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Kennzahlen

E 06
2020 +/- 2019 2018 2017 20167
in Mio. EUR Vorjahr
Ergebnis
Gebuchte Bruttopramie 24.765,5 +9,6 % 22.597,6 19.176,4 17.790,5 16.353,6
Verdiente Nettopramie 21.355,9 +8,2% 19.729,7 17.289,1 15.631,7 14.410,3
Versicherungstechnisches
Ergebnis? -693,7 -9,7 156,9 -253,6 448,1
Kapitalanlageergebnis 1.688,1 -3,9% 1.757 1 1.530,0 1.773,9 1.550,4
Operatives Ergebnis (EBIT) 1.214,1 -34,5% 1.853,2 1.596,6 1.364,4 1.689,3
Konzernergebnis 883,1 -31,2% 1.284,2 1.059,5 958,6 1.171,2
Bilanz
Haftendes Kapital 14.071,0 +3,5% 13.588,9 11.035,1 10.778,5 11.231,4
Eigenkapital der Aktionare
der Hannover Rick SE 10.995,0 +4,4 % 10.528,0 8.776,8 8.528,5 8.997,2
Anteile nicht beherrschender
Gesellschafter 844,4 +2,2% 826,5 765,2 758,1 743,3
Hybridkapital 2.231,6 -0,1% 2.234,4 1.493,1 1.492,0 1.490,8
Kapitalanlagen
(ohne Depotforderungen) 49.220,9 +3,3% 47.629,4 42.197,3 40.057,5 41.793,5
Bilanzsumme 71.439,8 +0,1 % 71.356,4 64.508,6 61.196,8 63.594,5
Aktie
Ergebnis je Aktie (unverwassert
und verwassert) in EUR 7,32 -31,2% 10,65 8,79 7,95 9,71
Buchwert je Aktie in EUR 91,17 +4,4 % 87,30 72,78 70,72 74,61
Dividende 542,7 -18,2% 663,3 633,1 603,0 603,0
Dividende je Aktie in EUR 4,503 4 -18,2 % 4,00+ 1,504 3,75+1,504 3,50+1,50* 3,50+ 1,504
Aktienkurs zum Jahresende
in EUR 130,30 -24,4% 172,30 117,70 104,90 102,80
Marktkapitalisierung
zum Jahresende 15.713,8 -24,4% 20.778,9 14.194,3 12.650,6 12.397,4
Kennzahlen
Kombinierte Schaden-/
Kostenquote der Schaden-
Riickversicherung? 101,6 % 98,2% 96,5 % 99,8 % 93,7 %
GroBschaden in Prozent der
verdienten Nettopramie der
Schaden-Riickversicherung® 11,2 % 7,5% 7,9% 12,3 % 7,8%
Selbstbehalt 90,1 % 90,0 % 90,7 % 90,5 % 89,3%
Kapitalanlagerendite
(ohne Depotforderungen) 3,0% 3,5% 3,2% 3,8% 3,0%
EBIT-Marge® 5,7 % 9,4 % 9,2% 8,7 % 11,7 %
Eigenkapitalrendite 8,2% 13,3 % 12,2 % 10,9 % 13,7 %

T Angepasst gemaR IAS 8
2 EinschlieBlich Depotzinsen
3 Dividendenvorschlag

4 Dividende von 4,50 EUR fiir 2020, Dividende von 4,00 EUR zzgl. 1,50 EUR Sonderdividende fiir 2019, Dividende von 3,75 EUR zzgl.
1,50 EUR Sonderdividende fiir 2018, Dividende von 3,50 EUR zzgl. 1,50 EUR Sonderdividende fiir 2017 sowie Dividende von 3,50 EUR
zzgl. 1,50 EUR Sonderdividende fiir 2016

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

verdienten Nettopramie

¢ Operatives Ergebnis (EBIT)/verdiente Nettopramie



Der Konzern weltweit E 07

Eine vollstandige Auflistung unserer Beteiligungen finden Sie im Anhang
auf Seite 177 ff. Die Adressen der Standorte des Hannover Riick-Konzerns
im Ausland finden Sie im Kapitel ,Weitere Informationen” auf Seite 270 ff.

Strategische Geschaftsfelder E 08

Hannover Riick-Konzern

Personen-Riickversicherung

Schaden-Riickversicherung

Regionale Mirkte Financial Solutions
¢ Amerika
¢ Asien-Pazifik Risk Solutions
¢ Europa, Naher Osten und Afrika ¢ Longevity
(inklusive GUS-Staaten) ¢ Mortality

Globale Mirkte * Morbidity

e Fakultative Riickversicherung

¢ Strukturierte Riickversicherung und Insurance-Linked
Securities

e Luftfahrt und Transport

* Agrargeschaft

* Kredit, Kaution und politische Risiken

I

Kennzahlen

Der Konzern weltweit

Strategische Geschaftsfelder



Strategiezyklus 2021-2023

Streben nach
nachhaltiger
Outpertformance

Die Hannover Ruck ist innerhalb von
rund 50 Jahren zu einem weltweit tatigen
Unternehmen herangewachsen, das

mit Risiken und Chancen gleichermalen
erfolgreich umgeht. Wir wollen unsere
Erfolgsgeschichte als finanzstarkes
Ruckversicherungsunternehmen fortschrei-
ben — mit partnerschaftlichem Ansatz
und umfassender Entscheidungskompe-
tenz unserer Experten.

Im laufenden Strategiezyklus wollen

wir die innewohnenden Starken unserer
Innovationskraft, unserer Mitarbeiter-
schaft und unserer Marktpositionierung
auf globaler Ebene heben und in den
Dienst unserer weltweiten Kunden
stellen, um nachhaltig Spitzenleistungen
zu erbringen.

Hannover Riick | Geschaftsbericht 2020
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Starken bewahren —
Spielraume schaffen

Um ein Unternehmen erfolgreich in die Zukunft zu fuhren, mussen erprobte

Starken immer wieder mit neuem Leben gefullt werden. Der laufende
Strategiezyklus ist von globalen Herausforderungen gepragt, die die Hannover
Ruck mit der ganzen Innovationskraft der Gruppe annimmt.

Herr Henchoz, lassen Sie uns zunachst
zuriickblicken — wovon war der abgelaufene
Strategiezyklus gepragt?

Henchoz: Unsere letzte Strategieperiode war
mit enormen Herausforderungen verbunden,
und zwar nicht nur wegen der Covid-19-
Pandemie, sondern auch aufgrund der volatilen
internationalen Markte. Allen Widrigkeiten zum
Trotz haben wir uns unermidlich fiir alle
Beteiligten eingesetzt. Geleitet von der Vision
»Werte schaffen durch Riickversicherung” des
vorangegangenen Zyklus konnten wir unsere
strategischen Ziele in den Jahren 2018-2020
erreichen — und dabei Spitzenleistungen in der
Branche erzielen.

Worauf fuen diese Spitzenleistungen?

Henchoz: Die wesentlichen Stiarken, mit denen
wir unsere herausragende Position bewahrt
haben, sind unsere stringente Zeichnungspolitik,
partnerschaftliche Kundenbeziehungen, eine
schlanke Organisationsstruktur sowie unser
hocheffizientes Kapitalmanagement. Unsere
starke Zeichnungskultur und unsere Fahigkeit,
Werte fiir Kunden zu schaffen, haben es uns
ermoglicht, profitabel zu wachsen - das wird
sowohl am hervorragenden Pramien- als auch
am Gewinnwachstum deutlich. Auch konnten
wir dank eines effizienten Risiko- und Kapital-
managements relativ niedrige Kapitalkosten und
iberdurchschnittliche Eigenkapitalrenditen er-
zielen. Dariiber hinaus bietet unsere schlanke

~

,Unsere starke Zeichnungs-
kultur und unsere Fahigkeit,
Werte fur Kunden zu schaffen,
haben es uns ermoglicht,
profitabel zu wachsen — das
wird sowohl am hervorragen-
den Pramien- als auch am
Gewinnwachstum deutlich.”

Jean-Jacques Henchoz

Hannover Riick | Geschaftsbericht 2020



Organisationsstruktur in Kombination mit ro-
buster Finanzkraft einen Wettbewerbsvorteil,
der unseren Erfolg auch iiber ungiinstige Markt-
phasen hinweg sicherstellt.

Was sind die konkreten Ziele fiir den neuen
Strategiezyklus?

Henchoz: Auf der Basis der vorgenannten
wesentlichen Stiarken, der Erfahrungen aus
friheren Zyklen sowie unserer Marktanalysen
haben wir unsere neue Strategie mit der Vision
,Streben nach nachhaltiger Outperformance*
erarbeitet. Unser kiinftiger Erfolg griindet auf
diesen Stirken. Erganzt werden sie durch vier
strategische Initiativen, die Bereiche mit erheb-
lichem Zukunftspotenzial erschlieSen.

Wir mochten unseren Status als bevorzugter
Geschaftspartner und Innovationskatalysator auf
dem Riickversicherungsmarkt stirken und dabei
einen besonderen Schwerpunkt auf Kunden-
orientierung und digitale Partnerschaften legen.
Daneben sehen wir in der schnell wachsenden
Region Asien-Pazifik (APAC) besonders vielver-
sprechende Chancen, weshalb wir unseren
flexiblen Organisationsaufbau entsprechend
anpassen werden. Auch werden wir ein
umfassendes Talentmanagement-Programm
implementieren, um Mitarbeiter zu gewinnen
und uns auch weiterhin die Unterstiitzung einer

Hannover Riick | Geschaftsbericht 2020
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,,Auf der Basis unserer wesent-
lichen Starken, der Erfahrun-
gen aus fruheren Zyklen sowie
unserer Marktanalysen haben
wir unsere neue Strategie mit
der Vision ,Streben nach
nachhaltiger Outperformance’
erarbeitet.”

Jean-Jacques Henchoz

starken und engagierten Mitarbeiterschaft zu
sichern. Schlieflich und endlich basiert das
gesamte Konzept auf soliden Fundamenten wie
Governance, Risikomanagement sowie Com-
pliance und Corporate Social Responsibility.

Aktuell zeichnen sich eine Reihe von Unwag-
barkeiten ab, die das Riickversicherungs-
geschaft bestimmen. Was setzen Sie diesen
entgegen?

Henchoz: Die Covid-19-Pandemie, der Klima-
wandel, der wettbewerbsintensive Riickver-
sicherungsmarkt, geopolitische Faktoren sowie
technische und gesellschaftliche Verdnderungen
bringen anhaltende Unsicherheiten mit sich. Was
aber unveranderlich bleibt, sind unser Selbst-
verstandnis und unsere Werte sowie nicht zuletzt
unser voller Einsatz, um unsere strategischen
Ziele zu erreichen. Ich bin wirklich stolz auf das
Verantwortungsbewusstsein, den Teamgeist und
das Engagement, mit dem unsere Mitarbeiter
Veranderungen begegnen, ganz im Sinne unseres
Selbstverstindnisses: , Beyond risk sharing — we
team up to create opportunities.*



Unsere Konzernstrategie
2021-2023

Unsere gegenwartige Strategie leitet sich aus unserem ubergeordneten
Selbstverstandnis sowie aus unseren Werten ab. Unser Selbstverstandnis
erklart, wofur wir stehen: , Beyond risk sharing — we team up to create
opportunities.” Unsere Werte — Responsibility, We-spirit, Drive — bestimmen
die Art und Weise, wie wir unser Geschaft betreiben, und spiegeln die
zentralen Erfolgsfaktoren unserer Unternehmenskultur wider. Unser zukunfti-
ger Erfolg hangt von allen strategischen Feldern unserer Konzernstrategie ab.

Performance-Treiber
Beyond
risk sharing -

Bevorzugter
Geschafts-
partner

Innovations-
Solide katalysator
Fundamente
Starke

Governance und
Risikomanage-
ment

to create
opportunities

Performance-
Forderer

Responsibility

Gewinn-
wachstum
Befahigte
Mitarbeiter

Schlanke
Organisations-
struktur

Integrierte
Compliance und
Corporate Social
Responsibility

Effektives
Kapital-
management

Unterstiitzt durch eine
strategische Initiative
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Unser erfolgreiches Geschaftsmodell und die vormaligen
zehn strategischen Grundsatze sind Teil unserer Strategie.
Bei unserem ,Streben nach nachhaltiger Outperformance*
bilden Governance, Risikomanagement, Compliance und
Corporate Social Responsibility die Fundamente fiir unser
Wachstum als vertrauenswiirdiger globaler Riickversiche-
rungspartner.

Unsere Performance-Treiber basieren auf bewidhrten Starken
und tragen den globalen Trends Rechnung, die sich auf die
Versicherungs- und Riickversicherungsbranche auswirken.
Um in einem sich standig andernden Umfeld herausragende
Ergebnisse zu erzielen, sind wir bestrebt, der bevorzugte Ge-
schaftspartner unserer Kunden zu sein, das Gewinnwachs-
tum in den vielversprechendsten Bereichen auszuschopfen

Target Matrix
Strategiezyklus 2021-2023

Geschaftsfeld Eckdaten

und Innovationen auf den (Riick-)Versicherungsmarkten zu
fordern.

Die Bereiche, die wir als Performance-Forderer definieren —
befahigte Mitarbeiter, schlanke Organisationsstruktur und
effektives Kapitalmanagement —, haben sich in den zuriicklie-
genden zehn Jahren als unerldsslich erwiesen, um den Bran-
chendurchschnitt zu iibertreffen. Sie haben uns von Anfang
an stark gemacht und bilden jetzt den Kern unseres ,,some-
what different“-Ansatzes.

Das Zusammenspiel von soliden Fundamenten, Performance-
Treibern und -Forderern wird uns dabei helfen, unsere strate-
gischen Ziele zu erreichen und unser Selbstverstiandnis und
unsere Werte in alle Aktivitaten einzubringen.

Strategische Ziele

Konzern Eigenkapitalrendite’ 900 BP uber risikofrei
Solvenzquote? =200 %
Schaden-Riickversicherung Bruttopramienwachstum? =>5%
EBIT-Wachstum* =5%
Kombinierte Schaden-/Kostenquote <96 %
XRoCA® =2%
Personen-Riickversicherung Bruttopramienwachstum? >3%
EBIT-Wachstum* =5%
Neugeschaftswert® > 250 Mio. EUR
XRoCA?® =>2%

" Nach Steuern; risikofrei: Fiinf-Jahres-Durchschnittsrendite von zehnjahrigen deutschen Staatsanleihen

2 Nach MaBgabe unseres internen Kapitalmodells und Solvency II-Vorgaben
3 Jahrliches durchschnittliches Wachstum zu konstanten Wéahrungskursen

4 Jahrliches durchschnittliches Wachstum; aufsetzend auf normalisiertem EBIT 2020
5 Wertbeitrag (dkonomischer Jahresgewinn nach Kapitalkosten) im Verhaltnis zum allozierten 6konomischen Kapital

¢ Basierend auf Solvency Il-Prinzipien; Vorsteuerausweis
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Solide Fundamente

/

Starke Governance und Risikomanagement

Unser Ziel ist es, eine starke Kapitalausstattung und
finanzielle Flexibilitat zu sichern.

Als international tdtiger Riickversicherer sind wir einer Viel-
zahl von Risiken ausgesetzt, die in direktem Zusammenhang
mit unserer Geschiftstitigkeit stehen. Wahrend des Strate-
giezyklus 2021-2023 werden wir unser Risiko so steuern,
dass wir mit hoher Wahrscheinlichkeit ein positives IFRS-
Ergebnis und einen ausschiittungsfihigen Ertrag nach deut-
schen Rechnungslegungsvorschriften erzielen, mit einer aus-
gezeichneten Solvenzquote und starken Finanzkraft-Ratings
arbeiten und ein effizientes Governance-System pflegen kon-
nen. Die Grundsidtze unseres Risikomanagementkonzepts
sind in der vom Vorstand verabschiedeten und regelmilig
iiberpriiften Risikostrategie festgelegt. Wir verteilen die vor-
handenen Risikokapazititen entsprechend der im Rahmen
des Limit- und Schwellensystems definierten Risikoneigung.

Integrierte Compliance und Corporate Social
Responsibility

Unsere Nachhaltigkeitsstrategie stiitzt unser Engagement
fiir hohe Umwelt-, Sozial- und Governance-Standards.

Compliance und Corporate Social Responsibility sind wesent-
liche, integrierte Elemente unserer Konzernstrategie. Uber
die Einhaltung gesetzlicher Anforderungen hinaus bedeutet
Compliance fiir uns auch ein konzernweites Verstandnis fiir
Ethik und Integritit. Unsere Corporate Governance-Grund-
sidtze bestimmen sowohl alle Geschiaftsentscheidungen als
auch den Umgang mit Kunden, Investoren, Mitarbeitern und
anderen Interessengruppen. Corporate Social Responsibility
definiert unsere Verantwortung fiir Umwelt und Gesellschaft.
Sie umfasst alle wirtschaftlichen und rechtlichen Verantwort-
lichkeiten und dariiber hinaus ethische und philanthropische
Aspekte. Unsere Ziele und Vorgaben fiir wesentliche Hand-
lungsfelder wie Transparenz, Kerngeschift, Mitarbeiter und
Engagement sind in unserer Nachhaltigkeitsstrategie
2021-2023 ausfiihrlich dargelegt.



Starke Kundenbeziehungen
sind eine der ausgewiesenen
Starken der Hannover Ruck:

Performance-Ireiber

Bevorzugter Geschaftspartner

Unser Ziel ist die Verbesserung des Ertragswachstums,
der Margen und Ergebnisbeitrige wichtiger Kunden durch
einen ganzheitlichen Ansatz im Kundenmanagement.

Die Hannover Riick ist einer der finanzstarksten Riickversi-
cherer der Welt. Wir stehen nicht in Konkurrenz zu unseren
Erstversicherungskunden, sondern bieten Risikomanagement-
Losungen zu wettbewerbsfihigen Konditionen fiir alle Arten
von Risiken an. Dazu unterstiitzen wir unsere Kunden bei der
Optimierung ihrer Vertriebs- und Zeichnungsprozesse und
gewdhren ihnen Zugang zu unserem weltweiten Know-how.
Unsere Kunden schitzen unsere kurze Markteinfithrungszeit,
unsere eigenverantwortlich handelnden Mitarbeiter sowie

die unternehmerische Denkweise der Hannover Riick. Als
sichtbares Zeichen unserer Kundenorientierung wollen wir
bei Kunden- und Maklerumfragen fiir die jeweiligen Markte
stets die Nr. 1 sein.

o Strategische Initiative:
Client Excellence

Unsere strategische Initiative ,Client Excellence” zielt darauf ab,
ein hochmodernes Kundenbeziehungsmanagement aufzubauen,
um unsere Kundenorientierung zu erhohen und proaktiv auf die
strategischen Bedurfnisse unserer Kunden einzugehen.

Hannover Riick | Geschaftsbericht 2020



Innovationskatalysator

Wir wollen der erste Ansprechpartner fiir innovative
Loésungen sein und lokale Innovationen auf globaler
Ebene bereitstellen.

Wir sind seit Jahrzehnten ein Katalysator fiir Innovation. Un-
sere Erfolgsbilanz auf diesem Gebiet umfasst neue Produkte
und Losungen im traditionellen Riickversicherungsgeschift,
in der strukturierten Riickversicherung sowie im Bereich des
alternativen Risikotransfers. Die Hannover Riick analysiert
Trends, Geschiftsideen und Mdoglichkeiten systematisch mit
dem Ziel, Neugeschift zu generieren und nachhaltiges
Wachstum zu fordern. Dabei betrachten wir vorzugsweise
Moglichkeiten, die den Zugang zu innovativen Technologien
versprechen. Wir arbeiten kontinuierlich am Ausbau unserer
digitalen Partnerschaften und nehmen die Herausforderun-
gen und Chancen des digitalen Wandels an.

6 Strategische Initiative:
Innovation und digitale Strategie

Mit unserer strategischen Initiative ,Innovation und digitale Stra-
tegie” unterstiitzen wir unsere Kunden bei der Weiterentwick-
lung digitaler Losungen, um die Chancen des digitalen Wandels
zu nutzen und die weltweite Skalierung neuer Geschaftsideen
auszuschopfen.

Hannover Riick | Geschaftsbericht 2020

Gewinnwachstum

Wir streben eine iiberdurchschnittliche Entwicklung
beim Gewinnwachstum in unseren Geschiftsfeldern
Schaden- und Personen-Riickversicherung an.

Die Hannover Riick wachst seit vielen Jahren profitabel. Un-
sere starke Zeichnungskultur ist darauf ausgelegt, stets neue
Geschiftsmoglichkeiten zu verfolgen. Besonderes Augen-
merk legen wir dabei auf das umfassende Verstindnis und
die Bewertung von Risiken sowie die Anpassung der techni-
schen Preisgestaltung. Unser starker operativer Cashflow
und die stetig wachsenden selbst verwalteten Kapitalanlagen
unterstiitzen unsere erfolgreiche Anlagestrategie. Wir wollen
unser anspruchsvolles Financial-Solutions-Portefeuille in der
Personen-Riickversicherung erweitern sowie unsere Eigen-
mittel entsprechend dem Wachstum unseres Unternehmens
und dem starken operativen Cashflow steigern. Daneben wol-
len wir Chancen im Raum Asien-Pazifik wahrnehmen - der
weltweit am schnellsten wachsenden Wirtschaftsregion.

e Strategische Initiative:
Wachstum im Raum Asien-Pazifik

Mit der strategischen Initiative ,Wachstum im Raum Asien-
Pazifik” mochten wir unseren Marktanteil in der APAC-Region
steigern, indem wir Geschaftsmoglichkeiten schaffen, die aus
der demografischen Entwicklung resultieren, und die digitale
Transformation in der Region fur uns nutzen.
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Performance-Forderer

Befahigte Mitarbeiter

Wir wollen einer der besten Arbeitgeber in der
Branche werden.

