnis (EBIT) des Personen-Ruckversi-
cherungsgeschaftes erreichte einen Wert in Hohe von
245,2 Mio.EUR (343,3 Mio. EUR). Dieser Riickgang von 28,6 %
ist zu grofen Teilen auf die schlechter als erwartete Entwick-
lung des US-Mortalitatsbestandsgeschéaftes sowie auf den
genannten Einmaleffekt zurtickzufithren. Das Konzernergebnis
der Personen-Riickversicherung reduzierte sich entsprechend
und betrug 172,6 Mio. EUR (252,9 Mio. EUR).

Im Folgenden geben wir einen Uberblick iiber den Geschéfts-
verlauf in der Personen-Riickversicherung, gegliedert nach
unseren Reporting-Kategorien, sowie iiber unser umfassen-
des Dienstleistungsangebot unter Underwriting Services. Die
Untergliederung der Reporting-Kategorien orientiert sich
an unserem internen Risikomanagementsystem und erfolgt
in Financial Solutions und Risk Solutions. Unter Risk Soluti-
ons wird weiter nach den biometrischen Risiken Longevity,
Mortality und Morbidity differenziert.

Financial Solutions

Wir konzentrieren uns beim Financial Solutions-Geschaft auf
Riickversicherungslosungen, die darauf abzielen, die Solvenz-,
Liquiditits- und Kapitalsituation unserer Kunden zu optimie-
ren. Da stets auf die Kundenbediirfnisse zugeschnitten, sind
diese Riickversicherungsformen sehr vielfiltig und individuell
strukturiert. Das wesentliche Abgrenzungsmerkmal ist, dass
die primdre Kundenmotivation nicht ausschlieBlich in der
Abdeckung biometrischer Risiken liegt, sondern sich auf des-
sen finanzielle und bilanzielle Situation konzentriert.

Wir verfiigen tiber eine jahrelange Expertise und zeichnen
weltweit — insbesondere in den USA - {iberaus erfolgreich
Financial Solutions-Geschift. Dies zeigte auch das zurtick-
liegende Berichtsjahr: In den USA konnten wir unser Geschift
aullerordentlich erfreulich ausbauen, was in diesem Jahr ein
deutlich positives Ergebnis generiert hat und auch in den kom-
menden Jahren leisten wird. Laut Kundenumfragen gehoren
wir in den USA zu den Marktfithrern und werden als Nummer 1
im Bereich Financial Solutions genannt.

In Deutschland zeigte der Erstversicherungsmarkt ein grund-
satzliches Interesse an Solvency II-Themen. Die erstmalige Ver-
offentlichung der Berichte iiber die Solvabilitit und Finanzlage
hat dennoch nur fiir wenig Beachtung gesorgt. Nach wie vor
war der Bedarf an Finanzierungslosungen fiir die Zinszusatz-
reserven drangender als Solvency II-Themen. Als zuverldssiger
Partner haben wir unseren Kunden hier bei der Erarbeitung
von moglichen Losungen mit unserer Expertise zur Seite
gestanden.

Dartiber hinaus haben wir in den skandinavischen Mark-
ten erfreuliches Geschaftspotenzial im Zusammenhang mit
Solvency II gesehen. Auch in GroRbritannien war sptirbar, dass
das Thema Financial Solutions bei unseren Erstversicherungs-
kunden an Bedeutung zugenommen hat und entsprechenden
Riickversicherungsbedarf generieren sollte.
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Die Bruttoprimieneinnahmen fiir die Reporting-Kategorie
Financial Solutions sanken um 6,9 % auf 895,1 Mio. EUR
(961,2 Mio. EUR). Dies entspricht einem Anteil von 12,6 % an
der gesamten Bruttopramie der Personen-Riickversicherung.
Fiir das operative Ergebnis (EBIT) ergab sich ein sehr erfreu-
licher Wert von 223,8 Mio. EUR (168,0 Mio. EUR).

Longevity

In der Reporting-Kategorie Longevity biindeln wir sdmtliches
Riickversicherungsgeschift, welches primar das Langlebig-
keitsrisiko deckt. Den groSten Anteil bilden klassische Renten-
vertrage, fiir Neugeschift geschlossene Pensionsblocke sowie
Vorzugsrenten, die Pensiondren mit einer Vorerkrankung eine
hohere Rentenauszahlung fiir die verkiirzte restliche Lebens-
erwartung zusichern. Der iiberwiegende Teil unseres Bestandes
entfallt auf sich in der Auszahlungsphase befindliches Geschaft.

Vom Volumen her ist GroBbritannien nach wie vor unser
wichtigster und der am weitesten entwickelte Markt fiir Lang-
lebigkeitsprodukte. Trotz intensiven Wettbewerbs haben wir
erfolgreich Riickversicherungstransaktionen abgeschlossen,
die neben dem Langlebigkeitsrisiko auch Solvenzentlastung
fiir die Kunden bieten und auch mit einfach strukturierteren
klassischen Langlebigkeitslosungen positive Riickmeldun-
gen aus dem Markt erhalten. Die Unsicherheit beztglich der
Folgen eines Ausscheidens Grofbritanniens aus der EU war
im Berichtsjahr prasent und hat die Geschiftsbedingungen
neben dem ohnehin herrschenden Preis- und Wettbewerbs-
druck zusatzlich erschwert. Insbesondere der Konkurrenzdruck
auf Erst- wie auch Riickversicherungsseite war bereits durch
die seit April 2015 geltende gednderte Gesetzeslage (Locke-
rung der Verrentungspflicht) sukzessive gewachsen. Dies hat
nun erstversicherungsseitig zu Konsolidierungsbestrebun-
gen gefithrt, wodurch wir als Riickversicherer wieder neue
Geschiftschancen sehen.

International hat sich der Langlebigkeitsmarkt positiv weiter-
entwickelt: Besonders erfreulich ist, dass wir einen ersten
grolen Vertrag in Skandinavien abschliefen konnten. Dieser
deckt neben aufgeschobenen Pensionsverpflichtungen ebenso
Renten in der Auszahlungsphase. Des Weiteren haben Kunden
in Australien, Asien sowie Europa Interesse bekundet und zum
Teil konkreten Absicherungsbedarf von Langlebigkeitsrisiken
signalisiert. Ein wesentlicher Faktor bei der gestiegenen welt-
weiten Nachfrage waren die hohen solvenzbedingten Kapital-
anforderungen an die Versicherer unter den verschiedenen
lokalen aufsichtsrechtlichen Regimes. Fiir Langlebigkeits-
risiken miissen vielfach sehr hohe Reserven als Sicherheit
fiir die oft noch weit in der Zukunft liegenden Pensionsver-
pflichtungen von den Erstversicherern gehalten werden. Als
kapitalstarker Riickversicherer konnen wir an dieser Stelle die
benotigte Solvenzentlastung bieten.

Die Bruttopramie fiir das Longevity-Geschaft reduzierte
sich im Berichtsjahr um 15,2 % auf 1.256,9 Mio. EUR
(1.482,4 Mio.EUR). Das operative Ergebnis (EBIT) erreichte
einen Wert in Hohe von 20,0 Mio. EUR (25,7 Mio. EUR).
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Mortality und Morbidity

In der globalen (Riick-)Versicherungsindustrie ist es gangige
Praxis, dass das Mortality- und Morbidity-Risiko gemeinsamer
Bestandteil ein und derselben Geschéiftsbeziehung ist, mit-
unter sogar beide Risiken unter einem Riickversicherungsver-
trag gedeckt werden. In der Berichterstattung konsolidieren
wir daher die Ergebnisbeitrage dieser beiden Reporting-Kate-
gorien und geben im Folgenden ausschlieRlich einen Uber-
blick tiber die wesentlichen Entwicklungen des vergangenen
Berichtsjahres fiir unser Mortality- als auch Morbidity-Geschéft
im Einzelnen.

Mortality

Das sterblichkeitsexponierte Mortality-Geschaft stellt das tradi-
tionelle Personen-Riickversicherungsgeschaft dar und hat vom
Pramienvolumen her nach wie vor den groten Anteil an unse-
ren gesamten Personen-Riickversicherungspramien. Unseren
Kunden bieten wir Riickversicherungsschutz fir das Risiko,
dass die tatsiachliche Sterblichkeit negativ von der urspriing-
lich erwarteten abweicht, d.h. dass Menschen weniger lang
leben als erwartet.

Der Lebens(riick)versicherungsmarkt in Deutschland war im
vergangenen Berichtsjahr von dem anhaltenden Niedrigzins-
niveau und insbesondere der damit verbundenen Diskussion
um die Zukunftsfahigkeit klassischer Lebensversicherungen
gepragt. Im Zuge dieser Entwicklungen haben selbst groere
Erstversicherer eine mogliche VerduRerung ihrer Lebensver-
sicherungsbestande in Betracht gezogen. Um den Versiche-
rungsnehmern neue, innovative Versicherungslosungen im
Vergleich zu den klassischen Lebensversicherungspolicen
anbieten zu konnen, stehen wir im Dialog mit unseren Kun-
den und sind bereit, sie in dieser Entwicklung maRgeblich zu
unterstutzen.

