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Kennzahlen

in Mio. EUR 2012 20117
1.1~ 1.4~ +/- 1.1.- +/— 1.4.- 1.1~ 3112
31.3. 30.6. Vorjahr 30.6. Vorjahr 30.6. 30.6. T
Ergebnis
Gebuchte Bruttopramie 3.510,6 3.377,9 | +16,4% 6.888,4 | +14,0% 2.901,7 6.044,8
Verdiente Nettopramie 2.816,2 3.008,6 | +13,2% 5.824,8 | +13,1% 2.657,2 5.147,9
Versicherungstechnisches Ergebnis 0,3 -13,6 -13,2 -63,7 -446,3
Kapitalanlageergebnis 440,6 268,8 -4,3% 709,5 +5,4 % 280,8 672,8
Operatives Ergebnis (EBIT) 393,2 204,0 +1,2% 597,2 | +140,0 % 201,5 248,9
Konzernergebnis 261,3 144,0 -13,4% 405,3 | +855% 166,2 218,5
Bilanz (zum Quartalsende)
Haftendes Kapital 7.705,3 7.832,6 +6,7 % 6.656,7 7.338,2
Eigenkapital der Aktionare der
Hannover Riick AG 5.360,4 5.471,7 | +10,1% 4.324,6 4.970,6
Anteile nicht beherrschender
Gesellschafter 612,0 626,9 -1,4% 599,1 636,0
Hybridkapital 1.732,9 1.734,0 +0,1 % 1.733,1 1.731,6
Kapitalanlagen
(ohne Depotforderungen) 28.986,7 30.281,9 +6,8 % 25.330,6 | 28.341,2
Bilanzsumme 51.120,9 53.412,0 +7,1% 46.958,3 | 49.867,0
Aktie
Ergebnis je Aktie (unverwassert und
verwassert) in EUR 2,17 1,19 -13,4% 3,36 | +85,5% 1,38 1,81
Buchwert je Aktie in EUR 44,45 45,37 | +10,1% 35,86 41,22
Aktienkurs zum Quartalsende in EUR 44,54 46,89 | +22,3% 35,97 38,325
Marktkapitalisierung zum Ende
der Periode 5.371,4 5.654,8 | +22,3% 4.337,9 4.621,9
Kennzahlen
Kombinierte Schaden-/Kostenquote
der Schaden-Riickversicherung? 96,8 % 96,8 % 96,8 % 97,7% | 110,3%
GroBschaden in Prozent
der verdienten Nettopramie der
Schaden-Riickversicherung3 3,9% 4,1% 4,0% 3,6% 21,9%
Selbstbehalt 91,0 % 88,5 % 89,8 % 92,5% 90,8 %
Kapitalanlagerendite
(ohne Depotforderungen) 5,0% 2,6% 3,8% 3,1% 4,0 %
EBIT-Rendite* 14,0 % 6,8% 10,3 % 7,6 % 4,8%
Eigenkapitalrendite 20,2% 10,6 % 15,5 % 15,3 % 9,9 %

1 Angepasst gemaB |AS 8
2 EinschlieRlich Depotzinsen

3 Netto-Anteil des Hannover Riick-Konzerns fiir Naturkatastrophen sowie sonstige GroBschaden iiber 10 Mio. EUR brutto
in Prozent der verdienten Nettopramie (bis 31. Dezember 2011: {iber 5 Mio. EUR brutto)
4 Operatives Ergebnis (EBIT)/verdiente Nettopramie




Ulrich Wallin
Vorsitzender des Vorstands

Verehrte Aktionare,
sehr geehrte Damen und Herren,

fur das erste Halbjahr 2012 kann ich Ihnen iiber einen insgesamt erfreulichen
Geschaftsverlauf der Hannover Riick berichten. Sowohl das operative Ergebnis mit
rund 600 Millionen Euro als auch das Konzernergebnis in Hohe von 405 Millionen
Euro liegen deutlich oberhalb der Vergleichswerte des Vorjahres. Dies liegt im
Wesentlichen daran, dass die Belastung durch GroRschiaden aus der Schaden-Riick-
versicherung im Berichtszeitraum deutlich geringer gewesen ist als im ersten Halb-
jahr 2011. Dies hat zu einer merklichen Verbesserung des versicherungstechnischen
Ergebnisses der Schaden-Riickversicherung gefiihrt. Auch in der Personen-Riickver-
sicherung konnten wir eine deutliche Verbesserung der Ergebnisse erzielen. Trotz des
schwierigen Zinsumfelds konnten wir zudem hohere Investmentertrage erzielen als im
ersten Halbjahr 2011. Dies liegt u.a. an dem gestiegenen Anlagevolumen, das insbe-
sondere auf den nach wie vor sehr positiven operativen Cashflow zuriickzufiihren ist,
der im ersten Halbjahr 2012 mit 1,35 Milliarden Euro den ebenfalls sehr guten
Vorjahreswert nochmals iibertreffen konnte. Da wir sowohl fiir unser Schaden- als
auch fir unser Personen-Rickversicherungsgeschaft ein insgesamt positives Markt-
umfeld konstatieren konnen, ist auch unser Geschaftsvolumen im ersten Halbjahr
2012 erneut recht erfreulich gestiegen. Das Wachstum der Bruttopramie betrug

wahrungskursbereinigt 9,6 Prozent.
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Bei Betrachtung der einzelnen Quartale fallt auf, dass das Ergebnis des ersten Quartals
2012 deutlich besser gewesen ist als das des zweiten Quartals. Diese Differenz resul-
tiert nahezu komplett aus der Position der unrealisierten Gewinne und Verluste aus
Kapitalanlagen, die auf Halbjahresbasis mit einem positiven Wert von 3 Millionen
Euro unauffallig ist. Bei Betrachtung der einzelnen Quartale ist jedoch festzustellen,
dass hier im ersten Quartal Gewinne von 85 Millionen Euro zu buchen waren, wahrend
im zweiten Quartal Verluste von 82 Millionen Euro auftraten. Dies beruht auf der
Wertentwicklung unserer Inflation Swaps sowie der sogenannten ModCo-Derivate, die
wir in Bezug auf das Kreditrisiko einiger Depots bilden miissen, die US-amerikanische
Lebensversicherungskunden fiir uns halten. Wirtschaftlich gehen wir bei diesen
beiden Positionen von einer neutralen Entwicklung aus, sodass die Volatilitat, die in
einzelnen Quartalen auftreten kann, iiber den eigentlichen Geschaftsverlauf nichts
aussagt. Bereinigt man die Ergebnisse der einzelnen Quartale um diese Volatilitat bei
den unrealisierten Gewinnen und Verlusten aus Kapitalanlagen, so stellt man fest,

dass das EBIT der Quartale nahezu identisch ist.

Im Folgenden mochte ich Thnen die bisherige Entwicklung der Schaden- und Personen-

Riickversicherung sowie unserer Kapitalanlagen darstellen:

In unserem grofSten Geschaftsfeld, der Schaden-Riickversicherung, sind die Markt-
bedingungen iiberwiegend gut. Die sehr erfreulichen Ergebnisse der Vertragserneue-
rungsrunde zu Beginn des Jahres 2012 konnten in der Erneuerungsrunde zum 1. April
zum Teil sogar noch ubertroffen werden. Angesichts der hohen Schadenbelastungen
aus Naturkatastrophen des Jahres 2011 fielen die Ratensteigerungen, insbesondere
fiir das Sach-Katastrophengeschift, erwartungsgemaR deutlich aus. In Japan erhohten
sich die Preise fiir Erdbebendeckungen im mittleren zweistelligen Bereich, nachdem
sie bereits im letzten Jahr angestiegen waren. Und auch die Konditionen fiir das propor-
tionale Sach- und Haftpflichtgeschaft zeigten sich verbessert. Auch im US-Katastrophen-
geschaft waren Ratenanstiege zu verzeichnen. Substanzielle Preiserhohungen konnten
insbesondere fiir die aus den Tornadoserien belasteten Programme erzielt werden.
Dieser Trend zu verbesserten Raten hat sich zwar in den jiingsten Vertragserneue-

rungsrunden zum 1. Juni/1. Juli etwas verlangsamt, halt aber insgesamt weiter an.
Die GroBschadensituation war im zweiten Quartal 2012 wie schon im vorangegangenen

Quartal sehr moderat, sodass die Belastungen fiir Thr Unternehmen unter dem Erwar-
tungswert blieben.
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Die Entwicklung in der Schaden-Riickversicherung verlief insgesamt sehr erfreulich:
Die Bruttopramie erhohte sich wahrungskursbereinigt um 11,3 Prozent und das operati-
ve Ergebnis (EBIT) konnte im Vergleich zur Vorjahresperiode mehr als verdoppelt
werden. Mit einem Konzernergebnis zum 30. Juni 2012 von rund 306 Millionen Euro

sind wir sehr zufrieden.
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Unser zweites Geschaftsfeld, die Personen-Riickversicherung, entwickelte sich im
ersten Halbjahr im Rahmen unserer Erwartungen und zeigte sich gegeniiber der
Vergleichsperiode deutlich verbessert. Sowohl die etablierten Versicherungsmaérkte,
wie die USA, Deutschland oder GroRbritannien, als auch die Schwellenlander in

Asien - hier vor allem die Volksrepublik China und das Retakaful-Geschaft — bieten
weiterhin gute Chancen fiir profitables Wachstum. Gegenwartig richten wir unsere
internen Strukturen noch fokussierter auf unsere Wachstumsmarkte aus. So haben
wir beispielsweise der Bedeutung des Pensionsgeschifts mit der Bildung des Business
Center ,Longevity“ Rechnung getragen. Mit dem ebenfalls neu gegriindeten Business
Center ,Asia“ konzentrieren wir das Neugeschéftspotenzial aus den asiatischen Markten
und orientieren uns noch stiarker an den Bedurfnissen unserer Kunden.

Fiir das gesamte Personen-Riickversicherungsgeschift konnten wir zum 30. Juni 2012
ein erfreuliches Wachstum der Bruttopramie von 12 Prozent erzielen, wahrungskurs-
bereinigt betrug es rund 7 Prozent. Das Konzernergebnis zeigte sich gegentiber der
Vorjahresperiode mit 128 Millionen Euro deutlich verbessert. Die EBIT-Rendite lag mit
6,2 Prozent innerhalb unseres mittelfristigen strategischen Ziels.

Trotz der immer noch schwierigen Situation an den Kapitalmarkten sind wir mit der
Entwicklung unserer Kapitalanlagen im ersten Halbjahr 2012 sehr zufrieden. Bei den
festverzinslichen Wertpapieren verfolgen wir nach wie vor die Politik eines breit
diversifizierten Portefeuilles. Die geografische Verteilung unserer Staatsanleihen
haben wir auch im ersten Halbjahr im Wesentlichen beibehalten. Nach wie vor ist
unsere Exponierung in den Staaten mit hoheren Risikoaufschligen gemessen an
unseren gesamten Kapitalanlagen sehr niedrig. Den Bestand spanischer Staatsanleihen
haben wir bereits im ersten Quartal deutlich reduziert und im zweiten Quartal weiter
abgebaut. Anleihen griechischer Emittenten haben wir unverandert nicht in unserem
Portefeuille. Angesichts eines gestiegenen Anlagevolumens lagen unsere ordentlichen
Kapitalanlageertrage iiber dem Niveau des Vorjahreszeitraums. Auch die Marktwerte
unserer erfolgswirksam zum Zeitwert bewerteten Bestinde haben sich im ersten
Halbjahr erfreulich entwickelt. Die im ersten Quartal auRerordentlich hoch ausgefalle-
nen Ergebnisse aus den sogenannten ModCo-Derivaten haben sich im zweiten Quartal
wieder normalisiert, die Marktwerte des Instruments sind aber weiterhin positiv. Die
Werte unserer Inflation Swaps, bei denen im ersten Quartal die unrealisierten Gewinne
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ebenfalls hoch ausgefallen waren, reduzierten sich auf Halbjahressicht angesichts der
gesunkenen Inflationserwartungen in etwa auf den Jahresanfangswert. Insgesamt sind
wir angesichts des weiterhin anspruchsvollen Kapitalmarktumfelds mit unserem Netto-
Kapitalanlageergebnis aus selbstverwalteten Kapitalanlagen von 553 Millionen Euro sehr
zufrieden, denn dieser Wert wurde in friheren Vergleichsperioden noch nie erreicht. Fir
unsere selbstverwalteten Kapitalanlagen ergab sich dabei — inklusive der Effekte aus

Derivaten — eine erfreuliche annualisierte Durchschnittsrendite von 3,8 Prozent.

Aufgrund der sehr zufriedenstellenden Marktbedingungen in der Schaden- und
Personen-Riickversicherung sowie der bislang erzielten Ergebnisse erwarten wir fir
2012 ein gutes Ergebnis. Voraussetzung ist, dass die GroBschadenbelastung nicht
wesentlich den Erwartungswert von rund 560 Millionen Euro fiir das Gesamtjahr tiber-
steigt und es zu keinen unvorhergesehenen negativen Entwicklungen an den Kapital-

markten kommt.

Verehrte Aktionare, ich mochte Sie an dieser Stelle auch tiber den Fortgang unseres
angestrebten Rechtsformwechsels informieren: Nachdem die Hauptversammlung
einer Umwandlung Ihrer Gesellschaft in eine europaische Aktiengesellschaft (Societas
Europaea, SE) zugestimmt hat, kann ich Ihnen mitteilen, dass der hierfiir erforderliche
Prozess planmaRig verlauft. Wir gehen unverandert davon aus, dass Anfang des

Jahres 2013 der Rechtsformwechsel vollzogen werden kann.
Fir Ihr Vertrauen in die Hannover Riick danke ich Thnen — auch im Namen meiner
Vorstandskollegen — sehr herzlich. Auch in Zukunft wird es unser oberstes Ziel sein,

Ihre Gesellschaft verantwortungsvoll und sicher in eine profitable Zukunft zu fithren.

Mit freundlichen Griillfen

d 4

Ulrich Wallin
Vorsitzender des Vorstands
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Geschaftsverlauf

Mit unserem Ergebnis fiir das erste Halbjahr 2012 sind wir
sehr zufrieden. Beide Geschaftsfelder, die Schaden- und die
Personen-Riickversicherung, haben sich planméaRig entwi-
ckelt. Die GroRschadenbelastung blieb trotz der schweren
Erdbeben in Italien deutlich unter unserem Erwartungswert.

Die gebuchte Bruttopramie fiir das Gesamtgeschaft erhohte
sich zum 30. Juni 2012 deutlich um 14,0 % auf 6,9 Mrd. EUR
(6,0 Mrd. EUR). Bei konstanten Wahrungskursen hétte das
Wachstum 9,6 % betragen. Der Selbstbehalt verringerte sich
leicht auf 89,8 % (90,8 %). Die Nettopramie stieg um 13,1 %
auf 5,8 Mrd. EUR (5,1 Mrd. EUR). Bei konstanten Wahrungs-
kursen wire ein Wachstum von 8,8 % zu verzeichnen gewesen.

Zufrieden sind wir fiir das erste Halbjahr auch mit der Entwick-
lung unserer Kapitalanlagen. Der Bestand an selbstverwalteten
Kapitalanlagen stieg auf 30,3 Mrd. EUR (31. Dezember 2011:
28,3 Mrd. EUR). Die ordentlichen Kapitalanlageertrage ohne
Depotzinsertriage lagen — trotz des weiterhin niedrigen Zinsni-
veaus — mit 532,0 Mio. EUR gut iiber dem Wert der Vergleich-
speriode (447,9 Mio. EUR). Damit ergibt sich bereits aus un-
seren ordentlichen Kapitalanlageertragen eine erfreuliche
Rendite von 3,6 % (3,5 %), die damit tiber der fir das Gesamt-
jahr angestrebten Kapitalanlagerendite von 3,5 % liegt. Die
Depotzinsertrdge reduzierten sich in Folge des anhaltend
geringen Zinsniveaus auf 156,3 Mio. EUR (161,3 Mio. EUR).

Unser Kapitalanlageergebnis konnten wir gegeniiber der Ver-
gleichsperiode deutlich erhohen. Es betrug zum 30. Juni 2012
709,5 Mio. EUR (672,8 Mio. EUR). Die unrealisierten Gewinne
unserer erfolgswirksam zum Zeitwert bewerteten Bestande ha-
ben sich nach einer sehr positiven Entwicklung im ersten Quar-
tal zum 30. Juni 2012 wieder normalisiert. Das gute Kapitalan-
lageergebnis wurde unterstiitzt von realisierten Gewinnen in
Hohe von 68,0 Mio. EUR (43,9 Mio. EUR). Abschreibungen fie-
len in der Berichtsperiode wiederum nur in einem geringen
Male an.

Mit unserem operativen Ergebnis (EBIT) von 597,2 Mio. EUR
fiir das erste Halbjahr 2012 sind wir sehr zufrieden; in der
Vergleichsperiode hatte es angesichts der hohen Grofscha-
denbelastung nur 248,9 Mio. EUR betragen. Im Vergleich zur
Vorjahresperiode stieg der Konzerniiberschuss deutlich um
85,5 % auf 405,3 Mio. EUR (218,5 Mio. EUR). Das Ergebnis je
Aktie betrug 3,36 EUR (1,81 EUR).

Hannover Riick Zwischenbericht 2/2012

Die Eigenkapitalbasis der Hannover Riick zeigt sich mit
5,5 Mrd. EUR (31. Dezember 2011: 5,0 Mrd. EUR) nochmals
gestarkt. Der Buchwert je Aktie betrug 45,37 EUR (31. Dezem-
ber 2011: 41,22 EUR). Die annualisierte Eigenkapitalrendite
erreichte 15,5 % (9,9 %).

Schaden-Ruckversicherung

Das grofte Geschiftsfeld, die Schaden-Ruckversicherung,
entwickelte sich im ersten Halbjahr erfreulich; die Situation
auf den internationalen Riickversicherungsmarkten stellte sich
iiberwiegend positiv dar. Die guten Ergebnisse aus der Erneue-
rungsrunde zu Beginn des Jahres wurden von der Vertragser-
neuerungsrunde zum 1. April 2012 teilweise sogar noch tiber-
troffen.

Insbesondere fiir Japan fielen die Raten nach dem Anstieg im
letzten Jahr noch einmal deutlich hoher aus: Fiir Erdbeben-
deckungen stiegen die Raten im mittleren zweistelligen Bereich.
Verbessert haben sich auch die Konditionen fiir das proporti-
onale Sach- und Haftpflichtgeschaft. Substanzielle Ratenerho-
hungen waren auch in Korea zu verzeichnen, insbesondere bei
Programmen, die Exponierungen aus dem Erdbeben in Japan
oder den Fluten in Thailand beinhalteten. Auch im US-Katas-
trophengeschaft stiegen die Raten an. Zufrieden waren wir
auch mit der Vertragserneuerungsrunde im Transport- und
Luftfahrtgeschaft.

Die Bruttopramie fiir unser Geschaftsfeld Schaden-Riickversi-
cherung erhohte sich gegeniiber der Vergleichsperiode um
15,1 % auf 4,1 Mrd. EUR (3,5 Mrd. EUR). Bei konstanten Wah-
rungskursen, insbesondere gegeniiber dem US-Dollar, hitte
das Wachstum 11,3 % betragen. Der Selbstbehalt blieb mit
90,2 % (90,0 %) nahezu unverdndert. Die verdiente Nettopra-
mie stieg um 16,0 % auf 3,3 Mrd. EUR (2,8 Mrd. EUR); wih-
rungsbereinigt betrug das Wachstum 12,2 %.

Die GroBschadensituation zeigte sich auch im zweiten Quartal
relativ moderat. Die Nettobelastung zum 30. Juni 2012 lag mit
132,4 Mio. EUR (625,2 Mio. EUR) unter dem Schadenerwar-
tungswert. GrofSte Schadenereignisse im zweiten Quartal waren
die schweren Erdbeben am 20. und 29. Mai 2012 in mehreren
italienischen Provinzen der Region Emilia-Romagna. Die Erd-
beben haben nicht nur groRes menschliches Leid verursacht,
auch die wirtschaftlichen Schaden sowie die Zerstorungen in
dieser aullergewohnlichen Kulturlandschaft Italiens, waren
immens. Die Nettoschadenbelastung fiir die Hannover Riick
aus diesen Ereignissen belauft sich zusammen auf rund
61 Mio. EUR.
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Das versicherungstechnische Ergebnis zum 30. Juni 2012 fiir
die gesamte Schaden-Riickversicherung schloss mit
99,2 Mio. EUR (-299,4 Mio. EUR) erfreulich. Die kombinierte
Schaden-/Kostenquote verbesserte sich fiir das erste Halbjahr
2012 gegeniiber der Vergleichsperiode deutlich von 110,3 %
auf 96,8 %.

Das operative Ergebnis (EBIT) in der Schaden-Riickversiche-
rung stieg zum 30. Juni 2012 mit 430,6 Mio. EUR
(151,2 Mio. EUR) auf mehr als das Doppelte. Das Konzernergeb-
nis erhohte sich deutlich auf 305,6 Mio. EUR (164,1 Mio. EUR).
Das Ergebnis je Aktie betrug 2,53 EUR (1,36 EUR).