Die Ubertragung von Verantwortung ist tief in unserer Kultur
verankert. Der Erfolg unseres Unternehmens hiangt unmittel-
bar von der erfolgreichen Arbeit unserer Mitarbeiter ab. Wir
achten daher in besonderer Weise auf die Qualifikationen
und Erfahrungen sowie die Leistungsbereitschaft unserer
Mitarbeiter. Unsere Personalentwicklungsstrategie ist ein
wesentlicher Bestandteil der Konzernstrategie und fordert
die Weiterentwicklung unserer Mitarbeiter ebenso wie das
Wachstum der Organisation. Geleitet von unserem Selbstver-
standnis und unseren Werten schaffen wir gemeinsam Spiel-
raume, die es uns ermdéglichen, unsere Organisation und die
Menschen darin laufend weiterzuentwickeln.

o Strategische Initiative:
Talentmanagement

Das Ziel unserer strategischen Initiative , Talentmanagement” ist
es, unsere Marke als Arbeitgeber weiter zu starken, Vielfalt und
Chancengleichheit zu erhohen sowie das Potenzial unserer Mit-
arbeiter systematisch zu erkennen und noch weiter auszubauen.

Schlanke Organisationsstruktur

Wir wollen unsere schlanke Organisationsstruktur
als wesentlichen Wettbewerbsvorteil erhalten.

Wir sind davon iiberzeugt, dass unsere im Vergleich zu unse-
ren Mitbewerbern niedrige Kostenquote einen Wettbewerbs-
vorteil fiir uns darstellt. Dazu ist unsere effiziente Organisati-
on prazise auf unsere Geschaftsprozesse ausgerichtet. Unsere
schlanke Organisationsstruktur ermoglicht flache Hierarchi-
en, schnelle Entscheidungen sowie Kostenfithrerschaft — ein
guter Ausgangspunkt fiir die Entwicklung einer wirklich agi-
len und kundenorientierten Organisation, die eine flexible
Ressourcenzuweisung unter robusten Rahmenbedingungen
ermoglicht. Zudem nutzen wir die durch Automatisierung ge-
botenen Moglichkeiten zur Unterstiitzung unserer Geschéfts-
aktivitaten. Alle Investitionen sind strikt auf Effizienz und zu-
kinftige Gewinne ausgerichtet.

Effektives Kapitalmanagement

Wir streben zuverlissige und steigende
Dividendenzahlungen an.

Wir bieten unseren Kunden eine starke finanzielle Unterstiit-
zung. Unsere Finanzkraft wird durch einen Schwellenwert
bei der Solvenzquote von 200 % sowie durch hervorragende
Einstufungen seitens der Ratingagenturen belegt. Unser Ka-
pital- und Liquiditdtsniveau bedeutet hochste Sicherheit fiir
unsere Kunden. Gleichzeitig bieten wir unseren Anleihe- und
Aktieninhabern attraktive und verldssliche Renditen. In Zei-
ten, in denen unser Eigenkapital schneller wichst als unsere
Gewinne, sind wir bereit, Eigenkapital- und Gewinnwachs-
tum mit Sonderdividenden auszugleichen. Zur Optimierung
unserer Gesamtkapitalkosten setzen wir auf Alternativen wie
Hybridkapital und transferieren Risiken in die Kapital- oder
Retrozessionsmarkte. Dariiber hinaus tragt unser aktives
Volatilitaitsmanagement wesentlich zur Effektivitdt unseres
Kapitalmanagements bei.

1
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Den Herausforderungen der Zukunft begegnen wir mit
unserem ,,etwas anderen® Ansatz. Unser Selbstverstindnis
und unsere Werte reflektieren eine starke, partnerschaft-
liche Unternehmenskultur. Unsere Strategie verbindet

die bewahrten Starken unseres erfolgreichen Geschafts-
modells mit ambitionierten Zukunftsperspektiven:

Um unsere Marktposition unter den Top-Riickversicherern
weiter auszubauen, erschlieBen wir gezielt Bereiche mit
erheblichem Zukunftspotenzial - fiir uns und unsere
Kunden.

Gemeinsam schaffen wir Spielriume.

Somewhat different.



Uber uns

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

Wir betreiben alle Sparten der Schaden- und Personen-Ruckversicherung und
sind mit mehr als 3.000 Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern auf allen Kontinenten
vertreten. Gegrundet 1966, umfasst der Hannover Ruck-Konzern heute mehr als
170 Tochtergesellschaften, Niederlassungen und Reprasentanzen weltweit. Das
Deutschland-Geschaft der Hannover Ruck-Gruppe wird von unserer Tochtergesell-
schaft E+S Ruck betrieben.

Die fur die Versicherungswirtschaft wichtigen Ratingagenturen haben sowohl

Hannover Ruck als auch E+S Ruck sehr gute Finanzkraft-Bewertungen zuerkannt:
Standard & Poor’s AA- , Very Strong” und A.M. Best A+ ,Superior”.

An unsere Investoren

—_—
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Jean-Jacques Henchoz,
Vorsitzender des Vorstandes

Verehrte Aktionarinnen und Aktionare,
sehr geehrte Damen und Herren,

zum Zeitpunkt, zu dem ich Ihnen schreibe, befindet sich die Welt noch immer im Ausnahmezustand.
Unser Mitgefiihl gilt allen, die Angehorige oder Freunde durch eine Infektion mit dem Coronavirus
verloren haben oder die anderweitig davon betroffen sind. Mit dem Beginn der Impfungen gibt es
immerhin ein deutliches Hoffnungszeichen im Kampf gegen die Pandemie.

Als Hannover Riick leisten wir unseren Beitrag zur Abmilderung der Folgen von Covid-19, indem wir
unseren Kunden gewohnt partnerschaftlich zur Seite stehen und unsere Deckungszusagen schnell und
zuverlassig erfiillen. Das Geschiftsjahr 2020 mit seinen ganz besonderen Herausforderungen hat
erneut bewiesen, wie robust die Hannover Riick ist. Unser Geschiftsmodell ist darauf ausgerichtet,
Extremereignisse zu bewaltigen. Das gewahrleisten wir durch hohe Diversifizierung, exzellentes
Risikomanagement, disziplinierte Zeichnungspolitik und erfolgreiche Kapitalanlage- und Retrozessions-
Strategien. Unsere herausragende Kapitalstarke erlaubt es uns dariiber hinaus, unsere Kunden weltweit
mit mageschneiderten Riickversicherungslosungen zu unterstiitzen.
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Hinter all dem stehen unsere Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter, die neben dem Umstieg auf weit-
gehend mobiles Arbeiten von zu Hause auch die eine oder andere familidre Herausforderung zu
bewdltigen haben. Umso mehr mochte ich mich auch im Namen des gesamten Vorstandes an dieser
Stelle fiir das iiberaus groe Engagement meiner Kolleginnen und Kollegen bedanken. Dank ihnen
konnte die Hannover Riick in einem auergewohnlichen Geschiftsjahr nicht nur ihre besondere
Kundenorientierung, sondern auch ihre aullerordentlich hohe Ertragskraft und Risikotragfahigkeit
unter Beweis stellen. Trotz hoher Leistungen an unsere Kunden waren wir in der Lage, einen guten
Konzerngewinn von 883 Millionen Euro auszuweisen und unser Eigenkapital sogar noch auszubauen.

In der fir uns besonders wichtigen Erneuerung in der Schaden-Riickversicherung zum 1. Januar 2021
konnten wir zudem deutlich mehr Geschift zu deutlich besseren Preisen und Konditionen zeichnen.
Nach einer langen Phase des weichen Marktes und vor dem Hintergrund der weiter unter Druck
geratenen Zinsen gehen wir von einer nachhaltigen Verbesserung von Preisen und Konditionen in der
Erst- und Riickversicherung aus und wir sehen bereits seit geraumer Zeit eine steigende Nachfrage
nach qualitativ hochwertigem Riickversicherungsschutz. Die Hannover Riick ist bestens positioniert,
um von dieser Marktdynamik zu profitieren.

Aus diesem Grund haben wir uns auch entschieden, fiir 2020 auf die Zahlung einer Sonderdividende
zu verzichten und stattdessen die sich im Markt bietenden Opportunititen im vollen Umfang zu
nutzen. Fir das Geschaftsjahr 2020 werden Vorstand und Aufsichtsrat der Hannover Riick der Haupt-
versammlung vorschlagen, eine auf 4,50 Euro je Aktie erhohte Basisdividende auszuschiitten. Die sich
daraus ergebende Ausschiittungsquote liegt mit 61 Prozent des Konzerngewinns deutlich iiber der
Quote von 35 Prozent bis 45 Prozent, die wir uns normalerweise zum Ziel setzen.

Um sicherzustellen, dass die Hannover Riick weiterhin iiberdurchschnittlich erfolgreich bleibt, haben
wir unsere Konzernstrategie im Rahmen der turnusméBigen Revision iiberarbeitet. Dabei werden wir
die bestehenden Starken des Unternehmens erhalten und weiter ausbauen. Fiir unseren Strategie-
zyklus 2021 bis 2023 haben wir einige Themen identifiziert, etwa in den Bereichen Talentmanagement,
Kundenorientierung und Innovation sowie im gezielten Ausbau unserer Prasenz in Asien. So werden
wir mit umsichtigen Investitionen sicherstellen, dass die Hannover Riick auch zukiinftig ihre Wett-
bewerbsvorteile vollumfanglich ausspielen kann.

In unserer neuen Strategie wird auch das Thema Nachhaltigkeit eine wichtige Rolle spielen. Hier
wollen wir iiber die nachsten drei Jahre weitere Schritte gehen, indem wir in der Versicherungstechnik
und in unseren Kapitalanlagen den Ausbau klimafreundlicher Technologien unterstiitzen und unser
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Engagement bei klimaschadlichen Technologien abbauen. Zudem haben wir es uns zum Ziel gesetzt,
unsere Bemithungen um die Reduktion der Deckungsliicke in Entwicklungsldndern zu verstiarken und
die Hannover Riick insbesondere auf der Fiihrungsebene diverser zu machen.

Fiir das Vertrauen, das Sie, liebe Aktionarinnen und Aktionédre, aber auch unsere Kunden und Ge-
schiftspartner uns tagtaglich schenken, mdéchten wir uns als Vorstand der Hannover Riick ganz
herzlich bedanken. Vertrauen ist in Krisenzeiten wie diesen ein hohes Gut und wir werden alles dafiir
tun, das uns entgegengebrachte Vertrauen zu belohnen, indem wir die Hannover Riick sicher und mit

dem notwendigen Weitblick in eine ertragreiche Zukunft fihren.

Mit freundlichen GriiRen

>

Jean-Jacques Henchoz
Vorsitzender des Vorstandes
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Vorstand der Hannover Ruck SE

Stand zum 31. Dezember 2020

Dr. Michael Pickel

Schaden-Ruckversicherung

« Deutschland, Schweiz,
Osterreich und Italien

* Lateinamerika, Iberische
Halbinsel und Agrarge-
schaft

* Nordamerika

Rechtsabteilung

Run-Off Solutions

18

Silke Sehm

Schaden-Ruckversicherung

» Kontinentaleuropa und
Afrika

» Naturkatastrophengeschaft

« Strukturierte Rickversiche-
rung und Insurance-Linked
Securities

Retrozessionen

Sven Althoff

Schaden-Ruckversicherung
« Asien, Australien und
Naher Osten

Luftfahrt und Transport

« Kredit, Kaution und
politische Risiken
GroBbritannien, Irland und
Londoner Markt
 Fakultative Rickversicherung
Koordination des Geschafts-
feldes Schaden-Riick-
versicherung

Quotierungen

Jean-Jacques Henchoz

Vorstandsvorsitzender
Compliance

Controlling
Innovationsmanagement
Personal

Revision
Risikomanagement
Unternehmensentwicklung
Unternehmens-
kommunikation



Clemens Jungsthofel

Finanz- und
Rechnungswesen
Informationstechnologie
Kapitalanlagen
Verwaltung

Hannover Riick | Geschaftsbericht 2020

Claude Cheévre

Personen-Rickversicherung

« Afrika, Asien, Australien,
Lateinamerika, Naher Osten,
West- und Sideuropa

» Longevity Solutions

Dr. Klaus Miller

Personen-Rickversicherung

» Nordamerika, GroR3-
britannien, Irland, Nord-,
Ost- und Zentraleuropa
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Die Hannover Ruck-Aktie

e Aktie erzielt im Februar neues Allzeithoch von 192,40 EUR
« Aktienperformance insgesamt durch volatile Markte infolge der Corona-Pandemie gepragt

» Dividendenvorschlag von 4,50 EUR

Aktienmarkte im Zeichen
der Corona-Pandemie

Die Entwicklung auf den weltweiten Kapitalmarkten war im
abgelaufenen Geschiftsjahr stark von der Coronavirus-Pande-
mie gepragt. Hinzu kamen weitere geo- und wirtschaftspoliti-
sche Themen, die den Kapitalméirkten zusatzliche Volatilitat
bescherten. So fithrte zum Jahresbeginn der Konflikt zwischen
den USA und dem Iran zu einem sprunghaften Anstieg des
Olpreises und einer Belastung der Aktienmirkte, die sich aber
rasch wieder erholten. Sah es bis dahin an den Borsen noch so
aus, als lieBe sich der positive Verlauf von 2019 fortsetzen,
fuhrte die dynamische internationale Ausbreitung des Corona-
virus Anfang Marz zu einem deutlichen Einbruch der Markte.
Am 11. Marz 2020 erklirte die WHO den Ausbruch des
Coronavirus offiziell zu einer Pandemie. Die zu dieser Zeit aus-
gelosten Handelsstopps und Lockdowns fiihrten in vielen Re-
gionen der Welt zu einem Einbruch der Wirtschaftsleistung.

Im weiteren Jahresverlauf kam es infolge massiver geld- und
fiskalpolitischer Stiitzungsprogramme zu einer iiberraschend
schnellen Erholung der Aktien- und Kreditmarkte. Diese
MaRknahmen fiihrten in Kombination mit der Hoffnung auf
eine baldige Einddmmung der Pandemie durch die Zulassung
mehrerer Impfstoffe zum Jahresende zu einer zunehmend
versohnlicheren Stimmung an den Borsen. Dariiber hinaus
hat gegen Ende des Jahres die nach zdhen Verhandlungen
erreichte Einigung auf einen Brexit-Handelspakt zwischen
der Europdischen Union und GroRbritannien den europii-
schen Borsen nochmals Auftrieb gegeben.

Hochst- und Tiefstkurse der Hannover Riick-Aktie
in EUR

Der deutsche Aktienindex DAX war mit 13.249 Zahlern in das
Jahr gestartet. Bereits am 19. Februar 2020 erreichte er mit
13.789 Punkten seinen vorldufigen Rekordwert, bevor die in-
ternationale Ausbreitung des Coronavirus zu massiven Kurs-
einbriichen an den internationalen Borsenplédtzen sorgte. So
schloss der DAX am 18. Mirz 2020 bei 8.442 Punkten und
hatte somit fast 40 % im Vergleich zum Februar verloren. In
den Folgetagen erholte sich der DAX wieder leicht — am
31. Mérz belief sich der Schlussstand des deutschen Leit-
index auf 9.936 Punkte. Diese Entwicklung setzte sich im
weiteren Verlauf des Jahres fort. Im vierten Quartal nahm der
DAX noch einmal Fahrt auf und erreichte kurz vor Jahresende
am 28. Dezember 2020 bei 13.790 Zahlern seinen Jahres-
hochststand. Am 30. Dezember 2020 schloss der DAX mit
einem Jahresplus von 3,5 % bei 13.719 Zihlern.

Unwesentlich besser verlief in der ersten Jahreshilfte die
Entwicklung des MDAX, der mit 28.313 Zahlern ins Jahr ge-
startet war. Im Rahmen der allgemeinen Marktturbulenzen
rutschte der Index zeitweise unter 18.000 Punkte und ver-
zeichnete sein Jahrestief am 18. Marz 2020 bei 17.909 Zih-
lern. Im weiteren Jahresverlauf stieg der Index jedoch
kontinuierlich an. Kurz vor Jahresende erreichte er am
29. Dezember 2020 sein Jahreshoch bei 30.912 Punkten und
schloss das Jahr schlieRlich mit einem Plus von 8,8 % bei
30.796 Punkten. Ahnlich positiv verlief die Entwicklung des
US-amerikanischen S&P-500-Index sowie des Dow-Jones-
Industrial-Index, deren Titel mit einem Jahresplus von 16,3 %
bzw. 7,2 % das Jahr beendeten. Der MSCI World schloss das
Jahr ebenfalls mit einem Plus von 14,1 % bei 2.690 Punkten.
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Performancevergleich der Hannover Riick-Aktie

in %
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Die Hannover Ruck-Aktie

Die Hannover Riick-Aktie war nach einer sehr positiven Ent-
wicklung im Jahr 2019 mit einem Kurs von 172,30 EUR in das
Jahr gestartet. Vor dem Hintergrund positiver Nachrichten
aus der Vertragserneuerungsrunde zum 1. Januar 2020 stieg
der Aktienkurs bis Mitte Februar stetig an und sollte bereits
am 19. Februar 2020 mit 192,40 EUR seinen Jahreshochst-
kurs und sein neues Allzeithoch erreichen. Im Rahmen der
massiven Kurseinbriiche an den Aktienmarkten im Marz fiel
auch die Hannover Ruck-Aktie ungeachtet positiver Nach-
richten zum Jahresabschluss 2019 deutlich und erreichte am
16. Marz 2020 ihr Jahrestief von 107,50 EUR. Vor dem Hin-
tergrund der Corona-Pandemie und der damit verbundenen
erhohten Unsicherheiten in der Schadenentwicklung und im
Kapitalmarktumfeld nahm die Hannover Riick am 21. Ap-
ril 2020 im Wege einer Ad-hoc-Mitteilung ihre Gewinnerwar-
tung fiir das laufende Jahr zuriick. Trotzdem erholte sich die
Aktie bis Anfang Juni 2020 wieder auf 165,70 EUR. Im weite-
ren Jahresverlauf folgte eine eher volatile Seitwdrtsbewe-
gung. Nachdem die Hannover Riick als eines der ersten Un-
ternehmen im europdischen Versicherungssektor zusammen
mit der Veroffentlichung der Neunmonatszahlen am 4. No-
vember auch wieder eine Gewinnerwartung fiir das Jahr 2020
sowie einen Ausblick fiir das Jahr 2021 veroffentlichte, stieg
der Aktienkurs auf 150,10 EUR am 10. November 2020, gab
jedoch im weiteren Jahresverlauf wieder nach. Das Geschéfts-
jahr schloss die Hannover Riick-Aktie mit einem Minus von
24,4% bei 130,30 EUR. Die Performance unter Hinzurech-
nung reinvestierter Dividenden belief sich danach auf
-21,4%. Auf Jahressicht entwickelte sich die Hanno-
ver Riick-Aktie damit auf nahezu gleichem Niveau wie der
internationale Global Reinsurance (Performance) Index
(-21,2 %), jedoch lag die Performance unter den deutschen
Vergleichsindizes DAX und MDAX.

Im Dreijahresvergleich errechnet sich fiir die Hannover
Riick-Aktie inklusive reinvestierter Dividenden eine Perfor-
mance von 40,3 %. Damit iibertrifft sie weiterhin iber diesen
Zeitraum deutlich die Vergleichsindizes DAX (+6,2 %), MDAX
(+17,5 %) sowie den Global Reinsurance Index (+11,7 %).

Auf Basis des Jahresschlusskurses betrug der Marktwert der
Hannover Riick zum Geschéftsjahresende 15,7 Mrd. EUR. Im
MDAX-Ranking der Deutschen Bérse belegte das Unterneh-
men Ende Dezember gemessen an der Free-Float-Marktkapi-
talisierung Platz elf sowie im Hinblick auf den Aktienumsatz
Platz 14.

Die Hannover Rick-Aktie weist zum Ende des Berichtsjahres
mit einem Buchwert je Aktie von 91,17 EUR ein Kurs-Buch-
wert-Verhaltnis von 1,43 aus und liegt damit unter dem
durchschnittlichen Kurs-Buchwert-Verhaltnis des MDAX, das
zum Jahresende bei 2,14 lag. Im Vergleich zum durchschnitt-
lichen Kurs-Buchwert-Verhiltnis ihrer Peergroup ist die Han-
nover Riick-Aktie weiterhin deutlich besser bewertet.

Dividende

Der Vorstand und Aufsichtsrat beabsichtigen, der Hauptver-
sammlung am 5. Mai 2021 eine Dividende von 4,50 EUR je
Aktie zur Ausschiittung vorzuschlagen. Die ordentliche Divi-
dende lige damit 0,50 EUR iiber der Basisdividende des
Vorjahres. Auf Basis des Jahresschlusskurses errechnet sich
damit eine Dividendenrendite von 3,5 %.
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Hauptversammlung

Angesichts der Coronavirus-Pandemie fand die ordentliche
Hauptversammlung der Hannover Riick SE am 6. Mai 2020
erstmals als virtuelle Hauptversammlung ohne Pridsenz der
Aktioniire oder ihrer Bevollmichtigten statt. Ahnlich wie
im Vorjahr waren insgesamt rund 82 % des Grundkapitals
vertreten.

Die Aktiondre folgten dem Vorschlag von Vorstand und
Aufsichtsrat zur Zahlung einer Bruttodividende in Hohe von
5,50 EUR je Aktie. Sie setzt sich aus einer erneut um
25 Cent erhohten Basisdividende von 4,00 EUR je Aktie und
einer unveranderten Sonderdividende von 1,50 EUR je Aktie
zusammen.