Im restlichen Europa priasentierte sich die Situation in den
einzelnen Mirkten unterschiedlich. In GroRbritannien iiberwog
der starke Preisdruck und Wettbewerb, was zu einem duferst
kompetitiven Umfeld fithrte, in dem keine merklichen Verande-
rungen durchsetzbar waren. In den skandinavischen Markten
hingegen konnten wir unsere starke Position der vergangenen
Jahre erhalten. Das Geschaft hat sich insgesamt positiv ent-
wickelt. Insbesondere im Zusammenhang mit der Implementie-
rung unseres automatisierten Underwriting-Systems hr | ReFlex
sind wir auf durchweg positive Kundenresonanz gestoRen.
Ebenso waren wir mit der Entwicklung unseres Geschiftes
in Siideuropa sowie Lateinamerika zufrieden. In Asien und
Australien wurden unsere Erwartungen gleichermafBen zufrie-
dengestellt. Wenngleich beispielsweise in Australien der Wett-
bewerb und die Marktanforderungen — insbesondere bedingt
durch die verpflichtende Umsetzung des Code of Practice zur
Verbesserung des Schutzes des Endkunden — zugenommen
hatten, waren wir insgesamt mit dem erreichten Wachstum
zufrieden.
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Ein weiterer wichtiger und groer Markt ist fiir uns das US-
amerikanische Mortalitatsgeschaft. Dieses Geschaft haben
wir seit 2009 systematisch ausgebaut und bieten die gesamte
Bandbreite an sterblichkeitsorientierten Riickversicherungs-
losungen. Im Berichtsjahr entwickelte sich ein Teil unseres
Bestandsgeschaftes schlechter als erwartet, wodurch das
Ergebnis wesentlich beeinflusst wurde. Zum Teil beruhen
diese Verluste auf Reserveerhohungen und Geschaftsriick-
ziigen, die eine Verbesserung des Geschiftsverlaufes in der
Zukunft sicherstellen und somit langfristig gesehen Verlusten
vorbeugen. Losgeldst von dieser Entwicklung hat sich das US-
amerikanische Neugeschaftsvolumen entsprechend unserer
Erwartungen entwickelt. Dies konnte die genannten negativen
Effekte des Bestandsgeschaftes jedoch nicht kompensieren,
was sich in den Ergebnissen widerspiegelt.

Die Bruttoprdmie fiir das Mortality-Geschaft stieg um
3,9 % auf 3.200,1 Mio. EUR (3.080,9 Mio. EUR). Insgesamt
macht sie damit einen Anteil von 45,2 % an den gesamten
Bruttopramieneinnahmen der Personen-Riickversicherung
(7,1 Mrd. EUR) aus.

Morbidity

Innerhalb der Reporting-Kategorie Morbidity wird Geschaft
gedeckt, bei dem das Risiko der Verschlechterung des Gesund-
heitszustandes einer Person durch Krankheit, Verletzung oder
Gebrechlichkeit im Fokus steht. Kennzeichnend sind die vielfal-
tigen Kombinationsmoglichkeiten unterschiedlicher gedeckter
Risiken, wie z.B. Erwerbsunfiahigkeits-, Berufsunfahigkeits-
sowie diverse Formen von Pflegeversicherungen. Ein dezi-
diertes Team von Mitarbeitern, welches iiber Fachwissen auf
der einen Seite sowie das Netzwerk unserer Einheiten auf der
anderen Seite verfiigt, leistet bei derartigen Geschéftsvorgan-
gen Unterstiitzung. Auf diese Weise konnen unsere Kunden
vor Ort optimal von unserer globalen Expertise profitieren.

In Deutschland hat der zu Beginn des Jahres 2017 neu ein-
gefuihrte Pflegebegriff in der Sozialversicherung zu keiner
spirbaren Belebung des Marktes gefiihrt. Im Gegenteil ist
der ohnehin sehr kleine Markt fiir Pflegerentenversicherun-
gen geschrumpft. Umso erfreulicher ist es, dass sich einer
unserer grofSten Kunden — der unsere eigenen Pflegetafeln ver-
wendet - als einer der wenigen Marktteilnehmer sehr zufrieden
mit seiner Neugeschaftsentwicklung zeigte. Dies bestatigte
uns darin, mit der Weiterentwicklung unserer Pflegetafeln die
richtige Entscheidung getroffen zu haben.

Mit der Entwicklung unseres Geschiftes in den Landern Siid-
und Osteuropas sind wir grundsitzlich zufrieden, sind diese
doch groBtenteils wie erwartet positiv verlaufen. Auch in Nord-
europa konnten wir unsere starke Marktposition erhalten. In
den Landern des Mittleren Ostens zeigte sich der Markt sehr
kompetitiv. Allerdings konnten wir hier unser automatisiertes
Underwriting-System hr| ReFlex erfolgreich bei Kunden imple-
mentieren. Dadurch konnte ein entscheidender Wettbewerbs-
vorteil generiert werden, der unsere Kunden dazu befihigt,
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ihr Produktangebot hin zu risikoorientierten Deckungen wie
Erwerbsunfahigkeits- und Critical-Illness-Versicherungen zu
verbreitern.

Speziell in Hongkong hat sich der Markt fiir Gruppengeschaft
vergleichsweise kompetitiv prasentiert. Dennoch konnten wir
mit diszipliniertem Underwriting erfolgreich unser Porte-
feuille erneuern und somit unsere Marktposition halten. In
den iibrigen Teilen Asiens sowie Lateinamerikas verzeichneten
wir ebenfalls eine positive Entwicklung und haben ein den
Erwartungen entsprechendes Wachstum generiert.

Das Morbidity-Geschift stieg im Geschéftsjahr um 6,3 % auf
1.727,5 Mio. EUR (1.624,6 Mio. EUR).

Die Bruttopramie fiir unser gesamtes Mortality- und Mor-
bidity-Geschift stieg um 4,7 % auf 4.927,6 Mio. EUR
(4.705,5 Mio. EUR). Das operative Ergebnis (EBIT) reduzierte
sich fiir beide Reporting-Kategorien deutlich auf 1,4 Mio. EUR
(149,5 Mio. EUR).

Underwriting Services

Bei den Underwriting Services legen wir einen Fokus auf
unsere automatisierten Underwriting-Systeme und die damit
verbundene Unterstitzung unserer Kunden, die uber den
reinen Risikotransfer hinausgeht. In der Berichtsperiode hat
sich abermals gezeigt, dass gerade diese Leistungen die lang-
fristigen Geschaftsbeziehungen zu unseren Kunden festigen
und einen Wettbewerbsvorteil liefern.

Die Prozessautomatisierung war ein beherrschendes Thema in
der gesamten (Riick-)Versicherungsindustrie. Mithilfe unserer
Underwriting-Systeme sind unsere Kunden in der Lage, genau
diesen Risikopriifprozess zu automatisieren und effizienter zu
gestalten, sodass der Endkunde unmittelbar ein auf ihn zuge-
schnittenes Angebot erhilt und sofort eine Entscheidung tref-
fen kann. Uberaus zufrieden waren wir mit der Entwicklung
unseres Underwriting-Systems hr| Quirc, das bei Kundenum-
fragen in Sudafrika im vergangenen Jahr als das meist genutzte
und mit den hochsten Zufriedenheitsraten im Markt genannt
wurde. Neben dem stidafrikanischen Markt konnten wir das
System in weiteren Lindern Afrikas sowie des Mittleren Ostens
erfolgreich implementieren. Dariiber hinaus haben vermehrt
auch Kunden aus Asien und Australien Interesse bekundet.
Mit der Entwicklung und dem fortschreitenden internationalen
Rollout von unserem neueren und noch moderneren System
hr|ReFlex sind wir ebenfalls auerordentlich zufrieden. Die
Anzahl der Implementierungen war in der Berichtsperiode
deutlich gestiegen, wodurch wir die Marktpenetration ins-
besondere in ganz Europa sowie den USA und den Bekannt-
heitsgrad auch in anderen Markten wie Lateinamerika erhohen
konnten. Wir verzeichneten eine durchweg positive Kunden-
resonanz und Kundenumfragen zeigten, dass hr|ReFlex auBBer-
ordentlich hohe Zufriedenheitsraten erfahrt, insbesondere in
den USA und Nordeuropa.
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Neben diesen Aktivitdten haben wir im Rahmen des Themen-
komplexes Digitalisierung den Austausch und die Interaktion
mit auf Versicherungen spezialisierten (Online-)Plattformen
vertieft. Jene Versicherungsnehmer, denen ihre Gesundheit
und Lebensqualitit wichtig sind und die mithilfe von soge-
nannten Wearables (kleine Computer, die z.B. in Form einer
Uhr am Arm getragen werden kénnen) stets den Uberblick iiber
ihre Biowerte behalten méchten, sind die ideale Zielgruppe fiir
Versicherungen in Kombination mit Lifestyle- und Wellness-
Elementen. Kooperationen im sogenannten InsurTech-Sektor
verschaffen eine solide Ausgangsposition, um die Bediirfnisse
dieser meist jiingeren Generationen zu treffen und diese fiir
Versicherungen zu sensibilisieren. Um diesem Trend auch
Impulse zu geben, haben wir uns beispielsweise an einem
stidafrikanischen Unternehmen beteiligt, welches auf die
Speicherung und Analyse von Korperwerten (wie Herzschlag,
Blutdruck, etc.), die mithilfe eines Wearables erfasst und iiber-
tragen werden, spezialisiert ist. Weiterhin verfiigt unser Part-
ner Uber das notwendige medizinische Know-how, um diese
Daten auswerten zu konnen. Derartig fundierte Einschatzungen
und Analysen sind ausgezeichnet mit Versicherungsprodukten
kombinierbar und somit gerade auch fiir gesundheitsbewusste
Versicherungsnehmer interessant.