Kennzahlen zur Schaden-Riickversicherung in Mio. EUR
1.1-31.3.| 1.4-30.6.| +/—Vorjahr| 1.1.-30.6.| +/-Vorjahr | 1.4-30.6.| 1.1.-30.6.
Gebuchte Bruttopramie 2.116,6 1.963,1 +21,2 % 4.079,7 +15,1 % 1.620,2 3.544,5
Verdiente Nettopramie 1.554,7 1.748,7 +18,8 % 3.303,4 +16,0 % 1.472,3 2.848,6
Versicherungstechnisches
Ergebnis 46,8 52,5 +66,9 % 99,2 31,4 -299,4
Kapitalanlageergebnis 254,5 155,7 +2,2% 410,2 +1,9 % 152,2 402,5
Operatives Ergebnis (EBIT) 263,2 167,4 -4,7 % 430,6 +184,8 % 175,7 151,2
Konzernergebnis 173,2 132,4 -9,9% 305,6 +86,2 % 146,8 164,1
Ergebnis je Aktie in EUR 1,44 1,10 -9,9 % 2,53 +86,2 % 1,22 1,36
Kombinierte Schaden-/
Kostenquote’ 96,8 % 96,8 % +96,8 % 97,7 % 110,3 %
Selbstbehalt 91,2% 89,1 % +90,2 % 92,6 % 90,0 %

1 EinschlieRlich Depotzinsen

Personen-Ruckversicherung

Der internationale Personen-Riickversicherungsmarkt bietet
nach wie vor vielversprechende Geschaftsmoglichkeiten.
Einen groRen Beitrag dazu leisten unverdndert die etablierten
Versicherungsmaérkte, wie die USA, Deutschland, GroBbritan-
nien, Frankreich und Skandinavien. Neben einer durch die
demografische Entwicklung getriebenen deutlichen Nachfrage
nach Renten-, Kranken- und Pflegeversicherungsprodukten
bieten wichtige Schwellenmarkte, wie die Volksrepublik
China, Indien, aber auch lateinamerikanische Lander, wie Bra-
silien, attraktives Neugeschiftspotenzial. Hier sind malge-
schneiderte, finanzierungsorientierte Riickversicherungs-
losungen sowie auch klassische Risikoprodukte gefragt. Auf
der Basis langfristiger Geschiftspartnerschaften, die ein we-
sentlicher Teil unserer Geschaftspraxis sind, unterstiitzen wir
unter anderem Erstversicherungsunternehmen bei der Opti-

mierung ihres Risiko-, Kapital- und Liquiditatsmanagements.
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Die Entwicklung im Geschaftsfeld der Personen-Riickversiche-
rung verlief im ersten Halbjahr 2012 im Rahmen unserer
Erwartungen. Ein unterdurchschnittlicher Verlauf der biome-
trischen Risiken in einem Teilbestand unseres US-amerikani-
schen Sterblichkeitsportefeuilles wurde durch eine zum Teil
besser als erwartete Schadenerfahrung, sowohl in den USA
selbst als auch in anderen Regionen, kompensiert. Der Pensi-
onsmarkt bietet ein unverandert attraktives Potenzial, insbe-
sondere auch aullerhalb von GroRbritannien.

Die gebuchten Bruttoprdmieneinnahmen zum 30. Juni 2012
beliefen sich auf 2,8 Mrd. EUR (2,5 Mrd. EUR). Dies entspricht
einem Zuwachs von 12,4 %, wihrungskursbereinigt hatte das
Wachstum 7,3 % betragen. Im Berichtszeitraum betrug die
verdiente Nettopriamie 2,5 Mrd. EUR (2,3 Mrd. EUR). Bei kon-
stanten Wahrungskursen hitte das Wachstum 4,7 % betragen.

Hannover Riick Zwischenbericht 2/2012



Nach einer positiven Entwicklung der Risikoaufschlidge bei
Wertpapieren im ersten Quartal 2012 fiihrte eine gegenlidufige
Entwicklung an den US-Anleihemérkten im zweiten Quartal
zu einer riicklaufigen Marktwertentwicklung fiir das zu bilden-
de Derivat fiir das Ausfallrisiko von Wertpapieren, die in un-
serem Namen von US-amerikanischen Zedenten gehalten
werden (ModCo). Die unrealisierten Gewinne hieraus betrugen
10,8 Mio. EUR. Dem standen in der Vergleichsperiode noch
unrealisierte Verluste in in Hohe von 9,9 Mio. EUR gegeniiber.

Das operative Ergebnis (EBIT) belief sich auf 155,2 Mio. EUR
(78,4 Mio. EUR) und spiegelt die gute Qualitdt und positive
Entwicklung unseres Geschifts wider. Die EBIT-Rendite lag
mit 6,2 % (3,4 %) innerhalb unseres strategischen Ziels. Der
Konzerniiberschuss betrug 127,9 Mio. EUR (73,9 Mio. EUR);
dies entspricht einer Steigerung gegentber der Vorjahres-
periode von 73,1 %. Das Ergebnis je Aktie lag bei 1,06 EUR
(0,61 EUR).

Kennzahlen zur Personen-Riickversicherung in Mio. EUR

1.1-31.3.| 1.4-30.6.| +/—Vorjahr | 1.1.-30.6.| +/-Vorjahr | 1.4-30.6.| 1.1.-30.6.
Gebuchte Bruttopramie 1.394,0 1.414,8 +10,5 % 2.808,8 +12,4% 1.280,5 2.499,8
Verdiente Nettopramie 1.261,5 1.259,9 +6,5% 2.521,4 +9,7 % 1.183,3 2.297,7
Kapitalanlageergebnis 177,4 109,0 -11,3% 286,4 +14,2 % 122,9 250,7
Operatives Ergebnis (EBIT) 122,2 33,0 +65,3 % 155,2 +97,9 % 20,0 78,4
Konzernergebnis 100,1 27,8 -14,2 % 127,9 +73,1% 32,4 73,9
Ergebnis je Aktie in EUR 0,83 0,23 -14,2 % 1,06 +73,1% 0,27 0,61
Selbstbehalt 90,8 % 87,6 % 89,2% 92,6 % 92,1%
EBIT-Rendite’ 9,7% 2,6% 6,2% 1,7% 3,4%

1 Operatives Ergebnis (EBIT)/verdiente Nettopramie

Kapitalanlagen

Im ersten Halbjahr 2012 waren sowohl bei US-Staatsanleihen
als auch bei deutschen, franzosischen und britischen Staats-
anleihen im Bereich mittlerer und langer Laufzeiten Rendite-
riickginge zu verzeichnen. Bei den im Fokus stehenden Staaten
mit hoheren Risikoaufschlagen ergab sich ein uneinheitliches
Bild: Wahrend sich italienische, irische und portugiesische
Anleihen im ersten Halbjahr tiber alle Laufzeiten teils deutlich
erholten, waren bei spanischen Staatsanleihen iiber alle Lauf-
zeiten Renditeanstiege zu verzeichnen. Bei den europiischen
und US-Unternehmensanleihen gingen die Risikoaufschlage
fiir alle Bonitédtsklassen zuriick. In Summe stiegen die unrea-
lisierten Gewinne unserer festverzinslichen Wertpapiere auf
1.264,9 Mio. EUR (784,3 Mio. EUR). Der Bestand unserer
selbstverwalteten Kapitalanlagen erhohte sich aufgrund des
erfreulichen versicherungstechnischen Cashflow weiter auf
30,3 Mrd. EUR (28,3 Mrd. EUR).

Hannover Riick Zwischenbericht 2/2012

Die ordentlichen Kapitalanlageertrdge ohne Depotzinsertrage
lagen trotz des weiterhin niedrigen Zinsniveaus mit
532,0 Mio. EUR um 18,8 % deutlich iiber dem Niveau der
Vergleichsperiode (447,9 Mio. EUR). Dies ist hauptsachlich
auf den gestiegenen Kapitalanlagenbestand zuriickzufiihren.
Die Depotzinsertrage blieben mit 156,3 Mio. EUR leicht unter
dem Wert der Vergleichsperiode von 161,3 Mio. EUR.

Abschreibungen waren insgesamt in Hohe von 12,5 Mio. EUR
(16,5 Mio. EUR) vorzunehmen. Davon entfielen 4,7 Mio. EUR
auf den Bereich der alternativen Kapitalanlagen und
2,2 Mio. EUR auf Aktien. Die planmiRigen Abschreibungen
auf direkt gehaltene Immobilien haben sich auf 5,2 Mio. EUR
(4,1 Mio. EUR) erhoht und spiegeln damit unser gestiegenes
Engagement in diesem Bereich wider. Den Abschreibungen
standen Zuschreibungen in Hohe von 0,5 Mio. EUR
(15,0 Mio. EUR) entgegen, die hauptsachlich auf strukturierte
festverzinsliche Wertpapiere entfielen.
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Fiir das Kreditrisiko spezieller Lebensriickversicherungsver-
trdge (ModCo), bei denen Wertpapierdepots von Zedenten in
unserem Namen gehalten werden, bilanzieren wir ein Derivat,
aus dessen Wertentwicklung sich im ersten Quartal
aulerordentlich hohe erfolgswirksame unrealisierte Gewinne
ergeben hatten. Diese haben sich im zweiten Quartal wieder
normalisiert und liegen mit 10,8 Mio. EUR auf einem dennoch
erfreulichen Niveau. Ihnen standen im Vorjahr noch unreali-
sierte Verluste in Hohe von 9,9 Mio. EUR entgegen. Die
Marktwerte unserer im Jahr 2010 zur Absicherung eines Teils
der Inflationsrisiken unserer versicherungstechnischen Scha-
denreserven abgeschlossenen Inflation Swaps, bei denen im
ersten Quartal die unrealisierten Gewinne ebenfalls sehr hoch
ausgefallen waren, haben sich auf Halbjahressicht angesichts
gesunkener Inflationserwartungen reduziert. Aus ihnen resul-
tieren erfolgswirksame unrealisierte Verluste von 9,9 Mio. EUR.
Diesen standen im Vorjahr noch unrealisierte Gewinne in Hohe
von 48,1 Mio. EUR entgegen. Die Marktwertdnderungen der

Inflation Swaps sind als Derivat geméR IAS 39 erfolgswirksam
zu bilanzieren. Insgesamt beliefen sich die unrealisierten Ge-
winne unserer erfolgswirksam zum Zeitwert bewerteten Be-
stinde auf 2,9 Mio. EUR (53,7 Mio. EUR).

Das saldierte Ergebnis aus dem Verkauf von Wertpapieren
betrug 68,0 Mio. EUR (43,9 Mio. EUR) und ist hauptsachlich
auf Umschichtungen im Bereich von Staats- und Unterneh-

mensanleihen sowie Immobilien zuriickzufiihren.

Hauptsachlich dank der erneut gestiegenen ordentlichen
Ertrage aber auch aufgrund gestiegener realisierter Gewinne
lag unser Kapitalanlageergebnis iiber dem Niveau der Ver-
gleichsperiode. Es betrug im Berichtszeitraum 709,5 Mio. EUR
(672,8 Mio. EUR). Fiir unsere selbstverwalteten Kapitalanlagen
ergibt sich eine annualisierte Durchschnittsrendite (inklusive
der Effekte aus Derivaten) von 3,8 %.

Kapitalanlageergebnis in Mio. EUR
1.1-31.3.| 1.4-30.6.| +/=-Vorjahr | 1.1.-30.6. | +/-Vorjahr | 1.4.-30.6.| 1.1.-30.6.

Ordentliche Kapitalanlageertriage’ 258,2 273,8 +21,6 % 532,0 +18,8 % 225,2 447,9

Ergebnis aus Anteilen an

assoziierten Unternehmen 1,8 1,6 +61,6 % 3,4 +1,6 % 1,0 3,4

Realisierte Gewinne/Verluste 37,8 30,2 68,0 +54,7 % 4,8 43,9

Zuschreibungen 0,2 0,3 -64,9 % 0,5 -96,5 % 0,9 15,0

Abschreibungen? 7,2 53 +84,8 % 12,5 -24,1 % 2,8 16,5

Unrealisierte Gewinne/Verluste3 84,6 -81,6 2,9 -94,5% -15,3 53,7

Kapitalanlageaufwendungen 18,4 22,8 +24,2 % 41,2 +14,6 % 18,3 35,9

Nettoertrage aus selbst-

verwalteten Kapitalanlagen 356,9 196,3 +0,5 % 553,2 +8,1% 195,4 511,5

Depotzinsertrage und

-aufwendungen 83,7 72,6 -15,1 % 156,3 -3,1% 85,4 161,3

Kapitalanlageergebnis 440,6 268,8 -4,3% 709,5 +5,4 % 280,8 672,8

1 Ohne Depotzinsen

2 Inklusive planméaBiger und auBerplanmaBiger Abschreibungen auf Immobilien

3 Erfolgswirksam zum Zeitwert bewerteter Bestand
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Risikobericht

Um unsere Geschiftsziele zu erreichen, gehen wir vielfiltige
Risiken ein, die einerseits Gewinnmdoglichkeiten erdffnen,
aber andererseits auch nachteilige Auswirkungen fur unser
Unternehmen haben konnen. Unser Ziel ist es, Chancen opti-
mal zu nutzen und dabei die mit unserer Geschéaftstatigkeit
verbundenen Risiken angemessen zu kontrollieren und zu
steuern. Den qualitativen und quantitativen Elementen unse-
res Risikomanagements kommt daher eine entscheidende
Bedeutung zu. Elementar fiir die Ubernahme von Risiken sind
die Vorgaben und Entscheidungen des Vorstands zum Risiko-
appetit der Hannover Riick. Die aus der Unternehmensstrate-
gie abgeleitete Risikostrategie ist die Basis unseres Umgangs
mit Chancen und Risiken. Wir nutzen unsere Chancen immer
unter Abwigung der damit verbundenen Risiken. Die Risiko-
strategie sowie die daraus abgeleiteten Richtlinien, zum Bei-
spiel die Rahmenrichtlinie Risikomanagement oder das zent-
rale Limit- und Schwellenwertsystem, iiberpriifen wir
regelmaRig. Dadurch stellen wir die Aktualitdt unserer Annah-
men und damit unseres Risikomanagementsystems sicher. Die
Operationalisierung der Unternehmensstrategie erfolgt dabei
mehrstufig und miindet letztlich in lokalen Richtlinien, wie
zum Beispiel den dezentralen Zeichnungsrichtlinien unserer
Marktbereiche. Die notwendige Eigenkapitalausstattung be-
stimmt sich nach den Anforderungen unseres ckonomischen
Kapitalmodells, den Solvenzvorschriften, den Erwartungen
der Ratingagenturen fiir unser Zielrating und den Erwartun-
gen unserer Kunden und Aktionére. Dariiber hinaus halten wir
einen Eigenkapitalpuffer vor, um Geschiftschancen jederzeit
wahrnehmen zu konnen. Zur Optimierung unserer Kapitalkos-
ten nutzen wir Kapitalsubstitute wie Hybridkapital sowie den
Risikotransfer in Kapital- und Retrozessionsmarkte. Durch eine
risikogerechte Verteilung der Kapitalkosten auf die einzelnen
Geschiftsbereiche verfolgen wir das Ziel, den risikoadjustierten

Gewinn zu maximieren.

Chancen fiir den Hannover Riick-Konzern sind unter anderem
durch die bevorstehende Einfiihrung risikobasierter Solvenz-
systeme, wie etwa Solvency II in Europa, zu erwarten. Wir
verfolgen bereits seit Langem einen risikobasierten, wertori-
entierten Managementansatz, wie er auch aufsichtsrechtlich
gefordert ist, und haben mit der Vorbereitung auf die Anforde-
rungen von Solvency II frih begonnen. Wir sehen Solvency II
als Chance zur Konvergenz internationaler aufsichtsrechtli-
cher und unternehmensinterner Ansatze und sehen uns ins-
gesamt gut geriistet, um die Markte mit maBgeschneiderten
Produkten zu versorgen.

Ein weiteres wichtiges Element des Gesamtsystems ist das
interne Kontrollsystem (IKS). Das IKS besteht aus systema-
tisch gestalteten organisatorischen und technischen Maknah-
men und Kontrollen im Unternehmen. Es dient unter anderem
dazu, die Einhaltung der Richtlinien sicherzustellen und Risiken
zu reduzieren, um die sichere Umsetzung der Unternehmens-
strategie zu gewahrleisten. Wir gestalten unsere Geschaftstatig-
keit stets so, dass sie im Einklang mit allen gesetzlichen Vor-
schriften steht. Im Bereich der Rechnungslegung stellen
Prozesse mit integrierten Kontrollen sicher, dass die Konzern-
abschliisse vollstandig und richtig aufgestellt werden. Diese
Prozesse zur Organisation und Durchfithrung der Konsolidie-
rungsarbeiten und zur Erstellung der Konzernabschliisse so-
wie die zugehorigen Kontrollen sind dokumentiert und werden
regelmaRig tiberpriift. Alle konzerninternen Bilanzierungs-
und Bewertungsrichtlinien sind in einem Bilanzierungshand-
buch gesammelt, das [T-gestiitzt allen relevanten Organisati-
onseinheiten und sdmtlichen Mitarbeitern des Hannover

Riick-Konzerns vorliegt.

Wesentliche Risiken

Ein wichtiges versicherungstechnisches Risiko ist das Reserve-
risiko, d. h. die Gefahr der Unterreservierung von Schaden und
die sich daraus ergebende Belastung des versicherungstechni-
schen Ergebnisses. Um diesem Risiko entgegenzuwirken, er-
mitteln wir unsere Schadenreserven auf Basis eigener aktua-
rieller Einschitzungen und bilden ggf. Zusatzreserven zu den
von unseren Zedenten aufgegebenen Reserven sowie eine
Spatschadenreserve fiir Schiaden, die bereits eingetreten, uns
aber noch nicht bekannt geworden sind. Wesentlichen Ein-
fluss auf die Spatschadenreserve haben die Haftpflichtscha-
den. Die Spatschadenreserve wird differenziert nach Risiko-
klassen und Regionen errechnet. Ein weiteres Instrument der
Uberwachung sind die von uns genutzten statistischen Ab-
wicklungsdreiecke. Sie zeigen, wie sich die Riickstellung im
Zeitablauf durch die geleisteten Zahlungen und die Neube-
rechnung der zu bildenden Riickstellung zum jeweiligen Bi-
lanzstichtag verandert hat. Deren Angemessenheit wird aktu-
ariell iberwacht. Eine Qualitdtssicherung unserer eigenen
aktuariellen Berechnungen zur Angemessenheit der Reserve-
hohe erfolgt jahrlich zuséatzlich durch externe Aktuars- und
Wirtschaftspriifungsgesellschaften. Ein Inflationsrisiko be-
steht insbesondere darin, dass sich die Verpflichtungen (z. B.
Schadenreserven) inflationsbedingt anders entwickeln konn-
ten als bei der Reservebildung unterstellt. Zur teilweisen Ab-
sicherung von Inflationsrisiken hat die Hannover Riick
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Inflation Swaps (USD- und EUR-Zero-Coupon-Swaps) abge-
schlossen. Mittels dieser derivativen Finanzinstrumente werden

Teile der Schadenreserven gegen Inflationsrisiken abgesichert.

Zur Einschitzung der fiir uns wesentlichen Katastrophenrisiken
aus Naturgefahren (insbesondere Erdbeben, Stiirme und Flu-
ten) werden lizenzierte wissenschaftliche Simulationsmodelle
eingesetzt, die wir durch die Expertise unserer Fachbereiche
erganzen. Ferner ermitteln wir das Risiko fiir unser Porte-
feuille durch verschiedene Szenarien in Form von Wahr-
scheinlichkeitsverteilungen. Die Uberwachung der Naturge-
fahrenexponierung des Hannover Rick-Portefeuilles (Kumul-
kontrolle) wird durch realistische Extremschadenszenarien
vervollstandigt. Im Rahmen der Kumulkontrolle bestimmt der
Vorstand auf Basis der Risikostrategie die Risikobereitschaft
fiir Naturgefahren, indem der Teil des 6konomischen Kapitals
festgelegt wird, der zur Abdeckung der Risiken aus Naturge-
fahren bereitsteht. Dies ist eine wesentliche Grundlage fiir
unser Zeichnungsverhalten im jeweiligen Segment. Zur Risiko-
limitierung werden maximale Zeichnungslimite fiir verschie-
dene Extremschadenszenarien und Wiederkehrperioden fest-
gelegt, wobei Profitabilitatskriterien beriicksichtigt werden.
Deren Einhaltung wird permanent durch die Risikomanage-
mentfunktion sichergestellt. Der Risikoausschuss, der

Vorstand und das fiir die Steuerung verantwortliche Gremium
der Schaden-Riickversicherung werden regelméRig iiber den
Auslastungsgrad informiert. Wir beriicksichtigen im Rahmen
unseres ganzheitlichen und geschiftsfeldiibergreifenden
Risikomanagements eine Vielzahl von Szenarien und Extrem-
szenarien, ermitteln deren Auswirkung auf die Bestands- und
Erfolgsgrofen, beurteilen sie im Vergleich zu den geplanten

Werten und zeigen Handlungsalternativen auf.

Das Preis-/Pramienrisiko besteht in der Moglichkeit einer zu-
falligen Schadenrealisation, die von dem Schadenerwartungs-
wert abweicht, der der Primienkalkulation zugrunde gelegt
wurde. RegelmiRige und unabhiingige Uberpriifungen der bei
der Vertragsquotierung genutzten Modelle sowie zentrale und
dezentrale Zeichnungsrichtlinien sind wichtige Steuerungs-
elemente. Ferner werden regelméRig Berichte iiber den Ver-
lauf der jeweiligen Vertragserneuerungen durch die Markt-
bereiche der Hannover Riick erstellt. Dabei wird unter
anderem iiber wesentliche Konditionsverdnderungen, Risiken
(z. B. unauskommliche Pramien) und auch iiber sich ergeben-
de Marktchancen sowie die zur Zielerfiillung verfolgte Strate-
gie berichtet. Die kombinierte Schaden-/Kostenquote ist eine
wichtige Kennzahl bei der Betrachtung der Rentabilitdt des

Riickversicherungsgeschafts.