Alle Tagesordnungspunkte wurden mit einer Mehrheit von
uber 90 % der vertretenen Stimmrechte angenommen. Die
Abstimmungsergebnisse sowie die Prasenz wurden im An-
schluss an die Hauptversammlung auf der Website des Unter-
nehmens veroffentlicht. Die nachste ordentliche Hauptver-
sammlung findet am Mittwoch, den 5. Mai 2021, statt.

Im Dialog mit dem Kapitalmarkt

Die nahezu weltweit geltenden Reisebeschrinkungen als Fol-
ge der Corona-Pandemie haben dazu gefiihrt, dass seit Méarz
2020 alle Investoren-Konferenzen und Roadshows aus-
schlieRlich virtuell per Audio- oder Videotibertragung durch-
gefuihrt wurden. So konnten Vorstand und Vertreter der In-
vestor-Relations-Abteilung auch im Jahr 2020 kontinuierlich
den Dialog mit institutionellen Investoren, Analysten und Pri-
vatanlegern fortfithren und auch den erhohten Informations-
bedarf durch die Einfliisse der Corona-Pandemie auf die Ver-
sicherungswirtschaft abdecken.

Regional lag der Schwerpunkt unserer Aktivititen unverin-
dert auf den Finanzpldtzen in Europa und Nordamerika. Die
Anzahl der Teilnahmen an Kapitalmarktkonferenzen und
Roadshow-Tagen blieb mit 13 (Vorjahr: 16) und 12 (11) zwar
nahezu unverandert. Investoren gingen im Berichtsjahr je-
doch verstarkt dazu iiber, den direkten Kontakt zur Inves-
tor-Relations-Abteilung tiber Telefon- und Videokonferenzen
zu suchen, deren Anzahl sich gegeniiber dem Vorjahr ver-
doppelte.

Zentrales Thema in der Kommunikation war die Frage, zu
welchen Belastungen die Corona-Pandemie fiir die Versiche-
rungswirtschaft und auch fiir die Hannover Riick fiihrt. In der
zweiten Jahreshilfte wurde zunehmend auch thematisiert,
welche Geschiaftschancen sich maoglicherweise in unserem
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Kerngeschift ergeben. Weiterhin ist bei den Investoren eine
verstarkte Ausrichtung der Investments an nachhaltigen Kri-
terien zu beobachten, sodass auch Fragestellungen mit Be-
zug auf die Nachhaltigkeitsaktivitaiten der Hannover Riick
sowie ESG-Themen (ESG = Environmental, Social, Governan-
ce) weiter zunahmen. Die Vorstellung der neuen Konzern-
strategie fir die Jahre 2021-2023 war das zentrale Thema
des 23. Investorentages der Hannover Riick. Dieser wurde am
21. Oktober 2020 aus einem Aufnahmestudio in Hannover als
Webcast tibertragen.

Nachhaltigkeitsberichterstattung
und Ratings

Fiir die Bewertung von Unternehmen am Kapitalmarkt spie-
len neben klassischen finanziellen Aspekten zunehmend auch
nichtfinanzielle Aspekte eine wichtige Rolle. Die Hanno-
ver Ruck hat auch im abgelaufenen Jahr umfassend uber
Nachhaltigkeits- bzw. ESG-Themen berichtet. Die Veroffent-
lichungen erfolgten Uber eine zusammengefasste nichtfinan-
zielle Erklarung als Bestandteil des Konzern-Lageberichtes
sowie in Form eines eigenstindigen Nachhaltigkeitsberich-
tes, der nach den international anerkannten Berichterstat-
tungsstandards der Global Reporting Initiative (GRI) erstellt
wird. Mit ESG-Analysten auf Investorenseite, Aufsichtsbehor-
den, Verbidnden der Versicherungsbranche und weiteren Sta-
keholdern standen wir auch 2020 in regelmiBigem Dialog.
Des Weiteren nimmt die Hannover Riick an Feedbackprozes-
sen mehrerer ESG-Ratingagenturen teil. Sie verfiigt unter an-
derem tiiber Bewertungen von CDP, CSA/DJSI, ISS ESG,
MSCI, Sustainalytics sowie VigeoFEiris und ist gelistet im
FTSE4Good, dem Global Challenges Index sowie dem Nach-
haltigkeitsindex der Deutschen Borse (DAX 50 ESG). Dartiber
hinaus ist die Hannover Riick im Berichtsjahr den UN Prin-
ciples for Responsible Investment (UN PRI) beigetreten.

Aktionarsstruktur

Unser Aktienregister verzeichnete zum Ende des Jahres etwa
64.200 Anteilseigner und eine damit gegeniiber dem Vorjahr
erneut gestiegene Anzahl an Aktionaren (55.200). Gro8te An-
teilseigner waren zum Jahresende die Talanx AG mit 50,2 %
und die Deutsche Asset Management Investment GmbH mit
gemeldeten 3,02 % der Stimmrechte. Von den verbleibenden
ausstehenden Aktien lag der weitaus grolte Teil mit 35,1 %
bei weiteren institutionellen Anlegern wie Banken, Versiche-
rungen oder Investmentgesellschaften (Vorjahr insgesamt:
32,5 %); 11,7 % hielten private Investoren (11,2 %). Zu unse-
ren Anteilseignern gehoren auch Investoren, die sich beson-
ders an Nachhaltigkeitskriterien orientieren.



Aktionarsstruktur zum 31. Dezember 2020

Verteilung institutioneller Aktienbesitz
nach Regionen

E12

11,7 % Privatanleger

38,1 %
Institutionelle
Investoren /

50,2 % Talanx AG

2,2 % Skandinavien

1,3 % Restliches Europa

2,3 % Benelux |

0,4 % Rest der Welt

3,4 % Schweiz
3,9 % Kanada

SRl
\ ‘ “
4,2 % Asien 4
5,7 % Frankreich .

10,2 % GroBbritannien

37,4 % USA

29,0 % Deutschland

Hannover Riick | Geschaftsbericht 2020

23

An unsere Investoren



Basisdaten

E13

Wertpapierkennnummer

840 221

International Securities Identification Number (ISIN)

DE 000 840 2215

Borsenkurzel

HNR1 (Bloomberg), HNRGn (Reuters), HVRRY (ADR)

Borsennotierungen

Deutschland

Xetra, Frankfurt, Miinchen, Stuttgart, Hamburg, Berlin, Diisseldorf, Hannover
(Amtlicher Handel: Xetra, Frankfurt und Hannover)

USA American Depositary Receipts (Level 1 ADR-Programm; 2 ADR =1 Aktie)
Borsensegment Prime Standard
Index-Zugehorigkeit MDAX
Beginn der Borsennotierung 30. November 1994
Anzahl der ausgegebenen Aktien 120.597.134

(Stand 31. Dezember 2020)

Grundkapital (Stand 31. Dezember 2020)

120.597.134,00 EUR

Aktiengattung

Namens-Stammaktien, nennwertlos

Kennzahlen E 14
in EUR 2019 2018 2017 2016
Anzahl der Aktien in Mio. Stiick 120,6 120,6 120,6 120,6 120,6
Tiefstkurs 107,50 116,40 104,70 95,95 84,12
Hochstkurs? 192,40 175,20 125,30 115,65 106,20
Jahresanfangskurs’ 172,30 117,70 104,90 102,80 105,65
Jahresschlusskurs’ 130,30 172,30 117,70 104,90 102,80
Marktkapitalisierung am Jahresende in Mio. EUR 15.713,8 20.778,9 14.194,3 12.650,6 12.397,4
Eigenkapital der Aktionare der Hannover Riick SE

in Mio. EUR 10.995,0 10.528,0 8.776,8 8.528,5 8.997,2
Buchwert je Aktie 91,17 87,30 72,78 70,72 74,61
Ergebnis je Aktie (unverwassert und verwassert) 7,32 10,65 8,79 7,95 9,71
Dividende je Aktie 4,50%3 4,00 + 1,503 3,75+1,50°3 3,50+ 1,503 3,50+ 1,503
Cashflow je Aktie 26,79 20,81 18,45 14,05 19,33
Eigenkapitalrendite (nach Steuern)* 8,2% 13,3% 12,2% 10,9 % 13,7 %
Dividendenrendite® 3,5% 3.2% 4,5% 4,8% 4,9%
Kurs-Buchwert-Verhaltnis (KBV)® 1,4 2,0 1,6 1,5 1,4
Kurs-Gewinn-Verhaltnis (KGV)’ 17,8 16,2 13,4 13,2 10,6
Kurs-Cashflow-Verhaltnis (KCV)#® 4,9 8,3 6,4 7,5 5,3

T Xetra-Tagesschlusskurse aus Bloomberg
2 Dividendenvorschlag

3 Dividende von 4,50 EUR fiir 2020, Dividende von 4,00 EUR zzgl. 1,50 EUR Sonderdividende fiir 2019, Dividende von 3,75 EUR zzgl.
1,50 EUR Sonderdividende fiir 2018 sowie Dividende von jeweils 3,50 EUR zzgl. 1,50 EUR Sonderdividende fiir 2017 und 2016

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

N N
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Ergebnis je Aktie/Durchschnitt aus Buchwert je Aktie am Jahresanfang und Jahresende
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Grundlagen des Konzerns

Geschaftsmodell

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

und spartenbezogenen Diversifikation

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

Der Hannover Riick-Konzern ist mit einem Bruttopramienvo-
lumen von tiber 24 Mrd. EUR der drittgroSte Riickversicherer
der Welt. Die Hannover Riick SE ist eine Europdische Aktien-
gesellschaft, Societas Europaea (SE), mit Sitz in Hannover,
Deutschland. Das Riickversicherungsgeschift betreiben wir
in unseren Geschaftsfeldern Schaden- und Personen-Riick-
versicherung.

Sowohl die Strategie der Schaden- als auch die der Perso-
nen-Riickversicherung unterstiitzt das tibergeordnete Kon-
zernziel: ,Streben nach nachhaltiger Outperformance®. Un-
sere gesamten Geschaftsaktivititen konzentrieren sich
darauf, der bevorzugte Geschiftspartner fiir unsere Kunden
zu sein. Daher stellen wir den Kunden mit seinen Anliegen in
den Fokus.

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

AuRerdem streben wir eine moglichst breite Diversifikation
und somit einen effizienten Risikoausgleich an. Dies ist mog-
lich, weil wir die weitgehend un- oder niedrig korrelierten
Riickversicherungsrisiken der Felder Schaden- sowie Perso-
nen-Riickversicherung in allen Sparten tibernehmen und glo-
bal prasent sind. Neben dem effizienten Kapitalmanagement
ist dies der Schlussel zu unseren vergleichsweise niedrigen
Kapitalkosten.
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Der Vorstand steuert auch unter Zuhilfenahme des Risikoma-
nagements das Unternehmen mit dem Ziel, Geschaftsmog-
lichkeiten wahrzunehmen und dabei eine langfristige Finanz-
stirke sicherzustellen. Dies geschieht auf Basis eines klar
definierten Risikoappetits.

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

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

Im Geschiftsfeld der Personen-Riickversicherung sind wir,
auch gemessen an Kundenbefragungen, als einer der Topan-
bieter fir traditionelle Deckungen sowie als fithrender Anbie-
ter fur strukturierte Losungen anerkannt. Dies erreichen wir,
indem wir fir uns neue Markte erschlieBen und uns durch
Erkennen von Trends auf kiinftige Kundenbediirfnisse ein-
stellen.



Steuerungssystem

Wertorientierte Steuerung

Unser integriertes Unternehmenssteuerungssystem ist die
Basis zur Umsetzung unserer strategischen Ziele. Im Zent-
rum stehen dabei speziell unsere Gewinn- und Wachstums-
ziele, die fur die Gruppe und ihre Geschaftsfelder in der soge-
nannten Target Matrix zusammengefasst werden. Neben
klassischen, bilanzorientierten IFRS-Kennzahlen enthalt un-
ser strategisches Zielsystem auch okonomische Zielvorga-
ben, die aus unserem von der Aufsichtsbehorde genehmigten
internen Kapitalmodell und dem ¢konomischen Eigenkapital
gemal der Solvency II-Berichterstattung abgeleitet werden.
Die Zielvorgaben werden regelmaRig analysiert und im Zuge
der turnusmaBig durchgefiihrten Strategierevision ange-
passt. Da das Riickversicherungsgeschaft zyklischen Schwan-

Zielerreichung’

kungen unterworfen ist, steht fiir uns im Vordergrund, die
strategischen Ziele mittel- und langfristig tiber den Zyklus
hinweg zu erreichen. Mit unserem internen Performance-
Excellence-(PE-)Managementsystem steht uns ein konzern-
weit einheitliches Verfahren zur Verfiigung, das uns erlaubt,
die Unternehmensentwicklung zu steuern und zu messen und
damit auch zu evaluieren, inwieweit wir unsere strategischen
Ziele erreicht haben. Von besonderer Bedeutung ist dabei der
dezentrale Ansatz von PE: Jede einzelne Organisationseinheit
definiert und hinterfragt stetig ihre Beitrige zur Umsetzung
der Strategie fir die Hannover Riick-Gruppe und entwickelt
Initiativen zur Verbesserung.

L 01

Geschaftsfeld Eckdaten Ziele fur 2020 Zielerreichung
2019 2018 @ 2018-20207

Konzern Kapitalanlagerendite 3 >2,7% 3,0% 3,4% 3,2% 3,2%

Eigenkapitalrendite* =9,0% 8,2% 13,3% 12,2 % 11,1%

Wachstum des Gewinns

je Aktie >5% -31,2% 21,2% 10,5 % -2,7%

Okonomische

Wertschopfung® =6,0% 6,0 % 13,1% ™ 8,2% 8,7 %

Solvenzquote® =200 % 235,2 % 250,7 %" 246,0 % 243,6 %
Schaden- Bruttopramienwachstum 3-5%"7 15,8 % 20,4 % 16,2 % 17,5%
Ruckversicherung Kombinierte Schaden-/

Kostenquote <97 %3 101,6 % 98,2 % 96,5 % 99,0 %

EBIT-Marge? >10% 5,9 % 10,0 % 12,2% 9,1%

xRoCA™ =>2% 0,9 % 0,1 % 9,0 % 3,1%
Personen- Bruttopramienwachstum 3-50%" 4,7 % 6,7 % 4,6 % 5,3%
Rlckversicherung  noygeschiftswert (VNB)™2 =220 Mio. EUR 778 Mio. EUR 663 Mio. EUR 290 Mio. EUR 577 Mio. EUR

EBIT-Wachstum >5%" -32,5% 106,6 % 12,5% 16,2 %

xRoCA™ >2% 17,6 % 11,8%" -2,2% 9,3%

Diese Tabelle enthalt vom Abschlusspriifer ungeprifte Informationen
Durchschnittliches jahrliches Wachstum, sonst gewichtete Durchschnitte
Exklusive der Effekte aus ModCo-Derivaten

Nach Steuern; Zielwert: 900 Basispunkte tber Flnf-Jahres-Durchschnittsrendite von zehnjahrigen deutschen Staatsanleihen
Wachstum des 6konomischen Eigenkapitals inklusive ausgezahlter Dividende

Zielwert: 600 Basispunkte Uber Fiinf-Jahres-Durchschnittsrendite von zehnjahrigen deutschen Staatsanleihen

Nach MaRgabe unseres internen Kapitalmodells und Solvency II-Vorgaben

8 Inklusive GroBschadenbudget von 975 Mio. EUR; Zielwert bis 2018: 96 %
EBIT/verdiente Nettopramie
Wertbeitrag im Verhaltnis zum allozierten 6konomischen Kapital

Basierend auf Solvency II-Prinzipien; Vorsteuerausweis
3 Jahrliches durchschnittliches Wachstum Gber einen Drei-Jahres-Zeitraum

Durchschnittlich Gber den Riickversicherungszyklus zu konstanten Wahrungskursen

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

Unterschiede im Vergleich zum Geschaftsbericht 2019 ergeben sich aus den finalen Werten aus der Solvency Il-Jahresendberichterstattung.
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System der wertorientierten Unternehmenssteuerung:

L 02

Performance Excellence (PE) verbindet strategische und operative Ebene

Plan

Vorstands-
klausur/ GMF/ GEF '

PE-Check?

Strategie

Performance
Excellence

Ergebnis

Planungsprozess

Risiko
Ressourcen ’—'
Management .
by Objectives

Implementierung Evaluation

Vorstands-

klausur/GMF/

Vorstands-
klausur/ GMF/ GEF '

PE-Check?

Management
Reporting

ZielerI:hung

Planjahr -1 ‘

Planjahr ‘ Planjahr +1

" Auf dem Global Management Forum (GMF) bzw. dem Global Executive Forum (GEF) treffen sich Fiihrungskréfte der Hannover Riick-Gruppe weltweit,
um strategische Ausrichtungen festzulegen. Die hier entwickelten Vorgaben dienen als Basis fiir den nachfolgenden Planungsprozess.

2 Uberpriifung und Formulierung von Beitragen zur Konzernstrategie

Zielvereinbarung

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

Management Reporting

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

Kapitalallokation

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

IVC - die strategische SteuerungsgroBe

Zur Steuerung der Portefeuilles und der einzelnen Vertrage
wenden wir zeichnungsjahrorientierte Bewertungsprinzipien
auf Basis der erwarteten Zahlungsstrome an, die den indivi-
duellen Charakteristika der Schaden- und Personen-Riickver-
sicherung gerecht werden. Dariiber hinaus ist, insbesondere
aus Sicht des Aktionars, die Zielerreichung im jeweiligen Ge-
schaftsjahr von Interesse. Auf der Basis unserer okonomi-
schen Bewertung nach Solvency II-Prinzipien sowie unseres
internen Kapitalmodells, des Fundaments unserer Unterneh-
menssteuerung, wollen wir einen Gewinn erzielen, der ober-
halb der Kapitalkosten liegt. Diesen Ertrag—die entscheidende
GroRe fiir die Steuerung unserer Geschiftstitigkeit — be-
zeichnen wir als 6konomische Wertschopfung (Intrinsic Value
Creation, IVC).

Die IVC-Kennzahl macht die Wertbeitrdge des Konzerns, der
beiden Geschiftsfelder und der einzelnen operativen Einhei-
ten miteinander vergleichbar. Dies eroffnet uns die Moglich-
keit, wertschopfende und wertvernichtende Bereiche zuver-
lassig zu erkennen.



So konnen wir

¢ den Kapital- und Ressourceneinsatz optimieren,

¢ Chancen und Risiken identifizieren sowie

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

Der IVC-Wert berechnet sich gemaRg folgender Formel: Adjus-
tiertes 0Okonomisches Ergebnis — (alloziertes Kapital x ge-
wichteter Kapitalkostensatz) = IVC.

Das adjustierte okonomische Ergebnis setzt sich aus zwei
Faktoren zusammen: dem ausgewiesenen IFRS-Konzern-

ergebnis nach Steuern und der Verdnderung der Unter-
schiedsbetrage zwischen okonomischer Bewertung und
[FRS-Bilanzansatz. Mit Letzterem beriicksichtigen wir in der
Wertermittlung die unter IFRS nicht ergebniswirksamen
Marktwertinderungen der Kapitalanlagen sowie die Ver-
anderung der okonomischen Effekte in den technischen Sol-
vency II-Bilanzpositionen, die in der IFRS-Bilanz nicht erfasst
sind. Zudem werden bereits im IFRS-Konzernergebnis be-
riicksichtigte Zinsen auf Hybridkapital und das nicht beherr-
schenden Gesellschaftern zustehende Ergebnis wieder hinzu-
gerechnet.

Erwirtschaftete Wertbeitrige und Uberrenditen’ L 03
in Mio. EUR IVC xRoCA IVC xRoCA IvVC xRoCA
Schaden-Riickversicherung 53,9 0,9 % 5.2 0,1% 458,9 9,0 %
Personen-Ruckversicherung 653,5 17,6 % 421,8 11,8 % -76,8 -2,2%
Kapitalanlagen? 245,4 4,1% 483,4 8,4% -7,0 -0,1%
Konzern 952,6 6,0 % 910,2 6,2% 375,0 2,5%

' Diese Tabelle enthalt vom Abschlussprifer ungeprifte Informationen

2 Unterschiede im Vergleich zum Geschaftsbericht 2019 ergeben sich aus den

3 Ertrage uber risikofreiem Zins nach Abzug risikoadaquater Kapitalkosten

Das allozierte Kapital setzt sich aus dem ckonomischen Ei-
genkapital gemidl Solvency II einschlieBlich der Anteile nicht
beherrschender Gesellschafter und dem Hybridkapital zu-
sammen. Die Verteilung des Kapitals auf die ergebnisverant-
wortlichen Einheiten erfolgt wie zuvor beschrieben nach dem
Risikogehalt des jeweiligen Geschafts. Dabei unterscheiden
wir systematisch zwischen der Ubernahme von versiche-
rungstechnischen Risiken einerseits und Kapitalanlagerisi-
ken andererseits. So werden im Rahmen der IVC-Berechnung
den Geschiftssegmenten Schaden- und Personen-Riickversi-
cherung jeweils nur risikofreie Zinsertrige auf die generier-
ten Zahlungsstrome zugeordnet. Die Kapitalanlageertrige,
die iiber die risikofreien hinausgehen, werden insgesamt
dem Funktionsbereich Kapitalanlage zugeordnet und nach
Abzug der risikoadaquaten Kapitalkosten und der Verwal-
tungskosten im IVC beriicksichtigt.