Des Weiteren haben wir im US-amerikanischen Markt sehr
erfolgreich unser Underwriting-System hr|ReFlex gemein-
sam mit einem US-amerikanischen InsurTech-Unternehmen
implementiert. Dieses nutzt Online- und mobile Kandle, um
Lebensversicherungen direkt an den Endkonsumenten zu ver-
kaufen. Im US-amerikanischen Lebensversicherungsmarkt
werden Policen bisher meist noch traditionell iiber Agenten
verkauft. Infolgedessen besitzt die breite Mittelschicht keinen
ausreichenden Versicherungsschutz, da diese nicht von
Agenten angesprochen wird. Die innovative Kombination des
Online-Versicherungsverkaufes mit unserem automatisierten
Underwriting-System hr|ReFlex bietet eine kosteneffiziente
und flexible Losung fiir die Endverbraucher und den Anbieter
gleichermafen.

Insgesamt stehen bei allen unseren Aktivititen — unter Beach-
tung unserer Unternehmensziele — die Bediirfnisse unserer
Kunden im Fokus. Wir haben den Anspruch, in jeder Situation
ein langfristiger und kompetenter Partner zu sein. So haben
wir uns neben den genannten Entwicklungen ebenfalls mit
den gestiegenen Kapitalanforderungen durch beispielsweise
Solvency II in Europa und C-ROSS in China beschaftigt, die
eine immer groere Belastung fiir die Erstversicherer darstel-
len. Als Riickversicherer iibernehmen wir klassischerweise
die biometrischen Risiken Sterblichkeit, Langlebigkeit und
Morbiditat. Mit Minderheitsbeteiligungen an zwei Gesell-
schaften, die auf die Ubernahme von Kapitalmarktrisiken
spezialisiert sind, haben wir diese Liicke geschlossen und so
sichergestellt, auch diesem Bedarf der Erstversicherer gerecht
werden zu konnen. Hier konnten im Berichtsjahr bereits erste
Losungen umgesetzt werden.
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Kapitalanlagen

« Erneut sehr gutes Kapitalanlageergebnis trotz schwierigen Umfeldes
» Alternative Kapitalanlagen und Immobilien Gberkompensieren niedriges Zinsniveau

« Verkauf borsennotierter Aktien

» Kapitalanlagerendite mit 3,8 % deutlich Uber Zielwert

Mit der Entwicklung unserer Kapitalanlagen sind wir sehr
zufrieden. Zwar war das Berichtsjahr angesichts eines weiterhin
niedrigen Zinsniveaus und einer von diversen Unsicherheiten
und Risiken gepriagten globalwirtschaftlichen Entwicklung
erneut ein herausforderndes Jahr, allerdings mussten wir
nahezu keine Abschreibungen in unserem Aktienportefeuille
oder bei unseren festverzinslichen Wertpapieren vornehmen.
Auch unsere Engagements in den Bereichen Kreditrisiko und
Emerging Markets wurden durch eine gute Performance die-
ser Markte belohnt und lieferten stabile Ergebnisse. Dies gilt
auch fiir die Bereiche Private Equity und Immobilien, deren
Ertrage infolge unserer hoheren Gewichtung im Bestand dazu
beitrugen, dass sich unsere ordentlichen Kapitalanlageertrige
ohne Depotzinsertrage sehr erfreulich entwickelten und mit
1.289,0 Mio. EUR nochmals {iber dem Wert des Vorjahres lagen
(1.162,0 Mio. EUR). Trotz des schwierigen Zinsumfeldes lagen
dabei unsere Ertrige aus festverzinslichen Wertpapieren sogar
leicht tiber denen des Vorjahres.

Das saldierte Ergebnis aus dem Verkauf von Kapitalanlagen
betrug 377,1 Mio. EUR (Vorjahr: 206,3 Mio. EUR) und ist zum
einen auf Umschichtungen im Zuge der regelméRigen Bestands-
pflege zuriickzufiihren, groBtenteils aber auf die Liquidierung
unseres Portefeuilles an nichtstrategischen borsengelisteten
Aktien zum Ende des dritten Quartals. Wir berichten hierzu
auch im nachfolgenden Kapitel ,,Finanz- und Vermogenslage*
unter dem Abschnitt ,,Kapitalanlagebestand“ auf Seite 52f.

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
positive erfolgswirksame Zeitwertinderungen in Hohe von
3,7 Mio. EUR (0,5 Mio. EUR) ergeben haben. Insgesamt belie-
fen sich die positiven Zeitwertanderungen unserer erfolgswirk-
sam bewerteten Bestande auf 38,6 Mio. EUR (26,1 Mio. EUR).
Hierin sind hauptsachlich verschiedene derivative Instrumente
mit versicherungstechnischem Bezug oder mit dem Ziel von
Wahrungs- und Zinsabsicherung erfasst als auch festverzins-
liche Instrumente, fiir die die Fair-Value-Option des IAS 39
genutzt wurde.

Abschreibungen waren insgesamt in Héhe von 71,9 Mio. EUR
(76,3 Mio. EUR) vorzunehmen. Ein Teil der auBerplanméRigen
Abschreibungen entfiel dabei mit 15,6 Mio. EUR (0,0 Mio. EUR)
auf zwei Immobilienobjekte in den USA. Auf Aktien entfie-
len 3,7 Mio. EUR (30,1 Mio. EUR). Alternative Kapitalanlagen
waren in Hohe von 8,4 Mio. EUR (11,7 Mio. EUR) als wert-
gemindert zu betrachten. Bei festverzinslichen Wertpapieren
beliefen sich die Abschreibungen auf lediglich 0,3 Mio. EUR
(0,7 Mio. EUR). AuBerdem ergaben sich Abschreibungen
im Bereich unserer Beteiligungsengagements in Hohe von
10,4 Mio. EUR (1,9 Mio. EUR). Die planméaRigen Abschrei-
bungen auf direkt gehaltene Immobilien haben sich auf
31,0 Mio.EUR (28,9 Mio.EUR) erhoht, was unser weiter

Kapitalanlageergebnis L25
in Mio. EUR 2016 2015 2014 2013
Ordentliche Kapitalanlageertrage’ 1.289,0 +10,9 % 1.162,0 1.253,4 1.068,4 1.041,3
Ergebnis aus Anteilen an assoziierten

Unternehmen 16,0 +75,9 % 9.1 19,2 1,0 12,5
Realisierte Gewinne/Verluste 3771 +82,8 % 206,3 135,8 182,5 144,2
Zuschreibungen 0,9 +210,5% 0,3 0,6 0,1 0,3
Abschreibungen? 71,9 -5,8 % 76,3 38,7 27,7 19,4
Veranderung der Zeitwerte von

Finanzinstrumenten? 38,6 +48,0 % 26,1 0,9 -33,3 -27.1
Kapitalanlageaufwendungen 110,8 +1,5% 109,1 101,2 95,3 97,3
Nettoertrage aus selbstverwalteten

Kapitalanlagen 1.539,0 +26,3 % 1.218,3 1.270,1 1.095,8 1.054,5
Depotzinsertrage und -aufwendungen 234,9 -29,3% 332,1 395,0 376,1 357,3
Kapitalanlageergebnis 1.773,9 +14,4% 1.550,4 1.665,1 1.471,8 1.411,8

Ohne Depotzinsen

Inklusive planmaBiger und auRerplanmaRiger Abschreibungen auf Immobilien

®  Erfolgswirksam zum Zeitwert bewerteter Bestand und Handelsbestand
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gestiegenes Engagement in diesem Bereich widerspiegelt.
Den Abschreibungen standen Zuschreibungen in Hohe von
0,9 Mio. EUR (0,3 Mio. EUR) gegentiber.

Trotz des schwierigen Zinsumfeldes konnten wir durch
hohere ordentliche Ertrdge aus Immobilien und privatem
Beteiligungskapital sowie durch hohere Realisierungen mit
1.773,9 Mio. EUR ein Kapitalanlageergebnis erzielen, das deut-
lich iiber dem Niveau der Vergleichsperiode (1.550,4 Mio. EUR)
liegt. Auf die selbstverwalteten Kapitalanlagen entfielen dabei
1.539,0 Mio. EUR (1.218,3 Mio. EUR), woraus sich eine Durch-
schnittsrendite (inklusive der Effekte aus ModCo-Derivaten) von
3,8 % ergibt. Unsere fiir das Gesamtjahr erwartete urspriing-
liche Zielmarke von 2,7 % haben wir somit deutlich iibertroffen
und die im vierten Quartal angehobene Zielrendite von mindes-
tens 3,0 % Kklar iibererfiillt. Dies ist vor allem zuriickzufiihren
auf die hohen Realisierungsertrage aus der Liquidierung unse-
res Portefeuilles an nichtstrategischen borsennotierten Aktien,
aber auch auf die erfreulichen ordentlichen Ertrage aus Private
Equity und Immobilienfonds, die hoher als erwartet ausfielen.