Entwicklung der kombinierten Schaden-/Kosten- und GroBschadenquote in %
20112 2011 2010 2009 2008 2007 2006 20057 20047 | 200312 | 20022

Schaden-/Kostenquote der

Schaden-Ruckversicherung 96,8 104,3 98,2 96,6 95,4 99,7 100,8 112,8 97,2 96,0 96,3

davon GroRschaden3 4,0 16,5 12,3 4,6 10,7 6,3 2,3 26,3 8,3 1,5 5,2

1 Inkl. Finanz-Riickversicherung und Specialty Insurance

2 Auf US GAAP-Basis

3 Netto-Anteil des Hannover Riick-Konzerns fiir Naturkatastrophen sowie sonstige GroBschaden tiber 10 Mio. EUR brutto
in Prozent der verdienten Nettopramie (bis 31. Dezember 2011: {iber 5 Mio. EUR brutto)

Alle Risiken, die direkt mit dem Leben einer zu versichernden
Person verbunden sind, werden als biometrische Risiken be-
zeichnet (insbesondere die Fehlkalkulation der Sterblichkeit,
der Lebenserwartung, der Invaliditat und der Berufsunfihig-
keit); sie sind fiir uns wesentliche Risiken im Bereich der Perso-
nen-Riickversicherung. Da wir auch Abschlusskosten unserer
Zedenten vorfinanzieren, sind fur uns zudem auch Kredit-,
Storno- und Katastrophenrisiken wesentlich. Wie im Bereich
der Schaden-Riickversicherung bemisst sich die Riickstellung
nach den Meldungen unserer Zedenten und wird zusatzlich
auf der Basis von abgesicherten biometrischen Rechnungs-

10 ZWISCHENLAGEBERICHT RISIKOBERICHT

grundlagen festgelegt. Durch Qualitatssicherungsmanahmen
gewdhrleisten wir, dass die von den Zedenten nach lokaler
Rechnungslegung kalkulierten Riickstellungen allen Anforde-
rungen hinsichtlich Berechnungsmethoden und Annahmen
(z. B. Verwendung von Sterbe- und Invalidititstafeln, Annah-
men zur Stornowahrscheinlichkeit) geniigen. Neugeschaft
zeichnen wir in sdmtlichen Regionen nach den weltweit giil-
tigen Zeichnungsrichtlinien, die detaillierte Regeln iiber Art,
Qualitat, Hohe und Herkunft der Risiken festlegen. Sie werden
jahrlich tberarbeitet und vom Vorstand verabschiedet. Die
Besonderheiten einzelner Markte werden in speziellen Zeich-
nungsrichtlinien abgebildet. Indem wir die Einhaltung dieser
Zeichnungsrichtlinien tiberwachen, reduzieren wir das Risiko
der Zahlungsunfihigkeit oder der Verschlechterung der



Bonitdt von Zedenten. Bei Neugeschaftsaktivititen und bei
der Ubernahme internationaler Bestiinde werden regelmiRige
Uberpriifungen und ganzheitliche Betrachtungen (z. B. von
Stornorisiken) vorgenommen. Dank unserer vertraglichen
Ausgestaltung ist das in der Lebenserstversicherung bedeut-
same Zinsrisiko aufgrund gewéhrter Garantien fiir uns nur von
geringer Bedeutung. Durch die von den lokalen Aufsichtsbe-
horden geforderten aktuariellen Berichte und Dokumentatio-
nen erfolgt zusitzlich eine regelmiRige Uberpriifung auf der
Ebene der Tochtergesellschaften. Der Market Consistent Em-
bedded Value (MCEV) ist eine KenngroRe zur Bewertung von
Lebenserst- und Lebensriickversicherungsgeschift, die als
Barwert der zukiinftigen Aktiondrsertrige des weltweiten
Personen-Riickversicherungsgeschifts zuziiglich des zuge-
ordneten Kapitals berechnet wird. Alle Risiken, die in diesem
Geschift enthalten sind, werden in der Berechnung so weit
wie moglich berticksichtigt. Zur weiteren Erlauterung verwei-
sen wir auf den MCEV fiir das Geschiftsjahr 2011, der zeit-
gleich mit dem Bericht fiir das erste Quartal 2012 auf unserer
Internetseite verdffentlicht wurde.

Marktrisiken

Wir verfolgen eine Kapitalanlagepolitik, bei der die Stabilitét
der Rendite im Vordergrund steht. Dazu richten wir das Porte-
feuille an den Grundsdtzen einer breiten Diversifikation und
eines ausgewogenen Risiko-/Ertragsverhaltnisses aus. Die
Risiken im Kapitalanlagebereich umfassen insbesondere das
Markt-, das Kreditausfall- und das Liquiditatsrisiko.

Um den Werterhalt unserer selbstverwalteten Kapitalanlagen
sicherzustellen, iiberwachen wir fortlaufend die Einhaltung
eines portefeuilleiibergreifenden Frithwarnsystems auf Basis
einer klar definierten Ampelsystematik. Dieses System setzt
die seit Jahresbeginn aufgelaufenen Marktwertschwankungen
und Realisierungsergebnisse aus den Kapitalanlagen in Bezie-
hung zu einem maximalen Verlustwert unter Beriicksichti-
gung von klar abgestuften Schwellenwerten. Diese sind im
Einklang mit unserem Risikoappetit eindeutig definiert und
fuhren, wenn eine entsprechende Marktwertentwicklung
iberschritten wird, zu festgelegten Aktionen. Ein weiteres
wichtiges Instrument zur Uberwachung und Steuerung der
Marktpreisrisiken ist die kurzfristige Verlustwahrscheinlich-
keit gemessen als Value at Risk (VaR). Seine Berechnung er-
folgt auf Basis historischer Daten, z. B. der Volatilitit der
selbstverwalteten Wertpapierpositionen und der Korrelation
dieser Risiken. Im Rahmen dieser Berechnungen wird der
Riickgang des Marktwerts unseres Portefeuilles mit einer be-
stimmten Wahrscheinlichkeit und innerhalb eines bestimmten
Zeitraums simuliert. Der nach diesen Grundsitzen ermittelte
VaR der Hannover Riick-Gruppe gibt den Marktwertverlust
unseres selbstverwalteten Wertpapierportefeuilles an, der in-
nerhalb von zehn Handelstagen mit einer Wahrscheinlichkeit
von 95 % nicht uberschritten wird. Um neben den Normal-
szenarien bei der Ermittlung des VaR auch Extremszenarien
abbilden zu konnen, werden Stresstests durchgefiihrt. Hierbei
werden die Verlustpotenziale auf Marktwerte und Eigenkapital
(vor Steuern) auf Basis bereits eingetretener oder fiktiver Ex-
tremereignisse simuliert. Weitere wesentliche Risikosteue-
rungsmafnahmen sind neben den diversen Stresstests, die
das Verlustpotenzial unter extremen Marktbedingungen ab-
schatzen, Sensitivitits- und Durationsanalysen und unser
Asset-Liability-Management (ALM).

Szenarien der Zeitwertentwicklung wesentlicher Kapitalanlagepositionen in Mio. EUR
Szenario Bestandséinderun_g Eigenkapitalveran-

auf Marktwertbasis  derung vor Steuern

Aktien Aktienkurse -10 % -4,4 -4,4
Aktienkurse -20 % -8,8 -8,8

Aktienkurse +10 % +4,4 +4,4

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

Festverzinsliche Wertpapiere Renditeanstieg +50 Basispunkte -610,0 -447,8
Renditeanstieg +100 Basispunkte -1.191,9 -874,1

Renditeriickgang -50 Basispunkte +632,5 +464,4

Renditertickgang -100 Basispunkte +1.292,3 +949,7
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Das interne Kapitalmodell liefert uns die quantitative Unterle-
gung der Kapitalanlagestrategie sowie verschiedene VaR-Kal-
kulationen. Zusitzlich sind taktische Durationsbdnder instal-
liert, innerhalb derer das Portefeuille opportunistisch
entsprechend den Markterwartungen positioniert wird. Es liegt
eine unmittelbare Verkniupfung zwischen den Vorgaben fur
diese Bander und unserer ermittelten Risikotragfahigkeit vor.

Aktienkursrisiken resultieren aus der Moglichkeit ungiinstiger
Wertveranderungen von Aktien, Aktienderivaten bzw. Aktien-
indexderivaten in unserem Bestand. Die Szenarien der Aktien-
kursanderungen haben durch den geringen Bestand nur einen
sehr kleinen Einfluss auf unser Portefeuille. Durch konsequente
Diversifikation streuen wir das Risiko.

Der Bestand der festverzinslichen Wertpapiere ist dem Zins-
anderungsrisiko ausgesetzt. Sinkende Marktrenditen fithren
zu Marktwertsteigerungen bzw. steigende Marktrenditen zu
Marktwertsenkungen des festverzinslichen Wertpapierporte-
feuilles. Zusatzlich besteht das Spread-Risiko. Als Spread wird
die Zinsdifferenz zwischen einer risikobehafteten und einer
risikolosen Anleihe bei gleichbleibender Bonitat bezeichnet.
Anderungen dieser am Markt beobachtbaren Risikoaufschlige
fiihren analog der Anderungen der reinen Marktrenditen zu

Marktwertanderungen der entsprechenden Wertpapiere.

Wihrungsrisiken bestehen insbesondere dann, wenn es ein
Wihrungsungleichgewicht zwischen Aktiva und Passiva gibt.
Durch eine weitgehende Kongruenz der Wiahrungsverteilung
zwischen Aktiv- und Passivseite reduzieren wir dieses Risiko
auf Basis der Einzelbilanzen des Konzerns. Daher ist die
Quantifizierung des Wahrungsrisikos nicht im kurzfristigen
Value at Risk enthalten. Wir stellen regelmafig die Verbind-
lichkeiten pro Wahrung den bedeckenden Aktiva gegeniiber
und optimieren die Wahrungsbedeckung unter Beriicksichti-
gung relevanter Nebenbedingungen durch Umschichtung der
Kapitalanlagen. Verbleibende Wahrungsiiberhdnge werden
systematisch im Rahmen der 6konomischen Modellierung
quantifiziert und tiberwacht.

Immobilienrisiken ergeben sich daraus, dass es zu negativen
Wertverdanderungen von direkt oder iiber Fondsanteile gehal-
tenen Immobilien kommen kann. Diese konnen durch eine
Verschlechterung spezieller Eigenschaften der Immobilie oder
einen allgemeinen Marktwertverfall (z. B. die US-Immobilien-
krise) hervorgerufen werden. Die Bedeutung von Immobilien-
risiken hat fiir uns aufgrund unseres kontinuierlichen Engage-
ments in diesem Bereich wieder zugenommen. Wir streuen
entsprechende Risiken durch breit diversifizierte Investitionen
in hochqualitative Markte Deutschlands, Europas und der USA.

Zusammensetzung der festverzinslichen Wertpapiere nach Ratingklassen’

Ratingklassen Staatsanleihen Anleihen Unternehmensanleihen Hypothekarisch/
halbstaatlicher dinglich gesicherte

Institutionen Schuldverschreibungen

in % | in Mio. EUR in % | inMio. EUR in % | in Mio. EUR in % | inMio. EUR

AAA 24,9 1.419,7 60,5 4.046,2 2,2 216,9 59,0 2.893,6
AA 57,6 3.281,0 35,8 2.390,1 14,8 1.468,4 23,2 1.140,9
A 7,3 417,5 2,9 193,2 49,0 4.846,8 8,4 410,3
BBB 8,0 456,2 0,7 48,0 28,2 2.793,9 5,0 243,5
<BBB 2,2 123,5 0,1 9,0 5,8 573,9 4,4 2141
Gesamt 100,0 5.697,9 100,0 6.686,4 100,0 9.899,8 100,0 4.902,5

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

Bei den Kapitalanlagen ergeben sich Kreditrisiken aus der
Gefahr eines Ausfalls (Zins und/oder Tilgung) oder der Ande-
rung der Bonitat (Ratingreduzierung) der Emittenten von
Wertpapieren. Einer ausgesprochen breiten Diversifikation
kommt bei uns ebenso eine zentrale Bedeutung zu wie einer
Bonitatsbeurteilung anhand der in den Kapitalanlagerichtlinien
festgelegten Qualitatskriterien. Zur Begrenzung des Adressen-
ausfallrisikos definieren wir unterschiedliche Limite auf Emit-
tenten- bzw. Emissionsebene sowie in Form von dezidierten

Rating-Quoten. Ein umfangreiches Risikoreporting sorgt fir
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eine zeitnahe Berichterstattung an die mit der Risikosteue-
rung betrauten Funktionen. Die installierten Messungs- und
Uberwachungsmechanismen stellen eine vorsichtige, breit
diversifizierte Anlagestrategie sicher. Dies manifestiert sich
u. a. darin, dass sich die Exponierungen in Staatsanleihen,
staatlich garantierte Titel oder Anleihen halbstaatlicher Emit-
tenten der sogenannten GIIPS-Staaten (Griechenland, Irland,
[talien, Portugal, Spanien) auf Marktwertbasis innerhalb un-
serer selbstverwalteten Kapitalanlagen nur auf 151,5 Mio. EUR

summieren. Dies entspricht einem Anteil von 0,5 %. Auf diese



Bestinde mussten keine auBerplanmifigen Abschreibungen
vorgenommen werden. Anleihen griechischer Emittenten haben
wir nicht im Bestand.

Die jeweilige Verteilung auf die einzelnen Staaten und weitere
Exponierungen sind in der folgenden Tabelle dargestellt.

Auf Marktwertbasis wurden 3.612,3 Mio. EUR der von uns
gehaltenen Unternehmensanleihen von Firmen der Finanzin-
dustrie begeben. Hiervon entfallen 2.981,8 Mio. EUR auf Ban-
ken. Der iiberwiegende Teil dieser Bankanleihen (66,4 %) ist

mit einem Rating von ,,A“ oder besser bewertet. Es befinden
sich keine direkt gezeichneten Kreditderivate in unserem
selbstverwalteten Kapitalanlageportefeuille. Derivative Finanz-
instrumente setzen wir nur in begrenztem Umfang ein. Haupt-
zweck solcher Finanzinstrumente ist die Absicherung gegen
mogliche negative Kapitalmarktsituationen. Um Kreditrisiken
aus der Anwendung dieser Geschifte zu vermeiden, werden
die Vertrage ausschlieBlich mit erstklassigen Kontrahenten
abgeschlossen und die Exponierungen gemaR den restriktiven
Vorgaben aus den Anlagerichtlinien kontrolliert.

Marktwerte in Mio. EUR

Unternehmensanleihen Hypgthe—

karisch/

Anleihen dinglich

halbstaat- gesicherte

Staats- licher Institu- Industrie- Schuldver-
anleihen tionen | Finanzanleihen anleihen | schreibungen Gesamt
Griechenland - - - - - -
Irland 27,4 - 5,0 24,7 97,3 154,4
Italien 17,1 - 95,4 79,0 209,7 401,3
Portugal 17,4 - - 1,9 7.1 26,5
Spanien 85,4 4.1 89,4 102,7 259,0 540,7
Gesamt 147,4 4,1 189,9 208,4 5731 1.122,8

Das Kreditrisiko besteht primar in der Gefahr des vollstindi-
gen oder partiellen Ausfalls der Gegenpartei und dem damit
verbundenen Zahlungsausfall. Da das von uns ibernommene
Geschift nicht immer vollstandig im Selbstbehalt verbleibt,
sondern nach Bedarf retrozediert wird, ist das Kreditrisiko
auch in der Riickversicherung fiir uns von Bedeutung. Um es
moglichst gering zu halten, werden unsere Retrozessionire
unter Bonitdtsgesichtspunkten sorgfiltig ausgewahlt und
iilberwacht. Dies gilt auch fiir unsere Maklerbeziehungen, die
z. B. durch die Moglichkeit eines Verlusts der durch den
Zedenten an den Makler gezahlten Pramie bzw. durch mogli-
che Doppelzahlungen von Schiden mit einem Risiko behaftet
sind. Wir reduzieren diese Risiken beispielsweise, indem wir
Maklerbeziehungen auf Kriterien wie Abschluss einer Berufs-
haftpflichtversicherung, Zahlungsverhalten und ordnungs-
gemale Vertragsabwicklung iiberpriifen. Die Bonitat der
Retrozessiondre wird dabei fortlaufend iiberwacht. Ein Secu-
rity-Komitee beschlieRt auf der Basis dieser laufenden Uber-
wachung gegebenenfalls Malnahmen zur Besicherung von
Forderungen, wenn sich diese ausfallgefahrdet darstellen.

Insgesamt schiitzen Retrozessionen unser Kapital, sie stabili-
sieren und optimieren unsere Ergebnisse und erlauben uns,
Marktchancen breiter wahrzunehmen, z. B. nach einem GroR-
schadenereignis. Durch regelmafige Besuche bei unseren
Retrozessiondren verfiigen wir nicht nur tiber einen zuverlas-
sigen Marktiiberblick, sondern auch tiber die Fahigkeit, auf
Kapazitidtsveranderungen schnell zu reagieren. Durch diesen
engen Kontakt zu unseren Retrozessionidren sind wir in der
Lage, eine stabile Erneuerungsprognose abzugeben. Neben
der klassischen Retrozession in der Schaden-Riickversiche-
rung transferieren wir auch Risiken in den Kapitalmarkt.
Kreditrisiken sind aber auch im Hinblick auf unsere Kapital-
anlagen sowie innerhalb der Personen-Riickversicherung von
Bedeutung, weil wir Abschlusskosten unserer Zedenten vor-
finanzieren. Unsere Zedenten, Retrozessiondre und Maklerbe-
ziehungen, aber auch unsere Kapitalanlagen werden deshalb
unter Bonitatsgesichtspunkten sorgfiltig bewertet, einge-
grenzt und im Rahmen eines Limit- und Schwellenwertsys-
tems laufend iberwacht und gesteuert. Bezogen auf die we-
sentlichen Gesellschaften des Hannover Riick-Konzerns waren
zum Bilanzstichtag 315,9 Mio. EUR (8,5 %) unserer Abrech-
nungsforderungen aus dem Riickversicherungsgeschéift in
Hohe von 3.731,1 Mio. EUR élter als 90 Tage. Die durch-
schnittliche Ausfallquote der letzten drei Jahre betrug 0,1 %.
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Operationale Risiken bestehen in der Gefahr von Verlusten
aufgrund unzuldnglicher oder fehlerhafter interner Prozesse,
mitarbeiterbedingter, systembedingter oder auch externer
Vorfille. Operationale Risiken werden primar durch eine an-
gemessene Prozesssteuerung iilberwacht. Die Bewertung dieser
Gefahrenpotenziale erfolgt auf Basis von Expertenschatzun-
gen, die durch das zentrale Risikomanagement plausibilisiert
werden. Diese Einschatzungen ermoglichen uns eine Priori-
sierung der operationalen Risiken. Im Rahmen der Uberwa-
chung dieser Risiken legen wir einen besonderen Schwer-
punkt auf die folgenden Einzelrisiken. Geschéftsprozessrisiken
bestehen in der Gefahr von unzuldnglichen oder fehlerhaften
internen Prozessen, z. B. durch mangelnde Datenqualitit.
Datenqualitat ist ein kritischer Erfolgsfaktor, insbesondere im
Risikomanagement, weil alle Unternehmensprozesse auf den
zur Verfligung gestellten Informationen basieren. Oberstes
Ziel unseres Datenqualititsmanagements ist die nachhaltige
Verbesserung und die Sicherstellung der Datenqualitat inner-
halb des Hannover Riick-Konzerns zum Beispiel durch regel-
méaBige Datenqualititspriifungen. Im Rahmen unseres Pro-
zessmanagements werden ergidnzend die ubergreifenden und
hausweiten Prozesse stetig optimiert und standardisiert.
Compliance-Risiken bestehen aus der Gefahr von Verstoen
gegen Normen und Anforderungen, bei deren Nichtbeachtung
Klagen oder behordliche Verfahren mit einer nicht unerhebli-
chen Beeintrachtigung der Geschéiftstatigkeit des Hannover
Riick-Konzerns drohen (z. B. Steuer-, Kartell-, Embargo- oder
Aufsichtsrecht). Unsere Mitarbeiter und Partner haben die
Moglichkeit, bei Verdacht auf GesetzesverstoRRe, die die
Hannover Riick betreffen, diesen anonym iiber unser elektro-
nisches Hinweisgebersystem zu melden. Die Compliance-
Stelle der Hannover Riick erhilt iiber solche Meldungen
Kenntnis und kann so den Verdachtsmomenten nachgehen.
Als Spezialist fiir Riickversicherung betreiben wir in ausge-
wihlten Marktnischen Erstversicherungsgeschift als Ergan-
zung zu unseren Riickversicherungsaktivititen. Wie in der
Riickversicherung arbeiten wir hierbei grundsatzlich mit Part-
nern aus dem Erstversicherungsbereich, zum Beispiel mit
Erstversicherungsmaklern sowie Zeichnungsagenturen, zu-
sammen. Hieraus entstehen Vertriebskanalrisiken, die jedoch
durch eine sorgfaltige Auswahl der Agenturen, verbindliche
Zeichnungsrichtlinien und regelmaRige Prifungen reduziert
werden. Betrugsrisiken ergeben sich aus der Gefahr vorsatz-
licher Verletzungen von Gesetzen oder Regeln durch Mitar-
beiter (interner Betrug) und/oder durch Externe (externer
Betrug). Risikoreduzierend wirken dabei das prozessintegrierte
interne Kontrollsystem sowie die konzernweiten und linienun-
abhingigen Priifungen der internen Revision. Die Funktions-
und Wettbewerbsfihigkeit des Hannover Riick-Konzerns ist
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maRgeblich der Kompetenz und dem Engagement unserer
Mitarbeiter zu verdanken. Zur Reduzierung der Personalrisi-
ken achten wir in besonderer Weise auf Qualifikation, Erfah-
rung und Leistungsbereitschaft unserer Mitarbeiter und for-
dern diese durch ausgezeichnete Personalentwicklungs- und
Fiihrungsarbeit. Durch regelmiRige Mitarbeiterbefragungen,
Uberwachung von Fluktuationsquoten und die Durchfiihrung
von Austrittsinterviews werden diese Risiken frihzeitig erkannt
und Handlungsspielraume geschaffen. Informationstechnologie-
risiken bzw. Informationssicherheitsrisiken bestehen unter an-
derem in der Gefahr einer unzuldnglichen Integritat, Vertrau-
lichkeit oder Verfiigbarkeit von Systemen und Informationen.
Eine ernste Gefahr fiir den Hannover Riick-Konzern sind bei-
spielsweise Schaden, die durch unbefugte Eingriffe in IT-Sys-
teme oder auch durch Computerviren verursacht werden. An-
gesichts des breiten Spektrums dieser Risiken existieren
vielfiltige Steuerungs- und UberwachungsmaRnahmen und
organisatorische Vorgaben. Vorrangiges Ziel bei der Reduzie-
rung der Betriebsunterbrechungsrisiken ist die schnellstmog-
liche Riickkehr in den Normalbetrieb nach einem Krisenfall,
z. B. durch Umsetzung vorhandener Notfallplanungen. Auf
Basis international anerkannter Standards haben wir die grund-
legenden Rahmenbedingungen fiir den Hannover Riick-Kon-
zern definiert. Das System wird durch regelmiBige Ubungen
und Tests erganzt. Aus einer teilweisen oder vollstindigen Aus-
gliederung von Funktionen und/oder Dienstleistungen ergeben
sich Funktionsausgliederungsrisiken. Aufsichtsrechtliche und
verbindliche interne Regelungen minimieren diese Risiken. Alle
mit einer Ausgliederung verbundenen Risiken miissen identifi-
ziert, bewertet (z. B. durch eine Leistungsbewertung) und an-

gemessen gesteuert und kontrolliert werden.