Fiir die Ermittlung des Kapitalkostensatzes gehen wir auf der
Grundlage eines Capital-Asset-Pricing-Model-(CAPM-)Ansat-
zes davon aus, dass die Opportunititskosten des Investors
450 Basispunkte iiber dem risikofreien Zinssatz liegen, d.h.,
dass oberhalb dieser Grenze 6konomischer Wert geschaffen
wird. Unser strategisches Eigenkapitalrenditeziel von 900 Ba-
sispunkten uber der risikofreien Rendite bedeutet damit be-
reits eine erhebliche Zielwertschopfung. Wir setzen Eigenka-
pital sparsam ein und nutzen Eigenkapitalsubstitute zur
Optimierung unserer durchschnittlichen Kapitalkosten, die
sich im Jahr 2020 auf (vom Abschlusspriifer ungepriifte)
4,1% (Vorjahr: 3,9 %) beliefen.

finalen Werten aus der Solvency lI-Jahresendberichterstattung.

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

Die enge Verzahnung unseres internen Kapitalmodells mit
der Kapitalallokation und der wertorientierten Steuerung
tragt zur Erfillung des Solvency II-Verwendungstests bei.

Operatives Steuerungssystem

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

Im Rahmen der Innovationsaktivititen entwickeln wir laufend
Produkte und Losungen, die sowohl fiir die Hannover Riick
als auch fiir unsere Kunden Zusatznutzen stiften. Unsere In-
novations- und Digitalisierungsinitiativen sind in unserer
Konzernstrategie verankert.

Wir zahlen z.B. zu den Pionieren der Branche, weil wir Kapi-
talmarktteilnehmern bereits Mitte der 1990er-Jahre den
direkten Zugang zu Versicherungsrisiken durch unsere
K-Transaktionen ermoglicht haben. Daraus hat sich der zwi-
schenzeitlich etablierte Markt der sogenannten Insurance-
Linked Securities gebildet, der zu den am stirksten wachsen-
den Markten in der Versicherungsbranche zahlt.

Wir unterstiitzen zusitzlich wissenschaftliche Initiativen, die
auf die Entwicklung von Produkten, Losungen oder Markten
abzielen, die fiir die Zukunftsfahigkeit eines Riickversiche-
rungsunternehmens erfolgskritisch sind. Hier bringen wir
uns aktiv ein und stellen Fordermittel bereit. In den vergange-
nen vier Jahren haben wir beispielsweise zwei Ideenwettbe-
werbe initiiert und umgesetzt, in denen wir neue Geschafts-
moglichkeiten fiir Erst- und Riickversicherer entwickelt
haben. Ein weiteres Feld der Entwicklungsaktivititen der
Hannover Riick ist unser eigenes internes Modell zur Risiko-
steuerung unter Solvency II. Es berucksichtigt die Anforde-
rungen von unterschiedlichen Interessengruppen (Aufsicht,
Ratingagenturen, Kapitalgebern) und wurde als eines der
ersten in Europa von der Aufsichtsbehorde BaFin (Bundes-
anstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht) genehmigt.
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Die Grundlage des Riickversicherungsgeschiftes bildet ein
umfassendes Verstandnis sowie das aktive Management von
Risiken. Daher analysieren unsere Spezialisten bekannte Risi-
ken fortlaufend auf Veranderungen bei ihrer Struktur und Ein-
trittswahrscheinlichkeit. Sie konzentrieren sich auch darauf,
neue Risiken frithzeitig zu erkennen und unseren Kunden be-
darfsgerechte Losungen anzubieten. Dies hat das Wachstum
in den zuriickliegenden fiinf Jahren insbesondere in der struk-
turierten Riickversicherung erheblich beférdert. Dariiber hin-
aus sucht die Hannover Riick systematisch nach neuen
Geschaftsmoglichkeiten, um nachhaltiges Wachstum zu
generieren und die profitable Entwicklung des Unternehmens
Zu starken.

Organisatorisch sind das Erforschen von Markttrends und die
Entwicklung von innovativen Produkten bei der Hannover
Riick grundsitzlich in den einzelnen Marktbereichen ange-
siedelt. Markt- und geschiftsbereichsiibergreifende Ge-
schiftschancen und Innovationen werden dariiber hinaus
vom Bereich ,,Group Performance & Strategy Development*
koordiniert und in interdisziplindren Projekten verfolgt, an
denen unterschiedliche Markt- und Servicebereiche beteiligt
sind.



Wirtschaftsbericht

Gesamtwirtschaftliche und branchenbezogene

Rahmenbedingungen

« Covid-19-Pandemie pragt globale wirtschaftliche Entwicklung
» Niedrigzinsumfeld belastet weiter die Versicherungswirtschaft
« Kapitalmarkte unverandert von Volatilitaten gekennzeichnet

* Wiederholt hohe Schaden aus Naturkatastrophen

Gesamtwirtschaftliche
Rahmenbedingungen

Die Weltwirtschaft war 2020 iiber weite Teile des Jahres von
der Covid-19-Pandemie geprigt. Uber das Jahr gesehen sank
die Weltproduktion gegeniiber 2019 um 3,8% (Vorjahr:
+3,0 %). Die rasante Verbreitung des Coronavirus fiihrte in
der ersten Jahreshilfte zu einem massiven Einbruch der wirt-
schaftlichen Aktivitat. Zum Herbst hin konnte sich die Welt-
produktion erholen und zog in weiten Teilen wieder deutlich
an: Im dritten Quartal stieg sie um fast 9 % und tibertraf da-
mit auch optimistische Erwartungen. In den Schlussmonaten
wurde diese Erholung von einer weiteren Infektionswelle und
entsprechenden Malknahmen zur Einddmmung gebremst.
Trotz der damit verbundenen Eintriibung der Konjunktur-
stimmung blieb der Indikator fir weltwirtschaftliche Aktivitat
aber grundsatzlich aufwartsgerichtet. Die Auswirkungen auf
Produktion, Welthandel und Rohstoffpreise blieben im Ge-
gensatz zum Frithjahr allerdings begrenzt.

Die Dienstleistungsbereiche erholten sich unterschiedlich:
Wihrend sich der Einzelhandel rasch in Richtung Normalni-
veau bewegte, verzeichneten andere Dienstleistungsbereiche
erhebliche Einbuen. Kritisch blieb die Situation vor allem in
Branchen mit ausgeprigten sozialen Kontakten wie dem
Gast- oder Unterhaltungsgewerbe. Aber auch Dienstleis-
tungsbereiche des grenziiberschreitenden Austauschs wie
der Luftverkehr und der Tourismussektor litten deutlich.

Regional betrachtet erholten sich vor allem China und Taiwan
verhaltnismiRig schnell. Sie konnten mit dem Schlussquartal
das Produktionsniveau von 2019 wieder iibertreffen. Andere
Lander — zu ihnen zdhlen die USA, einige Lander des Euro-
raums und Japan - lagen auch im Schlussquartal unter Vor-
jahresniveau. Auf das Gesamtjahr gesehen kam es zu starken
Einbriichen des Bruttoinlandsprodukts von zum Teil deutlich
iiber 10 % in GroRbritannien (-11,3 %), Indien (-7,9 %), Ar-
gentinien (-12,3 %) sowie in Landern, in denen der Touris-
mus eine besonders grof8e Rolle spielt, wie Spanien (-11,0 %),
Kroatien (-8,5 %), Griechenland (-8,9 %), Thailand (-6,4 %)
und den Philippinen (-9,8 %).

Auch wenn sie nach wie vor nicht beigelegt waren, traten die
weltweiten Handelsspannungen 2020 durch die Krise in den
Hintergrund. So belegten sich die USA und Europa sowie die
USA und China weiterhin wechselseitig mit Strafzollen.

USA

Die Pandemie traf die USA besonders stark und fiihrte das
Land im Friithjahr in eine tiefe Blitzrezession. Insgesamt gin-
gen in der kritischen Phase rund 22 Mio. Jobs verloren. Von
ihnen konnte, unterstiitzt durch Konjunkturpakete in Hohe
von insgesamt 2,7 Bio. USD, bis November mehr als die Half-
te zuriickgewonnen werden. Im Dezember einigte sich der
US-Kongress auf weitere Finanzhilfen in H6he von 900 Mrd.
USD, um die Folgen der zweiten Corona-Welle abzufedern.
Auf das Jahr gesehen sank das Bruttoinlandsprodukt gegen-
uber 2019 um 3,6 % (+2,2 %). Die im Vorjahr noch robuste
Konsumnachfrage gab um fast 4 % nach und die im Vorjahr
ebenfalls aufwirtsgerichteten Ausriistungsinvestitionen um
6 %. Die Im- und Exporte brachen sogar zweistellig ein. Als
Gegenimpuls erhohte der Staat seine Ausgaben um 1,2 %.
Die Arbeitslosenquote stieg von 3,7 % auf 8,1 %.

Europa

Auch im Euroraum ging das Bruttoinlandsprodukt im Jahres-
verlauf kraftig zuriick. Dabei waren die Wertschopfungsver-
luste in den Bereichen Produktion, Handel, Verkehr, Gastge-
werbe und den sonstigen Dienstleistungen besonders hoch.
AuBerordentlich stark betroffen waren Spanien, Frankreich
und [talien. Dort waren die Regierungen zu besonders weit-
reichenden Mafnahmen gezwungen, die das Wirtschaftsge-
schehen drastisch einschrankten. Um die Wirtschaft zu stér-
ken und Spannungen an den Kapitalmirkten vorzubeugen,
stockte die Europaische Zentralbank (EZB) im Marz das Pro-
gramm zum Ankauf von Vermogenswerten um 120 Mrd. EUR
auf. Zusitzlich legte die EZB ein neues Notfallprogramm
tiber 750 Mrd. EUR auf, das sie im Mai noch einmal um
600 Mrd. EUR erweiterte. Mit der Lockerung der MaRnah-
men zur Eindimmung der Pandemie erholte sich die Wirt-
schaft im Euroraum in den Sommermonaten deutlich. Im
Herbst sahen sich die Regierungen dann allerdings erneut zu
weitreichenden Malknahmen veranlasst, was die wirtschaft-
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liche Aktivitit im Euroraum zum Jahresende hin abermals
drosselte. Auf das Jahr gesehen sank die Wirtschaftsleistung
2020 um 7,2 % (+1,3 %). Die Verbraucherpreise stiegen ge-
geniilber dem Vorjahr nur leicht um 0,3 % (+1,2%). Die
Arbeitslosenquote erhéhte sich von 7,5 % auf 8,1 %.

Mit einem Minus von 11,3 % (+1,3 %) traf der wirtschaftliche
Einbruch 2020 Grofbritannien iiberdurchschnittlich stark.
Hier reagierte die Regierung relativ spat, dann aber mit be-
sonders rigiden MaBnahmen auf die Bedrohung durch
Covid-19. Fir die britische Wirtschaft kam erschwerend hin-
zu, dass sich die Brexit-Verhandlungen iiber einen umfassen-
den Handelsvertrag weiter schwierig gestalteten und ein er-
folgreicher Abschluss bis weit in den Dezember hinein
unsicher blieb. Der Arbeitsmarkt zeigte sich in diesem Um-
feld verhdltnismidBig widerstandsfihig: Die Arbeitslosigkeit
stieg nur leicht von 3,8 % auf 4,2 %.

Deutschland

In Deutschland ging das Bruttoinlandsprodukt im Vergleich
zum Vorjahr um 5,2 % zurtck (+0,6 %). Der Riickgang fiel
deutlich geringer aus als zwischenzeitlich erwartet. Dies ist
einer besonders ausgepragten wirtschaftlichen Erholung zu
verdanken, die im dritten Quartal vor allem von der Industrie-
produktion und dem AuBenhandel ausging. Auch zahlreiche
Dienstleistungsbereiche konnten ihre Aktivititen zwischen-
zeitlich wieder aufnehmen. Getriibt wurde die wirtschaftliche
Entwicklung ab November von den neuerlichen Einschrin-
kungen zur Einddmmung der Pandemie.

Die Gesamtsituation driickte 2020 deutlich auf das Kaufver-
halten: Die privaten Konsumausgaben gingen um 6,3 % zu-
riick (+ 1,6 %). Die Unternehmensinvestitionen sanken eben-
falls um 6,3%. Dabei deuteten die Inlandsumsitze der
Ausriistungsinvestitionen und die Produktion der Investiti-
onsgiiterhersteller im Oktober auf eine deutliche Aufwartsbe-
wegung hin. Die Bauinvestitionen, die auf einem hohen Ni-
veau in das Jahr starteten, wuchsen 2020 um 2,5 % (+3,8 %).

Die Ausfuhren machten im Herbst bereits rund zwei Drittel
des Einbruchs aus dem ersten Halbjahr wieder wett und la-
gen im dritten Quartal noch um rund 7 % unter dem Vorjah-
resniveau. Im vierten Quartal triibte sich die Unternehmens-
zuversicht in den Abnehmerlandern wieder voriibergehend
ein. Auf das Jahr gesehen sanken die Exporte 2020 um 9,8 %
(+1,0 %). Die Einfuhren gingen um 8,9 % zurtick (+2,6 %).

Die Arbeitslosenquote stieg gegeniiber dem Vorjahr um
0,9 Prozentpunkte auf 5,9 %. Dabei nahm die Zahl der inlin-
dischen Erwerbstitigen um 450.000 ab. Die Verbraucher-
preise stiegen - auch gedampft durch die Mehrwertsteuer-
senkung — jahresdurchschnittlich um 0,5 % (1,4 %).

Asien

Die asiatischen Schwellenlander erholten sich im Verlauf des
Jahres 2020 vergleichsweise schneller. Sie profitierten von
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ihrer Spezialisierung auf Konsumgtiter und dem erhohten Be-
darf an personlicher und medizinischer Schutzausriistung.
Uber das Gesamtjahr blieb die Produktion mit einem Riick-
gang von 1,6 % hinter dem Vorjahreswert zuriick (+5,5 %). In
China, das die Pandemie bereits frith effektiv bekdmpfen
konnte, erholte sich die Industrieproduktion schon im Frih-
jahr deutlich. Auf das Gesamtjahr gesehen wuchs die chinesi-
sche Wirtschaft 2020 um 1,8 % (+6,1 %). Deutlich schlechter
entwickelte sich die Wirtschaft dagegen in Indien. Nach ei-
nem robusten Anstieg im Vorjahr (+4,9 %) brach die Wirt-
schaftsleistung 2020 angesichts einer zuvor schon ange-
spannten Schuldensituation um 7,9 % ein.

In Japan sank das Bruttoinlandsprodukt gegeniiber dem Vor-
jahr um 5,2 % (+0,3 %). Gestiitzt durch Nachtragshaushalte
und Wertpapieraufkdufe im Friihjahr beschrinkte sich der
Riickgang in den meisten Sektoren aber auf eine Groenord-
nung, wie sie in normalen Konjunkturzyklen gelegentlich zu
verzeichnen ist. Besonders stark betroffen war der Aulien-
handel: Sowohl die Importe als auch die Exporte gingen dras-
tisch zurtick.

Kapitalmarkte

Das in den letzten Jahren immer wieder aufs Neue herausfor-
dernde Kapitalanlageumfeld stellte im ersten Halbjahr des
Berichtszeitraumes zeitweise alles in den Schatten, was in
den letzten zehn Jahren an den Kapitalméarkten zu sehen war.
Nach anfanglicher Euphorie im Januar waren in den letzten
Wochen des ersten Quartals heftige Marktreaktionen auf die
rasante Ausbreitung des Virus und die moglichen wirtschaft-
lichen Folgen der Coronavirus-Pandemie zu verzeichnen. Da-
mit gingen auch hohe Volatilitaten in allen Anlageklassen und
Markten einher. An den fiir uns wichtigen Markten fir fest-
verzinsliche Wertpapiere reduzierten sich — ausgehend von
einem bereits sehr niedrigen Niveau zum Ende des Vorjahres
— die risikominimalen Zinsen nochmals deutlich, um seither
auf einem niedrigen Niveau zu verharren. Dies zeigte sich
sowohl im Euro-Bereich als auch bei Anlagen in Britischen
Pfund, vor allem aber im Bereich des US-Dollars. Die Kredit-
aufschlage zeichneten sich zunachst durch sehr starke Stei-
gerungen und die hochsten bisher gemessenen Volatilitaten
aus. Zum Jahresende normalisierten sich die Kreditaufschla-
ge weitestgehend und auch die Volatilitat ging zurtck.

Bei den Aktienmarkten zeigt sich ein ahnliches Bild. Auf die
deutlichen Einbriiche am Ende des ersten Quartals folgte in
ahnlich historischem Tempo die Gegenbewegung, sodass
viele Aktienmarkte iiber das Gesamtjahr gesehen sogar teils
deutliche Zuwichse verzeichnen konnten. Auch der Bereich
alternativer Kapitalanlagen geriet zeitweise stark unter
Druck, tberraschte allerdings zum Ende des Berichtszeit-
raumes mit unerwartet hohen Bewertungen. Relativ stabil
zeigten sich die Bewertungen im Immobiliensektor, wobei
nicht ausgeschlossen ist, dass sich die Effekte der aktuellen
Situation in den kommenden Berichtszeitrdiumen nieder-
schlagen werden.



Die massiven monetdren sowie fiskalischen Manahmen der
einzelnen Staaten, die vor allem in einigen europaischen Lan-
dern und in Japan im Vergleich zum jeweiligen Bruttoinlands-
produkt betrdchtliche Ausmalke annahmen, zeigten somit wie
erwartet Wirkung. Solche Stiitzungen begiinstigen allerdings
auch die Bildung von Blasen.

Die Aussetzung der Insolvenzantragspflicht in Deutschland
und der daraus resultierende niedrigste Stand an Unterneh-
mensinsolvenzen seit 1990 spiegelt die tatsachliche wirt-
schaftliche Entwicklung in keinster Weise wider und darf
nicht iiber den in nichster Zeit zu erwartenden Anstieg an
Insolvenzen hinwegtauschen. Auch generell wird die Umset-
zung des Ausstiegs aus diesen MaBnahmen aufmerksam zu
verfolgen sein.

Auch die weiterhin unruhige weltpolitische Lage, sich anbah-
nende politische Veranderungen in den USA sowie die Aus-
wirkungen der in letzter Minute gefundenen Verhandlungs-
losung zum Austritt GroRbritanniens aus der EU stellen
potenzielle Einflussfaktoren auf die weltwirtschaftliche Ent-
wicklung dar und werden von uns achtsam verfolgt.

Der Bereich der Schwellenlinder war erneut stark gepragt
vom Handelsstreit zwischen den USA und China, der in sei-
nen Grundziigen wohl auch unter einem neuen US-Prasiden-
ten fortbestehen wird. Dennoch ist zu konstatieren, dass viele
der Schwellenldnder im Jahresverlauf wirtschaftlich gut bis
sehr gut durch die Covid-19-Krise gekommen sind, was sich
auch in den Aktienkursen niederschlug. Allerdings bremsten
noch immer eher zuriickhaltender Konsum und Probleme bei
den Lieferketten in der westlichen Welt die Erholung der vor-
rangig rohstoffexportorientierten Linder.

Die Zulassung und Ausgabe von Impfstoffen gibt derweil An-
lass zur Hoffnung. Gleichzeitig besteht das Risiko, dass lokale
Lockdowns die wirtschaftliche Erholung nicht nur in den
Schwellenldndern behindern. Zudem durfte die Volatilitat
eher hoch bleiben.

In den USA zeigte sich die Konjunktur trotz Corona-Krise re-
lativ robust. Dies ist nicht zuletzt dem starken Eingreifen der
Fed zu verdanken, die die bereits im Vorjahr eingeschlagene
expansive Zinspolitik im Marz mit weiteren deutlichen Sen-
kungen fortsetzte. Die Europaische Zentralbank legte ein um-
fangreiches Ankaufprogramm fiir Anleihen von Staaten und
Unternehmen auf, um diese in der Krise zu unterstiitzen.

Insgesamt zeigte sich die Politik der Zentralbanken in unse-
ren Hauptwahrungsraumen somit grundsatzlich einheitlich,
auch wenn sich Art und Umfang der Mallnahmen unterschie-
den. Die EZB beliel den Leitzins fiir den Euroraum auf histo-
risch niedrigen 0,0 %. Die Bank of England senkte den Leit-
zins von 0,75 % in zwei Schritten auf nun 0,1%. Die Fed
senkte im Marz den Leitzins fiir den US-Dollar noch deut-

licher in zwei Schritten von 1,75% auf durchschnittlich
0,25 %.

Der Euro konnte im Jahresverlauf gegeniiber dem US-Dollar
deutliche Gewinne verzeichnen. Er stieg von 1,12 USD auf
1,23 USD. Auch gegeniiber dem Britischen Pfund gewann
der Euro und stieg von 0,85 GBP auf 0,90 GBP. Der Australi-
sche Dollar blieb trotz starker Schwankungen im Jahresver-
lauf letztlich mit 1,60 AUD stabil gegeniiber dem Euro.

Branchenbezogene Rahmenbedingungen

Fir die internationale (Riick-)Versicherungswirtschaft war
das Geschiftsjahr 2020 ein erneut herausforderndes Jahr.
Dabei nahm die Covid-19-Krise einen besonderen Stellenwert
ein, da sie die Rahmenbedingungen fiir das Alltagsgeschaft
der Versicherer deutlich beeinflusste. So mussten die Einhal-
tung einer aufsichtsrechtlich geforderten ordnungsgemafien
Geschaftsorganisation gewahrleistet sowie Anforderungen
an das regulierte Notfallmanagement eingehalten werden.
Gleichzeitig war auch die Versicherungsbranche gefragt,
ihren Geschéftsbetrieb auf die Arbeit von zu Hause umzu-
stellen. Dariiber hinaus verscharften sich die Risiken fiir die
Versicherer an den Kapitalmarkten. Fallende Aktien und An-
leihenkurse im Zuge der Covid-19-Krise erhohten zwischen-
zeitlich den Druck auf die Solvabilitit der Versicherer.