Finanz- und Vermogenslage

+ Risikoadaquate Kapitalanlagepolitik

» Kapitalanlagebestand mit breiter Diversifikation

Entwicklung des Kapitalanlageergebnisses L26
in Mio.EUR
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M Kapitalanlageergebnis aus selbstverwalteten Kapitalanlagen

Ubriges Ergebnis aus Depotzinsen und Depotforderungen

» Adjustierung der Kapitalanlagenallokation zur Renditesicherung

» Weiterhin starke Eigenkapitalbasis

Kapitalanlagepolitik

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

* (Generierung stabiler und risikoadaquater Ertrage
unter gleichzeitiger Wahrung eines hohen Qualitats-
standards des Portefeuilles

¢ Gewidhrleistung der Liquiditat und Zahlungsfahigkeit
zu jeder Zeit

¢ Hohe Diversifizierung der Risiken

¢ Begrenzung von Wihrungskurs- und Laufzeitrisiken
durch kongruente Wihrungs- und Laufzeitbedeckung

Vor diesem Hintergrund verfolgen wir ein aktives Risikoma-
nagement auf Basis ausgewogener Risiko-/Ertragsanalysen.
Dabei berticksichtigen wir zentral implementierte Kapital-
anlagerichtlinien und Erkenntnisse einer dynamischen Finanz-
analyse. Diese sind die Grundlage fiir Investitionsbandbreiten,
die unter Berticksichtigung der aktuellen Marktsituation und
Anforderungen der Passivseite festgelegt werden und inner-
halb derer die operative Portefeuillesteuerung erfolgt. Diese
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MaRBnahmen sollen gewahrleisten, dass ein angemessenes
Ertragsniveau erreicht wird. Hierbei wird streng auf die Ein-
haltung unseres klar definierten Risikoappetits geachtet, der
sich in dem den Kapitalanlagen zugeteilten Risikokapital
widerspiegelt und Grundlage ist fiir die Asset-Allokation des
gesamten Hannover Riick-Konzerns und die Einzelportefeuil-
les. Auerdem wird dadurch gewihrleistet, dass unsere Zah-
lungsfiahigkeit jederzeit sichergestellt ist. Im Rahmen unseres
Asset-Liability-Managements bestimmen die versicherungs-
technischen Verpflichtungen die Wiahrungs- und Laufzeitenver-
teilung der Kapitalanlagen. Die modifizierte Duration unseres
Anleiheportefeuilles orientiert sich weitgehend an den ver-
sicherungstechnischen Verbindlichkeiten.

Durch die Anpassung der Falligkeitsstruktur unserer festver-
zinslichen Wertpapiere an die erwarteten Auszahlungsmuster
unserer Verbindlichkeiten reduzieren wir die ckonomische
Exponierung gegeniiber dem Zinsanderungsrisiko. In der
aktuellen Berichtsperiode hat sich daraus eine weitgehend
neutrale modifizierte Duration unseres Rentenportefeuilles
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ergeben, die zum 31. Dezember 2017 bei 4,8 (Vorjahr: 5,0)
lag. Indem wir die Wahrungsverteilung in unserem festver-
zinslichen Portefeuille aktiv und regelmafig steuern, errei-
chen wir zudem eine weitgehende bilanzielle Kongruenz der
Wihrungen zwischen Aktiv- und Passivseite, sodass Wechsel-
kursschwankungen nur einen begrenzten Einfluss auf unser
Ergebnis haben.

Zum Jahresende 2017 haben wir 30,1 % (30,2 %) unserer
Kapitalanlagen in Euro, 45,5 % (48,3 %) in US-Dollar, 8,2 %
(6,9 %) in Britischen Pfund und 5,9 % (5,1 %) in Australischen
Dollar gehalten.

Kapitalanlagebestand L27
in Mio.EUR 2017 2016 2015 2014 2013
Depotforderungen 10.903 11.844 13.990 15.919 14.343
Selbstverwaltete Kapitalanlagen 40.057 41.793 39.347 36.228 31.875
Summe 50.960 53.637 53.337 52.147 46.219
Zusammensetzung der selbstverwalteten L2s Ka pitalan Iagebesta nd

Kapitalanlagen
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Der Bestand unserer selbstverwalteten Kapitalanlagen lag
mit 40,1 Mrd. EUR unter dem Vergleichsniveau (31. Dezem-
ber 2016: 41,8 Mrd. EUR). In diesem Riickgang machen sich
vor allem Wahrungskurseffekte bemerkbar — insbesondere die
Stiarke des Euros gegeniiber dem US-Dollar. Diese konnten
zum Teil kompensiert werden durch den erfreulichen operati-
ven Cashflow.

Als Reaktion auf das herausfordernde Zinsumfeld haben
wir bereits im Vorjahr damit begonnen, die Allokation unse-
rer Kapitalanlagen auf die einzelnen Wertpapierklassen im
Berichtszeitraum dahingehend zu adjustieren, dass wir unse-
ren Bestand festverzinslicher Wertpapiere mit einem Rating
von BBB oder darunter weiter ausgebaut haben. Gleichzeitig
haben wir den Anteil von Staatsanleihen in unserem Porte-
feuille erhoht. Hierdurch erreichen wir bei anndhernd gleich-
bleibendem Gesamtrisikoniveau unseres festverzinslichen
Portefeuilles eine erhohte Liquiditdt unseres Bestandes und
konnen weiterhin stabile Renditen erzielen. Dieser Umbau
wurde im Berichtszeitraum fortgefiihrt. Zudem haben wir den
Anteil besicherter Wertpapiere reduziert.

Zum Ende des dritten Quartals haben wir als Reaktion auf die
Sturmereignisse in den USA und der Karibik sowie auf die
Erdbeben in Mexiko unseren Bestand an nichtstrategischen
borsengelisteten Aktien und Aktienfonds liquidiert. Damit
haben wir sowohl die glinstige Marktlage genutzt als auch
unsere allgemeine Risikoposition reduziert und Kapital freige-
setzt flir potenzielle Reallokationen von Risiken. Ebenso haben
wir den Anteil der Immobilien im Zuge des strategischen Aus-
baus dieser Anlagekategorie weiter leicht angehoben. Bei allen
anderen Anlageklassen haben wir lediglich geringfiigige Ver-
anderungen im Rahmen der regelméRBigen Portefeuillepflege
vorgenommen.
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Der Bestand an festverzinslichen Wertpapieren ohne kurz-
fristige Anlagen ging auf 34,3 Mrd. EUR (35,5 Mrd. EUR)
zuruck. Auch diesem Riickgang liegen hauptsachlich Wah-
rungskurseffekte zugrunde. Die im Eigenkapital enthaltenen
saldierten stillen Reserven der zur Verdaulerung verfiigharen
festverzinslichen Wertpapiere beliefen sich auf 706,2 Mio. EUR
(728,2 Mio. EUR). Hier spiegeln sich die im Laufe des Berichts-
zeitraumes beobachteten Renditeanstiege insbesondere bei
Staatsanleihen und Anleihen halbstaatlicher Institutionen des
EUR- und GBP-Raums wider, die zum Teil durch die gesunke-
nen Risikoaufschldge bei Unternehmensanleihen kompensiert
wurden. Bei der Qualitit der Anleihen — gemessen an Rating-
klassen — lag der Anteil der mit ,,A“ oder besser bewerteten
Wertpapiere zum Jahresende mit 76,6 % (77,6 %) auf konstant
hohem Niveau.

Qualitat der festverzinslichen Wertpapiere L29
5,5% <BBB

45,8% AAA
17,9% BBB
15,5% A
15,3% AA -

Der Bestand an alternativen Investmentfonds ist insge-
samt leicht gestiegen. Zum 31. Dezember 2017 waren
776,3 Mio. EUR (722,4 Mio. EUR) in Private-Equity-Fonds
investiert, weitere 818,3 Mio. EUR (750,7 Mio. EUR) entfielen
zu groBen Teilen auf Anlagen in hochverzinsliche Anleihen
und Kredite. Dariiber hinaus waren insgesamt 385,0 Mio. EUR
(390,7 Mio. EUR) in strukturierte Immobilienanlagen inves-
tiert. Bei den genannten alternativen Anlagen beliefen sich die
offenen Resteinzahlungsverpflichtungen auf 1.201,9 Mio. EUR
(1.096,4 Mio. EUR).

Des Weiteren nutzten wir fir unser US-Immobilienporte-
feuille Marktgelegenheiten fir je einen Ver- und Zukauf von
Biirogebduden. Unsere Immobilienportefeuilles in Asien und
Osteuropa haben wir ebenfalls ausgebaut. In Deutschland hin-
gegen haben wir fiir zwei unserer Objekte Verkaufsopportuni-
titen genutzt, aber unseren Bestand auch durch Zukauf eines
neuen Objektes gestirkt. Unsere Immobilienquote ist somit
leicht gestiegen. Sie liegt derzeit bei 5,3 % (4,6 %). Zum Ende
des Berichtsjahres hielten wir 1,8 Mrd. EUR (1,7 Mrd. EUR)
in kurzfristigen Kapitalanlagen und laufenden Guthaben.
Die Depotforderungen beliefen sich auf 10,9 Mrd. EUR
(11,8 Mrd. EUR).
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Analyse der Kapitalstruktur

NaturgemaR bilden die versicherungstechnischen Ruckstellun-
gen und Verbindlichkeiten betragsmaRig den weitaus bedeu-
tendsten Posten unserer Bilanz. Hinzu kommen das Eigenkapital
und die Eigenkapital-Substitute, mit deren Hilfe eine substan-
zielle Starkung unserer Finanzbasis sowie eine Optimierung
unserer Kapitalkosten erreicht werden. Die folgende Grafik
verdeutlicht unsere Kapitalstruktur zum 31. Dezember 2017,
jeweils in Prozent der Bilanzsumme.

Kapitalstruktur zum 31. Dezember 2017 L30

2,8% Darlehen und

4,9 % Sonstige Passiva nachrangiges Kapital

15,2 % Eigenkapital

771 % Versicherungs-
technische Riickstellungen
und Verbindlichkeiten

Die dargestellten versicherungstechnischen Riickstellungen
und Verbindlichkeiten, in denen die Depot- und die Abrech-
nungsverbindlichkeiten enthalten sind, umfassen 77,1 %
(77,0 %) der Bilanzsumme. Sie werden durch unsere Kapital-
anlagen, die Depot- und Abrechnungsforderungen sowie die
Anteile der Riickversicherer an den versicherungstechnischen
Riickstellungen deutlich tiberdeckt.