Im Bereich der sonstigen Risiken sind fiir uns hauptsichlich
die zukiinftigen Risiken (Emerging Risks), die strategischen
Risiken sowie die Reputations- und Liquidititsrisiken wesent-
lich. Emerging Risks (zum Beispiel Klimawandel oder Nanotech-
nologie) sind dadurch gekennzeichnet, dass ihr Risikogehalt,
insbesondere im Hinblick auf unseren versicherungs-
technischen Vertragsbestand, noch nicht verlisslich beurteilt
werden kann. Solche Risiken entwickeln sich allmdhlich von
schwachen Signalen zu eindeutigen Tendenzen. Daher sind
Risikofritherkennung und anschlieBende Beurteilung von ent-
scheidender Bedeutung. Zur Fritherkennung haben wir einen
effizienten bereichs- und spartentibergreifenden Prozess ent-
wickelt und die Anbindung an das Risikomanagement sicher-
gestellt. Emerging Risks konnen auch Auswirkungen auf un-
seren Vertragsbestand haben, und zwar nicht nur in Form von
Risiken, sondern auch von Chancen, z. B. einer erhohten
Nachfrage nach Riickversicherungsprodukten. Strategische



Risiken ergeben sich aus einem maoglichen Missverhiltnis zwi-
schen der Unternehmensstrategie des Hannover Riick-Kon-
zerns und den sich stindig wandelnden Rahmenbedingungen
des Umfelds. Ursachen fiir ein solches Ungleichgewicht konnen
z. B. falsche strategische Grundsatzentscheidungen, eine in-
konsequente Umsetzung der festgelegten Strategien und Ge-
schiftsplane oder eine falsche Ressourcenallokation sein. Wir
uberpriifen deshalb regelmaRig unsere Unternehmensstrategie
in einem mehrstufigen Verfahren und passen unsere Prozesse
und die abgeleiteten Richtlinien bei Bedarf an. Zur operativen
Umsetzung der strategischen Leitlinien haben wir Erfolgskrite-
rien und Kennzahlen festgelegt, die fiir die Erfiillung der jewei-
ligen Ziele maBgebend sind. Reputationsrisiken betreffen die
Gefahr, dass das Vertrauen unserer Kunden, Aktionire, Mitar-
beiter oder auch der Offentlichkeit in unser Unternehmen ver-
loren geht. Dieses Risiko kann die Geschiftsgrundlage des
Hannover Riick-Konzerns potenziell gefihrden. Eine gute
Unternehmensreputation ist daher eine Grundvoraussetzung
fiir unser Kerngeschift als Riickversicherer. Der Eintritt eines
Reputationsverlusts kann zum Beispiel durch einen 6ffentlich
gewordenen Datenverlust oder einen Betrugsfall verursacht
werden. Zur Risikominimierung setzen wir auf eine Vielzahl
unterschiedlicher Verfahren, wie zum Beispiel unsere verbind-
lich festgelegten Kommunikationswege, eine professionelle
Offentlichkeitsarbeit, erprobte Prozesse fiir definierte Krisens-
zenarien sowie unsere etablierten Geschaftsgrundsatze. Unter
dem Liquiditatsrisiko verstehen wir die Gefahr, nicht in der
Lage zu sein, unseren finanziellen Verpflichtungen bei Fillig-
keit nachkommen zu konnen. Das Liquiditdtsrisiko besteht aus
dem Refinanzierungsrisiko — dass benotigte Zahlungsmittel
nicht oder nur zu erhohten Kosten zu beschaffen sind — und
dem Marktliquiditatsrisiko — dass Finanzmarktgeschafte auf-
grund mangelnder Marktliquiditdt nur zu einem schlechteren
Preis als erwartet abgeschlossen werden konnen. Wesentliche
Elemente der Liquiditatssteuerung unserer Kapitalanlagen sind
zum einen die Steuerung der Laufzeitenstruktur unserer Kapi-
talanlagen auf Basis der geplanten Auszahlungsprofile aus den
versicherungstechnischen Verpflichtungen und zum anderen
die regelmaligen Liquiditdtsplanungen sowie die Anlagestruktur
der Kapitalanlagen. Jenseits der absehbaren Auszahlungen
konnten unerwartete, aulerordentlich hohe Auszahlungen eine
Liquiditdtsgefahr darstellen. Jedoch sind im Riickversiche-
rungsgeschift wesentliche Ereignisse (GroRschaden) in der
Regel mit einer gut planbaren Vorlaufzeit auszuzahlen. Dennoch
haben wir im Rahmen unserer Liquidititssteuerung Bestdnde
definiert, welche sich auch in Finanzstresssituationen als hoch
liquide erwiesen haben. Dariiber hinaus steuern wir die Liqui-
ditdt des Bestands durch eine laufende Kontrolle der Liquiditat
der Bestandstitel, welche monatlich und ad hoc verifiziert wird.
Dank dieser Manahmen erfolgt eine wirksame Reduzierung

des Liquiditatsrisikos.

Einschatzung der Risikolage

Die vorstehenden Ausfiihrungen beschreiben die vielfaltigen
Risikokomplexe, denen die Hannover Riick als international
agierender Riickversicherungskonzern ausgesetzt ist, sowie
deren Steuerungs- und UberwachungsmaRnahmen. Diese
Risiken konnen einen erheblichen Einfluss auf unsere Vermo-
gens-, Finanz- und Ertragslage haben. Die alleinige Betrach-
tung des Risikoaspekts entspricht jedoch nicht unserem Risi-
koverstandnis, weil die Hannover Riick immer nur solche
Risiken eingeht, denen auch Chancen gegentiberstehen. Unsere
Steuerungs- und Uberwachungsinstrumente sowie unsere Auf-
bau- und Ablauforganisation gewahrleisten, dass wir die Risiken
rechtzeitig erkennen und unsere Chancen nutzen konnen.
Entscheidendes Element ist dabei unser wirksames und eng
verzahntes qualitatives und quantitatives Risikomanagement.
Wir sind der Ansicht, dass unser Risikomanagementsystem
uns jederzeit einen transparenten Uberblick iiber die aktuelle
Risikosituation ermdglicht und unser Gesamtrisikoprofil ange-
messen ist. Nach unseren derzeitigen Erkenntnissen, die sich
aus der Gesamtbetrachtung der Risikosituation ergeben, sieht
der Vorstand der Hannover Riick keine Risiken, die den Fort-
bestand unseres Unternehmens kurz- oder mittelfristig
gefahrden oder die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage
wesentlich und nachhaltig beeintrdchtigen konnten. Ergan-
zende Informationen im Hinblick auf die Chancen und Risiken
unseres Geschafts konnen dem Konzerngeschaftsbericht 2011

entnommen werden.

Ausblick

Angesichts der weiterhin attraktiven Marktchancen in der
Schaden- und Personen-Riickversicherung sowie des erfreu-
lichen Ergebnisses zum 30. Juni 2012 erwarten wir fiir das
Gesamtjahr ein gutes Ergebnis. Fiir unser gesamtes Brutto-
pramienvolumen gehen wir unverdndert von einer wihrungs-
kursbereinigten Steigerung von 5 % bis 7 % aus.

In der Schaden-Riickversicherung sind die Marktbedingungen
sehr vielversprechend. In den Erneuerungsrunden zum 1. Juli
2012 - hier liegt der Fokus auf Nordamerika sowie Australien
und Neuseeland — waren iiberwiegend Ratensteigerungen zu
erzielen. In Australien und Neuseeland steht traditionell zum
1. Juli der GrofRteil des Geschafts zur Vertragserneuerung an.
Angesichts der schadentrdchtigen Naturkatastrophen 2011 in
Australien und insbesondere in Neuseeland konnten wir in
diesen Regionen deutliche Ratensteigerungen und verbesserte
Konditionen durchsetzen. Bei schadenbelasteten Programmen
stiegen die Preise im zweistelligen Prozentbereich, bei
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schadenfreien Programmen im einstelligen Prozentbereich.
Auch in den Haftpflichtsparten waren Ratensteigerungen im
Durchschnitt von 5% bis 10 % zu verbuchen. Nicht nur die
Naturkatastrophen des Vorjahres sorgten in der Region fiir
Preiserhohungen. Positiv wirkten sich auch die gestiegenen
Anforderungen der Aufsichtsbehorden im Hinblick auf ein
verbessertes Kapitalmanagement aus, wodurch mehr Riick-
versicherungsdeckung eingekauft wird. Gleichfalls fiihrt eine
deutlich reduzierte Zinskurve mit negativen Auswirkungen auf
die Investmentertrdge in Australien auch zu erhohter Disziplin
der Marktteilnehmer, verbesserte Erst- und Riickversiche-
rungskonditionen auszuhandeln. Insgesamt konnten wir das
Pramienvolumen unseres Portefeuilles in Australien und Neu-
seeland bei geringerer Haftung leicht erhohen. Fiir die weiteren
Vertragserneuerungstermine 1. Oktober 2012 und 1. Januar
2013 gehen wir davon aus, dass die positive Preisentwicklung
weiter anhélt. Auch die anstehende Modellanpassung seitens
des Naturkatastrophenmodellierers AIR fiir bislang nicht aus-
reichend eingepreiste Nebengefahren diirfte zum 1. Januar
2013 entsprechende Ratensteigerungen mit sich bringen.

Mit den Erneuerungsergebnissen fiir unser Nordamerika-
Geschift sind wir weitgehend zufrieden, wenngleich sich noch
keine einheitliche Verhartung des Marktes feststellen lasst. In
der Sach-Katastrophenriickversicherung setzte sich der Trend
zu weiteren Preiserhohungen auch bei dieser Erneuerungs-
runde fort. Hier konnten wir Ratenerhohungen von durch-
schnittlich 5% und 10 % erzielen. Hintergrund dafiir sind
sowohl die Modellanpassungen seitens RMS sowie die
Tornadoereignisse des letzten Jahres. Im Bereich der nicht-
proportionalen Sachriickversicherung waren bei schadenbe-
lasteten Programmen Preisanstiege von 20 % bis 30 % mog-
lich. Fiir schadenfreie Programme zeigten sich die Raten
stabil bzw. waren Erhohungen bis zu 5 % erzielbar. In der
proportionalen Riickversicherung zeigten sich die Raten und
Bedingungen groftenteils unverdndert. Im Haftpflichtbereich
war auf der Erstversicherungsseite eine Erholungstendenz
festzustellen. Auf der Riickversicherungsseite konnten zwar
noch keine durchgangigen Verbesserungen von Preisen und
Konditionen durchgesetzt werden, allerdings blieben diese
zumindest stabil. Sehr erfreulich verlief fiir uns erneut die Ver-
tragserneuerungsrunde fiir das kanadische Geschaft, auch
wenn zum Termin 1. Juli 2012 nur ein kleiner Teil des Porte-
feuilles zur Erneuerung anstand. Hier gehen wir davon aus,
dass der positive Trend weiterhin Bestand haben wird.
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Auch in den weiteren Vertragserneuerungsrunden erwarten wir
insgesamt gute Ergebnisse. Fiir das Gesamtjahr 2012 rechnen
wir in der Schaden-Riickversicherung mit einem wahrungskurs-
bereinigten Wachstum der Bruttoprdmieneinnahmen in Héhe
von 5 % bis 7 %.

Die Aussichten fir die internationale Personen-Riickversiche-
rung sind unverandert positiv. Angesichts der fortschreiten-
den Alterung der Bevolkerung in den Industrielandern, wie
Japan, GroBbritannien, Frankreich und Deutschland, sowie
dem bestindigen Wachstum in den Schwellenmarkten Asiens,
im Wesentlichen in der Volksrepublik China und Indien, pro-
fitieren besonders Pflegeversicherungs- und Altersvorsorge-
produkte sowie klassische Lebensversicherungen. Wachs-
tumschancen erwarten wir ebenfalls aus finanzorientierten
Riickversicherungslosungen zur Solvenz- und Eigenkapital-
entlastung von Lebenserstversicherern. Die Nachfrage wird
mit Blick auf die Einfithrung von Solvency II insbesondere fiir
europdische Versicherer weiter an Bedeutung gewinnen. Im
Bereich Langlebigkeit bietet nach wie vor GroRbritannien als
am weitesten entwickelter Markt die attraktivsten Geschéfts-
aussichten, sowohl bei den Vorzugsrenten als auch bei der
Ubernahme von Risiken aus bestehenden Pensionsfonds.

Wir gehen derzeit von einem vielversprechenden zweiten
Halbjahr 2012 aus und erwarten fur das laufende Jahr — kons-
tante Wahrungskurse vorausgesetzt — ein organisches Brutto-

pramienwachstum zwischen 5 % und 7 %.

Der zu erwartende positive Cashflow, den wir aus der Versi-
cherungstechnik und den Kapitalanlagen generieren, sollte —
stabile Wahrungskurse unterstellt — zu einem weiteren Anstieg
des Kapitalanlagebestands fithren. Bei den festverzinslichen
Wertpapieren legen wir weiterhin Wert auf eine hohe Qualitat
und Diversifikation unseres Portefeuilles. Fiir 2012 streben wir

unverdndert eine Kapitalanlagerendite von 3,5 % an.

Aufgrund der insgesamt guten Geschéftsbedingungen in der
Schaden- und Personen-Riickversicherung sowie mit Blick auf
unsere strategische Ausrichtung gehen wir von einem erfreu-
lichen Geschiftsjahr 2012 aus. Voraussetzung hierfiir ist, dass
die GroBschadenbelastung nicht wesentlich den Erwartungs-
wert von 560 Mio. EUR fiir das Gesamtjahr tibersteigt und es
zu keinen einschneidend negativen Entwicklungen an den
Kapitalmarkten kommt. Wie in den letzten Jahren streben wir
auch fir 2012 eine Ausschiittungsquote fiir die Dividende von
35 % bis 40 % des Konzernergebnisses an.



Halbjahresfinanzbericht
des Hannover Ruck-Konzerns




Konzernbilanz

Aktiva in TEUR | seeaz 31.12.2011

Festverzinsliche Wertpapiere — Dauerbestand 3.903.373 4.156.089
Festverzinsliche Wertpapiere — Darlehen und Forderungen 3.424.306 3.524.735
Festverzinsliche Wertpapiere — dispositiver Bestand 19.680.398 17.328.911
Festverzinsliche Wertpapiere — ergebniswirksam zum Zeitwert bewertet 178.507 161.130
Aktien, Aktienfonds und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere —

dispositiver Bestand 44.060 40.387
Sonstige Finanzinstrumente — ergebniswirksam zum Zeitwert bewertet 12.692 21.026
Immobilien und Immobilienfonds 607.657 525.097
Anteile an assoziierten Unternehmen 126.206 127.554
Sonstige Kapitalanlagen 970.859 931.421
Kurzfristige Anlagen 833.169 1.017.886
Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und Kassenbestand 500.676 506.963
Kapitalanlagen und laufende Guthaben bei Kreditinstituten,

Schecks und Kassenbestand - eigenes Management 30.281.903 28.341.199
Depotforderungen 13.993.870 13.232.054
Depotforderungen aus Finanzierungsgeschaften 112.178 109.719
Kapitalanlagen 44.387.951 41.682.972
Anteil der Riickversicherer an der Riickstellung fiir noch nicht

abgewickelte Versicherungsfalle 1.480.236 1.550.587
Anteil der Rickversicherer an der Deckungsriickstellung 494.190 380.714
Anteil der Rickversicherer an der Riickstellung fiir Pramientbertrage 179.666 91.823
Anteile der Ruckversicherer an den sonstigen

versicherungstechnischen Rickstellungen 795 7.810
Abgegrenzte Abschlusskosten 1.977.489 1.926.570
Abrechnungsforderungen 3.731.100 3.139.327
Geschafts- oder Firmenwert 59.947 59.289
Aktive latente Steuern 708.634 682.888
Sonstige Vermogenswerte 381.257 336.650
Abgegrenzte Zinsen und Mieten 8.311 5.931
Zur VerauBerung bestimmte Vermdgenswerte 2.391 2.391
Summe Aktiva 53.411.967 49.866.952
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zum 30. Juni 2012

Passiva in TEUR 31.12.2011
Ruckstellung fir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle 21.990.892 20.767.317
Deckungsruckstellung 10.773.597 10.309.066
Ruckstellung fir Pramienubertrage 2.719.962 2.215.864
Sonstige versicherungstechnische Ruckstellungen 209.809 207.262
Depotverbindlichkeiten 734.941 644.587
Depotverbindlichkeiten aus Finanzierungsgeschaften 5.413.393 5.008.193
Abrechnungsverbindlichkeiten 890.209 733.348
Pensionsriickstellungen 88.649 88.299
Steuerverbindlichkeiten 188.995 185.015
Passive latente Steuern 1.882.943 1.723.265
Andere Verbindlichkeiten 485.579 443.671
Darlehen und nachrangiges Kapital 1.934.416 1.934.410
Verbindlichkeiten 47.313.385 44.260.297
Eigenkapital

Gezeichnetes Kapital 120.597 120.597

Nominalwert: 120.597
Bedingtes Kapital: 60.299

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

Nicht realisierte Kursgewinne/-verluste aus Kapitalanlagen 745.305 453.115

Gewinne und Verluste aus der Wahrungsumrechnung 93.561 11.559

Veranderungen aus Sicherungsgeschaften -840 -

Kumulierte librige, nicht ergebniswirksame Eigenkapitalveranderungen -29.625 -18.553

Summe nicht ergebniswirksamer Eigenkapitalanteile 808.401 446.121
Gewinnricklagen 3.818.101 3.679.351
Eigenkapital der Aktionare der Hannover Riick AG 5.471.661 4.970.631
Anteil nicht beherrschender Gesellschafter 626.921 636.024
Eigenkapital 6.098.582 5.606.655
Summe Passiva 53.411.967 49.866.952
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Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

zum 30. Juni 2012

in TEUR 1.4.-30.6.2012 1.1.-30.6.2012 1.4-30.6.2011" 1.1.-30.6.2011"
Gebuchte Bruttopramie 3.377.877 6.888.444 2.901.682 6.044.828
Gebuchte Rickversicherungspramie 389.552 703.761 216.188 554.020
Veranderung der Bruttopramienubertrage -29.965 -453.106 -23.435 -387.236
Veranderung des Anteils der Riickversicherer
an den Bruttopramienubertragen 50.261 93.209 -4.858 44.348
Verdiente Pramie fiir eigene Rechnung 3.008.621 5.824.786 2.657.201 5.147.920
Ordentliche Kapitalanlageertrage 273.799 531.958 225172 447916
Ergebnis aus Anteilen an assoziierten
Unternehmen 1.646 3.449 1.018 3.395
Realisierte Gewinne und Verluste aus
dem Abgang von Kapitalanlagen 30.187 67.994 4.772 43.950
Unrealisierte Gewinne und Verluste
aus Kapitalanlagen -81.617 2.945 -15.336 53.681
Abschreibungen, Wertminderungen und
Zuschreibungen von Kapitalanlagen 4.968 12.020 1.922 1.509
Sonstige Kapitalanlageaufwendungen 22.765 41.158 18.327 35.915
Nettoertrage aus selbstverwalteten
Kapitalanlagen 196.282 553.168 195.377 511.518
Depotzinsertrage/-aufwendungen 72.553 156.283 85.408 161.268
Kapitalanlageergebnis 268.835 709.451 280.785 672.786
Sonstige versicherungstechnische Ertrage 432 817 2.195 5.238
Ertrage insgesamt 3.277.888 6.535.054 2.940.181 5.825.944
Aufwendungen fir Versicherungsfalle 2.222.652 4.268.763 1.902.254 4.050.816
Veranderung der Deckungsriickstellung 29.196 138.232 178.601 293.013
Aufwendungen fiir Provisionen und
Gewinnanteile und Veranderung der
abgegrenzten Abschlusskosten 683.338 1.266.031 564.304 1.091.427
Sonstige Abschlusskosten 4.217 7.491 4.027 5.941
Sonstige versicherungstechnische
Aufwendungen 957 1.973 699 3.852
Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb 82.265 156.356 73.197 154.458
Versicherungstechnische Aufwendungen
fiir eigene Rechnung 3.022.625 5.838.846 2.723.082 5.599.507
Ubriges Ergebnis -51.249 -99.028 -15.577 22.437
Operatives Ergebnis (EBIT) 204.014 597.180 201.522 248.874
Zinsen auf Hybridkapital 25.232 50.603 25.038 51.861
Ergebnis vor Steuern 178.782 546.577 176.484 197.013
Steueraufwand 32.414 124.923 4.336 -54.231
Ergebnis 146.368 421.654 172.148 251.244
davon

Nicht beherrschenden Gesellschaftern

zustehendes Ergebnis 2.385 16.380 5.977 32.786

Konzernergebnis 143.983 405.274 166.171 218.458
Ergebnis je Aktie in EUR 1,19 3,36 1,38 1,81