Des Weiteren bleibt abzuwarten, wie sich die Rechtspre-
chung vor allem in der Betriebsunterbrechungsversicherung
in Landern wie GroRbritannien, Deutschland, Australien und
Stdafrika entwickelt und zu welchen Belastungen dies fiir die
Versicherer am Ende fithren wird. Staatliche HilfsmaBnah-
men, etwa zur Unterstiitzung der Warenkreditversicherer,
konnten dagegen die negativen Entwicklungen in einzelnen
Sparten teilweise abmildern, andere Sparten wie etwa die
Kraftfahrtversicherung profitierten von geringeren Schiaden
aufgrund eines Riickgangs beim Verkehr.

Von unverdnderter Bedeutung war auch im Berichtsjahr die
geplante Einfithrung des neuen internationalen Rechnungsle-
gungsstandards IFRS 17 durch das International Accounting
Standards Board (IASB). IFRS 17 wird den seit 2005 gelten-
den Interimsstandard IFRS 4 ablosen und soll eine Vergleich-
barkeit der Versicherer durch eine weltweit einheitliche
Grundlage der Bilanzierung von Versicherungsvertriagen er-
moglichen. Im Juni 2020 veréffentlichte das IASB Anpas-
sungsvorschldge zu IFRS 17. In dem Zuge wurde die Ver-
schiebung des Erstanwendungszeitpunktes von IFRS 17 auf
den 1. Januar 2023 beschlossen. Verpflichtend anzuwenden
ist der Standard allerdings nur fiir die Konzernabschliisse ka-
pitalmarktorientierter Versicherer. Im gleichen Zuge ist auch
die Anwendung des Financial Instruments Standard IFRS 9
verschoben worden, sodass alle Versicherer IFRS 9 und IFRS
17 ab 2023 gleichzeitig anwenden miissen.
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In Europa wird das Aufsichts- und Regulierungssystem
Solvency II derzeit in einem mehrstufigen Prozess von der
EU-Kommission gepriift. Vor diesem Hintergrund hat die
EU-Kommission die Europdische Aufsichtsbehorde fiir das
Versicherungswesen und die betriebliche Altersversorgung
(EIOPA) beauftragt, weite Teile von Solvency II zu tiberpri-
fen. Diese Vorschldge legte die EIOPA der EU-Kommission im
Dezember 2020 vor. Insgesamt fiihren die Empfehlungen der
EIOPA zu einer Verschirfung der Anforderungen an die
Versicherungsunternehmen, allerdings auch zu einigen
Lockerungen. Uber Anderungen wird die EU-Kommission
voraussichtlich gegen Ende 2021 einen Richtlinienentwurf
veroffentlichen und danach das Legislativverfahren mit
EU-Rat und EU-Parlament einleiten.

Zudem wird die EU-Kommission erstmals Nachhaltigkeitsas-
pekte in Solvency II verankern. So sollen Versicherer kiinftig
Klimarisiken schon bei der Zeichnungspolitik bertcksichti-
gen sowie ihr Risikomanagement und ihre Kapitalanlage auf
Umweltaspekte ausrichten. Ein Entwurf zu einer Delegierten
Verordnung wurde bereits 2020 veroffentlicht.

Alles in allem ist das Thema Nachhaltigkeit zunehmend in

den Fokus politischer Institutionen und Unternehmen ge-
riickt. In Europa hat das Thema mit der Vorstellung des euro-
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pdischen Green Deals durch die Europdische Kommission im
Dezember 2019 an Aufmerksamkeit gewonnen. Hauptziel des
Green Deals ist es, Europa bis 2050 als ersten klimaneutralen
Kontinent der Welt zu etablieren. In dem Zuge sollen Ener-
gieversorgung, Industrie, Verkehr und Landwirtschaft kom-
plett umgestellt werden: weg von fossilen Energien und hin
zu Nachhaltigkeit und Klimaschutz.

Die Corona-Pandemie hat gesellschaftliche Transformations-
prozesse noch einmal beschleunigt, die sich auch auf die
(Riick-)Versicherungsbranche auswirken werden. So erhielt
das Thema der Digitalisierung durch die tiefgreifenden Ein-
schnitte in das oOffentliche Leben zur Verlangsamung der
Virusverbreitung und die Umstellung auf vermehrte Heim-
arbeit noch mal einen immensen Schub. Das wird die Bran-
che unter anderem in Form von verstarkter Nutzung hybrider
Arbeits- und Kommunikationsformen, bei der Konzeption di-
gitaler Versicherungslosungen wie auch in zunehmenden
brancheniibergreifenden Partnerschaften bemerken. Mittler-
weile ist der technologische Fortschritt so weit, dass Compu-
tersysteme riesige Datenmengen analysieren und in vielen
Arbeits- und Lebensbereichen immer sinnvoller unterstiitzen
konnen. Gleichzeitig diirfen die Gefahren der Cyberkriminali-
tat nicht unterschatzt werden. Alles in allem jedoch bietet die
Digitalisierung viel Innovationspotenzial.



Geschaftsverlauf

» Gutes Ergebnis in einem von Covid-19 gepragten Geschaftsjahr

» Bruttopramie wachst wahrungskursbereinigt um 12,0 %

« GrolRschaden in der Schaden-Ruckversicherung infolge der Pandemie deutlich tuber Erwartung
» Erfreuliches Kapitalanlageergebnis; Kapitalanlagerendite Uber Zielwert

» Konzernuberschuss von 883 Mio. EUR Ubertrifft angepasstes Jahresziel

» Eigenkapital steigt auf 11,0 Mrd. EUR; Eigenkapitalrendite erreicht 8,2 %

Die Hannover Riick ist der drittgroSte Riickversicherer der
Welt. Dank unserer globalen Aufstellung mit mehr als 170
Tochtergesellschaften, Niederlassungen und Reprasentanzen
weltweit verfiigen wir iiber ein weitverzweigtes globales
Netzwerk und umfassendes technisches Know-how. Auf die-
ser Grundlage bieten wir traditionelle, maRlgeschneiderte
und innovative Riickversicherungslésungen an und erschlie-
Ben uns neue Geschaftschancen.

Die Markte fir Schaden- und Personen-Riickversicherung
sind seit Jahren von einem intensiven Wettbewerb gekenn-
zeichnet. In der Schaden-Riickversicherung waren zudem in
den vergangenen Jahren hohe Schaden aus Naturkatastro-
phen in den Ergebnissen zu verarbeiten. Im Geschiftsjahr
2020 kamen die Covid-19-Pandemie und ihre Folgen als wei-
tere, sparteniibergreifende Herausforderung fiir Erst- und
Riickversicherer hinzu.

Vor diesem Hintergrund blickt die Hannover Riick auf ein
auBergewohnliches Geschaftsjahr zurlick, in dem wir unsere
hohe Zuverlassigkeit gegeniiber unseren Kunden und
zugleich unsere starke Risikotragfahigkeit und Ertragskraft
unter Beweis stellen konnten. Dadurch waren wir trotz der
weltweiten Krisenlage und der hohen Leistungen an unsere
Kunden in der Lage, einen guten Konzerngewinn auszu-
weisen. Unsere Reserven fiir erwartete Schiaden aus der
Covid-19-Pandemie haben wir im Rahmen unseres umsich-
tigen Risikomanagements zum Jahresende noch einmal sig-
nifikant gestarkt.

Die Pandemie und ihre direkten sowie indirekten Auswirkun-
gen auf das personliche, gesellschaftliche und 6konomische
Leben haben auch bei der Hannover Riick das Geschaftsjahr
2020 beeinflusst. Hochste Prioritiat haben fiir uns der gesund-
heitliche Schutz unserer Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter
sowie die verlassliche Unterstiitzung unserer Kunden. Die
meisten unserer weltweit mehr als 3.000 Mitarbeiterinnen
und Mitarbeiter arbeiten iiberwiegend von zu Hause aus.
Dank unserer fortschrittlichen technischen Aufstellung ist so-
wohl der Umzug vom Biiro in die heimischen Raumlichkeiten
als auch die Umstellung des laufenden Geschaftsbetriebs auf
iberwiegend mobiles Arbeiten reibungslos verlaufen.

Die Auswirkungen der Covid-19-Pandemie haben im abge-
laufenen Geschiftsjahr vor allem das Ergebnis in unserem

Geschiftsfeld Schaden-Riickversicherung gepragt. Fiir den
Schadenkomplex Covid-19 beliefen sich die Auszahlungen
und die fiir Leistungen zuriickgestellten Betrage in der Scha-
den-Riickversicherung auf insgesamt netto 950 Mio. EUR
und betrafen vor allem die Sparten Betriebsunterbrechung,
Warenkreditausfallversicherung und Veranstaltungsausfall-
versicherung. Im Rahmen unserer konservativen Reservie-
rungspolitik entfallen davon 65 % auf Reserven fiir eingetre-
tene, aber noch nicht gemeldete Schiden.

Insbesondere infolge der Belastungen aus der Pandemie la-
gen unsere Aufwendungen fiir GroBschiden, einschlieRlich
solcher aus Naturkatastrophen und von Menschen verursach-
ter Schaden, um 620 Mio. EUR tber unseren Erwartungen.
Die kombinierte Schaden-/Kostenquote der Schaden-Riick-
versicherung erhohte sich entsprechend im abgelaufenen
Geschaftsjahr auf 101,6 % (Vorjahr: 98,2 %).

Aufgrund der hohen Grofschadenlast in den vergangenen
Jahren und des im Jahr 2020 noch mal verschirften Niedrig-
zinsniveaus ist in der Schaden-Riickversicherung nach Jah-
ren des Preisverfalls eine nachhaltige Verbesserung bei den
Preisen und Konditionen fiir Riickversicherungsschutz fest-
zustellen. Die Hannover Riick konnte und kann sich im Markt
dank ihrer vergleichsweise niedrigen Verwaltungs- und Kapi-
talkosten und ihrer tberdurchschnittlichen Finanzstarke er-
folgreich behaupten. Dank unserer Positionierung als einer
der grofiten und kapitalstarksten Riickversicherer weltweit
haben wir einen anhaltend sehr guten Zugang zu profitablem
Geschift. Auch wenn dies positiv stimmt, besteht in der Ver-
sicherungstechnik dennoch weiter Handlungsbedarf. Die
technische Profitabilitdt hat fiir uns beim Zeichnen von Risi-
ken weiterhin oberste Prioritit.

Auch unser Geschiftsfeld Personen-Riickversicherung war
von den Auswirkungen der Covid-19-Pandemie betroffen,
wenn auch in einem deutlich geringeren Umfang als die
Schaden-Riickversicherung. Insgesamt beliefen sich die auf
Covid-19 bezogenen Schadenzahlungen und Reserven in der
Personen-Riickversicherung auf 261 Mio. EUR. Der Grof3teil
davon entfiel auf Erkrankungs- und Todesfélle in den USA,
unserem groRten Einzelmarkt. In Regionen wie Australien,
Europa oder Lateinamerika waren ebenfalls Belastungen zu
verzeichnen. Die Pandemie und die mit ihr verbundenen Be-
lastungen fiir die gesamte Versicherungsbranche haben die
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bereits zuvor generell starke Nachfrage im Bereich Financial
Solutions weiter erhoht. Hier bieten wir unseren Kunden
individuelle Riickversicherungslosungen zur Verbesserung
ihrer Solvenz-, Liquiditats- und Kapitalsituation an.

Lasst man die Schadenbelastungen durch die Pandemie au-
Ben vor, liegt die Geschéaftsentwicklung im Rahmen unserer
Erwartungen. Zudem konnten erneut Sonderertrige aus
Kapitalanlagen im Zusammenhang mit Beteiligungen erzielt
werden.

Die Konzern-Bruttoprdmie der Hannover Riick stieg zum
31. Dezember 2020 um 9,6 % auf 24,8 Mrd. EUR (22,6 Mrd.
EUR). Bei konstanten Wahrungskursen hatte das Wachstum
12,0 % betragen. Der Selbstbehalt war mit 90,1 % (90,0 %)
nahezu unveriandert. Die verdiente Nettopramie erhohte sich
um 8,2 % auf 21,4 Mrd. EUR (19,7 Mrd. EUR). Bei unveran-
derten Wahrungskursen hitte der Zuwachs 10,6 % betragen.
Da im Geschaftsjahr keine Akquisitionen stattfanden, handelt
es sich um rein organisches Wachstum.

Das Kapitalanlageergebnis der Hannover Riick blieb trotz
der Turbulenzen an den Kapitalmérkten erfreulich stabil und
leistete somit einen wichtigen Beitrag zum guten Gesamter-
gebnis des Geschiftsjahres. Den leicht erhohten Abschrei-
bungen im Bereich alternativer Anlagen und den deutlich
geringeren laufenden Ertrigen in unserem Bestand an inflati-
onsgebundenen Anleihen standen im Rahmen von Bestands-
umschichtungen erzielte hohere realisierte Gewinne gegen-
iber. Die Kapitalanlagerendite lag bei 3,0 % und damit tiiber
unserem Zielniveau von rund 2,7 %. Dies war zu einem gro-
Ren Teil auf das erfreuliche Ergebnis aus Gewinnrealisierun-
gen zuriickzufiihren, das hoher ausfiel als erwartet, aber auch
auf einen Sonderertrag aus der ,at equity“-Bewertung einer
Beteiligung.

Das Ubrige Ergebnis verbesserte sich um 41,3% auf
441,4 Mio. EUR. Es war begiinstigt von einem positiven Bei-
trag aus Wahrungskursveranderungen, der hoher war als
erwartet, insbesondere bei den fiir uns relevanten Haupt-
wihrungen und hier vor allem beim US-Dollar.

Das operative Ergebnis (EBIT) ging um 34,5 % auf 1.214,1
Mio. EUR (1.853,2 Mio. EUR) zuriick. Das Konzernergebnis
reduzierte sich gegeniiber der Vorjahresperiode um 31,2 %
auf 883,1 Mio. EUR (1.284,2 Mio. EUR). Damit haben wir un-
sere im dritten Quartal mit mehr als 800 Mio. EUR bezifferte
Prognose tibertroffen. Unsere urspriingliche Gewinnprogno-
se von rund 1,2 Mrd. EUR hatten wir im April wegen der
Schaden aus der Pandemie zuriickgenommen. Das Ergebnis
je Aktie fur den Hannover Riick-Konzern betrug 7,32 EUR
(10,65 EUR).
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Die Eigenkapitalposition der Hannover Riick blieb, gemessen
an der weiterhin deutlich iiber den Schwellenwerten liegen-
den Kapitalbedeckungsquote, sehr solide. Das Eigenkapital
der Aktionare der Hannover Riick stieg zum 31. Dezember
2020 auf 11,0 Mrd. EUR (10,5 Mrd. EUR). Die Eigenkapital-
rendite belief sich auf 8,2 % (13,3 %). Der Buchwert je Aktie
erreichte 91,17 EUR (87,30 EUR). Die in der Tabelle ,,Ge-
schéftsverlauf im Berichtsjahr” dargestellten Prognosen, die
wir im Laufe des Geschiftsjahres angepasst haben, konnten
wir alle erfiillen und teilweise sogar deutlich ubertreffen.

Das gesamte haftende Kapital, bestehend aus Eigenkapital,
Anteilen nicht beherrschender Gesellschafter und Hybridka-
pital, belief sich zum 31. Dezember 2020 auf 14,1 Mrd. EUR
(13,6 Mrd. EUR).

Einen detaillierten Uberblick iiber den Verlauf unserer beiden
Geschaftsfelder Schaden-Riickversicherung und Personen-
Riickversicherung sowie iiber die Entwicklung unserer Kapi-
talanlagen geben wir auf den Seiten 37 bis 56.

Bruttopramie pro Geschaftsfeld L 04

in Mio. EUR
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Geschaftsverlauf im Berichtsjahr

L 05

Prognose 2020 Zielerreichung 2020

Bruttopramienwachstum (Konzern)

Bruttopramienwachstum fir die
Schaden-Rickversicherung

Bruttopramienwachstum fur die
Personen-Riickversicherung

Kapitalanlagerendite *

Konzernergebnis

' Bei konstanten Wahrungskursen
2 Nur organisches Wachstum
3 Exklusive der Effekte aus ModCo-Derivaten

Bruttopramienwachstum von rund 5 %'

Moderates Wachstum "2

Rund 1,2 Mrd. EUR* bzw. = 800 Mio. EUR®

+12,0 % bei konstanten Wahrungskursen
+9,6 % nicht wahrungskursbereinigt

Solides Wachstum' +15,8 % bei konstanten Wahrungskursen

+13,3 % nicht wahrungskursbereinigt

+4,7 % bei konstanten Wahrungskursen
+2,6 % nicht wahrungskursbereinigt

Rund 2,7 % 3,0%
883,1 Mio. EUR

4 Unter der Voraussetzung stabiler Kapitalmarkte und/oder eines GroBschadenaufkommens im Jahr 2020, das 975 Mio. EUR nicht lbersteigt
5 Am 21. April 2020 wurde die Prognose zuriickgezogen und am 4. November 2020 die Prognose des erwarteten Konzerngewinns auf

=800 Mio. EUR korrigiert.

Gesamtaussage zur wirtschaftlichen Lage

Der Geschaftsverlauf des Jahres 2020 war gepragt von der
Covid-19-Pandemie, die das gesamte gesellschaftliche Leben
und die Weltwirtschaft in vielfiltiger Weise beeinflusst hat.
Vor diesem Hintergrund blickt auch die Hannover Riick auf
ein auBergewdhnliches Geschiftsjahr zuriick, in dem wir un-
sere hohe Zuverlassigkeit gegeniiber unseren Kunden und
zugleich unsere starke Risikotragfiahigkeit und Ertragskraft
unter Beweis stellen konnten. Dadurch waren wir trotz der
weltweiten Krisenlage und der hohen Leistungen an unsere
Kunden in der Lage, einen guten Konzerngewinn auszuwei-
sen und unser Eigenkapital noch auszubauen.

Die Covid-19-Pandemie machte sich insbesondere in unse-
rem Geschiftsfeld Schaden-Riickversicherung und hier vor
allem in den Sparten Betriebsunterbrechungsversicherung,
Warenkreditausfallversicherung und Veranstaltungsausfall-
versicherung bemerkbar. Zusammen mit den Schiden aus
Naturkatastrophen lagen die GroRschidden im Geschiftsjahr
2020 das vierte Jahr in Folge tiber unseren Erwartungen. Zu-
gleich gingen die Zinsen weiter zurtick. Als Reaktion auf die-
se Herausforderungen ist eine nachhaltige Verbesserung der
Preise und Konditionen in vielen Sparten sowohl in der Erst-
als auch in der Riickversicherung zu beobachten.

Im Geschiftsfeld Personen-Riickversicherung war die Covid-
19-Pandemie ebenfalls ein bestimmendes Thema, auch wenn
die Leistungen an unsere Kunden diesbeziiglich einen deut-

Ertragslage

Im Folgenden erlautern wir den Verlauf des Geschiftsjahres
fiir unsere beiden strategischen Geschiftsfelder Schaden-
Riickversicherung und Personen-Riickversicherung sowie
das Ergebnis unserer Kapitalanlagen und die Finanz- und
Vermogenslage unseres Konzerns.

lich geringeren Umfang als in der Schaden-Riickversiche-
rung hatten. Den groBten Anteil machten dabei Leistungen
fiir Todesfélle in den USA aus. Lasst man die Belastungen
durch die Pandemie aulen vor, liegen die Schiaden im Rah-
men unserer Erwartungen.

Auch bei den Kapitalanlagen der Hannover Riick waren Be-
lastungen mit direktem oder indirektem Bezug zur Pandemie
zu verzeichnen, vor allem bei inflationsgebundenen Anleihen
und in Form von Abschreibungen auf hochverzinsliche Anlei-
hen und Private-Equity-Fonds.

Gleichzeitig stieg das Eigenkapital der Hannover Riick unter
anderem dank des anhaltend hohen positiven Cashflows und
des Anstiegs der unrealisierten Gewinne bei festverzinslichen
Wertpapieren. Die nach wie vor sehr solide Kapitalbasis der
Hannover Riick bildet die Grundlage fiir unsere herausragen-
de Positionierung als einer der groften und finanzstarksten
Riickversicherer weltweit. Zum Zeitpunkt der Aufstellung des
Lageberichtes kann die wirtschaftliche Lage des Konzerns
ebenso wie seine Finanzkraft unveridndert als sehr gut be-
wertet werden. Im Rahmen unserer Konzernstrategie bestim-
men wir unsere notwendige Eigenkapitalausstattung nach
den Anforderungen unseres internen Kapitalmodells, den
Solvenzvorschriften, den Erwartungen der Ratingagenturen
fiir unser Zielrating und den Erwartungen unserer Kunden
und Aktiondre.

37

Zusammengefasster Lagebericht



Uberblick Schaden-Riickversicherung

Bruttopramie in der Schaden-Riickversicherung L 06  Bruttopramie nach Regionen 2020 L 07
in Mio. EUR
3,6 % Australien 1,6 % Afrika
18.000 3,8 % Lateinamerika i
16.744 9,3 % Deutschland “
832 9 i
l 11,3 % GroRbritannien 374 % Nordamerika
. 653
14.781
15.000 .F
791 15,7 % Asien
[ 394 J 17,3 % Restliches Europa
. 577
3.543
11.976
12.000 — }
. 746 Bruttopramie nach Sparten 2020 L 08
0.711 L osss e
0 W - l 006
667
346
9.205 = 527 12,7 % Sonstige
9.000 . - 2.926 . 823 \
= o
. 578 2.607 4352 17,0 % Haftpflicht
47,8 % Sach
1.309 . 726 3.728
802
6.000 7. o5 . —
3.078 22,5 % Kraftfahrt
2.104
2.749
2.493 I 1.696
3.000 I 1.281 -
l l 40
3.713
3.168
2.381
2.041 2174
2016 2017 2018 2019 2020

Regionale Markte

B Amerika

B Asien-Pazifik

[ Europa, Naher Osten und
Afrika (inklusive GUS-Staaten)

Globale Markte

W Fakultative Rickversicherung

Strukturierte Rickversicherung
und Insurance-Linked Securities

B Luftfahrt und Transport

[ Agrargeschaft

B Kredit, Kaution und
politische Risiken
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Verteilung der Bruttopramie nach Vertragsarten: L 09
proportionale und nicht-proportionale Vertrage

nach Volumen

in % und in Mio. EUR
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Schaden-Ruckversicherung

» Bruttopramie im Geschaftsfeld Schaden-Ruckversicherung steigt

wahrungskursbereinigt um 15,8 %

* Im Jahresverlauf zunehmend bessere Preise und Konditionen

+ Aufwendungen fur Schaden aus der Covid-19-Pandemie von insgesamt 950 Mio. EUR
» Kombinierte Schaden-/Kostenquote steigt auf 101,6 %

» Ergebnis geht um 28,8 % auf 620 Mio. EUR zurlck

Die Schaden-Riickversicherung ist mit 68 % unserer gesam-
ten Bruttopramien das groBte Geschiftsfeld der Hannover
Riick.