Sowohl das Eigenkapital einschlielich der Anteile nicht beherr-
schender Gesellschafter mit 15,2 % (15,3 %) der Bilanzsumme
als auch Darlehen und insbesondere nachrangiges Kapital mit
zusammen unverandert 2,8 % (2,8 %) der Bilanzsumme repra-
sentieren unsere wichtigsten Finanzierungsquellen.

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

Eine wesentliche strategische Zielsetzung der Hannover Riick
ist der nachhaltige Schutz des Kapitals. Um die Kapitalkosten
gering zu halten, haben wir unverandert zu den Vorjahren
eigenkapitalersetzendes Fremdkapital emittiert. Im Rahmen
des umfassenden Kapitalmanagements der Hannover Riick
ist das haftende Kapital eine wichtige Steuerungsgrofe. Das
gesamte haftende Kapital ist wie folgt definiert:

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

¢ Anteile nicht beherrschender Gesellschafter und

¢ cigenkapitalersetzendes Fremdkapital, sogenanntes
Hybridkapital, in Form von Nachranganleihen.

Das haftende Kapital betrug zum Bilanzstichtag 10.778,5 Mio. EUR
(11.231,4 Mio.EUR). Der Riickgang ist vor allem auf die Verrin-
gerung der im Eigenkapital erfassten Gewinne und Verluste aus
der Wahrungsumrechnung zuriickzufithren. Aufgrund des guten
Konzernergebnisses im Geschiftsjahr haben sich die Gewinn-
riicklagen dagegen um 356,1 Mio. EUR auf 6.984,4 Mio. EUR
(6.628,3 Mio. EUR) erhoht. Insgesamt ist das haftende Kapital
damit um 4,0 % zuriickgegangen.

Als zentrales wertorientiertes Steuerungsinstrument verwendet
die Hannover Riick die sogenannte Intrinsic Value Creation (IVC).
Als Teil dieser Methodik folgen wir den Grundsétzen sparsa-
men Eigenkapitaleinsatzes und effizienter Nutzung eigenkapital-
ersetzenden Fremdkapitals, um einen maglichst niedrigen
gewichteten Kapitalkostensatz zu erreichen. Das Konzept sowie
die Ziele und Grundséatze, nach denen wir unsere Unternehmens-
steuerung und das Kapitalmanagement betreiben, beschreiben
wir in unseren Ausfiihrungen zur wertorientierten Steuerung auf
Seite 16 ff. dieses Berichtes niher.
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Bei ihrem Kapitalmanagement orientiert sich die Hannover
Riick auch an den Anforderungen und Erwartungen der Rating-
agenturen im Hinblick auf das von ihr angestrebte Rating. Fer-
ner werden bei der Verteilung des Kapitals auf die operativen
Konzerngesellschaften geschaftspolitische und den Markt-
auftritt beeinflussende Faktoren berticksichtigt. Die Kapital-
allokation erfolgt anhand des 6konomischen Risikogehalts des
jeweiligen Geschaftsfelds. Dariiber hinaus unterliegen die Kon-
zerngesellschaften nationalen Kapital- und Solvabilititsanfor-
derungen. Alle Konzerngesellschaften haben im Berichtsjahr
die jeweils fiir sie geltenden lokalen Mindestkapitalanforderun-
gen erfiillt. Die Einhaltung dieser Kapitalanforderungen wird
auf Basis aktueller Ist-Zahlen sowie entsprechender Planungs-
und Erwartungsrechnungen durch die verantwortlichen Orga-
nisationseinheiten laufend tiberwacht. Sollte trotz der oben
dargestellten Kapitalallokationsmechanismen der Fall einer
sich abzeichnenden Unterschreitung der Mindestkapitalanfor-
derungen eintreten, werden umgehend geeignete Optionen
diskutiert und Manahmen initiiert, um einer solchen Ent-
wicklung entgegenzuwirken. Aus Gruppensicht steuern wir
die Solvabilitat der Hannover Riick anhand unseres internen
Kapitalmodells (vgl. Chancen- und Risikobericht, Seite 79 ff.).

Hannover Riick | Geschaftsbericht 2017



Konzern-Eigenkapital

Gegeniiber dem Stand vom 31. Dezember 2016 sank das Kon-
zern-Eigenkapital im Berichtsjahr um 454,0 Mio. EUR, das sind
4,7 %, auf 9.286,6 Mio. EUR. Bereinigt um die Anteile nicht
beherrschender Gesellschafter ergab sich ein Riickgang um
468,8 Mio. EUR auf 8.528,5 Mio. EUR. Entsprechend verrin-
gerte sich auch der Buchwert je Aktie um 5,2 % auf 70,72 EUR.
Die Veranderungen des Eigenkapitals sind wesentlich durch
folgende Entwicklungen geprigt:

Die Gewinne und Verluste aus der Wahrungsumrechnung san-
ken infolge von Wechselkursentwicklungen von Fremdwéhrun-
gen gegeniiber dem Euro im Berichtsjahr von 680,1 Mio. EUR
um 742,6 Mio. EUR auf -62,5 Mio. EUR. Der Riickgang der
Wihrungsumrechnungsriicklage resultierte hauptsachlich aus
der Abwertung des US-Dollars und der Umrechnung des Eigen-
kapitals derjenigen Tochtergesellschaften, deren Eigenkapital
in US-Dollar denominiert ist.

Der positive Saldo aus unrealisierten Kursgewinnen und
-verlusten aus der Kapitalanlage verringerte sich im Ver-
gleich zum Anfang des Berichtsjahres um 85,8 Mio. EUR auf
818,3 Mio. EUR. Hier spiegeln sich die im Laufe des Berichts-
zeitraumes beobachteten Renditeanstiege insbesondere bei
Staatsanleihen und Anleihen halbstaatlicher Institutionen des
EUR- und GBP-Raums wieder, die zum Teil durch die gesun-
kenen Risikoaufschldge bei Unternehmensanleihen kompen-
siert wurden.

Der Anteil nicht beherrschender Gesellschafter am Eigenkapi-
tal erhohte sich zum 31. Dezember 2017 um 14,8 Mio. EUR
auf 758,1 Mio. EUR. Dieser entfillt mit 702,4 Mio. EUR haupt-
sachlich auf die Anteile nicht beherrschender Gesellschafter
an der E+S Riickversicherung AG.

Das Konzernergebnis 2017, das auf die Anteilseigner des
Hannover Riick-Konzerns entfallt, belief sich auf 958,6 Mio. EUR
(1.171,2 Mio.EUR). Das im Berichtsjahr erzielte, nicht beherr-
schenden Gesellschaftern zustehende Ergebnis belief sich auf
86,0 Mio.EUR (55,2 Mio. EUR).
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Finanzierung und Konzern-Fremdkapital
Neben der Finanzierungswirkung aus den beschriebenen
Eigenkapitalveranderungen ist eine wesentliche Finanzierungs-
komponente der Hannover Riick die Fremdfinanzierung am
Kapitalmarkt. Sie setzte sich im Wesentlichen aus nachrangi-
gen Anleihen zusammen, die wir begeben haben, um unsere
Kapitalausstattung auch unter Beachtung der Ratinganforde-
rungen nachhaltig zu sichern. Das Gesamtvolumen der Darle-
hen und des nachrangigen Kapitals betrug zum Bilanzstichtag
1.742,1 Mio. EUR (1.804,2 Mio. EUR).

Mit dem Ziel, die Kapitalkosten zu verringern, erganzen unsere
nachrangigen Anleihen unser Eigenkapital und tragen dazu bei,
jederzeitige Liquiditdt zu gewahrleisten. Zum Bilanzstichtag
sind iiber die Hannover Riick SE und die Hannover Finance
(Luxembourg) S.A. insgesamt drei nachrangige Schuldver-
schreibungen am europaischen Kapitalmarkt platziert.
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Die im Folgenden abgebildete Tabelle gibt einen Uberblick iiber
die fortgefiihrten Anschaffungskosten der begebenen Anleihen.

Fortgefiihrte Anschaffungskosten unserer nachrangigen Anleihen L33
in Mio.EUR Emissionsdatum Zins in % 2017 2016
Hannover Finance (Luxembourg) S.A.
nachrangige Schuldverschreibung, 500 Mio. EUR;
2010/2040 14.9.2010 5,75 499,1 498,9
Hannover Finance (Luxembourg) S.A.
nachrangige Schuldverschreibung, 500 Mio. EUR;
2012/2043 20.11.2012 5,00 497,8 497,5
Hannover Ruck SE,
nachrangige Schuldverschreibung, 500 Mio. EUR;
2014/undatiert 15.9.2014 3,375 495,0 494,5
Gesamt 1.492,0 1.490,8
Zusatzlich bestehen bei mehreren Konzernunternehmen lang- ~ Konzern-Kapitalflussrechnung L34
fristige Darlehen, im Wesentlichen Hypothekendarlehen, in
Hohe von 250,1 Mio. EUR (313,4 Mio. EUR). in Mio. EUR = 2016
Kapitalfluss aus laufender
Zu weiteren Erlduterungen verweisen wir auf unsere Darstel- Geschaftstdtigkeit L6 23313
lungen im Anhang dieses Berichts, Kapitel 6.12 ,,Darlehen und L(“ipltkal‘ft]uss aus Investitions- 0423 1116
. ke . . atigke -942, -1.711,
nachrangiges Kapital®, Seite 222 ff., und 6.13 ,,Eigenkapital und gxe!
. i . Kapitalfluss aus Finanzierungs-
eigene Anteile”, Seite 224. tatigkeit -690,0 -626,9
. . . . . Wahrungskursdifferenzen -74,5 34,9
Zur Besicherung von versicherungstechnischen Verbindlich- 9
. . P .. .. Summe der Kapitalzu-
keiten haben veréchledene Kr“edltms.tltute fiir uns Biirgschaften und -abfliisse 13,0 27,7
(Letters of Credit) gestellt. Uber die bestehenden Eventual- Flissige Mittel Anf p
L . . . s . . ussige Mittel am Anfang der
verbindlichkeiten berichten wir detailliert im Anhang, Kapi- Periode 848,7 821,0
tel 8.7 ,,Haftungsverhiltnisse und Eventualverbindlichkeiten®, . . .
) Veranderung der flussigen Mittel
Seite 2451. laut Kapitalflussrechnung -13,0 27,7
Fliissige Mittel am
Ende der Periode 835,7 848,7