1 Angepasst gemaR IAS 8
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Konzern-Gesamterfolgsrechnung zum 30. Juni 2012

in TEUR 1.4.-30.6.2012 1.1.-30.6.2012 1.4-30.6.2011 1.1.-30.6.2011

Ergebnis 146.368 421.654 172.148 251.244

Unrealisierte Gewinne und Verluste
aus Kapitalanlagen

Im Eigenkapital erfasste Gewinne/Verluste 196.161 444.700 145.892 68.739
In die Konzern-Gewinn- und
Verlustrechnung libernommen -9.301 -18.983 4.270 -32.602
Steuerertrag/-aufwand -45.166 -114.428 -34.985 -18.099
141.694 311.289 115.177 18.038
Wahrungsumrechnung
Im Eigenkapital erfasste Gewinne/Verluste 145.012 93.452 -25.058 -159.345
Steuerertrag/-aufwand -16.938 -10.263 2.143 14.197
128.074 83.189 -22.915 -145.148
Veranderungen aus Sicherungsgeschaften
Im Eigenkapital erfasste Gewinne/Verluste -13.687 -1.234 - -
Steuerertrag/-aufwand 4.370 394 - -
-9.317 -840 - -
Ubrige Verianderungen
Im Eigenkapital erfasste Gewinne/Verluste -24.392 -15.868 -617 -4.458
Steuerertrag/-aufwand 7.306 4.796 189 1.217
-17.086 -11.072 -428 -3.241

Gesamte direkt im Eigenkapital erfasste
Ertrage und Aufwendungen

Im Eigenkapital erfasste Gewinne/Verluste 303.094 521.050 120.217 -95.064

In die Konzern-Gewinn- und

Verlustrechnung tibernommen -9.301 -18.983 4.270 -32.602

Steuerertrag/-aufwand -50.428 -119.501 -32.653 -2.685

243.365 382.566 91.834 -130.351

Veranderungen im Konsolidierungskreis = = -32 - ﬁ
Gesamterfolg 389.733 804.220 263.950 120.893 g
davon

auf nicht beherrschende Gesellschafter

entfallend 12.109 36.647 9.736 27.600

auf die Aktionare der Hannover Riick AG entfallend 377.624 767.573 254214 93.293
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Konzern-Eigenkapitalentwicklung

in TEUR Gezeich- Kapital- Ubrige Riicklagen Gewinn- Nicht Eigen-
netes | rlcklagen (kumulierte, nicht ergebniswirksame | rlcklagen beherr- kapital
Kapital Eigenkapitalanteile) schende
Gesell-
schafter
nicht Wah- Siche- Sonstige
realisierte | rungsum- | rungsge-
Gewinne/ | rechnung schafte
Verluste
Stand 1.1.2011 120.597 724.562 372.094 -52.954 - -6.450 | 3.351.116 608.903 | 5.117.868
Anteilsanderung
ohne Anderung
im Kontrollstatus - - - - - - 53 42 95
Kapitalerhohungen - - - - - - - 29 29
Kapitalriickzahlungen - - - - - - - -8 -8
Erwerb/VerauBerung
eigener Anteile - - - - - - -380 - -380
Ergebnis - - - - - - 218.458 32.786 251.244
Gesamte direkt im
Eigenkapital erfasste
Ertrage und
Aufwendungen - - 17.573 | -139.497 - -3.241 - -5.186 | -130.351
Gezahlte Dividende - - - - - - -277.373 -37.484 | -314.857
Stand 30.6.2011 120.597 724.562 389.667 | -192.451 - -9.691 | 3.291.874 599.082 | 4.923.640
Stand 1.1.2012 120.597 724.562 453.115 11.559 = -18.553 | 3.679.351 636.024 | 5.606.655
Anteilséanderung
ohne Anderung
im Kontrollstatus = = -10 =) = = =191 205 =5
Veranderungen des
Konsolidierungs-
kreises = = = = = = -12.716 1.016 -11.700
Kapitalerhohungen = = = = = = = 3.392 3.392
Erwerb/VerauBerung
eigener Anteile = = = = = = -363 = -363
Ergebnis = = = = = = 405.274 16.380 421.654
Gesamte direkt im
Eigenkapital erfasste
Ertrage und
Aufwendungen = = 292.200 82.011 -840 -11.072 = 20.267 382.566
Gezahlte Dividende = = = = = - | -253.254 -50.363 | -303.617
Stand 30.6.2012 120.597 724.562 745.305 93.561 -840 -29.625 | 3.818.101 626.921 | 6.098.582
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Konzern-Kapitalflussrechnung

zum 30. Juni 2012

in TEUR 11-30.6.201"

I.  Kapitalfluss aus laufender Geschaftstatigkeit
Ergebnis 421.654 251.244
Abschreibungen/Zuschreibungen 29.457 10.872
Realisierte Gewinne/Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen -67.994 -43.950
Amortisationen 37.286 27.051
Veranderungen der Depotforderungen/-verbindlichkeiten -318.726 -1.267.182
Veranderungen der Depotforderungen/-verbindlichkeiten
aus Finanzierungsgeschaften 294.050 720.968
Veranderung der Rickstellungen fur Pramienubertrage 360.080 342.874
Veranderung der Steuerforderungen/-verbindlichkeiten -5.530 -233.757
Veranderung der Deckungsriickstellung 93.984 796.516
Veranderung der Ruckstellungen fur noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle 897.880 1.232.763
Veranderung der abgegrenzten Abschlusskosten -6.386 -113.765
Veranderung der sonstigen versicherungstechnischen Riickstellungen 4.786 -14.742
Veranderung der Abrechnungssalden -376.392 -433.431
Veranderung der sonstigen Vermogenswerte und Verbindlichkeiten -19.607 19.229
Kapitalfluss aus laufender Geschaftstatigkeit 1.344.542 1.294.690
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in TEUR

1.1.-30.6.2012 1.1.-30.6.2011

Kapitalfluss aus Investitionstatigkeit

Festverzinsliche Wertpapiere — Dauerbestand

Fallige Papiere 293.362 163.209
Festverzinsliche Wertpapiere — Darlehen und Forderungen

Fallige Papiere, Verkaufe 272.512 283.557

Kaufe -39.418 -765.486
Festverzinsliche Wertpapiere — dispositiver Bestand

Fallige Papiere, Verkaufe 4.470.208 3.744.314

Kaufe -6.061.112 -4.939.503
Festverzinsliche Wertpapiere — ergebniswirksam zum Zeitwert bewertet

Fallige Papiere, Verkaufe 23.270 39.012

Kaufe -30.241 -301
Aktien, Aktienfonds und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere —
dispositiver Bestand

Verkaufe 1.939 726.563

Kaufe -3.803 -269.078
Sonstige Finanzinstrumente —
ergebniswirksam zum Zeitwert bewertet

Verkaufe 596 181

Kaufe - -76
Andere Kapitalanlagen

Verkaufe 90.974 33.852

Kaufe -73.140 -71.472
Verbundene Unternehmen und Beteiligungen

Verkaufe 34 -

Kaufe -2.792 -8.862
Immobilien und Immobilienfonds

Verkaufe 41.628 1.469

Kaufe -110.682 -68.663
Kurzfristige Kapitalanlagen

Veranderung 107.295 445.300
Ubrige Verinderungen -26.459 -6.632
Kapitalfluss aus Investitionstatigkeit -1.045.829 -692.616
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1.1.-30.6.2012 1.1.-30.6.2011

in TEUR

I1l. Kapitalfluss aus Finanzierungstatigkeit
Einzahlung aus KapitalmaBnahmen 3.392 -
Auszahlung aus KapitalmaBnahmen = -2.560
Strukturveranderung ohne Kontrollverlust &5 95
Gezahlte Dividende -303.617 -314.857
Riickzahlung langfristiger Verbindlichkeiten -9.184 -138.426
Erwerb/VerauRerung eigener Anteile -363 -380
Kapitalfluss aus Finanzierungstatigkeit -309.777 -456.128

IV. Wahrungskursdifferenzen 4.777 -32.599
Fliissige Mittel am Anfang der Periode 506.963 475.227
Summe der Kapitalzu- und abfliisse (Summe I+l1+111+1V) -6.287 113.347
Flissige Mittel am Ende der Periode 500.676 588.574
davon flissige Mittel der VerauBerungsgruppen - 15.205
Flissige Mittel am Ende der Periode ohne VerauBerungsgruppen 500.676 573.369
Ertragsteuerzahlungen -87.795 -36.690
Zinszahlungen -90.371 -88.068
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Konzern-Segmentberichterstattung

Aufteilung der Aktiva in TEUR Schaden-Riickversicherung

Aktiva

Dauerbestand 3.511.366 3.704.836
Darlehen und Forderungen 3.333.233 3.486.857
Dispositiver Bestand 13.573.408 11.707.340
Ergebniswirksam zum Zeitwert bewertete Finanzinstrumente 123.727 118.327
Ubrige Kapitalanlagen 1.659.033 1.554.528
Kurzfristige Anlagen 597.490 638.128
Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und Kassenbestand 375.377 385.531
Kapitalanlagen und laufende Guthaben bei Kreditinstituten,

Schecks und Kassenbestand — eigenes Management 23.173.634 21.595.547
Depotforderungen 923.706 836.170
Depotforderungen aus Finanzierungsgeschaften = -
Kapitalanlagen 24.097.340 22.431.717
Anteil der Riickversicherer an der Riickstellung

fur noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle 1.262.164 1.352.406
Anteil der Ruickversicherer an der Deckungsriickstellung - -
Anteil der Rickversicherer an der Riickstellung fiir Pramientbertrage 178.132 89.109
Anteil der Riickversicherer an den tbrigen Riickstellungen 795 4.239
Abgegrenzte Abschlusskosten 539.224 458.651
Abrechnungsforderungen 2.430.470 1.977.106
Ubrige Segmentaktiva 1.532.934 1.469.312
Zur VerauBerung bestimmte Vermdgenswerte 2.391 2.391
Summe Aktiva 30.043.450 27.784.931
Aufteilung der versicherungstechnischen Passiva und der iibrigen Verbindlichkeiten in TEUR

Passiva

Ruckstellung fir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle 18.909.499 18.030.010
Deckungsruckstellung = -
Ruckstellung fur Pramienubertrage 2.629.388 2.110.289
Ruckstellungen fur Gewinnanteile 146.000 145.915
Depotverbindlichkeiten 356.196 313.851
Depotverbindlichkeiten aus Finanzierungsgeschaften 97.237 96.611
Abrechnungsverbindlichkeiten 667.842 446.301
Langfristige Verbindlichkeiten 200.422 202.823
Ubrige Segmentpassiva 1.810.858 1.544.215
Gesamt 24.817.442 22.890.015
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zum 30. Juni 2012

Personen-Riickversicherung Konsolidierung Gesamt
31.12.2011 31.12.2011 31.12.2011
199.271 199.846 192.736 251.407 3.903.373 4.156.089
81.005 27.560 10.068 10.318 3.424.306 3.524.735
5.778.487 5.355.477 372.563 306.481 19.724.458 17.369.298
41.878 40.346 25.594 23.483 191.199 182.156
43.272 27.041 2.417 2.503 1.704.722 1.584.072
205.535 339.662 30.144 40.096 833.169 1.017.886
122.073 118.835 3.226 2.597 500.676 506.963
6.471.521 6.108.767 636.748 636.885 30.281.903 28.341.199
13.070.164 12.395.934 = -50 13.993.870 13.232.054
112.178 109.719 = - 112.178 109.719
19.653.863 18.614.420 636.748 636.835 44.387.951 41.682.972
219.309 199.332 -1.237 -1.151 1.480.236 1.550.587
494.190 380.714 = - 494.190 380.714
1.625 2.802 -91 -88 179.666 91.823
= 3.571 = - 795 7.810
1.438.260 1.467.915 5 4 1.977.489 1.926.570
1.300.883 1.162.401 -253 -180 3.731.100 3.139.327
469.790 467.140 -844.575 -851.694 1.158.149 1.084.758
= - = - 2.391 2.391
23.577.920 22.298.295 -209.403 -216.274 53.411.967 49.866.952
3.082.630 2.738.458 -1.237 -1.151 21.990.892 20.767.317
10.773.683 10.309.149 -86 -83 10.773.597 10.309.066
90.574 105.575 = - 2.719.962 2.215.864
63.809 61.347 = - 209.809 207.262
378.745 330.736 = - 734.941 644.587
5.316.156 4.911.582 = - 5.413.393 5.008.193
222.935 287.692 -568 -645 890.209 733.348
= - 1.733.994 1.731.587 1.934.416 1.934.410
1.666.803 1.730.456 -831.495 -834.421 2.646.166 2.440.250
21.595.335 20.474.995 900.608 895.287 47.313.385 44.260.297
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Konzern-Segmentberichterstattung

Aufteilung der Gewinn- und Verlustrechnung in TEUR Schaden-Riickversicherung
Gebuchte Bruttopramie 4.079.711 3.544.454
davon

aus Versicherungsgeschaften mit anderen Segmenten = -

aus Versicherungsgeschaften mit externen Dritten 4.079.711 3.544.454
Verdiente Pramie fir eigene Rechnung 3.303.410 2.848.593
Kapitalanlageergebnis 410.169 402.507
davon

Depotzinsertrage/-aufwendungen 6.026 6.168
Aufwendungen fir Versicherungsfalle fur eigene Rechnung 2.347.133 2.432.627
Veranderung der Deckungsriickstellung fur eigene Rechnung = -
Aufwendungen flir Provisionen und Gewinnanteile, Veranderung der abgegrenzten
Abschlusskosten und sonstiges versicherungstechnisches Ergebnis 771.988 627.960
Aufwendungen flir den Versicherungsbetrieb 85.056 87.450
Ubriges Ergebnis -78.833 48.107
Operatives Ergebnis (EBIT) 430.569 151.170
Zinsen auf Hybridkapital - -
Ergebnis vor Steuern 430.569 151.170
Steueraufwand 110.682 -43.890
Ergebnis 319.887 195.060
davon

nicht beherrschenden Gesellschaftern zustehendes Ergebnis 14.299 30.977

Konzernergebnis 305.588 164.083

1 Angepasst gemaR IAS 8
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zum 30. Juni 2012

Personen-Riickversicherung Konsolidierung Gesamt
1.1.-30.6.2012 1.1.-30.6.2011 1.1.-30.6.2012 1.1.-30.6.2011" 1.1.-30.6.2012 1.1.-30.6.2011
2.808.824 2.499.832 -91 542 6.888.444 6.044.828
91 -542 -91 542 — —
2.808.733 2.500.374 = - 6.888.444 6.044.828
2.521.377 2.297.733 -1 1.594 5.824.786 5.147.920
286.408 250.744 12.874 19.535 709.451 672.786
150.257 155.100 = - 156.283 161.268
1.921.989 1.618.194 -359 -5 4.268.763 4.050.816
138.235 291.408 -3 1.605 138.232 293.013
505.992 468.966 -3.302 -944 1.274.678 1.095.982
72.514 70.042 -1.214 -3.034 156.356 154.458
-13.873 -21.464 -6.322 -4.206 -99.028 22.437
155.182 78.403 11.429 19.301 597.180 248.874
= - 50.603 51.861 50.603 51.861
155.182 78.403 -39.174 -32.560 546.577 197.013
25.242 2.733 -11.001 -13.074 124.923 -54.231
129.940 75.670 -28.173 -19.486 421.654 251.244
2.081 1.809 = - 16.380 32.786
127.859 73.861 -28.173 -19.486 405.274 218.458

Hann

over Riick Zwischenbericht 2/2012

KONZERN-SEGMENTBERICHTERSTATTUNG HALBJAHRESFINANZBERICHT

29

Abschluss



Erlauterungen

1. Alilgemeine Aufstellungsgrundsatze

Die Hannover Riickversicherung AG (,Hannover Riick
AG®) und ihre Tochtergesellschaften (zusammen der
,Hannover Riick-Konzern®“ oder ,,Hannover Riick“) werden zu
50,22 % von der Talanx AG gehalten und in deren Konzern-
abschluss einbezogen. Die Talanx AG gehort zu 100 % dem
HDI Haftpflichtverband der Deutschen Industrie V.a.G. (HDI).
Fiir die Hannover Riick ergibt sich die Pflicht zur Aufstellung
eines Konzernabschlusses und -lageberichts aus § 290 HGB.
Ferner ist der HDI nach §§ 341 i ff. HGB ebenfalls verpflichtet,
einen Konzernabschluss aufzustellen, in den die Abschliisse
der Hannover Riick AG und deren Tochterunternehmen ein-

bezogen werden.

Der Konzernabschluss der Hannover Riick wurde entspre-
chend den internationalen Rechnungslegungsvorschriften
(International Financial Reporting Standards ,,JFRS®), wie sie
in der EU anzuwenden sind, erstellt. Das bezieht sich auch auf
alle in diesem Bericht dargestellten Vorperiodenangaben. Seit
dem Jahr 2002 werden die vom International Accounting Stan-
dards Board (IASB) erlassenen Standards als IFRS bezeichnet;
die Vorschriften aus fritheren Jahren tragen weiterhin den Na-
men ,International Accounting Standards (IAS)“. In unseren
Erlauterungen zitieren wir entsprechend; soweit sich die Er-
lauterungen nicht explizit auf einen ganz bestimmten Stan-
dard beziehen, werden beide Begriffe synonym gebraucht.

Bei der Aufstellung des Konzernquartalsabschlusses, beste-
hend aus Konzernbilanz, Konzern-Gewinn- und Verlustrech-
nung, Konzern-Gesamterfolgsrechnung, Konzern-Kapital-
flussrechnung, Entwicklung des Konzern-Eigenkapitals und
ausgewahlten erldauternden Anhangangaben, greifen wir ge-
maR IAS 34 in hoherem MaR auf Schitzungen und Annahmen
zuriick als bei der Jahresfinanzberichterstattung. Dies kann
sich auf Bilanzposten, Posten der Gewinn- und Verlustrech-
nung sowie auf die sonstigen finanziellen Verpflichtungen
auswirken. Die Schiatzungen erfolgen grundséatzlich auf Ba-
sis realistischer Pramissen, jedoch sind sie naturgemaR mit
Unsicherheiten behaftet, die sich entsprechend im Ergebnis
niederschlagen konnen. Schiaden aus Naturkatastrophen und
andere GroBschaden belasten das Ergebnis der Berichtsperi-
ode, in der sie eintreten. Daneben konnen auch Nachmeldun-
gen fur grole Schadenereignisse zu erheblichen Schwankun-
gen der einzelnen Quartalsergebnisse fithren. Gewinne und
Verluste aus der VerduBerung von Kapitalanlagen werden in
dem Quartal bilanziert, in dem die Anlagen verduert werden.

Der vorliegende Konzernquartalsabschluss wurde durch den
Vorstand am 24. Juli 2012 aufgestellt und damit zur Veroffent-
lichung freigegeben.

2. Grundlagen der Rechnungslegung einschlieBlich

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Die in den Konzernabschluss einbezogenen Quartalsabschliisse
der konsolidierten Gesellschaften wurden zum Stichtag
30. Juni 2012 aufgestellt.

Der Konzernquartalsfinanzbericht wurde in Ubereinstimmung
mit TAS 34 ,Interim Financial Reporting“ erstellt. In der Be-
richtsperiode wurden demnach dieselben Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden angewandt wie in dem vorausgegange-
nen Konzernjahresabschluss, tiber in begrundeten Einzelfal-
len gemiR IAS 8 vorgenommene Anderungen berichten wir
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gesondert im Abschnitt ,Anderung der Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden“. Zu nidheren Erlduterungen zu den
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden verweisen wir auf
den Konzernjahresfinanzbericht des Vorjahres.

Alle vom [ASB bis zum 30. Juni 2012 verabschiedeten Vor-
schriften, deren Anwendung fiir den Berichtszeitraum bin-

dend ist, haben wir in dem Konzernabschluss beriicksichtigt.



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

Dartiber hinaus ist bei bereits ausgebuchten finanziellen Ver-
mogenswerten Art und Risiko aus einem gegebenenfalls fort-
bestehenden Engagement offenzulegen. Das betrifft u. a. die
Angabe des maximalen Verlustpotenzials aus dem anhalten-
den Engagement sowie eine Restlaufzeitenanalyse zukinftiger
Zahlungsabfliisse. Die Anderungen, die im Geschéftsjahr 2012
erstmalig anzuwenden sind, hatten flir die Hannover Riick in
der Berichtsperiode keine Auswirkungen.

Die im Dezember 2010 veroffentlichten Anderungen ,Deferred
Tax: Recovery of Underlying Assets (Amendment to IAS 12)“
fiihren die widerlegbare Vermutung ein, dass die Realisierung
des Buchwerts im Normalfall durch VerduBerung erfolgt. Da-
mit soll die Abgrenzung erleichtert werden, ob der Buchwert
eines Vermogenswertes durch Nutzung oder VerduBerung
realisiert wird. Nach den Ubergangsbestimmungen des Stan-
dards sind die Anderungen des IAS 12 ab dem 1. Januar 2012
anzuwenden, jedoch bisher nicht von der EU in Kraft gesetzt
worden. Folglich wendet die Hannover Riick die Anderungen
noch nicht an. Die neuen Regelungen werden voraussicht-
lich keine wesentlichen Auswirkungen auf die Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage des Konzerns haben.

Im Mai 2011 hat das IASB fiinf neue bzw. iiberarbeitete
Standards herausgegeben, die die Konsolidierung, die Bi-
lanzierung von Beteiligungen an assoziierten und Gemein-
schaftsunternehmen sowie damit in Beziehung stehende An-
hangangaben neu regeln.

In diesem Zusammenhang ersetzen IFRS 10 ,,Consolidated
Financial Statements® und IFRS 11 ,Joint Arrangements* die
bisherigen Regelungen zu Konzernabschliissen und Zweck-
gesellschaften (IAS 27 ,Consolidated and Separate Financial
Statements“ und SIC-12 ,,Consolidation — Special Purpose En-
tities“) sowie die Regelungen zur Bilanzierung von Anteilen an
Gemeinschaftsunternehmen (IAS 31 ,Interests in Joint Ven-
tures“ und SIC-13 ,Jointly Controlled Entities — Non-monetary
Contributions by Venturers®).

Die wesentliche Neuerung des IFRS 10 besteht darin, dass
nunmehr der Beherrschungsansatz als einheitliches Prinzip
zur Priifung der Konsolidierungspflicht definiert wird, unab-
hingig davon, ob die Beherrschung gesellschaftsrechtlich,
vertraglich oder wirtschaftlich begriindet wird.

GemalR IFRS 11 wird eine quotale Einbeziehung von Anteilen
an Gemeinschaftsunternehmen zukinftig nicht mehr zuladssig
sein. Vielmehr sind Anteile an Gemeinschaftsunternehmen

zwingend nach der , At Equity“-Methode einzubeziehen.