Die weltweiten Schaden-Riickversicherungsmarkte waren im
abgelaufenen Geschiftsjahr von den Auswirkungen der
Covid-19-Pandemie und den mit ihr verbundenen versicher-
ten Schaden geprigt. Zudem wirkt sich der wieder zugenom-
mene Druck auf die Zinsertrage negativ auf die Ertragslage
aus. Insbesondere in den fiir uns wichtigen Anlageregionen
in Europa und Nordamerika gingen die Zinsen auch wegen
der umfangreichen staatlichen Konjunkturhilfen zur Minde-
rung der Pandemiefolgen im Berichtsjahr weiter zuriick.

Um die Renditeerwartungen der Kapitalgeber zu erfiillen,
war im Riickversicherungsmarkt im Geschiftsjahresverlauf
eine nachhaltige Verbesserung bei den Preisen und Konditio-
nen fiir Rickversicherungsschutz notwendig und durchsetz-
bar. Insbesondere bei schadenbetroffenen Vertrigen waren

Hannover Riick | Geschaftsbericht 2020

Preissteigerungen im iiberwiegend zweistelligen Prozentbe-
reich zu verzeichnen. Aber auch bei schadenfreien Vertrigen
waren sowohl fiir Erst- als auch fiir Riickversicherer Verbes-
serungen erzielbar. Zudem konnten wir beobachten, dass
Erstversicherer neben einer generell hoheren Nachfrage
nach qualitativ hochwertigem Riickversicherungsschutz auch
vermehrt mallgeschneiderte Losungen zur Solvenzentlastung
suchen.

Bereits in der Vertragserneuerungsrunde zum 1. Januar 2020
konnten wir einen durchschnittlichen Preisanstieg des erneu-
erten Geschifts von 2,3 % erzielen. Unsere Haupterneue-
rung, in der wir 67 % unseres Portefeuilles in der Schaden-
Riickversicherung (ohne fakultatives Geschéaft und struktu-
rierte Riickversicherung) neu verhandelt haben, verlief damit
fur uns erwartungsgemall solide bei einem gleichzeitig er-
freulichen wahrungskursbereinigten Wachstum des erneuer-
ten Geschaftes von 14,0 %.
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In den unterjahrigen Erneuerungsrunden des Geschéftsjah-
res 2020 nahm die Verbesserung der Preise und Konditionen
vor dem Hintergrund der Auswirkungen der Covid-19-Pande-
mie weiter an Fahrt auf.

In den Vertragsverhandlungen zum 1. April konnten wir be-
reits eine Beschleunigung der Marktverhdrtung feststellen
und bei einem anhaltend hohen Pramienwachstum einen
durchschnittlichen Preisanstieg von 4,4 % erzielen. Traditio-
nell wird zu diesem Zeitpunkt das Geschéft in Japan erneuert
und es stehen zudem Vertragsverlangerungen — wenn auch in
einem geringeren Umfang — fiir die Markte Australien, Neu-
seeland, Asien und Nordamerika an.

In den Erneuerungen zum 1. Juni und zum 1. Juli setzte sich
dieser Trend unverdndert fort. Hier konnten wir weitere teils
deutliche Preis- und Konditionsverbesserungen im zweistelli-
gen Prozentbereich erzielen. Im Durchschnitt stiegen die
Preise um 5,1 % bei weiter zweistelligem Pramienwachstum.
Zu diesem Zeitpunkt wurden Teile des Nordamerikageschaf-
tes, der Naturkatastrophenrisiken sowie Teile der Riickversi-
cherung von Risiken aus dem Bereich Kredit und Kaution er-
neuert. Zudem fand auch die Haupterneuerung in Australien
und Neuseeland statt. Insbesondere bei schadenbelasteten
Programmen oder Regionen waren deutliche Preissteigerun-
gen zu verzeichnen, aber auch bei schadenfreien Deckungen
konnten wir teilweise Verbesserungen erreichen.

Im Naturkatastrophengeschaft haben wir unsere gewinnori-
entierte Zeichnungspolitik unverdndert fortgesetzt. Unser Ri-
sikoappetit, den wir relativ zum vorhandenen 6konomischen
Kapital festlegen, blieb im Vergleich zum Vorjahr im Ge-
schiftsjahr 2020 unverandert.

Trotz der hohen Belastungen aus der Pandemie ergaben sich
fiir die Hannover Riick gleichzeitig auch Geschiftschancen,
beispielsweise in Form einer hoheren Nachfrage nach quali-
tativ hochwertigem Ruckversicherungsschutz und nach maR-
geschneiderten Deckungskonzepten. Zudem reduzierten Ein-
dammungsmalnahmen wie etwa Lockdowns in einigen
Sparten auch die Schadenhéufigkeit. Dies machte sich insbe-
sondere in der Kraftfahrtversicherung bemerkbar.

Die gebuchte Bruttoprdmie im Geschaftsfeld Schaden-Riick-
versicherung wuchs um 13,3 % auf 16,7 Mrd. EUR (Vorjahr:
14,8 Mrd. EUR). Bei konstanten Wahrungskursen hitte der
Zuwachs 15,8 % betragen. Der Selbstbehalt blieb mit 90,3 %
(90,3 %) stabil. Die verdiente Nettopramie erhohte sich um
11,0 % auf 14,2 Mrd. EUR (12,8 Mrd. EUR); wahrungskursbe-
reinigt hidtte das Wachstum 13,5 % betragen.

Im Geschaftsjahr 2020 lagen die GroRschaden das vierte Jahr
in Folge oberhalb unserer Erwartungen. Insbesondere Scha-
denleistungen und Schadenreserven fiir die Covid-19-Pande-
mie fithrten zu signifikanten versicherungstechnischen Be-
lastungen.
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In der Schaden-Riickversicherung haben wir fiir den Scha-
denkomplex Covid-19 insgesamt 950,1 Mio. EUR ausbezahlt
oder zuriickgestellt. Davon entfielen 330,9 Mio. EUR auf ge-
meldete Schiden und 619,2 Mio. EUR auf Spatschadenreser-
ven, die wir im Rahmen unserer konservativen Reservie-
rungspolitik fiir eingetretene, aber noch nicht an uns
gemeldete Schiaden bilden. Auf die jeweiligen Sparten ver-
teilt sich der Gesamtbetrag wie folgt: Betriebsunterbre-
chungsversicherung 22 %, Warenkreditausfallversicherung
26 %, Veranstaltungsausfallversicherung 21 % sowie sonsti-
ge Sparten 31 %. Insbesondere in der Warenkreditausfallver-
sicherung, aber auch im Bereich der Haftpflichtdeckungen ist
die Unsicherheit hinsichtlich kiinftiger Schadenmeldungen
unserer Zedenten vergleichsweise hoch, sodass wir zum Jah-
resende unsere Reserven vor allem in diesen Bereichen noch
einmal verstirkt haben.

In Summe beliefen sich die GroBschaden inklusive des
Covid-19-Schadenkomplexes auf 1.594,9 Mio. EUR. Als
Grollschadenbudget hatten wir fur 2020 einen Betrag von
975 Mio. EUR vorgesehen. Neben den Belastungen aus der
Pandemie gehorten zu den schwersten GroBschaden des Be-
richtsjahres ein Unwetter, das sich tiber ostliche Teile der USA
erstreckte, mit einer Nettobelastung fiir die Hannover Riick
von 111,0 Mio. EUR, der Hurrikan Laura mit 87,5 Mio. EUR
und die Explosion im Hafen von Beirut mit 86,6 Mio. EUR. Als
GroBschiaden bezeichnen wir generell Ereignisse, fiir die wir
mehr als 10 Mio. EUR an Brutto-Schadenzahlungen erwarten.

Das versicherungstechnische Ergebnis inklusive Depotzinsen
der Schaden-Riickversicherung belief sich auf -223,5 Mio. EUR
(235,4 Mio. EUR). Die kombinierte Schaden-/Kostenquote
erhohte sich auf 101,6 % (98,2 %). Griinde dafiir waren ins-
besondere die vorgenannten Aufwendungen im Zusammen-
hang mit der Pandemie.

Das Kapitalanlageergebnis des Geschaftsfeldes Scha-
den-Riickversicherung ging um 7,4 % auf 990,1 Mio. EUR
(1.069,4 Mio. EUR) zuriick. Das operative Ergebnis (EBIT) fiel
um 35,3% auf 831,3 Mio. EUR (1.285,8 Mio. EUR). Die
EBIT-Marge betrug 5,9 % (10,0 %). Der Beitrag der Scha-
den-Ruckversicherung zum Konzernergebnis reduzierte sich
um 28,8 % auf 620,3 Mio. EUR (871,7 Mio. EUR).

Auf den folgenden Seiten berichten wir detailliert iiber die
Entwicklungen unseres Geschiftsfeldes Schaden-Riickversi-
cherung. Dieses unterteilt sich dabei in mehrere Berichtska-
tegorien sortiert nach regionalen Mirkten und globalen
Mirkten.



Kennzahlen zur Schaden-Riickversicherung L11
in Mio. EUR 2019 2018 2017 2016
Gebuchte Bruttopramie 16.744,1 +13,3% 14.781,3 11.976,0 10.710,9 9.204,6
Verdiente Nettopramie 14.205,4 +11,0 % 12.797,6 10.804,2 9.158,7 7.985,0
Versicherungstechnisches Ergebnis’ -223,5 -195,0 % 235,4 372,8 15,5 503,1
Kapitalanlageergebnis 990,1 -7,4% 1.069,4 1.035,1 1.209,3 900,9
Operatives Ergebnis (EBIT) 831,3 -35,3% 1.285,8 1.322,6 1.120,2 1.340,3
Konzernergebnis 620,3 -28,8 % 871,7 929,1 837.3 949,9
Ergebnis je Aktie in EUR 5,14 -28,8% 7,23 7,70 6,94 7,88
EBIT-Marge? 5,9 % 10,0 % 12,2% 12,2% 16,8 %
Selbstbehalt 90,3 % 90,3 % 90,7 % 89,7 % 88,5 %
Kombinierte Schaden-/Kostenquote'’ 101,6 % 98,2 % 96,5 % 99,8 % 93,7 %

' EinschlieBlich Depotzinsen
2 Operatives Ergebnis (EBIT)/verdiente Nettopramie
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Schaden-Riickversicherung: Entwicklung der Groschaden' L12
in Mio. EUR

2.127
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M Brutto B Netto O Netto-GroRschadenbudget'’

" Naturkatastrophen sowie sonstige GroBschaden tiber 10 Mio. EUR brutto (bis 31. Dezember 2011: iiber 5 Mio. EUR brutto)

Schaden-Riickversicherung: wesentliche Kennzahlen der einzelnen Markte 2020 L13

Kombi- 7A[AUERE  EBIT 2019 Kombi-
nierte J| Schaden-/ in Mio. nierte
Schaden-/ Kosten- EUR Schaden-/
Kosten- quote Kosten-
quote 2020 quote
2020 2019

Brutto- | Verande- igniiegll EBIT 2020
pramie rung pramie in Mio.
2020 in Brutto- 2019 in EUR
Mio. EUR j§ pramie in Mio. EUR

Vergleich
zum
Vorjahr

Regionale Markte

Amerika 3.713,1 +17,2% 3.168,2 99,4 107,8 % 96,1 % 362,0 100,2 %

Asien-Pazifik 2.104,3  +24,1% 1.695,7 164,4 98,7 % 98,4 % 6,1 109,4 %

Europa, Naher Osten und Afrika

(inklusive GUS-Staaten) 43522  +16,7% 3.728,4 142,3 103,5 % 94,8 % 462,1 94,4 %
Globale Markte

Fakultative Ruckversicherung 896,2 +8,9 % 822,9 183,5 88,2% 98,1 % 11,4 95,5%

Strukturierte Ruickversicherung
und Insurance-Linked Securi-

ties 3.542,8 -1,7 % 3.603,7 124,8 98,5 % 100,6 % 104,0 98,3%
Luftfahrt und Transport 651,0 +12,8 % 577,0 236,3 62,0% 96,6 % 146,4 78,0 %
Agrargeschaft 652,5 +65,5 % 394,2 -16,8 106,3 % 93,7 % -12,1 108,7 %
Kredit, Kaution und

politische Risiken 832,0 +5,2% 7911 -102,6 119,8 % 94,5 % 105,6 93,5%
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Regionale Markte

Amerika

In der Berichtskategorie Amerika fassen wir unser Geschaift
in Nord- und Lateinamerika zusammen.

Nordamerika ist der grolite Versicherungsmarkt weltweit.
Wir zeichnen unser Geschaft hier weitgehend tiber Makler.

Obwohl der Markt in Nordamerika im abgelaufenen Ge-
schiftsjahr von der Covid-19-Pandemie gepriagt war, war
festzustellen, dass die Primieneinnahmen der Erstversiche-
rer weitgehend stabil geblieben sind. Die Raten in der
Erstversicherung sind im Durchschnitt um 10 % gestiegen.
Zahlreiche kritische Wirtschaftszweige wurden aus den Lock-
down-MaRnahmen herausgenommen, sodass viele Betriebe,
beispielsweise aus der Baubranche, weiter aktiv waren und
entsprechend Versicherungsschutz benotigten. Trotzdem
stieg die Arbeitslosenquote ab dem Ende des ersten Quartals
deutlich, was sich negativ auf die Prdmien der Arbeiterunfall-
versicherung auswirkte. Deutliche Pramieneinschnitte gab es
auch im Privatkundengeschift, insbesondere in der privaten
Kraftfahrtversicherung, wo in vielen Bundesstaaten und Pro-
vinzen Kanadas Erstversicherer Pramienerstattungen ge-
wihrt haben. Diese wirkten sich allerdings kaum auf die
Riickversicherung aus, da private Kraftfahrtversicherung oft-
mals nicht in Riickversicherung gegeben wird.

Das Jahr 2020 zeichnete sich erneut in vielen Regionen durch
eine erhohte Frequenz an GroBschaden aus Naturkatastro-
phen aus. So war 2020 ein neues Rekordjahr fiir die Anzahl
von tropischen Stiirmen im Atlantik, die diverse Schiaden in
der Karibik und den USA angerichtet haben. Hinzu kamen
groRflichige Waldbriande in den westlichen Staaten der USA,
Tornados, Hagelschldge und der sogenannte ,,Derecho”, ein
Starkwindereignis im Mittleren Westen mit einer Windge-
schwindigkeit, die mit einem Hurrikan der Kategorie 4 ver-
gleichbar war.

Bereits zu Beginn des Jahres konnte die Hannover Riick auf
eine sehr zufriedenstellende Vertragserneuerung zum 1. Ja-
nuar zurlickblicken. Im Laufe des Geschaftsjahres setzte sich
die Ratenentwicklung weiterhin positiv fort, sodass sich im
gesamten Betrachtungszeitraum kontinuierliche Preis- und
Konditionsverbesserungen durchsetzen lieBen. Bei den Kon-
ditionen standen unterjihrig insbesondere die Limitierung
und der Ausschluss von Deckungen fiir Pandemierisiken im
Vordergrund. Aber auch andere systemische Risiken, wie
unspezifische Cyberrisiken, konnten vermehrt ausgeschlos-
sen werden. Im Gegenzug ist unser Cyber-Portefeuille weiter
gewachsen.

Mit unseren Ergebnissen im nordamerikanischen Markt wa-
ren wir insgesamt zufrieden. So konnten wir einerseits neue
Kunden gewinnen, andererseits langjahrige gute Kundenbe-
ziehungen ausbauen und unsere Prisenz im Markt weiter
starken.

Schaden-Riickversicherung: L 14
Bruttopramie in Amerika nach Sparten in %

9,8 % Kraftfahrt 1,0 % Sonstige

34,4 % Haftpflicht 54,9 % Sach

In Lateinamerika setzte sich der Wachstumstrend bei der
Nachfrage nach Erstversicherungsdeckungen auch vor dem
aktuellen Hintergrund der Covid-19-Pandemie im abgelaufe-
nen Geschiftsjahr fort. Infolge der Gefahren aus Naturkatast-
rophen und sozialen Unruhen stieg die Nachfrage nach hoch-
wertigem Risikoschutz. Das unterliegende Wachstum in
einigen Landern Sud- und Mittelamerikas kombiniert mit
dem Riickzug von Marktteilnehmern fithrte vor allem in Chile
und Brasilien zu einer Verhdrtung der Erst- und Riickversi-
cherungskonditionen.

Lateinamerika war auch im zweiten Halbjahr stark von Unru-
hen in mehreren Landern betroffen. Aufgrund dieser hoheren
Exponierung gab es erhebliche Anpassungen sowohl bei den
Erst- als auch bei den Riickversicherern, insbesondere bei
der Bewertung von politischen Risiken und der Preisgestal-
tung fiir entsprechende Deckungen.

Die Nachfrage nach Naturkatastrophendeckungen war auf-
grund diverser Schiaden in der Region unverandert hoch und
wuchs weiter. Die kontinuierliche Anpassung der Originalra-
ten fithrte in Chile und Brasilien zu deutlich attraktiveren
Margen.

Wenngleich aufgrund der Pandemie lokal ein leicht verlang-
samtes Wirtschaftswachstum zu verzeichnen war, wird die
Nachfrage nach Versicherungsschutz langfristig weiterhin
stark steigen.

Ebenfalls verbuchte die Hannover Riick ein unverandert star-
kes Kundeninteresse an der Entwicklung von Deckungskon-
zepten auf der Basis von parametrischen Indizes, die sich
insbesondere fiir Linder mit einer geringen Versicherungs-
dichte eignen. So haben wir im Jahr 2020 beispielsweise in
Partnerschaft mit Global Parametrics die Deckung von Koral-
lenriffen in Mexiko begleitet und hier bereits eine Auszah-
lung aufgrund eines Hurrikans geleistet.

Nach dem bereits guten Wachstum im Jahr 2019 stieg das
Pramienvolumen in unserer Berichtskategorie Amerika im Be-
richtsjahr noch einmal deutlich um 17,2 % auf 3.713,1 Mio.
EUR (3.168,2 Mio. EUR). Die kombinierte Schaden-/Kosten-
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quote verschlechterte sich auf 107,8 % (100,2 %). Ursachlich
waren hier vor allem Belastungen aus der Pandemie und aus
Stiirmen. Das operative Ergebnis (EBIT) verringerte sich auf
99,4 Mio. EUR (362,0 Mio. EUR).

Asien-Pazifik

Die Region Asien-Pazifik war trotz Covid-19 die wachstums-
starkste Wirtschaftsregion der Welt und entwickelt sich zu
einem der groBten Versicherungsmarkte weltweit. Dieses
Wachstum brachte im abgelaufenen Geschaftsjahr weitere
signifikante Geschaftschancen mit sich, auch da die Versiche-
rungsdichte noch immer geringer ist als in den weiter ent-
wickelten Mirkten.

Die Hannover Riick hat auch im Jahr 2020 ihre Prasenz in der
Region mit einem Netzwerk aus lokalen Tochtergesellschaf-
ten, Niederlassungen und Reprasentanzen weiter ausgebaut.
Wir unterstiitzen unsere Kunden in dieser Wachstumsregion
bei ihrer Entwicklung und den Herausforderungen der nachs-
ten Jahre durch kapitalstiitzende Konzepte oder auch durch
die Optimierung von Distribution und Ausgestaltung ihrer
Produkte. Auch im Zuge einer zunehmenden Stadteverdich-
tung in den Ballungszentren Asiens gilt es, geeignete Versi-
cherungslésungen als Schutz vor Naturkatastrophen zu kon-
zipieren und die Versicherungsdichte weiter zu erhdhen. Die
Verringerung von Deckungsliicken bietet Chancen fiir Erst-
und Rickversicherer, ihre gesellschaftliche Relevanz zu un-
terstreichen.

Dariiber hinaus hat die Hannover Riick eine strategische
Wachstumsinitiative fiir Asien-Pazifik gestartet, um das
Wachstumspotenzial der Region noch stiarker auszuschopfen.
Zweck dieser Mallnahme ist es, den Wettbewerbsvorteil aus
schnellen Entscheidungen, maximalen lokalen Vollmachten
und kostengiinstigen Services zu erhalten.

Im Verlauf des Geschiftsjahres 2020 wurde auch die Region
Asien-Pazifik von der Covid-19-Pandemie in Mitleidenschaft
gezogen, war dariiber hinaus jedoch weniger stark von Gro-
und Einzelschaden betroffen als im Vorjahr.

In Japan kam es Ende Oktober nach vielen Jahren der Scha-
denfreiheit bei Industrierisiken zu einem Einzelrisiko-Feuer-
Marktschaden in einer Halbleiterfabrik. Dies war ein signifi-
kanter Mitversicherungsschaden, der alle beteiligten Riick-
versicherer traf. Die Naturkatastrophenschiden in Japan hiel-
ten sich im Berichtsjahr dagegen erfreulich in Grenzen.