Analyse der Konzern-Kapitalfluss-
rechnung

Liquiditat
Liquiditat generieren wir aus unserem operativen Riickversiche-
rungsgeschaft, der Kapitalanlage und aus Finanzierungsmal-
nahmen. Durch regelmaRige Liquiditatsplanungen und eine
liquide Investitionsstruktur stellen wir sicher, dass die Hannover
Riick jederzeit in der Lage ist, die erforderlichen Auszahlungen
zu leisten. Der Zahlungsmittelfluss der Hannover Riick wird in
der Konzern-Kapitalflussrechnung auf Seite 152 ff. dargestellt.

Die Hannover Riick fiihrt keinen automatisierten konzerninter-
nen Finanzausgleich (Cash Pooling) durch. Liquiditatsiiber-
schiisse werden durch die Konzerngesellschaften gesteuert und
angelegt. Innerhalb der Hannover Riick-Gruppe existieren ver-
schiedene Darlehensbeziehungen zur optimalen Gestaltung
und flexiblen Steuerung der kurz- oder langfristigen Liquidi-
tats- und Kapitalallokation.
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Kapitalfluss aus laufender Geschaftstatigkeit

In der Berichtsperiode betrug der Kapitalfluss aus laufender
Geschaftstatigkeit, der auch die Mittelzufliisse aus erhalte-
nen Zinsen und Dividenden enthilt, 1.693,9 Mio. EUR gegen-
iber 2.331,3 Mio. EUR im Vorjahr. Im Wesentlichen resultiert
der Riickgang um insgesamt 637,4 Mio. EUR aus erhohten
Schadenzahlungen infolge der im Berichtszeitraum gegen-
iber dem Vorjahr deutlich gestiegenen Groflschadenbelastung.
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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
Geschaftstitigkeit und der Finanzierungstatigkeit wurde in
Hohe von 942,3 Mio. EUR (1.711,6 Mio. EUR) - entsprechend
der vom Unternehmen verfolgten Kapitalanlagepolitik unter
besonderer Berlicksichtigung einer wahrungs- 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 beliefen sich die Auszahlungen im Rahmen der
Finanzierungstatigkeit auf 690,0 Mio. EUR (626,9 Mio. EUR).
Im Wesentlichen enthilt diese Position die im Geschéftsjahr
von Konzerngesellschaften ausgeschiitteten Dividenden in
Hohe von 647,1 Mio. EUR (613,0 Mio. EUR).

Insgesamt verringerte sich damit der Bestand fliissiger Mittel im
Vergleich zum Vorjahr um 13,0 Mio. EUR auf 835,7 Mio. EUR.

Weitere Informationen zu unserem Liquidititsmanagement
sind dem Risikobericht auf Seite 78 ff. zu entnehmen.
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Finanzstarke-Ratings

Die fiir die Versicherungswirtschaft wichtigen Ratingagenturen
A.M. Best und Standard § Poor’s beurteilen die Finanzstirke
der Hannover Ruck auf Basis eines interaktiven Ratingpro-
zesses und haben ihr sehr gute Bewertungen zuerkannt. Die
Ratingagenturen heben insbesondere die Stirke der Wett-
bewerbsposition, der Kapitalisierung und des Risikomanage-
ments der Hannover Riick-Gruppe hervor.

Finanzstarke-Ratings der Hannover Riick-Gruppe L36

Standard & A.M. Best
Poor’s
Bewertung AA- A+
(Very Strong) (Superior)

Ausblick stabil stabil

Finanzstarke-Ratings von Tochtergesellschaften L37
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- -

Hannover Life Re of

Australasia Ltd. AA- -

Hannover Reinsurance

Africa Ltd.’ A- -

Hannover Re (lreland)

Designated Activity Company AA- A+

Hannover Re (Bermuda) Ltd. AA- A+

Hannover ReTakaful B.S.C. (c) A+ -

International Insurance Company

of Hannover SE AA- A+

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 Garantie-
geberin bindend. Die Vertragspartner von HR SA und HLR SA aus
Erst- und Rickversicherungsvertragen sind ausdricklich Drittbegiins-
tigte der Garantien. Die Verpflichtungen der Garantiegeberin aus den
Garantien stehen im Rang allen anderen unbesicherten Verbindlichkei-
ten der Garantiegeberin gleich.
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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 Anleihen
von den Ratingagenturen bewertet.

Emissions-Ratings der begebenen Anleihen L38
Standard & A.M. Best
Poor’s

Hannover Riick 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 §315 Absatz 4 HGB

Das Grundkapital der Hannover Riick 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 Betei-
ligungen am Kapital, die 10 % der Stimmrechte {iberschreiten:
Die Talanx AG, Hannover, hilt direkt gerundet 50,2 % der
Stimmrechte der Gesellschaft. Der HDI-Haftpflichtverband 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
Kapital beteiligt sind und ihre Kontrollrechte nicht unmittel-
bar ausiiben.
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Die Ernennung und Abberufung der Mitglieder des Vorstandes
bestimmen sich nach §§ 84 ff. Aktiengesetz. Die Anderung der
Satzung regelt sich nach §§ 179 ff. Aktiengesetz in Verbindung
mit § 18 Absatz 2 der Satzung der Hannover Riick SE.

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

Im Folgenden erlautern wir die wesentlichen Vereinbarungen
der Gesellschaft, die unter der Bedingung eines Kontrollwech-
sels u.a. infolge eines Ubernahmeangebotes stehen, und die
hieraus folgenden Wirkungen. Einige Avalrahmenkreditver-
trage der Hannover Riick SE enthalten marktiibliche, soge-
nannte Kontrollwechselklauseln, die den Kreditgebern ein
Recht auf vorzeitige Beendigung eines Kreditvertrages fiir den
Fall einrdaumen, dass die Talanx AG ihre Mehrheitsbeteiligung
verliert bzw. unter die Schwelle einer mehr als 25-prozen-
tigen Beteiligung fallt oder ein Dritter die Mehrheitsbeteili-
gung an der Hannover Riick SE erlangt. Zu Einzelheiten der
Avalrahmenkreditvertrige verweisen wir auf unsere Erlaute-
rungen zu den Letter-of-Credit (LoC)-Fazilitaiten im Anhang,
Kapitel 8.7 ,,Haftungsverhéaltnisse und Eventualverbindlich-
keiten®, Seite 245.

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

Es existieren keine Entschiddigungsvereinbarungen der Gesell-

schaft mit den Mitgliedern des Vorstandes oder Arbeitnehmern
fiir den Fall eines Ubernahmeangebotes.
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Erlauterungen zur
Hannover Ruck SE

(Kurzfassung nach HGB)

Die Hannover Riick macht von dem Wahlrecht zur zusam-
mengefassten Lageberichterstattung gemaR § 315 Absatz 3
Handelsgesetzbuch (HGB) in Verbindung mit § 298 Absatz 3
HGB Gebrauch. Erganzend zur Berichterstattung tiber den Han-
nover Riick-Konzern erldutern wir im Folgenden die Entwick-
lung der Hannover Riick SE.

Der Jahresabschluss der Hannover Riick SE wird nach deut-
schen Rechnungslegungsvorschriften (HGB) aufgestellt. Der
Konzernabschluss folgt demgegeniiber International Financial
Reporting Standards (IFRS). Daraus resultieren verschiedene
Abweichungen bei den Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden. Diese betreffen vor allem immaterielle Vermogens-
gegenstande, Kapitalanlagen, versicherungstechnische 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 Unterneh-
mens (www.hannover-rueck.de) abrufbar und kann bei der
Hannover Rick SE, Karl-Wiechert-Allee 50, 30625 Hannover,
angefordert werden.

Das Riickversicherungsgeschaft betreibt die Hannover Riick SE
in den Geschiftsfeldern Schaden- und Personen-Riickversiche-
rung. Durch ihren globalen Auftritt und die Tatigkeit in allen
Sparten der Riickversicherung erzielt die Gesellschaft einen
weitgehenden Risikoausgleich.

Die Hannover Riick SE zeichnet seit dem 1. Januar 1997 die
aktive Ruckversicherung des Konzerns, mit wenigen Aus-
nahmen, nur im Ausland. Fur das Deutschlandgeschaft im
Hannover Riick-Konzern ist die Tochtergesellschaft E+S Riick-
versicherung AG zustiandig.

Ertragslage

Das Geschiftsjahr 2017 ist fiir die Hannover Riick SE erfreulich
verlaufen. Die Bruttopramie der Hannover Riick SE fiir das
Gesamtgeschift erhohte sich um 11,5 % auf 13,3 Mrd. EUR
(Vorjahr: 11,9 Mrd. EUR). Der Selbstbehalt stieg von 72,4 %
auf 78,4 %. Die verdiente Nettopramie fiir eigene Rechnung
erhohte sich ebenfalls, und zwar um 19,6 % auf 10,2 Mrd. EUR
(8,5 Mrd. EUR).