Dariiber hinaus wurden die bisher in den Standards IAS 27
und IAS 31 enthaltenen Anhangerfordernisse im IFRS 12 ,,Dis-
closure of Interests in Other Entities“ zusammengefasst und
neu gestaltet. Mit dem Ziel, dem Abschlussadressaten das We-
sen der Beteiligung an anderen Unternehmen sowie die Aus-
wirkungen auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage zu
verdeutlichen, sind im Vergleich zu den bisherigen Regelun-
gen zum Teil deutlich erweiterte Angabepflichten vorgesehen.

Die iiberarbeitete Fassung des IAS 27 beinhaltet zukiinftig
ausschlieBlich Regelungen zur Bilanzierung von Anteilen an
Tochter-, assoziierten und Gemeinschaftsunternehmen im se-
paraten Abschluss des Mutterunternehmens. Dabei wurden
im Vergleich zum bisherigen Wortlaut des Standards nur ge-

ringfiigige Anderungen vorgenommen.
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In der Neufassung des IAS 28 , Investments in Associates and
Joint Ventures® wird der Inhalt der Regelungen zur Bilanzie-
rung von Anteilen an assoziierten Unternehmen um Regelun-
gen zur Bilanzierung von Anteilen an Gemeinschaftsunterneh-
men erweitert. In beiden Féllen wird die Anwendung der ,, At
Equity“-Methode einheitlich vorgeschrieben.

Im Juni 2012 hat das IASB ergiinzend die Anderungen ,,Con-
solidated Financial Statements, Joint Arrangements and Dis-
closure of Interests in Other Entities: Transition Guidance -
Amendments to IFRS 10, IFRS 11 and IFRS 12” ver6ffentlicht.
Dadurch wird klargestellt, dass IFRS 10 ab dem 1. Januar 2013
anzuwenden ist, falls das Geschéftsjahr mit dem Kalender-
jahr zusammenfillt. Die Angabe angepasster Vergleichszahlen
wird auf die bei Erstanwendung unmittelbar vorangegangene
Vergleichsperiode beschrankt und riickwirkende Anpassun-
gen fiir Tochterunternehmen, die im Vergleichszeitraum ver-
dullert wurden, sind nicht vorzunehmen. Zudem sind bei der
Erstanwendung des IFRS 12 keine vergleichenden Informati-
onen zu unkonsolidierten Zweckgesellschaften darzustellen.

Die Vorschriften der IFRS 10, 11 und 12 sowie die gednder-
ten [IAS 27 und 28 sind fiir Geschaftsjahre, die am oder nach
dem 1. Januar 2013 beginnen, anzuwenden. Der Regelungs-
ausschuss fiir Rechnungslegung (RAR; bzw. ,Accounting
Regulatory Committee, ARC*) hat im Juni 2012 entschieden,
dass innerhalb der EU die genannten Standards erst ein Jahr
spater, zum 1. Januar 2014, verpflichtend anzuwenden sein
sollen. Weder die neuen Standards IFRS 10, 11, 12 inklusive
der Anderungen vom Juni 2012 noch die geinderten IAS 27
bzw. 28 sind bisher von der EU ratifiziert worden.
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Der ebenfalls im Mai 2011 veroffentlichte IFRS 13 , Fair Va-
lue Measurement* soll einheitliche und konsistente Vorschrif-
ten zur Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts (Fair Value)
schaffen, die bislang in unterschiedlichen Standards enthalten
waren. Dabei wird der beizulegende Zeitwert durchgehend als
VerduBerungspreis (Exit Price) definiert, dessen Ermittlung
soweit wie moglich auf beobachtbaren Marktparametern ba-
sieren soll. Zusitzlich werden umfangreiche erlauternde und
quantitative Angabepflichten aufgenommen, die insbesondere
die Qualitdt der Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts be-
schreiben sollen. IFRS 13 ist verpflichtend fiir Geschiftsjahre,
die am oder nach dem 1. Januar 2013 beginnen, anzuwenden
und wurde bisher nicht von der EU ratifiziert.

Im Juni 2011 wurden Anderungen an IAS 1 ,Presentation
of Financial Statements“ sowie IAS 19 ,,Employee Benefits“
veroffentlicht. GemaR IAS 1 sind Positionen des sonstigen
Gesamtergebnisses zuklinftig danach zu gruppieren, ob sie
erfolgswirksam durch die Gewinn- und Verlustrechnung auf-
gelost werden konnen oder dauerhaft im sonstigen Gesamt-
ergebnis verbleiben. Fir beide Gruppen sind entsprechende
Zwischensummen zu bilden. Sofern Posten des sonstigen
Gesamtergebnisses vor Steuern dargestellt werden, sind
entsprechende Steuerposten fiir jede Gruppe des sonstigen
Gesamtergebnisses getrennt auszuweisen. Geméafl den Neu-
regelungen des IAS 19 ist die Abgrenzung von Bewertungs-
ergebnissen von leistungsorientierten Pensionsverpflichtun-
gen mittels der so genannten Korridor-Methode zukiinftig
nicht mehr zuldssig. Anfallende versicherungsmathematische
Verluste und Gewinne sind demnach vollstaindig im sonsti-
gen Gesamtergebnis zu erfassen und werden nicht durch die
Gewinn- und Verlustrechnung aufgeldst. Neben erweiterten
Angabepflichten werden die Bilanzierungsregelungen zu Ab-
findungsleistungen geandert.



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

durch die EU ratifiziert worden.

Im November 2009 hat das IASB den IFRS 9 , Financial Ins-
truments® zur Klassifizierung und Bewertung von Finanzin-
strumenten herausgegeben. IFRS 9 ist der erste Teil eines
dreiphasigen Projekts, welches den IAS 39 ,Financial Inst-
ruments: Recognition and Measurement“ durch einen neuen
Standard ersetzen wird. Mit IFRS 9 werden neue Vorschriften

fir die Klassifizierung und Bewertung von finanziellen

Vermogenswerten eingefiihrt. Die Vorschriften des IFRS 9
wurden im Oktober 2010 im Hinblick auf finanzielle Verbind-
lichkeiten, fiir die die Fair Value-Option gewihlt wird, ergianzt.
Im November 2011 hat das IASB beschlossen, weitere, limi-
tierte Modifikationen an IFRS 9 vorzunehmen, die voraussicht-
lich zum Jahresende 2012 veroffentlicht werden. Der Standard
ist bisher nicht durch die EU ratifiziert worden.

Die folgende Tabelle gibt einen Uberblick zu allen weiteren
noch nicht in Kraft getretenen bzw. noch nicht anzuwenden-
den Standards und Interpretationen. Fiir alle genannten Stan-
dards priift die Hannover Riick derzeit die moglichen Auswir-
kungen aus der Anwendung in zukiinftigen Berichtsperioden.

Standard/Interpretation

Ubernahme durch
EU-Kommission

Anzuwenden flir Geschaftsjahre
beginnend ab

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

1. Januar 2013 Steht noch aus

Amendments to IAS 32 - Offsetting Financial Assets
and Financial Liabilities

1. Januar 2014 Steht noch aus

Annual Improvements to IFRSs —2009-2011 Cycle

1. Januar 2013 Steht noch aus

Hannover Riick Zwischenbericht 2/2012
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Erlauterungen



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

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

Wesentliche Umrechnungskurse 1 EUR entspricht:

Devisenmittelkurs am Bilanzstichtag Durchschnittskurs
AUD 1,2355 1,2723 1,2587 1,3541
BHD 0,4749 0,4881 0,4909 0,5317
CAD 1,2872 1,3198 1,3075 1,3762
CNY 8,0027 8,1489 8,2251 9,2164
GBP 0,8063 0,8362 0,8238 0,8750
HKD 9,7698 10,0565 10,1036 10,9758
KRW 1.441,4932 1.500,6009 1.483,8824 1.548,4548
MYR 3,9934 4,1038 4,0223 4,2719
SEK 8,7651 8,9063 8,8718 8,9355
usD 1,2595 1,2946 1,3020 1,4103
ZAR 10,3547 10,4800 10,3018 9,6412

Die Bilanzierung des unter den Darlehen und nachrangigem
Kapital ausgewiesenen Hybridkapitals erfolgt entsprechend
der Effektivzinsmethode zu fortgefiihrten Anschaffungskos-
ten. Ergebnisbestandteile, die sich aus der Amortisation von
im Rahmen der Emission entstandenen Transaktionskosten
und Agien bzw. Disagien ergeben, wurden in der Vergleich-
speriode im iibrigen Ergebnis ausgewiesen, wahrend der

Ausweis des Nominalzinses als Zinsen auf Hybridkapital er-
folgte. Um dem Charakter der Effektivzinsmethode besser zu
entsprechen, weisen wir alle Aufwendungen einheitlich als
Zinsen auf Hybridkapital aus. Die Ausweiskorrektur der Vor-
periode geméaR IAS 8 fithrte somit zu einer Verbesserung des
ibrigen Ergebnisses zulasten der Zinsen auf Hybridkapital in
Hohe von 2,1 Mio. EUR.

Die Segmentberichterstattung der Hannover Riick basiert
neben IFRS 8 ,Operating Segments® auch auf den Grund-
sitzen des Deutschen Rechnungslegungs-Standards Nr. 3
»,Segmentberichterstattung® (DRS 3) des Deutschen Stan-
dardisierungsrats sowie den Anforderungen des DRS 3-20
»,Segmentberichterstattung von Versicherungsunternehmen®.
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Im Ubrigen verweisen wir auf die entsprechenden Angaben
im Konzernabschluss zum 31. Dezember 2011.



3. Konsolidierungskreis und -grundsatze

Im Marz 2010 hat sich die Funis GmbH & Co. KG, an der
die Hannover Riick AG 100 % der Anteile halt, mit einer
Kapitaleinlage von 8,0 TEUR an der neu gegriindeten und in
Stockholm, Schweden, ansassigen Svedea AB (vormals Foco
146 AB) beteiligt, das entsprach 75,2 % der Gesellschafts-
anteile. Der Geschiftszweck der Gesellschaft liegt im We-
sentlichen in der Vermittlung von Haftpflichtversicherungen
von Kraftfahrzeugen und Yachten. Aus Wesentlichkeitsgriin-

den wurde die Svedea bisher als Beteiligung gefiihrt. Zum

Bilanzstichtag hilt die Funis Gesellschaftsanteile in Hohe von
15,0 Mio. EUR, das entspricht 69,2 %. Aufgrund der zu ver-
zeichnenden Ausweitung des Geschéftsvolumens wurde die
Gesellschaft mit Wirkung zum 30. Juni 2012 erstmalig kon-
solidiert. Der aktivische Unterschiedsbetrag aus der Erstkon-
solidierung in Hohe von 12,7 Mio. EUR wurde erfolgsneutral
mit den kumulierten Gewinnriicklagen verrechnet, sodass kein

Geschafts- oder Firmenwert angesetzt worden ist.

Die Kapitalkonsolidierung erfolgt nach den Vorschriften des
IAS 27 ,Consolidated and Separate Financial Statements®.
Tochtergesellschaften werden konsolidiert, sobald die
Hannover Riick iber eine Stimmrechtsmehrheit oder eine fak-
tische Kontrollmdglichkeit verfiigt. Das gilt analog ebenfalls
fiir Zweckgesellschaften, iiber deren Konsolidierung wir im
Folgenden separat berichten.

Der Kapitalkonsolidierung liegt die Erwerbsmethode zu-
grunde. Im Rahmen der , Acquisition Method* werden die
Anschaffungskosten, bemessen zum Zeitwert der hingegebe-
nen Gegenleistung am Erwerbsstichtag, mit dem anteiligen
Eigenkapital der Tochtergesellschaft verrechnet, das sich zum
Zeitpunkt der erstmaligen Einbeziehung in den Konzernab-
schluss nach der Neubewertung samtlicher Vermogenswerte
und Schulden zum Zeitwert ergibt. Nach Aktivierung aller er-
worbenen immateriellen Vermogenswerte, die gemiR IFRS 3
,Business Combinations“ getrennt von einem Geschéfts- oder
Firmenwert (,Goodwill®) zu bilanzieren sind, wird der Unter-
schiedsbetrag zwischen dem neu bewerteten Eigenkapital der
Tochtergesellschaft und dem Kaufpreis als Geschifts- oder
Firmenwert aktiviert. Gemall IFRS 3 werden Geschifts- oder
Firmenwerte nicht planmaRig, sondern nach jahrlichen Wert-
haltigkeitspriifungen (,Impairment Tests“) gegebenenfalls
auBerplanmiRBig abgeschrieben. Negative sowie geringfligige
Geschafts- oder Firmenwerte werden im Jahr der Entstehung
erfolgswirksam berticksichtigt. Kosten im Zusammenhang mit
dem Erwerb werden als Aufwand erfasst.

Gesellschaften, auf die die Hannover Riick einen maRgeblichen
Einfluss ausiiben kann, werden als assoziierte Unternehmen
im Allgemeinen nach der ,At Equity“-Methode mit dem auf
den Konzern entfallenden Eigenkapitalanteil konsolidiert. Ein
malgeblicher Einfluss wird vermutet, wenn eine Gesellschaft
des Hannover Riick-Konzerns direkt oder indirekt mindestens
20 %, aber nicht mehr als 50 % der Stimmrechte halt. Ertrage
aus Anteilen an assoziierten Unternehmen werden gesondert

in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung ausgewiesen.

Anteile am Eigenkapital, die nicht beherrschenden Gesell-
schaftern zustehen, werden nach IAS 1 ,Presentation of
Financial Statements“ gesondert innerhalb des Konzernei-
genkapitals ausgewiesen. Das nicht beherrschenden Gesell-
schaftern zustehende Ergebnis ist Bestandteil des Uberschus-
ses, im Anschluss an diesen gesondert als ,,davon®“-Vermerk
auszuweisen. Es betragt zum 30. Juni 2012 16,4 Mio. EUR
(32,8 Mio. EUR).

Zu weiteren Erlduterungen verweisen wir auf die entsprechen-
den Angaben im Konzernabschluss zum 31. Dezember 2011.
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Die Forderungen und Verbindlichkeiten zwischen den im Kon-
zernabschluss einbezogenen Unternehmen werden gegenei-
nander aufgerechnet. Ertrdge und Aufwendungen aus kon-
zerninternen Geschéaftsvorfillen werden ebenfalls eliminiert.

Transaktionen zwischen einer Verdulerungsgruppe und
den fortgefiihrten Geschiftsbereichen des Konzerns wer-
den in Ubereinstimmung mit IAS 27 ,,Consolidated and
Separate Financial Statements® gleichfalls eliminiert.

Geschaftsbeziehungen mit Zweckgesellschaften sind nach
SIC-12 ,Consolidation — Special Purpose Entities hinsicht-
lich ihrer Konsequenzen fiir die Konsolidierung zu untersu-
chen. In Fillen, in denen die IFRS derzeit keine spezifischen

Regelungen enthalten, stiitzt sich die Hannover Riick unter
Anwendung von IAS 8 ,Accounting Policies, Changes in
Accounting Estimates and Errors“ bei der Analyse auch auf
die relevanten US GAAP-Vorschriften.

Die Hannover Riick zeichnet im Rahmen ihrer erweiterten
Insurance-Linked Securities (ILS)-Aktivitaten sogenannte
besicherte Frontingvertridge, bei denen von Zedenten iiber-
nommene Risiken unter Nutzung von Zweckgesellschaften an
konzernfremde institutionelle Investoren abgegeben werden.
Die Zielsetzung dieser Transaktionen ist der direkte Transfer
von Kundengeschaft. Bei diesen Strukturen besteht aufgrund
des fehlenden kontrollierenden Einflusses tiber die jeweils in-
volvierten Zweckgesellschaften seitens Hannover Riick keine
Konsolidierungspflicht.

Im Zuge des Verkaufs der operativen Gesellschaften des Teil-
konzerns Clarendon Insurance Group, Inc. (CIGI), Wilming-
ton, an die Enstar Group Ltd., Hamilton/Bermuda, wurde ein
Teilportfolio der CIGI an eine Zweckgesellschaft retrozediert.
Die Retrozession hat eine Laufzeit bis zur endgultigen Ab-
wicklung der zugrunde liegenden Verpflichtungen. Da die
Hannover Riick nicht der HauptnutznieRer der Zweckgesell-
schaft ist und weder mittelbare noch unmittelbare Kontrolle
iber diese ausiibt, besteht keine Konsolidierungspflicht fiir
diese Zweckgesellschaft.

Die Verbriefung von Riickversicherungsrisiken wird im We-
sentlichen unter Verwendung von Zweckgesellschaften
strukturiert.

Mit Wirkung zum 30. Mirz 2011 wurde zum Zweck der Finan-
zierung statutarischer Riickstellungen (sogenannte Triple-X-
Reserven) eines US-amerikanischen Zedenten eine struktu-
rierte Transaktion abgeschlossen. Die Struktur erforderte den
Einbezug einer Zweckgesellschaft, der Maricopa LLC mit Sitz
in Delaware. Die Zweckgesellschaft tragt von dem Zedenten
verbriefte, extreme Sterblichkeitsrisiken oberhalb eines ver-
traglich definierten Selbstbehalts und tibertragt diese Risiken
mittels eines fixen/variablen Swaps mit zehnjahriger Lauf-
zeit auf eine Konzerngesellschaft der Hannover Riick-Gruppe.
Die maximale Kapazitat der Transaktion betragt umgerechnet
397,0 Mio. EUR, das Zeichnungsvolumen betragt unverandert,

jedoch umgerechnet zum Bilanzstichtag 198,5 Mio. EUR.
Die von der Hannover Riick AG garantierten variablen Zah-
lungen an die Zweckgesellschaft decken deren Leistungs-
verpflichtungen. Uber eine Entschidigungsvereinbarung
erhilt die Hannover Riick fiir simtliche aus dem Swap im Leis-
tungsfall resultierenden Zahlungen eine Riickvergiitung von
der Muttergesellschaft des Zedenten. Da die Hannover Riick
aus ihrer Geschaftsbeziehung mit der Zweckgesellschaft we-
der die Mehrheit der konomischen Risiken oder dem Nutzen
zieht, noch einen kontrollierenden Einfluss austibt, besteht fur
die Hannover Riick keine Konsolidierungspflicht. Nach IAS
39 ist diese Transaktion als Finanzgarantie zum Zeitwert zu
bilanzieren. Die Hannover Riick legt hierbei die Nettomethode
zugrunde, nach der der Barwert der vereinbarten fixen Swap-
Pramien mit dem Barwert der Garantieverbindlichkeit saldiert

wird. Infolgedessen betrug der Zeitwert bei Erstansatz null.
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Der Ansatz des Hochstwerts aus dem fortgefiihrten Zugangs-
wert bzw. dem nach IAS 37 als Riickstellung zu passivierenden
Betrag erfolgt zu dem Zeitpunkt, an dem die Inanspruchnah-
me als wahrscheinlich einzustufen ist. Dies war zum Bilanz-
stichtag nicht der Fall. Die Riickvergiitungsanspriiche aus der
Entschadigungsvereinbarung sind in diesem Fall getrennt von
und bis zur Hohe der Riickstellung zu aktivieren.

Im Juli 2009 hat die Hannover Riick eine Katastrophenan-
leihe (Cat-Bond) emittiert, um Spitzenrisiken bei Naturka-
tastrophen durch europaische Winterstirme in den Kapital-
markt zu transferieren. Der Cat-Bond in Hohe von nominal
150,0 Mio. EUR hatte eine Laufzeit bis zum 31. Marz 2012
und wurde von Eurus II Ltd., einer auf den Cayman Islands
ansassigen Zweckgesellschaft, bei institutionellen Investoren
aus Europa und Nordamerika platziert. Die Hannover Riick
hat keinen kontrollierenden Einfluss iiber die genannte
Zweckgesellschaft ausgeiibt. Unter IFRS war diese Transak-
tion als Finanzinstrument zu bilanzieren.

Im Rahmen ihrer ,, K“-Transaktionen hat sich die Hannover Riick
Zeichnungskapazitit fiir Katastrophenrisiken am Kapitalmarkt
beschafft. Bei der ,,K-Zession“, die bei nordamerikanischen,
europdischen und asiatischen Investoren platziert wurde, han-
delt es sich um eine quotale Abgabe auf das weltweite Na-
turkatastrophengeschift sowie Luftfahrt und Transportrisiken.
Das Volumen dieser Verbriefung wurde mehrmals aufgestockt
und betragt zum Bilanzstichtag umgerechnet 280,5 Mio. EUR
(258,8 Mio. EUR). Die Transaktion hat eine unbefristete Lauf-
zeit und kann von den Investoren jahrlich gekiindigt werden.

Die Hannover Riick nutzt die auf Bermuda ansassige Zweck-
gesellschaft Kaith Re Ltd. fiir Teile der K-Zession sowie fir
diverse Retrozessionen ihrer traditionellen Deckungen an in-
stitutionelle Investoren. GemdR SIC-12 wird Kaith Re Ltd. in

den Konzernabschluss einbezogen.

Im Rahmen des Kapitalanlagemanagements beteiligt sich
die Hannover Riick seit dem Jahr 1988 an einer Vielzahl von
Zweckgesellschaften, im Wesentlichen Fonds, die ihrerseits
bestimmte Formen von Eigen- und Fremdkapitalanlagege-
schaft tatigen. Im Ergebnis unserer Analyse der Geschafts-
beziehungen mit diesen Gesellschaften kamen wir zu dem
Schluss, dass der Konzern in keiner dieser Transaktionen ei-
nen kontrollierenden Einfluss ausiibt und daher keiner Konso-

lidierungsnotwendigkeit unterliegt.

Die Hannover Riuck beteiligt sich im Wesentlichen tiber die
Gesellschaften Secquaero ILS Fund Ltd. und Hannover Insu-
rance-Linked Securities GmbH & Co. KG durch die Investition
in Katastrophenanleihen an einer Reihe von Zweckgesell-
schaften zur Verbriefung dieser Katastrophenrisiken. Auch
bei diesen Transaktionen besteht aufgrund des fehlenden
kontrollierenden Einflusses seitens der Hannover Riick keine

Konsolidierungspflicht der beteiligten Zweckgesellschaften.