In China kam es auRer den schwerwiegenden Uberschwem-
mungen im Siiden des Landes zu keinen weiteren nennens-
werten versicherten Katastrophenschaden. Der in der Riick-
versicherung eher proportionale Markt rang um angemessene
Profitabilitat diverser Sparten. Der Geschaftsverlauf war im
Jahr 2020 trotzdem zufriedenstellend. Unsere lokale Nieder-
lassung positionierte sich {iber (Produkt-)Partnerschaften
und baute ihr Geschift aus.
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In Sudostasien war 2020 ein sehr gutes Geschéftsjahr. Es gab
nur wenige ruckversicherte Schaden. Unsere Niederlassung
in Malaysia erweiterte das Angebot ihrer auf spezielle Kun-
denbediirfnisse zugeschnittenen Dienstleistungen und baute
ihre Position in der Region weiter aus.

Die Situation fiir unsere noch junge Niederlassung in Indien
war von Wettbewerb unter den Erst- und Riickversicherern
gepragt. Dennoch gelang es uns, weiter in den Sachversiche-
rungssparten zu wachsen. Die Schadenbelastung und somit
das Ergebnis entsprachen unseren Erwartungen.

Fir Australien und Neuseeland ist unsere Niederlassung in
Sydney zustindig. Hier waren eine hohe Frequenz an Natur-
katastrophen sowie erhebliche Belastungen aus den Busch-
feuern der Jahreswende 2019/2020 zu verzeichnen. Hinzu
kamen Schidden durch Covid-19. In der Folge kam es zu
einem sich stark verhirtenden Markt, was sich positiv auf un-
seren Risikoappetit auswirkte. Wir konnten das Portefeuille in
der Erneuerung zum 1. Juli 2020 zu deutlich verbesserten
Konditionen ausbauen.

Schaden-Riickversicherung: L 15

Bruttopramie in Asien-Pazifik nach Sparten in %

13,8 % Sonstige

’

45,4 % Sach

28,1 % Kraftfahrt

-

12,7 % Haftpflicht

Das Bruttoprdmienvolumen in der Region Asien-Pazifik stieg
um 24,1% auf 2.104,3 Mio. EUR (1.695,7 Mio. EUR). Die
kombinierte Schaden-/Kostenquote verbesserte sich auf
98,7 % (109,4 %). Das operative Ergebnis (EBIT) stieg auf
164,4 Mio. EUR (6,1 Mio. EUR).

Europa, Naher Osten und Afrika

(inklusive GUS-Staaten)

In Kontinentaleuropa war die Lage im Erst- und Riickver-
sicherungsgeschift insgesamt durchwachsen. Das anhalten-
de Niedrigzinsniveau, eine weiterhin hohe Schadenfrequenz
und zusitzliche Belastungen aus der Pandemie sorgten
fiir eine Verbesserung der Konditionen und Preise fiir die
Hannover Riick.

Westeuropa, und hier im Besonderen Frankreich, wurde im
abgelaufenen Geschaftsjahr stark von Covid-19 getroffen.
Wesentliche Schiaden kamen dabei aus den Bereichen Veran-
staltungsausfall und Betriebsunterbrechung. Dafiir haben
wir ausreichende Schadenreservierungen vorgenommen.



Dariiber hinaus war in Frankreich eine hohe Anzahl von
Schiden aus Uberflutung und Diirre zu verzeichnen. GroR-
schiden der vergangenen Jahre belasten zudem weiterhin
die Abwicklungsergebnisse. Als Folge sind die Preise im Erst-
und Riickversicherungsgeschift im abgelaufenen Geschafts-
jahr gestiegen. Wir haben Anteile dort reduziert, wo unsere
Margenanforderungen nicht erfilllt werden konnten. Die
Nachfrage nach Industrieversicherungsdeckungen ist weiter-
hin hoch.

In Italien waren BetriebsschlieRungsschiden infolge von
Covid-19 zu vernachlidssigen. Wir sahen eher Schadenpoten-
zial aus dem Bereich Allgemeine Haftpflicht, auch wenn im
abgelaufenen Geschiftsjahr keine signifikanten Meldungen
dazu eingingen. Analog zu anderen Landern war eine deut-
liche Ergebnisverbesserung in der Sparte Kraftfahrzeug zu
verzeichnen, bedingt durch eine gesunkene Schadenfrequenz.

In den Markten Zentral- und Osteuropas hat die Pandemie die
ohnehin schwierige wirtschaftliche Lage durch zahlreiche
(Teil-)Lockdowns zuséatzlich negativ beeinflusst, wenngleich
in dieser Region keine signifikanten Covid-19-Schiden zu
verzeichnen waren. Die Preise auf der Riickversicherungssei-
te sind aufgrund des anhaltenden Sanierungsbedarfs im In-
dustriegeschift sowie in schadenbelasteten Vertrigen gestie-
gen; unsere Gewinnerwartungen wurden erreicht. Insgesamt
hat sich die Pramienqualitat verbessert und wir haben dem-
entsprechend unser Volumen ausgebaut.

In Nordeuropa profitierten wir von unserer lokalen Prasenz
und der damit einhergehenden Ndhe zu unseren Kunden. Wir
sind mit unseren Ergebnissen und der Entwicklung unseres
Portefeuilles zufrieden. Unsere Geschiftsbeziehungen haben
wir weiter ausgebaut und wir konnten zudem bei mehreren
neuen Geschiftsmoglichkeiten ein profitables Wachstum ver-
zeichnen.

Im Naturkatastrophengeschéaft in Kontinentaleuropa ver-
zeichnete die Hannover Riick fiir das abgelaufene Geschafts-
jahr stabile Ratenentwicklungen und verbesserte Preise in
schadenbelasteten Programmen. Dies galt insbesondere fiir
die erheblichen Schiaden, die fiir Europa aus Covid-19 resul-
tierten.

Insgesamt waren wir mit der Primien- und Ratenentwicklung
in den Lindern Kontinentaleuropas zufrieden. Die Nachfrage
nach Riickversicherungskapazitit war weiterhin hoch und wir
konnten unsere Position im Markt erneut ausbauen. Auch im
Jahr 2020 haben wir weiterhin aktiv an der Schliefung der
Versorgungsliicke bei Versicherungsdeckungen mitgearbeitet
und uns im Zuge dessen an zahlreichen Initiativen beteiligt.

Fir Deutschland ist im Hannover Riick-Konzern unsere
Tochtergesellschaft E+S Riickversicherung AG zustindig. Als
,Der Riickversicherer fir Deutschland” ist die E+S Riick dank
ihres sehr guten Ratings sowie der Kontinuitit ihrer Ge-

schaftsbeziehungen ein gefragter Partner und in ihrem Hei-
matmarkt mit einem Marktanteil von rund 17 % einer der
Marktfiihrer in der Schaden-Riickversicherung.

Das Geschift in Deutschland war im Verlauf des Jahres 2020
deutlich von Covid-19 mitbestimmt. Die MaBnahmen zur Ein-
dammung der Pandemie und ihre Auswirkungen auf den
Betrieb vieler Unternehmen waren vor allem im Bereich der
kleinen und mittelstindischen Unternehmen (KMU) zu
spiren, was zu deutlichen Schadenbelastungen in der Be-
triebsschliefungsversicherung fuhrte. Dies galt, wenn auch
weniger stark ausgepragt, ebenfalls fir die Veranstaltungs-
ausfallversicherung.

Im deutschen Erstversicherungsmarkt schwichte sich das
Beitragswachstum mit 1,2 % gegeniiber dem Vorjahr deut-
lich ab. Dabei erzielten die volumenstirksten Sachversiche-
rungssparten Wohngebaude- und Industrieversicherung wei-
terhin ein {iberdurchschnittliches Beitragswachstum, was
insbesondere den anhaltenden Deckungserweiterungen, un-
ter anderem fiir Naturgefahren im Privatbereich, und den Sa-
nierungsbemithungen im Industriesegment geschuldet war.
Schadenseitig zeichnete sich in der Wohngebaudeversiche-
rung eine weitere Verbesserung gegeniiber dem Vorjahr ab.
Dies ging einher mit einer Reduktion der prognostizierten
Schaden-/Kostenquote von rund 3 Prozentpunkten und ei-
nem positiven technischen Ergebnis. Der Sanierungsbedarf
in der Sachsparte in Gewerbe und Industrie war weiterhin
hoch. Hohe Schadenbelastungen insbesondere aufgrund von
Covid-19 in der BetriebsschlieBungsversicherung fiihrten zu
einer erwarteten Verschlechterung der Schaden-/Kosten-
quote im Markt um gut 10 Prozentpunkte auf rund 107 % fur
das abgelaufene Geschaftsjahr.

Dem Sanierungsbedarf in der Industrieversicherung wurde
weiterhin mit Anpassungen beim Deckungsumfang und mit
Primiensteigerungen Rechnung getragen. Der Gesamtver-
band der Deutschen Versicherungswirtschaft (GDV) hat im
Dezember 2020 Musterbedingungen fiir Betriebsschlie-
RBungsversicherungen im Bereich Gewerbe veroffentlicht.
Zudem stellte der GDV marktweit eine deutliche Begren-
zung bzw. Bereinigung der Pandemie-Exponierung fest. Die
E+S Riick teilt dabei die Einschatzung des GDV, dass eine
Pandemie nicht flichendeckend durch die Versicherungs-
wirtschaft abzudecken ist, und unterstiitzt die Entwicklung
einer gemeinsamen Losung auf Basis staatlicher und privat-
wirtschaftlicher Beteiligung.

In der Kraftfahrtversicherung ist die Schadenbelastung deut-
lich zuriickgegangen. Dies fiihrte zu sehr guten Ergebnissen.
Begriindet war dies insbesondere durch die MaBnahmen zur
Eindammung von Covid-19, die temporar zu einem deutli-
chen Riickgang der Fahrleistung gefiihrt haben und damit zu
einer signifikant niedrigeren Schadenfrequenz. Auch wenn
dieser Situation in den Riickversicherungsvertragen teilweise
Rechnung getragen wurde, profitierte die E+S Riick von der
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positiven Schadensituation im Kraftfahrtversicherungsmarkt
und konnte ihr Portefeuille weiter ausbauen.

Im Bereich der Riickversicherung von Naturgefahren fielen
im Sommer keine groeren Hagelereignisse an und die Scha-
denbelastung war insgesamt im Jahr 2020 eher unterdurch-
schnittlich. Als groReres Ereignis war der Sturm Sabine zu
nennen.

In GroRBbritannien, Irland und im Londoner Markt waren
die Ergebnisse der Sach- und Haftpflicht-Riickversicherung
im Jahr 2020 von Covid-19 gepragt. Auswirkungen auf die
Ergebnisse der Erstversicherer waren insbesondere bei Aus-
falldeckungen (Contingency) zu verzeichnen. In der Sach-
riickversicherung wurden in der Betriebsunterbrechung pan-
demiebezogene Anspriiche geltend gemacht. Obwohl das
Haftpflichtgeschaft von Unsicherheiten hinsichtlich des Aus-
malies der Pandemieschdden beeinflusst war, fiel die tatsach-
liche Meldung von Schiaden zum Berichtszeitpunkt gering
aus. Erfreulicherweise bewegten sich die GroRschidden aus
Naturgefahren im Vergleich zu den Vorjahren auf niedrige-
rem Niveau. Insgesamt fithrte Covid-19 zu einer deutlichen
Marktverhartung in der Erstversicherung.

Im Jahr 2019 wurde erneut eine Veranderung des Abzin-
sungssatzes flir die Bemessung von Einmalzahlungen aus
Personenschédden (,0gden Rates®) vorgenommen, die 2020
weitere Preiskorrekturen ausloste. Obwohl der neue Diskon-
tierungssatz gegeniiber dem vormals geltenden Faktor ange-
hoben wurde, blieb er unter den Erwartungen von Erst- und
Riickversicherern.

Die im Jahr 2018 gestartete Initiative des Versicherungs-
markts Lloyd’s zur Verbesserung von verlustreichem Ge-
schift wurde auch 2020 fortgefiithrt und wirkte sich in fast
allen Sparten positiv auf die Marktlage aus, was sich im Erst-
versicherungsgeschift in vermehrt zweistelligen Ratenerho-
hungen zeigte.

Deutliche Ratensteigerungen waren riickversicherungsseitig
im Geschaft mit Ausfalldeckungen und im Haftpflichtgeschaft
zu verzeichnen. Ebenfalls von Covid-19 getrieben wurde die
preisliche Entwicklung im internationalen Sachgeschiaft der
Lloyd’s-Syndikate. Die Steigerung der Preise aufgrund von
weltweiten Schaden aus Naturgefahren in den vergangenen
Jahren wurde durch die aktuellen Belastungen aus der Pan-
demie im Bereich Betriebsunterbrechung nochmals verstarkt,
sodass die prozentualen Ratensteigerungen in vielen Fallen
im zweistelligen Bereich lagen.

Unser Portefeuille ist im Jahr 2020 gewachsen, wobei wir un-
ser Geschaft in Abhangigkeit von der Profitabilitdt der Ver-
tragsbeziehung zu verbesserten Preisen und einem engeren
Bedingungswerk erneuert haben. Hervorzuheben sind Aus-
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schliisse fiir Pandemien, die wir in vielen Bereichen durch-
setzen konnten.

Im Jahr 2020 verlangsamte sich das Wachstum auf den Versi-
cherungsmarkten im Nahen Osten. Dies war hauptsichlich
auf den Druck auf die Olpreise, der die Staatseinnahmen re-
duzierte, sowie auf die Auswirkungen der Covid-19-Pande-
mie zuriickzufithren. Die Pandemie selbst hatte jedoch keine
wesentlichen Auswirkungen auf die Schadenentwicklung.
Die Kapazititen in der Schaden-Riickversicherung wurden
reduziert und es kam zu einer gewissen Verhdrtung des
Marktes. Unser Retakaful-Geschaft konzentrierte sich erneut
auf den Nahen Osten und Nordafrika sowie auf Stidostasien
und unterstiitzte die strategische Wachstumsinitiative der
Hannover Riick in Asien.

Die ohnehin schon geschwichte Wirtschaft in Siidafrika ge-
riet im abgelaufenen Geschiftsjahr durch einen der weltweit
strengsten Lockdowns weiter unter Druck. Die Arbeitslosig-
keit stieg auf Rekordniveau. Die Versicherungswirtschaft
konnte jedoch auch in diesem Umfeld erstaunlich gut beste-
hen. Der Lockdown fiihrte zu einer drastischen Reduzierung
des Verkehrs fiir mehrere Monate, wodurch sich die Scha-
denquoten in der Kraftfahrtversicherung trotz Pramienrtck-
erstattungen sehr positiv darstellten. Dem standen hohe
Schadenersatzanspriiche aus dem in Siidafrika bedeutenden
Tourismussektor gegeniiber. Hier war die juristische Lage,
trotz mehrerer erstinstanzlicher Gerichtsurteile, zum Ende
des Geschiftsjahres noch ungeklart.

Unser Schaden-Riickversicherungsgeschift generieren wir in
Stdafrika zu einem grofen Teil iiber Zeichnungsagenturen,
an denen wir Anteile halten. Diese Agenturen konnten sich
im Jahr 2020 sehr gut an die schwierigen Verhaltnisse anpas-
sen und erfiillten im Wesentlichen ihre Budgets. Die Scha-
denquoten waren, um Covid-19 bereinigt, auBerordentlich
erfreulich. Der zu unserer Tochtergesellschaft in Stidafrika
gehorende Erstversicherer Compass Insure verzeichnete
eine Bruttoschadenquote von 51 % einschlieRlich Covid-19-
Schéaden.

Um Komplexitat zu reduzieren und Kapitaleffizienz zu stei-
gern, haben wir eine Umstrukturierung unserer Ruckversi-
cherungsgeschifte in Sudafrika in die Wege geleitet. Dies
war nach einer Anderung der Versicherungsgesetzgebung
moglich. Zum 1. Januar 2021 ist fiir die Hannover Life Re
Africa eine Komposit-Lizenz gewahrt worden. Das Schaden-
Riickversicherungsgeschift wird ab diesem Zeitpunkt auf der
neuen Komposit-Lizenz erneuert. Das Geschift des bisheri-
gen Schaden-Riickversicherers Hannover Re Africa wird nach
Genehmigung durch die Aufsichtsbehorden an die Hannover
Life Re Africa ubertragen. Die Umbenennung der Hannover
Life Re Africa in Hannover Re South Africa ist beantragt.



Schaden-Riickversicherung: L16
Bruttopramie in Europa, Naher Osten und Afrika
(inklusive GUS-Staaten) nach Sparten in %

9,5 % Sonstige

19,8 % Kraftfahrt

48,2 % Sach

22,6 % Haftpflicht

Das Bruttoprdmienvolumen in unserer Berichtskategorie Eu-
ropa, Naher Osten und Afrika stieg deutlich um 16,7 % auf
4.352,2 Mio. EUR (3.728,4 Mio. EUR). Die kombinierte Scha-
den-/Kostenquote lag bei 103,5% (94,4 %). Das operative
Ergebnis (EBIT) sank auf 142,3 Mio. EUR (462,1 Mio. EUR).

Globale Markte

Fakultative Riickversicherung

In der Fakultativen Riickversicherung werden — im Gegen-
satz zur obligatorischen Riickversicherung — vornehmlich Ein-
zelrisiken gezeichnet. Die Rahmenbedingungen beider Riick-
versicherungsarten in den Mairkten sind groRtenteils
vergleichbar und korrelieren daher entsprechend miteinander.

Die im Laufe des Jahres 2019 begonnenen Marktverhartungs-
tendenzen haben sich im Geschaftsjahr 2020 fortgesetzt. Wir
haben Kapazitatsreduzierungen auf der Erstversicherungssei-
te und signifikante Verbesserungen der Raten und Konditio-
nen in nahezu allen Sparten und Regionen gesehen.

Der Bedarf an fakultativen Riickversicherungslosungen hat
im Berichtsjahr weiter zugenommen. Dabei legten die Kun-
den Wert darauf, sich bei vornehmlich finanzstarken Riick-
versicherern einzudecken. Diese Entwicklung war global zu
beobachten und fiihrte bei uns zu entsprechendem substan-
ziellem Wachstum.

Ohne die Belastungen aus der Covid-19-Pandemie fielen im
Jahr 2020 sowohl die Naturkatastrophenschiden als auch die
von Menschen verursachten Schaden geringer aus als in den
Vorjahren. Die schwere Explosion im Hafen von Beirut sowie
Belastungen im Ol- und Gasmarkt sind hier als gréRere
Schaden zu nennen. Dennoch kann das Schadenjahr 2020 als
aullergewohnlich bezeichnet werden. Mit der Covid-19-
Pandemie und den damit einhergehenden Belastungen einer
Vielzahl von verschiedenen Sparten wie Betriebsunterbre-
chung und Arbeiterunfallversicherung liegt ein neuartiges
Schadenereignis vor. Anhand der bisherigen Erkenntnisse
wurden die notwendigen Reserven gestellt, allerdings ist
das Ende der Pandemie derzeit noch nicht absehbar und die

finale Schadenbelastung vor diesem Hintergrund mit einer
gewissen Unsicherheit behaftet.

Trotzdem blickt die Fakultative Rickversicherung auf ein
sehr erfolgreiches Geschaftsjahr 2020 zurtck. So hat uns das
Marktumfeld erlaubt, sehr viele attraktive Geschifts- und
Wachstumsmaoglichkeiten wahrzunehmen, denen wir auf Ba-
sis unseres technischen Zeichnungsansatzes und Risikoappe-
tits begegnen. Gleichfalls hat die zunehmende Dezentralisie-
rung unserer Zeichnungen unsere Kundenbeziehungen
intensiviert. Die Hannover Riick wird vermehrt und aktiv als
Riickversicherungspartner gesucht.

Im Rahmen ihrer Konzernstrategie hat die Hannover Riick
auch Nachhaltigkeitsziele verankert und setzt entsprechende
MaBnahmen um. So haben wir mit Blick auf Kohle- und Ol-
sanddeckungen in den vergangenen Jahren sehr zuriickhal-
tend agiert und 2020 in diesen Bereichen kein Neugeschaft
mehr gezeichnet. Wir priifen im Vorfeld von Zusagen fiir Ri-
sikotibernahmen grundsétzlich die gesetzlichen Rahmenbe-
dingungen und das Vorliegen von notwendigen Genehmigun-
gen. Dabei werden auch Umwelt- und Reputationsrisiken
berticksichtigt.

Schaden-Riickversicherung: L17
Bruttopramie in der Fakultativen Riickversicherung
nach Sparten in %

11,2 % Kraftfahrt 2,0 % Sonstige

19,6 % Haftpflicht

67,2 % Sach

Das Bruttopramienvolumen unserer Berichtskategorie Fakul-
tative Riickversicherung wuchs um 8,9 % auf 896,2 Mio. EUR
(822,9 Mio. EUR). Die kombinierte Schaden-/Kostenquote
verbesserte sich auf 88,2 % (95,5 %). Das operative Ergebnis
(EBIT) stieg auf 183,5 Mio. EUR (111,4 Mio. EUR).

Strukturierte Riickversicherung und

Insurance-Linked Securities

In der Berichtskategorie Strukturierte Riickversicherung
und Insurance-Linked Securities fassen wir unser Geschaft
mit malgeschneiderten Schaden-Riickversicherungslosun-
gen und Insurance-Linked Securities (ILS) zusammen.

In der Strukturierten Riickversicherung gehoren wir weltweit

zu den groRten Anbietern. Hier bieten wir unseren Kunden Un-
terstiitzung beim Kapitalmanagement sowie innovative und
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maligeschneiderte Riickversicherungslosungen an. Diese wir-
ken solvenzentlastend und haben damit einen positiven Effekt
auf das Rating der Kunden oder schiitzen diese vor Belastun-
gen durch Frequenzschaden. Zu den angebotenen Riickversi-
cherungslosungen gehoren auch retrospektive Deckungen.