Verkiirzte Gewinn- und Verlustrechnung der Hannover Riick SE L39
in TEUR 2016
Verdiente Beitrage fiir eigene Rechnung 10.208.864 m
Technischer Zinsertrag fur eigene Rechnung 185.841 237.271
Sonstige versicherungstechnische Ertrage fur eigene Rechnung 0 0
Aufwendungen fiir Versicherungsfalle fir eigene Rechnung 7.636.262 6.905.906
Veranderung der Ubrigen versicherungstechnischen Nettorlickstellungen -177.799 331.795
Aufwendungen fiir erfolgsabhangige und erfolgsunabhangige Beitragsriickerstattung

fur eigene Rechnung -139 30
Aufwendungen fir den Versicherungsbetrieb fir eigene Rechnung 2.593.164 1.860.197
Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen fur eigene Rechnung 277 902
Zwischensumme -12.658 336.799
Veranderung der Schwankungsriickstellung und ahnlicher Riickstellungen 165.944 8.724
Versicherungstechnisches Ergebnis fiir eigene Rechnung 153.286 345.523
Ertrage aus Kapitalanlagen 1.302.933 1.385.001
Aufwendungen fir Kapitalanlagen 105.401 98.049
Technischer Zinsertrag -186.558 -277.463
Sonstige Ertrage 176.862 171.464
Sonstige Aufwendungen 373.123 284.704
Ergebnis der normalen Geschaftstatigkeit 967.999 1.241.772
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag und sonstige Steuern 124.599 292.540
Jahresiiberschuss 843.400 949.232
Gewinnvortrag aus dem Vorjahr 431.014 85.163
Einstellungen in andere Gewinnriicklagen 414 395
Bilanzgewinn 1.274.000 1.034.000
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Das versicherungstechnische Ergebnis (vor Veranderung der
Schwankungsriickstellung) reduzierte sich im Berichtsjahr von
336,8 Mio. EUR auf-12,7 Mio. EUR. Nach einer Entnahme von
8,7 Mio. EUR im Vorjahr waren den Schwankungsriickstellun-
gen im Berichtsjahr 165,9 Mio. EUR zu entnehmen.

Anders als in den Vorjahren lag die Groschadensituation 2017
deutlich iiber dem erwarteten Wert. Nach einem moderaten
Verlauf im ersten Halbjahr war die zweite Jahreshalfte durch
schwere Naturkatastrophenereignisse gekennzeichnet. Die
(Riick-)Versicherungsindustrie hatte — mit drei Ereignissen —
ihre bisher teuerste Hurrikansaison zu verkraften. Hinzu kamen
weitere Naturkatastrophen, wie schwere Erdbeben in Mexiko
oder die verheerenden Waldbrdnde in Kalifornien. Insgesamt
belief sich die Nettobelastung aus Grofschaden fir die Han-
nover Riick SE auf 689,8 Mio. EUR (340,1 Mio. EUR).

Die ordentlichen Kapitalanlageertriage einschlielich Depot-
zinsen lagen mit 1.002,9 Mio. EUR (1.197,9 Mio. EUR) deutlich
unter dem Vorjahresniveau, was hauptsachlich auf gerin-
gere Ausschiittungen aus unseren Beteiligungs-Holdingge-
sellschaften und niedrigere Ertrdge aus Depotforderungen
zuriickzufithren war. Die ordentlichen Kapitalertrage aus fest-
verzinslichen Wertpapieren zeigten sich hingegen trotz des
weiterhin sehr niedrigen Zinsniveaus mit einem nur leichten
Riickgang auf 419,0 Mio. EUR (430,0 Mio. EUR) relativ stabil.
Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen konnten in sal-
dierter Hohe von 247,9 Mio. EUR (132,9 Mio. EUR) realisiert
werden. Der deutliche Anstieg ist zum einen auf Umschich-
tungen im Zuge der regelmiRigen Portefeuillepflege zuriick-
zufithren, groftenteils aber auf die Liquidierung unseres
Portefeuilles an nichtstrategischen borsengelisteten Aktien zum
Ende des dritten Quartals. Abschreibungen auf Kapitalanlagen
waren lediglich in Hohe von 20,7 Mio. EUR (34,9 Mio.EUR)
vorzunehmen. Sie entfielen {iberwiegend auf Inhaberschuld-
verschreibungen des Umlaufvermdgens. Den Abschreibungen
standen angesichts gestiegener Marktwerte Zuschreibungen
auf in Vorperioden abgeschriebene Kapitalanlagen in Hohe
von 13,7 Mio. EUR (25,9 Mio. EUR) gegenitiber.

Insgesamt ging das Nettokapitalanlageergebnis auf
1.197,5 Mio. EUR (1.287,0 Mio. EUR) zuriick. Der Saldo aus
sonstigen Ertrdgen und Aufwendungen veranderte sich von
-113,2 auf -196,3 Mio. EUR.

Das Ergebnis aus der normalen Geschaftstatigkeit reduzierte
sich auf 968,0 Mio. EUR (1.241,8 Mio. EUR). Das Berichts-
jahr schloss mit einem Jahresiiberschuss von 843,4 Mio. EUR
(949,2 Mio. EUR).
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Spartenentwicklung

Im Folgenden stellen wir den Geschéftsverlauf der einzelnen
Sparten dar. Mit Beginn des Geschaftsjahres 2014 wurden die
Zusammenarbeit und der Geschaftsaustausch zwischen der
Hannover Riick SE und der E+S Riickversicherung AG neu
geordnet. Im Zuge dessen wurde eine Quoten-Retrozession
der Hannover Riick SE an die E+S Riickversicherung AG im
Schaden-Riickversicherungsgeschift aufrechterhalten.

Hannover Riick SE: Bruttopramie nach Sparten L40
in Mio.EUR
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Feuer

Die gesamten Bruttopramieneinnahmen fiir die Feuersparte
stiegen im Geschaftsjahr 2017 um 20,8 % auf 1.963,4 Mio. EUR
(1.625,5 Mio. EUR). Die Nettoschadenquote stieg von 67,7 %
auf 75,7 %. Das versicherungstechnische Ergebnis reduzierte
sich auf -122,5 Mio. EUR (57,5 Mio. EUR). Vor allem, weil das
schadenreiche Jahr 2001 aus dem 15-jahrigen Betrachtungs-
zeitraum entfallen ist, war der Schwankungsriickstellung und
dahnlichen Riickstellungen ein Betrag von 337,2 Mio. EUR
(211,6 Mio. EUR) zu entnehmen.
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Haftpflicht

Die Bruttopramie fiir das Haftpflichtgeschaft stieg um 9,7 %
auf 1.584,0 Mio. EUR (1.443,7 Mio. EUR). Die Schadenquote
reduzierte sich von 78,0 % auf 44,3 %. Das versicherungs-
technische Ergebnis verbesserte sich im Berichtsjahr auf
349,5 Mio. EUR (-17,4 Mio. EUR). Der Schwankungsriickstel-
lung und ahnlichen Riickstellungen wurden im Berichtsjahr
305,1 Mio. EUR zugefiihrt. Im Vorjahr betrug die Zufithrung
190,3 Mio. EUR.

Unfall

Die Bruttoprimieneinnahmen fiir die Unfallsparte erhoh-
ten sich im Berichtsjahr um 0,7 % auf 336,1 Mio. EUR
(333,8 Mio. EUR). Die Nettoschadenquote ging leicht auf
64,6 % zuriick (64,8 %). Das versicherungstechnische Ergeb-
nis schloss mit 18,0 Mio. EUR (22,0 Mio. EUR). Der Schwan-
kungsriuickstellung und ahnlichen Riickstellungen wurden
24,9 Mio.EUR (20,6 Mio. EUR) entnommen.

Kraftfahrt

Die Bruttopramie fiir die Kraftfahrtsparte erhohte sich ange-
sichts von grofvolumigen Quotenvertragen deutlich um
103,8 % auf 1.860,8 Mio. EUR (913,1 Mio. EUR). Die Scha-
denquote erhohte sich von 68,1 % auf 85,6 %. Das versi-
cherungstechnische Ergebnis schloss mit -247,5 Mio. EUR
nach 53,2 Mio. EUR im Vorjahr. Nach einer Zufiihrung von
106,5 Mio. EUR im Vorjahr wurden der Schwankungsrick-
stellung und ahnlichen Riickstellungen im Berichtsjahr
60,5 Mio. EUR entnommen.

Luftfahrt

Das Bruttopramienvolumen reduzierte sich um 12,8 % von
273,0 Mio.EUR auf 238,1 Mio. EUR. Die Schadenquote ver-
kehrte sich aufgrund der positiven Abwicklung von Schaden
alterer Zeichnungsjahre und anderer Effekte auf -42,7 %
(57,7 %) ins Negative. Das versicherungstechnische Ergeb-
nis schloss mit 198,6 Mio. EUR (39,3 Mio. EUR). Der Schwan-
kungsriickstellung und ahnlichen Riickstellungen wurden im
Berichtsjahr 57,1 Mio. EUR entnommen. Im Vorjahr wurden
23,3 Mio. EUR zugefiihrt.