Im dritten Quartal 2012 wird die Hannover Reinsurance
(Ireland) Public Limited Company (vormals Hannover
Reinsurance (Ireland) Limited, eine 100 %ige Tochtergesell-
schaft der Hannover Riick Beteiligung Verwaltungs GmbH,
HRBYV) auf die Hannover Life Reassurance (Ireland) Public
Limited Company (vormals Hannover Life Reassurance
(Ireland) Limited, eine 100 %ige Tochtergesellschaft der Han-
nover Life Re AG), verschmolzen. Die Transaktion stand zum
Bilanzstichtag noch unter dem Vorbehalt aufsichtsrechtlicher
Genehmigung. Die neue Firma der aufnehmenden Gesell-

schaft lautet Hannover Re (Ireland) Plc. Zur Vorbereitung der
Verschmelzung hat die HRBV die Hannover Reinsurance (Ire-
land) iber mehrere Zwischenschritte im Weg einer Kapitaler-
hohung gegen Sacheinlage in die Hannover Life Reassurance
(Ireland) eingebracht. Da es sich bei dieser konzerninternen
Umstrukturierung um eine Transaktion zwischen Gesellschaf-
ten unter gemeinsamer Beherrschung handelt, resultiert aus
der Transaktion weder ein Geschafts- oder Firmenwert noch
eine Auswirkung auf das Konzernergebnis.
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4. Erlauterungen zu den einzelnen Posten der Bilanz

Die Klassifikation und Bewertung der Kapitalanlagen erfolgt
gemaR TIAS 39 ,Financial Instruments: Recognition and Measu-
rement®. Die Hannover Riick klassifiziert Kapitalanlagen in die
Kategorien Dauerbestand, Darlehen und Forderungen, ergeb-
niswirksam zum Zeitwert bewertete Finanzinstrumente sowie
dispositiver Bestand. Die Zuordnung und Bewertung der Ka-

pitalanlagen orientiert sich an der jeweiligen Anlageintention.

Ferner umfassen die selbstverwalteten Kapitalanlagen Antei-
le an assoziierten Unternehmen, Immobilien und Immobili-
enfonds (beinhaltet auch: Grundstiicke, grundstiicksgleiche

Rechte und Bauten einschlieflich der Bauten auf fremden
Grundstiicken; sog. ,fremdgenutzter Grundbesitz“), sonstige
Kapitalanlagen, kurzfristige Anlagen, laufende Guthaben bei
Kreditinstituten, sowie Schecks und Kassenbestand.

Zu weiteren Erlduterungen verweisen wir auf die entsprechen-
den Angaben im Konzernabschluss zum 31. Dezember 2011.

Die folgende Tabelle zeigt die geografische Herkunft der
selbstverwalteten Kapitalanlagen.

Kapitalanlagen’ in TEUR 30.6.2012 31.12.2011
Geografische Herkunft

Deutschland 6.140.764 6.144.974
GroRbritannien 2.740.159 2.356.400
Frankreich 2.066.931 1.828.923
Ubrige 5.721.284 5.486.964
Europa 16.669.138 15.817.261
USA 7.781.825 6.744.589
Ubrige 1.143.204 1.472.776
Nordamerika 8.925.029 8.217.365
Asien 1.291.299 1.235.331
Australien 2.178.213 2.020.017
Australasien 3.469.512 3.255.348
Afrika 443.534 413.093
Ubrige 774.690 638.132
Gesamt 30.281.903 28.341.199

1 Nach Eliminierung konzerninterner, segmentiibergreifender Geschéftsvorfalle
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Restlaufzeiten der fest- und variabel verzinslichen Wertpapiere

in TEUR

Fortgefiihrte Marktwert Fortgefiihrte Marktwert
Anschaffungs- Anschaffungs-
kosten’ kosten’
Dauerbestand
innerhalb eines Jahres 652.441 661.353 486.965 491.332
zwischen einem und zwei Jahren 872.407 894.783 926.846 942.245
zwischen zwei und drei Jahren 729.332 770.788 613.913 643.263
zwischen drei und vier Jahren 995.776 1.062.135 1.097.347 1.161.746
zwischen vier und fiinf Jahren 308.240 333.319 562.175 597.596
zwischen finf und zehn Jahren 337.342 353.687 461.311 462.789
nach mehr als zehn Jahren 7.835 8.459 7.532 8.091
Gesamt 3.903.373 4.084.524 4.156.089 4.307.062
Darlehen und Forderungen
innerhalb eines Jahres 132.657 138.282 106.731 107.501
zwischen einem und zwei Jahren 201.302 206.614 205.235 209.847
zwischen zwei und drei Jahren 339.911 355.986 505.043 523.717
zwischen drei und vier Jahren 358.821 375.629 306.484 318.696
zwischen vier und fiinf Jahren 560.142 609.141 321.807 348.653
zwischen finf und zehn Jahren 978.470 1.066.692 1.174.558 1.250.207
nach mehr als zehn Jahren 853.003 967.578 904.877 983.320
Gesamt 3.424.306 3.719.922 3.524.735 3.741.941
Dispositiver Bestand
innerhalb eines Jahres? 3.010.914 3.023.663 3.063.034 3.070.822
zwischen einem und zwei Jahren 2.144.939 2.170.852 1.781.899 1.802.286
zwischen zwei und drei Jahren 2.141.544 2.192.996 2.197.915 2.228.729
zwischen drei und vier Jahren 2.379.706 2.459.503 2.308.598 2.331.561
zwischen vier und finf Jahren 2.271.355 2.344.230 1.807.404 1.844.680
zwischen flinf und zehn Jahren 5.916.362 6.202.833 5.204.281 5.299.165
nach mehr als zehn Jahren 2.361.314 2.620.166 2.074.463 2.276.517
Gesamt 20.226.134 21.014.243 18.437.594 18.853.760
Ergebniswirksam zum Zeitwert
bewertete Finanzinstrumente
innerhalb eines Jahres 73.815 73.815 35.186 35.186
zwischen einem und zwei Jahren 28.600 28.600 66.826 66.826
zwischen zwei und drei Jahren 21.097 21.097 5.399 5.399
zwischen drei und vier Jahren 15.240 15.240 7.510 7.510
zwischen vier und fiinf Jahren = = 2.595 2.595
zwischen fiinf und zehn Jahren 7.730 7.730 5.625 5.625
nach mehr als zehn Jahren 32.025 32.025 37.989 37.989
Gesamt 178.507 178.507 161.130 161.130

1
2

Inklusive abgegrenzter Zinsen

Inklusive kurzfristiger Anlagen und flissiger Mittel
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Die dargestellten Restlaufzeiten konnen im Einzelfall von den
vereinbarten Restlaufzeiten abweichen, wenn Schuldnern das
Recht zusteht, ihre Verbindlichkeiten mit oder ohne Abloseent-

schidigungen zu kiindigen oder vorzeitig zu tilgen. Variabel

verzinsliche Anleihen (sogenannte ,,Floater”) sind im Bereich

der Restlaufzeiten bis zu einem Jahr abgebildet und stellen

unser zinsbedingtes, unterjihriges Wiederanlagerisiko dar.

der Kapitalanlagen sowie dessen Marktwerte

Fortgefiihrte Anschaffungskosten, stille Reserven und abgegrenzte Zinsen aus dem Dauerbestand

in TEUR

30.6.2012

Fortgefiihrte Unrealisierte Unrealisierte Abgegrenzte Marktwert
Anschaffungs- Gewinne Verluste Zinsen
kosten
Dauerbestand
Festverzinsliche Wertpapiere
Schuldtitel von EU-Mitgliedsstaaten 421.014 26.447 1.378 8.205 454.288
Schuldtitel der US-Regierung 941.360 35.982 3 6.896 984.235
Schuldtitel anderer auslandischer Staaten 57.666 824 21 157 58.626
Schuldtitel halbstaatlicher Institutionen 671.022 42.046 = 8.050 721.118
Schuldtitel von Unternehmen 451.063 18.152 2.433 13.648 480.430
Hypothekarisch/dinglich gesicherte
Schuldverschreibungen 1.301.454 66.548 5.013 22.838 1.385.827
Gesamt 3.843.579 189.999 8.848 59.794 4.084.524
Fortgefiihrte Anschaffungskosten, stille Reserven und abgegrenzte Zinsen aus dem Dauerbestand
der Kapitalanlagen sowie dessen Marktwerte in TEUR
31.12.2011
Fortgefuhrte Unrealisierte Unrealisierte Abgegrenzte Marktwert
Anschaffungs- Gewinne Verluste Zinsen
kosten
Dauerbestand
Festverzinsliche Wertpapiere
Schuldtitel von EU-Mitgliedsstaaten 356.246 24.036 370 7.509 387.421
Schuldtitel der US-Regierung 920.424 43.554 - 6.769 970.747
Schuldtitel anderer auslandischer Staaten 56.748 924 - 158 57.830
Schuldtitel halbstaatlicher Institutionen 820.844 38.595 3.201 13.996 870.234
Schuldtitel von Unternehmen 545.719 15.265 3.890 11.469 568.563
Hypothekarisch/dinglich gesicherte
Schuldverschreibungen 1.388.592 45.401 9.341 27.615 1.452.267
Gesamt 4.088.573 167.775 16.802 67.516 4.307.062
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Fortgefiihrte Anschaffungskosten, stille Reserven und abgegrenzte Zinsen
aus Darlehen und Forderungen sowie deren Marktwerte

in TEUR

30.6.2012

Fortgefiihrte Unrealisierte Unrealisierte Abgegrenzte Marktwert
Anschaffungs- Gewinne Verluste Zinsen
kosten
Darlehen und Forderungen
Schuldtitel von EU-Mitgliedsstaaten 10.323 530 = 4 10.857
Schuldtitel halbstaatlicher Institutionen 1.975.759 196.010 = 34.475 2.206.244
Schuldtitel von Unternehmen 339.978 18.121 195 7.731 365.635
Hypothekarisch/dinglich gesicherte
Schuldverschreibungen 1.033.016 81.661 511 23.020 1.137.186
Gesamt 3.359.076 296.322 706 65.230 3.719.922
Fortgefiihrte Anschaffungskosten, stille Reserven und abgegrenzte Zinsen
aus Darlehen und Forderungen sowie deren Marktwerte in TEUR
31.12.2011
Fortgefihrte Unrealisierte Unrealisierte Abgegrenzte Marktwert
Anschaffungs- Gewinne Verluste Zinsen
kosten
Darlehen und Forderungen
Schuldtitel von EU-Mitgliedsstaaten 10.375 424 - 203 11.002
Schuldtitel halbstaatlicher Institutionen 2.039.867 144.690 - 28.451 2.213.008
Schuldtitel von Unternehmen 275.329 14.545 500 4.161 293.535
Hypothekarisch/dinglich gesicherte
Schuldverschreibungen 1.149.976 61.088 3.041 16.373 1.224.396
Gesamt 3.475.547 220.747 3.541 49.188 3.741.941
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Fortgefiihrte Anschaffungskosten, stille Reserven und abgegrenzte Zinsen
aus dem dispositiven Bestand sowie dessen Marktwerte

in TEUR

30.6.2012

Fortgefiihrte Unrealisierte Unrealisierte Abgegrenzte Marktwert
Anschaffungs- Gewinne Verluste Zinsen
kosten
Dispositiver Bestand
Festverzinsliche Wertpapiere
Schuldtitel von EU-Mitgliedsstaaten 1.388.405 65.617 12.566 19.245 1.460.701
Schuldtitel der US-Regierung 1.253.833 54.635 1.447 6.050 1.313.071
Schuldtitel anderer auslandischer Staaten 1.309.696 38.718 408 16.545 1.364.551
Schuldtitel halbstaatlicher Institutionen 3.753.034 201.745 5.560 47.899 3.997.118
Schuldtitel von Unternehmen 8.458.687 399.158 67.844 128.503 8.918.504
Hypothekarisch/dinglich gesicherte
Schuldverschreibungen 2.304.795 122.372 31.648 26.439 2.421.958
Investmentfonds 179.158 26.119 782 = 204.495
18.647.608 908.364 120.255 244.681 19.680.398
Dividendentitel
Aktien 14.515 3.117 1 = 17.631
Investmentfonds 24.939 1.659 169 = 26.429
39.454 4.776 170 = 44.060
Kurzfristige Anlagen 830.049 = = 3.120 833.169
Gesamt 19.517.111 913.140 120.425 247.801 20.557.627
Fortgefiihrte Anschaffungskosten, stille Reserven und abgegrenzte Zinsen
aus dem dispositiven Bestand sowie dessen Marktwerte in TEUR
31.12.2011
Fortgefuhrte Unrealisierte Unrealisierte Abgegrenzte Marktwert
Anschaffungs- Gewinne Verluste Zinsen
kosten
Dispositiver Bestand
Festverzinsliche Wertpapiere
Schuldtitel von EU-Mitgliedsstaaten 1.514.373 67.635 12.909 19.062 1.588.161
Schuldtitel der US-Regierung 1.181.810 54.293 159 6.457 1.242.401
Schuldtitel anderer auslandischer Staaten 1.206.891 31.295 900 9.519 1.246.805
Schuldtitel halbstaatlicher Institutionen 3.302.451 161.466 10.992 46.694 3.499.619
Schuldtitel von Unternehmen 7.402.064 234.916 149.209 124.754 7.612.525
Hypothekarisch/dinglich gesicherte
Schuldverschreibungen 1.921.998 71.997 46.179 32.294 1.980.110
Investmentfonds 144.400 17.411 2.521 - 159.290
16.673.987 639.013 222.869 238.780 17.328.911
Dividendentitel
Aktien 12.231 2.980 1 - 15.210
Investmentfonds 26.688 798 2.309 - 25.177
38.919 3.778 2.310 - 40.387
Kurzfristige Anlagen 1.009.578 25 3 8.286 1.017.886
Gesamt 17.722.484 642.816 225.182 247.066 18.387.184
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Marktwerte vor und nach abgegrenzten Zinsen sowie abgegrenzte Zinsen

aus den ergebniswirksam zum Zeitwert bewerteten Finanzinstrumenten in TEUR
30.6.2012 31.12.2011 30.6.2012 31.12.2011 30.6.2012 31.12.2011
Marktwerte vor Abgegrenzte Zinsen Marktwert
abgegrenzten Zinsen
Ergebniswirksam zum
Zeitwert bewertete
Finanzinstrumente
Festverzinsliche
Wertpapiere
Schuldtitel halb-
staatlicher Institutionen = 9.998 = 115 = 10.113
Schuldtitel von
Unternehmen 69.395 81.974 12.845 1.194 82.240 83.168
Hypothekarisch/
dinglich gesicherte
Schuldverschreibungen 96.267 67.849 = - 96.267 67.849
165.662 159.821 12.845 1.309 178.507 161.130
Sonstige
Finanzinstrumente
Derivate 12.692 21.026 - - 12.692 21.026
12.692 21.026 = - 12.692 21.026
Gesamt 178.354 180.847 12.845 1.309 191.199 182.156
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Das Eigenkapital wird nach IAS 1 , Presentation of Financial
Statements® und in Anwendung von IAS 32 ,Financial Instru-
ments: Disclosure and Presentation® in Verbindung mit IAS 39
,Financial Instruments: Recognition and Measurement als
eigenstandiger Bestandteil des Abschlusses dargestellt. Die
Eigenkapitalverdnderung beinhaltet neben dem sich aus der
Gewinn- und Verlustrechnung ergebenden Ergebnis auch die
erfolgsneutral erfassten Wertveranderungen der Vermogens-
und Schuldposten.

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

Anteile nicht beherrschender Gesellschafter am Eigenkapi-
tal der Tochtergesellschaften belaufen sich zum Bilanzstich-
tag auf 626,9 Mio. EUR (636,0 Mio. EUR). Sie entfallen mit
597,8 Mio. EUR (611,6 Mio. EUR) im Wesentlichen auf die
Anteile nicht beherrschender Gesellschafter am Eigenkapital
der E+S Riick AG.

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

Weiterhin besteht ein bedingtes Kapital bis zu 60.299 TEUR.
Es dient der Gewdhrung von Aktien fiir Inhaber von Wandel-
und Optionsanleihen sowie von Genussrechten oder Gewinn-
schuldverschreibungen mit Wandel- und Optionsrechten und
ist befristet bis zum 2. Mai 2016.

Die erfolgsneutrale Veranderung der tibrigen Riicklagen aus
Wihrungsumrechnung entfillt mit 12,9 Mio. EUR auf die
Umrechnung von langfristigen Darlehen oder unbefristeten
Ausleihungen an ausldndische Konzerngesellschaften bzw.
Niederlassungen.

Die Hauptversammlung der Hannover Riick AG hat am
3. Mai 2012 beschlossen, fiir das Geschiftsjahr 2011
eine Dividende in Hohe von 2,10 EUR je Aktie, insgesamt
253,3 Mio. EUR (277,4 Mio. EUR) auszuschiitten.

Der Vorstand ist mit Zustimmung des Aufsichtsrats erméchtigt,
eigene Aktien bis zu 10 % des derzeitigen Grundkapitals zu
erwerben. Die Erméchtigung ist befristet bis zum 3. Mai 2015.

Nach IAS 1 sind eigene Anteile im Eigenkapital offen abzu-
setzen. Im Rahmen des diesjdhrigen Mitarbeiterbeteiligungs-
programms hat die Hannover Riick im Verlauf des zweiten
Quartals 2012 insgesamt 23.160 eigene Aktien erworben und
diese an die berechtigten Mitarbeiter zu vergiinstigten Kondi-
tionen abgegeben. Fiir diese Aktien gilt eine Sperrfrist bis zum
31. Mai 2016. Diese Transaktion minderte die Gewinnrtickla-
gen um 0,4 Mio. EUR. Die Gesellschaft war zum 30. Juni 2012

nicht mehr im Besitz eigener Aktien.
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5. Erlauterungen zu einzelnen Posten der Gewinn- und Verlustrechnung

5.1 Gebuchte Bruttopramie

Gebuchte Bruttopramie’ in TEUR 1.1.-30.6.2012 1.1.-30.6.2011
Geografische Herkunft

Deutschland 675.126 666.745
GroBbritannien 1.226.160 1.184.610
Frankreich 289.761 283.884
Ubrige 963.526 839.831
Europa 3.154.573 2.975.070
USA 1.612.877 1.339.384
Ubrige 299.801 212.648
Nordamerika 1.912.678 1.552.032
Asien 764.155 588.234
Australien 378.493 295.342
Australasien 1.142.648 883.576
Afrika 246.393 228.054
Ubrige 432.152 406.096
Gesamt 6.888.444 6.044.828

1 Nach Eliminierung konzerninterner, segmentiibergreifender Geschaftsvorfalle
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Ergebnis der Kapitalanlagen in TEUR

1.1.-30.6.2012 1.1.-30.6.2011

Ertrage aus Grundsticken 23.231 16.817
Dividenden 1.525 4.448
Zinsertrage 513.859 435.748
Sonstige Kapitalanlageertrage/-aufwendungen -6.657 -9.097
Ordentliche Kapitalanlageertrage 531.958 447.916
Ergebnis aus Anteilen an assoziierten Unternehmen 3.449 3.395
Zuschreibungen 519 15.018
Realisierte Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen 80.851 107.678
Realisierte Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen 12.857 63.728
Unrealisierte Gewinne und Verluste aus Kapitalanlagen 2.945 53.681
Abschreibungen auf Grundstiicke 5.328 4.657
Abschreibungen auf Dividendentitel 2.178 -
Abschreibungen auf festverzinsliche Wertpapiere 284 4.656
Abschreibungen auf Beteiligungen und sonstige Kapitalanlagen 4.749 7.214
Sonstige Kapitalanlageaufwendungen 41.158 35.915
Nettoertrage aus selbstverwalteten Kapitalanlagen 553.168 511.518
Depotzinsertrage 226.244 236.574
Depotzinsaufwendungen 69.961 75.306
Kapitalanlageergebnis 709.451 672.786

Die aulerplanmiafigen Abschreibungen in Hohe von
7,3 Mio. EUR (12,4 Mio. EUR) entfallen mit 4,7 Mio. EUR
(7,2 Mio. EUR) auf den Bereich alternativer Anlagen und
hierbei ausschlieflich auf privates Beteiligungskapital. Aktien
oder Aktienfonds, deren Zeitwert signifikant, d. h. um mindes-
tens 20 %, oder dauerhaft, d. h. fiir mindestens neun Monate,
unter die Anschaffungskosten gesunken war, wurden in Hohe
von 2,2 Mio. EUR (0,0 Mio. EUR) als wertgemindert betrach-
tet. Abschreibungen auf strukturierte festverzinsliche Wert-

papiere oder lbrige festverzinsliche Wertpapiere mussten in
Hohe von 0,3 Mio. EUR vorgenommen werden (4,7 Mio. EUR).
Demgegeniiber standen Zuschreibungen auf in Vorperioden
abgeschriebene Kapitalanlagen in Hohe von 0,5 Mio. EUR,
die vollstandig auf alternative Anlagen (15,0 Mio. EUR Zu-
schreibungen auf strukturierte festverzinsliche Wertpapie-
re) entfallen. Zum Bilanzstichtag befanden sich keine tiber-
filligen, nicht wertberichtigten Kapitalanlagen im Bestand,
da iiberfdllige Wertpapiere sofort abgeschrieben werden.

Zinsertrage aus Kapitalanlagen in TEUR

1.1.-30.6.2012 1.1.-30.6.2011

Festverzinsliche Wertpapiere — Dauerbestand 74.736 58.548
Festverzinsliche Wertpapiere — Darlehen und Forderungen 61.910 41.769
Festverzinsliche Wertpapiere — dispositiver Bestand 358.881 311.193
Ergebniswirksam zum Zeitwert bewertete Finanzinstrumente 3.050 3.161
Sonstige 15.282 21.077
Gesamt 513.859 435.748
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6. Sonstige Angaben

Die erfolgsneutrale Verdnderung des Eigenkapitals aus Siche-
rungsgeschaften gemal [AS 39 resultiert ausschlieflich aus
den im Berichtsjahr erstmalig abgeschlossenen Devisenter-
mingeschaften zur Absicherung von Wahrungsrisiken aus lang-
fristigen Investitionen in auslandische Geschaftsbetriebe. Aus
diesen Sicherungsgeschiften resultierte ein Ausweis von sons-
tigen Verbindlichkeiten in Hohe von 15,1 Mio. EUR. Ineffektive
Bestandteile der Sicherung wurden in Hohe von 9,6 Mio. EUR

ergebniswirksam in den sonstigen Aufwendungen erfasst.

Im Bestand der Hannover Riick befanden sich zum Bilanz-
stichtag derivative Finanzinstrumente in Form von Devisen-
termingeschéften, die iiberwiegend zur Absicherung von Zah-
lungsstromen aus Riickversicherungsvertragen abgeschlossen
wurden. Die hieraus resultierenden Verpflichtungen in Hohe
von 20,8 Mio. EUR (31. Dezember 2011: 20,7 Mio. EUR) ha-
ben wir unter den anderen Verbindlichkeiten ausgewiesen.

Zur Absicherung von Zinsrisiken aus Darlehen im Rahmen
der Finanzierung von Immobilien halt die Hannover Ruck de-
rivative Finanzinstrumente, die zu einem Ausweis von ande-
ren Verbindlichkeiten von 3,8 Mio. EUR (31. Dezember 2011:
3,2 Mio. EUR) fiithren.

Zur Absicherung von Inflationsrisiken innerhalb der Scha-
denreserven hilt die Hannover Riick derivative Finanzinstru-
mente. Aus diesen Transaktionen resultiert ein Ausweis von
sonstigen, ergebniswirksam zum Zeitwert bewerteten Finanz-
instrumenten in Hohe von 2,1 Mio. EUR (31. Dezember 2011:
12,2 Mio. EUR) sowie anderen Verbindlichkeiten in Hohe von
33,2 Mio. EUR (31. Dezember 2011: 32,5 Mio. EUR).

Die saldierten Marktwertinderungen der nicht als Siche-
rungsgeschifte bilanzierten Instrumente belasteten das Er-
gebnis der Berichtsperiode um 12,0 Mio. EUR (30. Juni 2011:
56,4 Mio. EUR Ergebnisverbesserung).

Bestimmte Riuckversicherungsvertrige weisen Merkmale
auf, die die Anwendung der Vorschriften des IFRS 4 zu ein-
gebetteten Derivaten erfordern. Nach diesen Vorschriften
sind in Riickversicherungsvertragen eingebettete Derivate
unter den in IFRS 4 und IAS 39 genannten Voraussetzungen
von dem zugrunde liegenden Versicherungsvertrag zu tren-
nen und gemil [AS 39 separat zum Zeitwert zu bilanzieren.

Schwankungen im Zeitwert der derivativen Komponenten sind
in den Folgeperioden ergebniswirksam zu erfassen.

Auf dieser Grundlage weist die Hannover Riick aktivisch unter
den ergebniswirksam zum Zeitwert bewerteten Finanzinstru-
menten zum 30. Juni 2012 im Zusammenhang mit der Riick-
versicherung stehende Derivate in Hohe von 10,5 Mio. EUR
(31. Dezember 2011: 8,8 Mio. EUR) aus, die vom Grundge-
schift getrennt und zum Zeitwert bewertet wurden.

Dariiber hinaus sind im Zusammenhang mit der Riickversi-
cherung stehende Derivate zum Bilanzstichtag in Hohe von
4,8 Mio. EUR (31. Dezember 2011: 13,0 Mio. EUR) passivisch
unter den anderen Verbindlichkeiten auszuweisen.

Von den aktivisch ausgewiesenen Derivaten entfielen zum
Bilanzstichtag Zeitwerte in Hohe von 1,0 Mio. EUR (31. De-
zember 2011: keine) auf die in ,,Modified coinsurance®- und
,Coinsurance funds withheld“ (ModCo)-Riickversicherungs-
vertrige eingebetteten Derivate; passivisch wurden in diesem
Zusammenhang Derivate in Hohe von 1,7 Mio. EUR ausgewie-
sen (31. Dezember 2011: 12,9 Mio. EUR).

Im Rahmen der Bilanzierung von ModCo-Riickversiche-
rungsvertragen, bei denen Wertpapierdepots von den Ze-
denten gehalten und Zahlungen auf Basis des Ertrags be-
stimmter Wertpapiere des Zedenten geleistet werden, sind
die Zinsrisikoelemente klar und eng mit den unterliegenden
Riickversicherungsvereinbarungen verkniipft. Folglich resul-
tieren eingebettete Derivate ausschlieflich aus dem Kredit-
risiko des zugrunde gelegten Wertpapierportefeuilles. Die
Hannover Ruck ermittelt die Marktwerte der in die ModCo-
Vertrage eingebetteten Derivate unter Verwendung der zum
Bewertungsstichtag verfiigbaren Marktinformationen auf
Basis einer Credit-Spread-Methode, bei der das Derivat zum
Zeitpunkt des Vertragsabschlusses einen Wert von Null auf-
weist und im Zeitablauf aufgrund der Verinderungen der
Credit Spreads der Wertpapiere schwankt.

Es ergab sich eine Ergebnisverbesserung aus den ModCo-

Derivaten zum 30. Juni 2012 in Hohe von 10,8 Mio. EUR vor
Steuern (30. Juni 2011: Ergebnisbelastung von 9,9 Mio. EUR).
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Nach TAS 24 ,Related Party Disclosures“ werden Konzern-
gesellschaften einer gemeinsamen Muttergesellschaft, as-
soziierte Unternehmen, juristische Personen unter Einfluss
des Managements und das Management des Unternehmens
als nahestehende Unternehmen oder Personen definiert.
Geschaftsvorfalle zwischen der Hannover Riick AG und ih-
ren Tochterunternehmen, die als nahestehende Unternehmen
anzusehen sind, wurden durch die Konsolidierung eliminiert
und werden daher im Konzernanhang nicht erldutert. In
der Berichtsperiode bestanden die folgenden wesentlichen
Geschiftsbeziehungen mit nahestehenden Unternehmen oder
Personen.

Der HDI Haftpflichtverband der Deutschen Industrie V.a.G.
(HDD halt tber die Talanx AG eine Mehrheitsbeteiligung in
unveranderter Hohe von 50,22 % an der Hannover Riick AG.

Seit dem Geschéftsjahr 1997 wird bei allen Neuzeichnungen
und Verlingerungen der deutsche Markt von der E+S Riick
AG und der auslandische Markt von der Hannover Riick AG
bearbeitet. Durch interne Retrozession bleibt die prozentuale
Aufteilung des Geschafts, die fiir die vorher bestehende Zeich-
nungsgemeinschaft galt, zwischen diesen Gesellschaften im
Wesentlichen erhalten.

Die Talanx Asset Management GmbH erbringt im vertraglich
vereinbarten Rahmen Dienstleistungen zur Vermogensanla-
ge und Vermogensverwaltung fiir die Hannover Riick sowie
einige ihrer Tochtergesellschaften. Vermogenswerte in Spezi-
alfonds werden durch die AmpegaGerling Investment GmbH

verwaltet. Die Talanx Immobilien Management GmbH erbringt
fir die Hannover Riick Dienstleistungen im Rahmen eines
Verwaltungsvertrages.

Gesellschaften der Talanx-Gruppe gewdhrten dem
Hannover Riick-Konzern Versicherungsschutz u. a. in den
Bereichen Betriebshaftpflicht-, Feuer-, Gruppenunfall- und
Dienstreisekaskoversicherung. Dariiber hinaus erbrachten
Abteilungen der Talanx AG fiir uns Dienstleistungen in den
Bereichen Steuern und allgemeine Verwaltung. Alle Geschifte
erfolgten zu marktiiblichen Konditionen.

Die Hannover Riick-Gruppe bietet dem HDI-Konzern Riick-
versicherungsschutz. Insoweit besteht im versicherungstech-
nischen Geschift eine Vielzahl von Geschiftsbeziehungen mit
nicht von der Hannover Riick-Gruppe zu konsolidierenden,
nahestehenden Unternehmen im In- und Ausland. Dies bein-
haltet sowohl iibernommenes als auch abgegebenes Geschaft
zu marktublichen Konditionen.

Die Talanx Reinsurance Brokers AG raumt der Hannover Riick AG
und der E+S Riick AG eine vorrangige Position als Riickver-
sicherer von Zedenten der Talanx-Gruppe ein. Ferner kon-
nen sich die Hannover Riick AG und die E+S Riick AG an den
Schutzdeckungen auf den Selbstbehalt der Gruppenzedenten
beteiligen und sich ebenfalls schiitzen lassen.

Die Riickversicherungsbeziehungen mit nahestehenden Un-
ternehmen in der Berichtsperiode werden in der folgenden
Tabelle summiert dargestellt.

Ubernommenes und abgegebenes Geschift im In- und Ausland in TEUR
Pramie versicherungstech- Pramie versicherungstech-
nisches Ergebnis nisches Ergebnis

Ubernommenes Geschift
Schaden-Rickversicherung 236.457 9.545 209.403 11.783
Personen-Riickversicherung 106.376 7.155 113.978 10.591
342.833 16.700 323.381 22.374

Abgegebenes Geschaft
Schaden-Rickversicherung -9.349 2.184 -6.434 1.464
Personen-Ruckversicherung -25.291 -5.003 -5.042 -3.116
-34.640 -2.819 -11.476 -1.652
Gesamt 308.193 13.881 311.905 20.722
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Mit Vertrag vom 30. April 2012 hat die Funis GmbH & Co.
KG 30 % der Anteile an der Aspecta Assurance Internatio-
nal Aktiengesellschaft, Vaduz/Liechtenstein, von der Talanx
International AG, Hannover, erworben. Der Vollzug der

6.3 Mitarbeiter

Transaktion steht zum Bilanzstichtag noch unter dem Vorbe-
halt der finanzaufsichtsrechtlicher Genehmigung und wird fiir
das dritte Quartal 2012 erwartet.

Die in den Abschluss des Hannover Riick-Konzerns einbezo-
genen Unternehmen beschéaftigten im Durchschnitt der Be-
richtsperiode 2.237 (Geschaftsjahr 2011: 2.210) Mitarbeiter.

6.4 Ergebnis je Aktie

Zum Bilanzstichtag waren insgesamt 2.266 (2.217) Mitarbei-
ter fiir den Hannover Riick-Konzern tétig, davon 1.138 (1.110)
Personen im Inland und 1.128 (1.107) Personen fiir die konso-
lidierten Konzerngesellschaften im Ausland.

Berechnung des Ergebnisses je Aktie 1.1.-30.6.2012 1.1.-30.6.2011
Konzernergebnis in TEUR 405.274 218.458
Gewogener Durchschnitt der ausgegebenen Aktien 120.596.619 120.596.864
Unverwassertes Ergebnis je Aktie in EUR 3,36 1,81
Verwassertes Ergebnis je Aktie in EUR 3,36 1,81

Weder in der Berichts- noch in der Vorperiode lagen verwas-

sernde Effekte vor.

Aufgrund des diesjdhrigen Mitarbeiterbeteiligungsprogramms
hat die Hannover Riick AG im Verlauf des zweiten Quartals
2012 eigene Aktien erworben und an die berechtigten Mitar-
beiter veraulert. Im gewogenen Durchschnitt der Anzahl der
Aktien sind 23.160 eigene Aktien zeitanteilig fiir den Zeitraum
vom 4. bis 8. Mai 2012 nicht enthalten. Zu weiteren Erlau-
terungen verweisen wir auf unsere Ausfithrungen in Kapitel
4.2 Eigenkapitalentwicklung, nicht beherrschende Gesell-

schafter und eigene Anteile®.

Andere auBerordentliche Ergebnisbestandteile, die bei der Be-
rechnung des Ergebnisses je Aktie gesondert hatten bertick-

sichtigt oder ausgewiesen werden missen, lagen nicht vor.

Durch die Ausgabe von Aktien oder Bezugsrechten aus dem
genehmigten oder dem bedingten Kapital konnte das Ergebnis
je Aktie zukiinftig potenziell verwéssert werden.

6.5 Haftungsverhaltnisse und Eventualverbindlichkeiten

Die Hannover Riick AG hat iiber ihre Tochtergesellschaft
Hannover Finance (Luxembourg) S.A. drei nachrangige
Schuldverschreibungen am europidischen Kapitalmarkt plat-
ziert. Sowohl die im Jahr 2004 begebene Anleihe, deren
Anleihevolumen 750,0 Mio. EUR betragt, als auch die An-
leihen aus den Geschaftsjahren 2005 und 2010 iiber jeweils
500,0 Mio. EUR hat die Hannover Riick AG durch eine nach-
rangige Garantie abgesichert.

Hannover Riick Zwischenbericht 2/2012

Die Garantien der Hannover Riick AG fiir die nachrangigen
Schuldverschreibungen greifen ein, soweit fallige Zahlungen
aus den Anleihen seitens der Emittentin nicht geleistet wer-
den. Die Garantien decken die jeweiligen Bondvolumina sowie
die bis zu den Riickzahlungszeitpunkten filligen Zinsen ab. Da
die Zinsen aus den Anleihen teilweise von den jeweils zu den
Zinszahlungszeitpunkten geltenden Zinshohen am Kapital-
markt abhangig sind (Floating Rate), sind die maximalen,
undiskontierten Betrage einer moglichen Inanspruchnahme
nicht hinreichend genau schatzbar. Im Hinblick auf die Ga-
rantieleistungen hat die Hannover Riick AG keine Riickgriffs-
rechte aulerhalb des Konzerns.
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Zur Besicherung der versicherungstechnischen Verbind-
lichkeiten gegeniiber unseren US-amerikanischen Zedenten
haben wir in den USA zwei Treuhandkonten (Master Trust
bzw. Supplemental Trust) gestellt. Zum Bilanzstichtag be-
liefen sie sich auf 2.962,8 Mio. EUR (31. Dezember 2011:
2.756,1 Mio. EUR) bzw. 12,4 Mio. EUR (12,1 Mio. EUR).
Zusatzlich haben wir im Rahmen von sogenannten ,,Single
Trust Funds“ unseren Zedenten weitere Sicherheiten in Héhe
von 572,8 Mio. EUR (31. Dezember 2011: 367,4 Mio. EUR)

eingeraumt.

Im Rahmen unserer Geschaftstatigkeit halten wir auller-
halb der USA in verschiedenen Sperrdepots und Treuhand-
konten Sicherheiten vor, die sich, bezogen auf die wesent-
lichen Gesellschaften des Konzerns, zum Bilanzstichtag auf
2.159,4 Mio. EUR (31. Dezember 2011: 2.017,4 Mio. EUR)
beliefen.

Die in den Sperrdepots und Treuhandkonten gehaltenen Wert-
papiere werden iiberwiegend im dispositiven Bestand der
Kapitalanlagen ausgewiesen.

Zur Besicherung versicherungstechnischer Verbindlichkeiten
haben fiir uns verschiedene Kreditinstitute Garantien in Form
von Letters of Credit gestellt. Der Gesamtbetrag belief sich
zum Bilanzstichtag auf 3.351,1 Mio. EUR (31. Dezember 2011:
3.097,8 Mio. EUR).

AuBerdem halten wir zur Sicherheitenstellung unter beste-
henden Derivatgeschiften eigene Kapitalanlagen mit einem
Buchwert in Hohe von 40,3 Mio. EUR in Sperrdepots vor
(31. Dezember 2011: 37,4 Mio. EUR). Wir haben fiir beste-
hende Derivatgeschifte Sicherheiten mit einem beizulegen-
den Zeitwert in Hohe von 0,3 Mio. EUR (31. Dezember 2011:
5,2 Mio. EUR) erhalten.

Fir Verbindlichkeiten im Zusammenhang mit Beteiligungen
an Immobiliengesellschaften und Immobilientransaktionen hat
die Hannover Re Real Estate Holdings gegentiber verschie-
denen Kreditinstituten die im Rahmen dieser Transaktionen
iblichen Sicherheiten gestellt, deren Hohe zum Bilanzstichtag
293,1 Mio. EUR (31. Dezember 2011: 309,3 Mio. EUR) betrug.

Bei den Sonderinvestments bestehen Resteinzahlungsver-
pflichtungen seitens des Konzerns in Hohe von 475,5 Mio. EUR
(31. Dezember 2011: 451,9 Mio. EUR). Dabei handelt es sich
im Wesentlichen um noch nicht erfiillte Einzahlungsverpflich-
tungen aus Beteiligungszusagen an Private-Equity-Funds und
Venture-Capital Gesellschaften.

Die Anwendung steuerlicher Vorschriften kann zum Zeitpunkt
der Bilanzierung der Steuerpositionen ungeklart sein. Bei der
Berechnung von Steuererstattungsanspruchen und Steuerver-
bindlichkeiten haben wir die nach unserer Auffassung wahr-
scheinlichste Anwendung zugrunde gelegt. Die Finanzverwal-
tung kann jedoch zu abweichenden Auffassungen gelangen,
aus denen sich zukiinftig zusatzliche steuerliche Verbindlich-
keiten ergeben.

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

Am 19. Juli 2012 hat der Irish High Court Commercial die
Verschmelzung der Hannover Reinsurance (Ireland) plc auf
die Hannover Life Reassurance (Ireland) plc abschlieBend ge-
billigt. Die MaBnahme wird zum 3. September 2012 rechtlich
vollzogen. Ndhere Informationen konnen unseren Ausfithrun-
gen im Abschnitt ,Weitere gesellschaftsrechtliche Verande-
rungen“ am Ende des Kapitels 3. , Konsolidierungskreis und

-grundsitze® entnommen werden.

Die anhaltende Trockenheit im Juli in den USA hat zu einer
schweren Diirre gefiihrt. Wir gehen davon aus, dass wir iiber
unsere Zeichnungen landwirtschaftlicher Risiken hiervon
betroffen sein werden. Allerdings ist der Marktanteil der
Hannover Riick in dieser Region relativ gering. Fiir eine ver-
lassliche Schadenschatzung ist es zum gegenwértigen Zeit-
punkt noch zu frih.
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Versicherung der gesetzlichen Vertreter

Nach bestem Wissen versichern wir, dass geméf den anzu-
wendenden Rechnungslegungsgrundséatzen fiir die Zwischen-
berichterstattung der Konzernzwischenabschluss ein den tat-
sichlichen Verhiltnissen entsprechendes Bild der Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage des Konzerns vermittelt und im Kon-
zernzwischenlagebericht der Geschaftsverlauf einschlieflich

Hannover, den 3. August 2012

Der Vorstand

des Geschiftsergebnisses und die Lage des Konzerns so dar-
gestellt sind, dass ein den tatsidchlichen Verhéltnissen ent-
sprechendes Bild vermittelt wird sowie die wesentlichen
Chancen und Risiken der voraussichtlichen Entwicklung des
Konzerns im verbleibenden Geschaftsjahr beschrieben sind.

il B

Wallin Arrago

Chevre Griber

/QW Nl Dt by

Dr. Miller Dr. Pickel
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Bescheinigung nach pruferischer Durchsicht

Wir haben den verkiirzten Konzernzwischenabschluss -
bestehend aus Konzernbilanz, Konzern-Gewinn- und Ver-
lustrechnung, Konzern-Gesamterfolgsrechnung, Konzern-
Eigenkapitalentwicklung, Konzern-Kapitalflussrechnung und
Erlduterungen — und den Konzernzwischenlagebericht der
Hannover Riuckversicherung AG, Hannover, fiir den Zeitraum
vom 1. Januar bis 30. Juni 2012, die Bestandteile des Halb-
jahresfinanzberichts nach § 37w WpHG sind, einer priiferi-
schen Durchsicht unterzogen. Die Aufstellung des verkiirzten
Konzernzwischenabschlusses nach den IFRS fiir Zwischenbe-
richterstattung, wie sie in der EU anzuwenden sind, und des
Konzernzwischenlageberichts nach den fiir Konzernzwischen-
lageberichte anwendbaren Vorschriften des WpHG liegt in der
Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft.
Unsere Aufgabe ist es, eine Bescheinigung zu dem verkiirzten
Konzernzwischenabschluss und dem Konzernzwischenlage-
bericht auf der Grundlage unserer priiferischen Durchsicht
abzugeben.

Wir haben die pruferische Durchsicht des verkiirzten Kon-
zernzwischenabschlusses und des Konzernzwischenlagebe-
richts unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprufer
(IDW) festgestellten deutschen Grundsatze fiir die pruferische
Durchsicht von Abschliissen vorgenommen. Danach ist die
priiferische Durchsicht so zu planen und durchzufiihren, dass
wir bei kritischer Wiirdigung mit einer gewissen Sicherheit

Hannover, den 3. August 2012

KPMG AG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Busch
Wirtschaftsprifer

Moller
Wirtschaftsprifer

ausschlieBen konnen, dass der verkiirzte Konzernzwischenab-
schluss in wesentlichen Belangen nicht in Ubereinstimmung
mit den IFRS fiir Zwischenberichterstattung, wie sie in der
EU anzuwenden sind, und der Konzernzwischenlagebericht in
wesentlichen Belangen nicht in Ubereinstimmung mit den fiir
Konzernzwischenlageberichte anwendbaren Vorschriften des
WpHG aufgestellt worden sind. Eine priiferische Durchsicht
beschrankt sich in erster Linie auf Befragungen von Mitarbei-
tern der Gesellschaft und auf analytische Beurteilungen und
bietet deshalb nicht die durch eine Abschlusspriifung erreich-
bare Sicherheit. Da wir auftragsgemall keine Abschlussprii-
fung vorgenommen haben, konnen wir einen Bestidtigungs-
vermerk nicht erteilen.

Auf der Grundlage unserer priiferischen Durchsicht sind uns
keine Sachverhalte bekannt geworden, die uns zu der An-
nahme veranlassen, dass der verkiirzte Konzernzwischenab-
schluss in wesentlichen Belangen nicht in Ubereinstimmung
mit den [FRS fiir Zwischenberichterstattung, wie sie in der EU
anzuwenden sind, oder dass der Konzernzwischenlagebericht
in wesentlichen Belangen nicht in Ubereinstimmung mit den
fir Konzernzwischenlageberichte anwendbaren Vorschriften
des WpHG aufgestellt worden ist.
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