Transport

Die Bruttopramieneinnahmen fiir die Transportsparte gingen
im Geschéftsjahr 2017 um 9,3 % auf 343,2 Mio. EUR zuriick
(378,7 Mio. EUR). Die Nettoschadenquote erhohte sich deut-
lich von 30,8 % auf 96,2 %. Vor diesem Hintergrund ging das
versicherungstechnische Ergebnis von 105,7 Mio. EUR auf
-35,8 Mio. EUR zuriick. Der Schwankungsriickstellung und dhn-
lichen Rickstellungen wurden im Berichtsjahr 28,6 Mio. EUR
(86,7 Mio. EUR) entnommen.
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Leben

In der Sparte Leben ist die Bruttopramie fiir die Berichtsperiode
mit 4.104,9 Mio.EUR (4.107,8 Mio. EUR) stabil geblieben.
Gesamthaft betrachtet hat sich das Personen-Riuckversiche-
rungsgeschaft weitestgehend erwartungsgemal entwickelt.
In Europa war die Erfiillung der Solvency II-Vorschriften ein
prasentes Thema. Insbesondere fiir Langlebigkeitsrisiken war
eine grolle Nachfrage vorhanden, da Solvency II die Stellung
hoher Reserven als Sicherheit fiir die gewohnlich noch weit in
der Zukunft liegenden Pensionsverpflichtungen von den Erst-
versicherern fordert. In den Entwicklungslandern sorgte eine
stetig wachsende und zunehmend ilter werdende Mittelschicht
fiir erfreuliches Wachstum und fragte insbesondere sogenannte
Critical-Illness-Deckungen nach.

Teile des Mortalitatsbestandsgeschaftes in den USA haben sich
schlechter als erwartet entwickelt. Dies hat dazu gefiihrt, dass
das versicherungstechnische Ergebnis der Sparte Leben fiir die
Berichtsperiode insgesamt auf 29,3 Mio. EUR (97,0 Mio. EUR)
zuriickging.

Sonstige Zweige

Unter den Sonstigen Versicherungszweigen werden die Sparten
Kranken, Kredit und Kaution, Sonstige Schadenversicherung
und Sonstige Sachversicherung ausgewiesen. In dem Zweig
Sonstige Sachversicherung wiederum werden die Zweige
Extended Coverage, Verbundene Hausrat, Verbundene Wohn-
gebaude, Einbruchdiebstahl und Raub, Leitungswasser, Glas,
Technische Versicherungen, Betriebsunterbrechung, Hagel,
Tier und Sturm zusammengefasst. Die Sonstige Schadenver-
sicherung beinhaltet die Zweige Rechtsschutz, Vertrauensscha-
den und Sonstige Vermdgens- und Sachschaden.

Fiir die Sonstigen Zweige stiegen die Bruttopramieneinnahmen
leicht um 0,7 % auf 2.862,4 Mio. EUR (2.841,6 Mio. EUR). Die
Nettoschadenquote stieg von 72,5 % auf 80,9 %. Das versiche-
rungstechnische Ergebnis schloss nach -20,5 Mio. EUR im Vor-
jahr mit -202,3 Mio. EUR. Der Schwankungsriickstellung und
ahnlichen Riickstellungen wurden 37,2 Mio. EUR zugefiihrt. Im
Vorjahr wurden 9,8 Mio. EUR entnommen.
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Finanz- und Vermogenslage

Bilanzstruktur der Hannover Riick SE L41
in TEUR 2016
Aktiva

Immaterielle Vermogensgegenstande 69.384 76.359
Kapitalanlagen 34.460.839 35.646.313
Forderungen 2.894.030 2.753.154
Sonstige Vermogensgegenstande 292.824 384.729
Rechnungsabgrenzungsposten 165.263 162.441
Summe der Aktiva 37.882.340 39.022.996
Passiva

Gezeichnetes Kapital 120.597 120.597
Kapitalriicklage 880.608 880.608
Gewinnrucklagen 630.511 630.511
Bilanzgewinn 1.274.000 1.034.000
Eigenkapital 2.905.716 2.665.716
Nachrangige Verbindlichkeiten 1.500.000 1.500.000
Versicherungstechnische Rickstellungen 30.226.694 30.880.118
Andere Rickstellungen 371.949 531.367
Depotverbindlichkeiten aus dem in Rickdeckung gegebenen Versicherungsgeschaft 1.907.577 2.286.675
Andere Verbindlichkeiten 970.404 1.159.116
Rechnungsabgrenzungsposten = 4
Summe der Passiva 37.882.340 39.022.996

Unser Bestand an selbstverwalteten Kapitalanlagen ging im
Berichtsjahr auf 26,5 Mrd. EUR (27,3 Mrd. EUR) zuriick. Das
entspricht einem Riickgang von 3,2 % und ist neben Markt-
wertrlickgdngen festverzinslicher Titel im Umlaufvermogen
infolge gestiegener Zinskurven sowohl des Euro und des
Britischen Pfund als auch in kiirzeren und mittleren Lauf-
zeiten des USD-Zinsspektrums vor allem auf Wéahrungskurs-
effekte unserer Bestdnde in US-Dollar zurtickzufiihren. Die
saldierten unrealisierten Kursgewinne der festverzinslichen
Wertpapiere und Rentenfonds gingen auf 662,9 Mio. EUR
(685,1 Mio. EUR) zuriick. Hier spiegeln sich die bereits erwahn-
ten Renditeanstiege bei EUR- und GBP-Staatsanleihen wider.
Diese konnten durch weiter leicht gesunkene Risikoaufschliage
auf Unternehmensanleihen nur teilweise kompensiert werden.
Gegenldufige Effekte ergaben sich lediglich aus US-amerika-
nischen Staatsanleihen mit langen Laufzeiten, bei denen auf
Jahressicht leichte Renditeriickgdnge zu verzeichnen waren.

Die Depotforderungen aus dem in Riickdeckung tibernom-
menen Versicherungsgeschaft, die unter den Kapitalanlagen
auszuweisen sind, reduzierten sich im Berichtsjahr leicht auf
8,0 Mrd.EUR (8,3 Mrd. EUR).
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Unser Eigenkapital — ohne Einbeziehung des Bilanzgewinns —
belauft sich auf 1.631,7 Mio. EUR (1.631,7 Mio. EUR). Die
Garantiemittel — bestehend aus dem Eigenkapital ohne Bilanz-
gewinn, den nachrangigen Verbindlichkeiten, der Schwan-
kungsriickstellung und dhnlichen Riickstellungen sowie den
versicherungstechnischen Nettoriickstellungen — reduzier-
ten sich wihrend des Berichtsjahres auf 33.358,4 Mio. EUR
(34.011,8 Mio. EUR). Die Bilanzsumme der Hannover Riick SE
reduzierte sich auf 37,9 Mrd. EUR (39,0 Mrd. EUR).

Im Berichtsjahr wurde fiir das Geschéftsjahr 2016 eine Divi-
dende in Hohe von 3,50 EUR zzgl. 1,50 EUR Sonderdividende
je Aktie, das sind 603,0 Mio. EUR, gezahlt (572,8 Mio. EUR).

Der Hauptversammlung am 7. Mai 2018 wird vorgeschla-
gen, flir das Geschiftsjahr 2017 eine Dividende in Hohe von
3,50 EUR zzgl. 1,50 EUR Sonderdividende je Aktie zu zahlen.
Dies entspricht insgesamt 603,0 Mio. EUR. Der Ausschiittungs-
vorschlag ist nicht Bestandteil dieses Konzernabschlusses.
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Risiken und Chancen

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

Sonstige Angaben

Fir alle mit verbundenen Unternehmen getatigten Rechts-
geschafte haben wir nach den Umstanden, die uns zum Zeit-
punkt der Vornahme der Rechtsgeschifte bekannt waren, eine
angemessene Gegenleistung erhalten. Auszugleichende Nach-
teile im Sinne des § 311 Absatz 1 Aktiengesetz (AktG) sind uns
nicht entstanden.

Die Hannover Riick SE unterhalt Niederlassungen in Aus-

tralien, Bahrain, China, Frankreich, GroRbritannien, Indien,
Kanada, Korea, Malaysia und Schweden.
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Ausblick

Aufgrund der Verflechtungen der Muttergesellschaft mit den
Konzerngesellschaften und ihres hohen Geschaftsanteiles im
Konzern verweisen wir an dieser Stelle auf unsere Aussagen
im Kapitel ,,Ausblick auf das Jahr 2018 auf Seite 142, die auch
die Erwartungen fiir die Hannover Riick SE widerspiegeln.

Die Hannover Riick geht fiir das laufende Geschiftsjahr davon
aus, ein gutes Ergebnis aus der normalen Geschiftstitigkeit
erzielen zu konnen. Als Ausschiittungsquote fiir die Dividende
des laufenden Geschiftsjahres sehen wir 35 % bis 40 % des
IFRS-Konzernergebnisses vor. Diese Quote konnte sich bei
einer unverandert komfortablen Kapitalisierungssituation aus
Kapitalmanagementgesichtspunkten erhohen.
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Nichtfinanzielle Konzernerklarung

Einleitung

Die vorliegende Nichtfinanzielle Konzernerklarung wurde
gemal dem CSR-Richtlinie-Umsetzungsgesetz nach in § 289b
und ¢ HGB bzw. § 315¢c HGB geforderten Angaben erstellt.
Sie enthilt die gesetzlich geforderten Informationen beziig-
lich wesentlicher Umweltbelange, Arbeitnehmerbelange,
Sozialbelange, zur Achtung der Menschenrechte sowie zur
Bekampfung von Korruption und Bestechung. Innerhalb dieser
einzelnen Aspekte wird auf die zugrundeliegenden Konzepte
sowie Due-Diligence-Prozesse eingegangen und iiber die
vorliegenden Ergebnisse berichtet. Zudem sollen durch die
Nichtfinanzielle Konzernerklarung wesentliche Risiken gem