Das Pramienvolumen hat sich im Geschaftsjahr 2020 auf ho-
hem Niveau stabil gehalten. Wir haben jedoch erneut unsere
Kundenbasis vergrolern konnen und somit die Anzahl unse-
rer Vertrdge gesteigert. Insgesamt stammten mehr als die
Halfte unserer Primieneinnahmen aus den USA und rund ein
Drittel aus Europa.

Das Kaufverhalten vieler Kunden entwickelte sich weiter hin
zu ganzheitlichen Riickversicherungslosungen. Dieser Trend
zeigte sich ungebrochen und fiihrte dazu, dass immer mehr
Kunden komplexe Vertragskonstruktionen anfragen. Da das
Geschaft in der Regel auf groBvolumigen Transaktionen ba-
siert, konnen die Pramieneinnahmen der Strukturierten
Riickversicherung stark schwanken.

Der Markt fir Insurance-Linked Securities ist 2020 mit einer
Kapazitit von rund 90 Mrd. USD in etwa stabil geblieben. Im
Jahr zuvor war noch eine leichte Abschwichung zu verzeich-
nen, insbesondere bedingt durch Schadenbelastungen der
Jahre 2017 und 2018. Auch die Ergebnisse der Jahre 2019
und 2020 waren nicht zufriedenstellend und die Liquiditat
blieb durch Hinterlegung von Sicherheiten fiir noch in Ab-
wicklung befindliche Schaden weiterhin beeintrachtigt. Aller-
dings kompensierten die bereits eingetretene Verbesserung
des Ratenniveaus und die Aussicht auf weitere Pramienerho-
hungen die negativen Erfahrungen der Vorjahre.

Das weltweite Volumen der neu emittierten Katastrophenan-
leihen ist nach einem Riickgang im Vorjahr wieder gestiegen
und bewegt sich mit iiber 12 Mrd. USD leicht {iber dem bis-
herigen Wert des Rekordjahres 2017.

Etwa zwei Drittel des ILS-Marktes entfallen unseren Schat-
zungen zufolge auf die besicherte Riickversicherung (,colla-
teralised reinsurance®). Hier schlieBen Versicherer und In-
vestoren private Vertrage zum Risikotransfer ab, die durch
treuhdnderisch gehaltene Sicherheiten abgedeckt sind. Wir
begleiten diese Transaktionen als sogenannte Fronting-
Gesellschaft.

Katastrophenanleihen waren kaum von Covid-19-Schiaden
betroffen. Fiir die besicherte Riickversicherung traf dies je-
doch nicht in gleichem MaRe zu. Insofern erschienen Katast-
rophenanleihen am Ende des Jahres im Vergleich zur besi-
cherten Riickversicherung aus Risikogesichtspunkten etwas
attraktiver — ohne aber die GroRenverhiltnisse zueinander
signifikant zu verandern.

Die Hannover Riick nutzt die gesamte Bandbreite der durch
den Insurance-Linked-Securities-Markt angebotenen Moglich-
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keiten. Einerseits ruckversichern wir uns bei ILS-Investoren
selbst, andererseits bieten wir als Service an, Risiken unserer
Kunden in den Kapitalmarkt zu transferieren. Dies geschieht
iber Katastrophenanleihen oder iiber besicherte Riickversi-
cherung, bei der unsere Geschiftspartner auf Kapitalanla-
geseite vornehmlich spezialisierte ILS-Fonds sind. Dariiber
hinaus investieren wir auch selbst in Katastrophenanleihen.

Im Jahr 2020 lag das von uns neu in den Kapitalmarkt trans-
ferierte Haftungsvolumen in Form von Katastrophenanlei-
hen bei rund 1,6 Mrd. USD verteilt auf acht Transaktionen.
Grollte Transaktionen waren Katastrophenanleihen iiber je
400 Mio. USD fir die Federal Emergency Management
Agency zur Absicherung gegen Uberschwemmungen in den
USA und fiir die Texas Windstorm Insurance Association zur
Absicherung gegen Risiken aus namentlich benannten Stiir-
men und aus Tornados.

Beim besicherten Riickversicherungsgeschift ist unser Ge-
schiftsvolumen im Berichtsjahr etwas zuriickgegangen. Es
blieb allerdings unverandert unser mit Abstand grofltes Ge-
schaftssegment im ILS-Bereich. Den Transfer von Lebens-
rickversicherungsrisiken in den Kapitalmarkt konnten wir
erneut substanziell ausbauen.

Der Kapitalmarkt blieb unverandert wichtig fiir den Einkauf
unseres Retrozessionsschutzes. So platzieren wir bereits seit
1994 unter anderem im ILS-Markt eine Schutzdeckung fiir
die Hannover Riick namens K-Zession — eine modellierte
Quotenabgabe von nicht-proportionalen Riickversicherungs-
vertrigen der Sach-, Katastrophen-, Luftfahrt- und Trans-
portsparte (inklusive Meerestechnik). Neben der K-Quote
nutzten wir den ILS-Markt fiir weitere Schutzdeckungen und
konnten insgesamt trotz des schwierigen Umfeldes die ge-
wiinschte Risikokapazitiat einkaufen.

Schaden-Riickversicherung: L18

Bruttopramie in der strukturierten Riickversicherung
und Insurance-Linked Securities nach Sparten in %

1,3 % Sonstige

52,1 % Kraftfahrt

42,9 % Sach

‘ 3,6 % Haftpflicht

Das Bruttopramienvolumen in der Berichtskategorie Struktu-
rierte Riickversicherung und ILS fiel leicht um 1,7 % auf
3.542,8 Mio. EUR (3.603,7 Mio. EUR). Die kombinierte Scha-
den-/Kostenquote lag bei 98,5 % (98,3 %). Das operative Er-
gebnis (EBIT) stieg auf 124,8 Mio. EUR (104,0 Mio. EUR).



Luftfahrt und Transport

Im Erstversicherungsmarkt Luftfahrt haben sich die positi-
ven Ratenentwicklungen der letzten beiden Jahre weiter fort-
gesetzt. Im Flottengeschift hat dies allerdings nicht zu einem
Wachstum der absoluten Primie gefiihrt, da die Aktivititen in
diesem Segment stark durch die Pandemie beeintrachtigt wa-
ren. Dabei ist jedoch zu berticksichtigen, dass einer stabilen
Pramie eine gesunkene Exponierung gegeniiberstand, da
sich die Anzahl an Passagieren und Fliigen im Berichtsjahr
deutlich reduziert hat. In einem vergleichsweise geringeren
Ausmall waren die Aktivititen im Bereich Allgemeine Luft-
fahrt (General Aviation) von Covid-19 betroffen, wobei wir
auch hier insbesondere im Londoner Markt deutliche Raten-
steigerungen beobachten konnten. Ebenfalls waren fiir die
Segmente Produkthaftpflicht und Raumfahrt Preissteigerun-
gen zu verzeichnen.

Die bereits im Vorjahr eingesetzte Trendwende in der Luft-
fahrt-Riickversicherung hat sich weiter fortgesetzt und hat
durch eine schlechtere Entwicklung einzelner Groschaden
noch einmal deutlich an Dynamik gewonnen. Dies zeigte sich
insbesondere bei den aktuellen Erneuerungen nicht-propor-
tionaler Vertridge, bei denen wir risikoadjustierte Ratenstei-
gerungen im deutlich zweitstelligen Prozentbereich errei-
chen konnten. Auch im proportionalen Segment waren wir in
der Lage, Konditionsverbesserungen durchzusetzen.

Es ist jedoch zu beriicksichtigen, dass sich der Gesamtmarkt
immer noch nicht auf einem auskommlichen Niveau befindet,
weshalb das disziplinierte Zeichnungsverhalten der Hanno-
ver Riick unverandert restriktiv auf Langfristigkeit und Profi-
tabilitat ausgerichtet bleibt.

Nach Jahren starken Wettbewerbs, die von einem nicht aus-
kémmlichen Preisniveau gepriagt waren, zeigte sich der
Transportmarkt nach leichten Verbesserungen im Vorjahr im
Berichtsjahr nun deutlich im Aufwirtstrend. Weiterhin ge-
trieben von der ,,Decile 10“-Initiative des Londoner Versiche-
rungsmarkts Lloyd’s stellten sich weitere Verbesserungen
sowohl in der Preisgestaltung als auch in den zugrunde lie-
genden Vertragskonditionen ein. Dieser Trend war in den un-
terschiedlichen Regionalmarkten sowie in den Teilsegmenten
der Transportversicherung verschieden stark ausgepragt. So
konnten im Londoner Markt weiterhin stirkere Verbesserun-
gen durchgesetzt werden als im Rest der Welt. Dies wurde
insbesondere in der Warenversicherung und bei Schiffskasko
deutlich, wihrend sich der Trend in der Haftpflicht- und Valo-
renversicherung noch moderat gestaltete.

Zwar wurden die Erst- und Riickversicherer im Transportge-
schaft weniger durch Schiaden durch Covid-19 belastet als
andere Sparten, trotzdem fithrte die Pandemie zusammen mit
den Kapitaleinsatz- und Kapazitatserwdgungen der Erst- und
Riickversicherer zu einer deutlichen Marktverhartung im Ver-
lauf des Jahres. Nach einem zunédchst starken Einbruch des
Welthandels zu Beginn der Corona-Pandemie erholten sich

der Warentransport und der kommerzielle Schiffsverkehr in-
nerhalb kurzer Zeit. Hingegen kam die Kreuzfahrtindustrie
fiir den Rest des Jahres komplett zum Erliegen. Mit einer Auf-
nahme der Reisetitigkeit ist nun fiir das Jahr 2021 zu rech-
nen. Wahrend fiir Erstversicherungspriamien im Warentrans-
portsegment keine deutlichen Einschnitte zu verzeichnen
waren, ist von einem Riickgang der Pramien im Kaskoseg-
ment fiir Kreuzfahrtschiffe auszugehen. Aufgrund eines wei-
testgehenden Stillstands groBer Flotten wurden Riickerstat-
tungen fiur Teile der gezahlten Erstversicherungspramien
verhandelt.

Wie bereits in den Vorjahren zeigte sich in der Sparte Mee-
restechnik erneut ein geringerer Schadenverlauf, weshalb
Verbesserungen in diesem Segment marginal ausfielen. Das
Ratenniveau gestaltete sich sowohl auf der Erst- als auch
Riickversicherungsseite stabil, was insbesondere in Anbe-
tracht des deutlichen Riickgangs der Olférdermengen erwih-
nenswert ist. In der zweiten Jahreshilfte zog auch dieses Seg-
ment starker an.

Trotz groBerer Ereignisse wie der Corona-Pandemie, der Ex-
plosion im Hafen von Beirut, mehrerer Schiffshavarien und
auch einer tiberdurchschnittlichen Hurrikansaison in den
USA mussten wir neben einem einzelnen Schaden durch ei-
nen Tornado in den USA keine signifikanten neuen Schiden
reservieren. GroRere Nachreservierungen mussten wir im
Laufe des Jahres fiir den Protection-and-Indemnity-Haft-
pflichtschaden eines im Jahr 2019 vor der Kiiste des US-Bun-
desstaats Georgia gekenterten Autofrachters verbuchen.

Durch unsere starke Position als einer der Riickversiche-
rungs-Marktfiihrer im internationalen Transport- und Mee-
restechniksegment ist es uns gelungen, existierende Kunden-
beziehungen zu starken bzw. weiter auszubauen. Gleichzeitig
haben wir lukratives neues Geschéft akquiriert und diszipli-
niert nicht auskommliches Geschift restrukturiert oder ganz
abgebaut.

Das Pramienvolumen fiir unsere Berichtskategorie Luftfahrt
und Transport stieg um 12,8% auf 651,0 Mio. EUR
(577,0 Mio. EUR). Die kombinierte Schaden-/Kostenquote
lag bei 62,0 % (78,0 %). Das operative Ergebnis (EBIT) stieg
auf 236,3 Mio. EUR (146,4 Mio. EUR).

Agrargeschaft

Im Berichtsjahr konnten wir unsere Marktposition im Agrar-
geschift weiter ausbauen. Der steigende Bedarf an Agrar-
rohstoffen und Nahrungsmitteln sowie die Zunahme von
extremen Wetterereignissen fiihrten insbesondere in Schwel-
len- und Entwicklungslandern zu einer hoheren Nachfrage
nach Erst- und Riickversicherungslosungen. Die Hannover
Riick bietet ihren Kunden hier sowohl umfassende tradi-
tionelle Riickversicherungskonzepte als auch parametrische
Deckungen als optimale Ergdnzung bestehender Versiche-
rungslosungen.
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Wir haben im Berichtsjahr neue Geschéftschancen wahrneh-
men konnen und ein erfreuliches Wachstum erzielt. So konn-
ten wir in der Region Asien-Pazifik, die als wachstumsstarks-
te Wirtschaftsregion der Welt gilt und aufgrund der noch
geringen Versicherungsdichte starke Geschiftschancen in
sich birgt, unsere Primieneinnahmen fiir das Agrargeschaft
deutlich steigern. Die Pramieneinnahmen stiegen auf
314,5 Mio. EUR (171,1 Mio. EUR), sodass mittlerweile fast
die Halfte der Pramieneinnahmen im Agrargeschift auf die
Region Asien-Pazifik entfallt. In Lateinamerika erwies sich
Brasilien als wachstumstreibender Markt.

Die zunehmende Zahl an offentlich-privaten Partnerschaften,
nicht nur in Schwellen- und Entwicklungslandern, bietet fiir
uns neue Moglichkeiten, profitables Agrargeschift in bisher
nicht etablierten Markten zu zeichnen. So hat sich 2020 bei-
spielsweise in vielen Teilen Europas als das dritte extrem tro-
ckene Jahr in Folge erwiesen. Dies hat zu einer weiter zuneh-
menden Akzeptanz von Dirreversicherungen gefiihrt. Da
eine umfassende Agrarversicherung fiir viele Landwirte zu
teuer ist, haben sich parametrische Deckungen als Losungs-
ansatz etabliert. So hat die Hannover Riick im Berichtsjahr
unter Verwendung langjahriger Niederschlagsdaten des
Deutschen Wetterdienstes ein Produkt zur Absicherung von
Trockenheit fiir Landwirte in Deutschland entwickelt.

Ferner ermoglicht die zunehmende Verfligbarkeit von neuen
Technologien, wie Fernerkundung durch Satelliten, das Ge-
schaftsfeld mit innovativen und effizienten Versicherungspro-
dukten weiter auszubauen. Unser auf indexbasierte und para-
metrische Deckungen spezialisiertes Team unterstiitzt unsere
Kunden weltweit nicht nur mit Riickversicherung, sondern
auch bei der Entwicklung und Implementierung parametri-
scher Deckungskonzepte. Neben unserem technischen
Know-how greifen wir dabei auch auf unser wachsendes
Netzwerk an InsurTechs und Partnern zuriick und bieten
Losungsmdglichkeiten auch aulerhalb des klassischen
Agrargeschiftes. Wir beobachten bereits seit einiger Zeit
eine zunehmende Nachfrage nach indexbasierten und para-
metrischen Deckungen und konnten die dadurch generierten
Pramieneinnahmen weiter steigern.

Generell entwickelten sich die Raten und Konditionen im Ag-
rargeschift auf Erst- und Riickversicherungsseite dem Risiko
entsprechend. Deutliche Ratenerhéhungen waren fiir das
Waldgeschift zu verzeichnen. In Australien verdoppelten sich
die Preise nach den schweren Buschfeuern 2019/2020. Und
auch in anderen Regionen der Welt stiegen die Preise im
zweistelligen Bereich.
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Insgesamt stieg das Bruttopramienvolumen der Berichtskate-
gorie Agrargeschaft deutlich um 65,5 % auf 652,5 Mio. EUR
(394,2 Mio. EUR). Die kombinierte Schaden-/Kostenquote
lag bei 106,3 % (108,7 %). Das operative Ergebnis (EBIT) fiel
auf -16,8 Mio. EUR (-12,1 Mio. EUR).

Kredit, Kaution und politische Risiken

In der Kredit- und Kautionsversicherung sowie im Bereich
der politischen Risiken haben sich die Schadenquoten trotz
der weltweiten Rezession nur leicht erhoht. Das ist das Er-
gebnis von vielfaltigen staatlichen Unterstiitzungsprogram-
men im fiskalischen und monetiren Bereich, wie auch von
staatlichen Garantien zugunsten von iberwiegend europai-
schem Kreditversicherungsgeschaft. In Lindern, in denen
staatliche Garantien im Bereich des Kreditversicherungsge-
schiftes zur Anwendung kamen, wurde ein signifikanter Teil
des Schadenaufwands an den jeweiligen Staat zediert, eben-
so ein entsprechender Anteil der unterliegenden Pramie.
Dies hatte zur Folge, dass die Primienvolumina fiir Erst- und
Riickversicherer im Bereich der Kreditversicherung vortber-
gehend zuriickgegangen sind. Dariiber hinaus hat sich in al-
len drei Produktlinien, Kredit- und Kautionsversicherung und
im Bereich des politischen Risikos das Pramienwachstum
aufgrund rucklaufiger Wirtschaftsentwicklung weltweit ver-
langsamt.

Die anhaltende Unsicherheit aufgrund des schwachen wirt-
schaftlichen Umfeldes fiihrte dazu, dass der Riickversiche-
rungsbedarf sowie die unterliegenden Preise leicht angestie-
gen sind.

Auch wenn im Berichtszeitraum keine wesentliche Ethohung
der Schadenlast festgestellt werden konnte, kann davon
ausgegangen werden, dass die aktuelle gesamtwirtschaft-
liche Lage dazu fiihren wird, dass die Insolvenzgefahr fiir
einige Unternehmen und besonders in einigen Industrie-
sektoren ansteigen wird. Vor diesem Hintergrund haben wir
im Geschaftsjahr zusitzliche Riickstellungen in Hohe von
248,6 Mio. EUR gebildet.

Die Bruttopramie der Berichtskategorie Kredit, Kaution und
politische Risiken stieg im Geschaftsjahr um 5,2% auf
832,0 Mio. EUR (791,1 Mio. EUR). Die kombinierte
Schaden-/Kostenquote lag bei 119,8 % (93,5 %). Das ope-
rative Ergebnis (EBIT) reduzierte sich in der Folge auf
-102,6 Mio. EUR (105,6 Mio. EUR).



Uberblick Personen-Riickversicherung
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Personen-Ruckversicherung

» Bruttopramienvolumen steigt wahrungskursbereinigt um 4,7 %
» Leistungen und Reserven fur erwartete Schaden aus der Covid-19-Pandemie in Hohe von

insgesamt 261 Mio. EUR

» Anhaltend starke weltweite Nachfrage nach Financial Solutions

« Ergebnis fallt um 31,4 % auf 323 Mio. EUR

Die Personen-Riickversicherung trug im Berichtsjahr 32,4 %
zu unserer Konzernbruttoprimie bei. Sie ist das zweitgroRte
Geschaftsfeld der Hannover Riick.

Die Covid-19-Pandemie war auch in der Personen-Riickversi-
cherung das zentrale Thema des Geschiftsjahres 2020. Aller-
dings waren die direkten Belastungen im Vergleich zur Scha-
den-Riickversicherung deutlich geringer. Insgesamt beliefen
sich die direkt auf Covid-19 bezogenen Belastungen in der
Personen-Riickversicherung im abgelaufenen Geschaftsjahr
auf 261,1 Mio. EUR. Davon entfielen 175,3 Mio. EUR oder
67 % auf gemeldete Schiiden und im Ubrigen auf Spitscha-
denreserven fiir zu erwartende, aber noch nicht gemeldete
Schaden. Der GroRteil der Covid-19-Belastungen stammt da-
bei aus Erkrankungs- und Todesfillen in den USA, unserem

groften Einzelmarkt. In Regionen wie Australien, Europa
oder Lateinamerika waren ebenfalls Belastungen zu ver-
zeichnen.

Generell ist festzustellen, dass die globalen Personen-Riick-
versicherungsmarkte weiterhin unverandert von einem inten-
siven Wettbewerb und einem im Berichtsjahr in vielen Regio-
nen weiter verscharften Niedrigzinsumfeld gepragt sind.
Insbesondere in den fiir die Hannover Riick wichtigen Mark-
ten Europas und Nordamerikas sind die Zinsen im Verlauf
des Berichtsjahres weiter gesunken. Dies wirkt sich negativ
auf die Kapitalanlageergebnisse der Erst- und Riickversiche-
rer aus. Gleichzeitig ergaben sich aber daraus auch zusatzli-
che Geschiftschancen fiir kapitalstarke Riickversicherer wie
die Hannover Riick, etwa im Bereich Financial Solutions.

Kennzahlen zur Personen-Riickversicherung L23
in Mio. EUR [ 2020 | 2019 2018 2017 2016
Gebuchte Bruttopramie 8.021,4 +2,6 % 7.816,4 7.200,4 7.079,6 7.149,0
Verdiente Nettopramie 7.150,3 +3,2% 6.931,9 6.484,8 6.472,8 6.425,0
Kapitalanlageergebnis 695,3 +1,6 % 684,5 491,8 560,6 638,9
Aufwendungen fur Versicherungsfalle 6.438,3 +10,7 % 5.817,5 5.341,6 5.666,8 5.480,3
Veranderung der Deckungsriickstellung 103,5 -10,8 -50,8 0,6 -83,0
Aufwendungen fir Provisionen 1.202,6 -4,2% 1.254,8 1.263,6 1.081,8 1.020,4
Eigene Verwaltungskosten 2541 -0,6 % 255,7 216,9 210,7 202,0
Sonstige Ertrage und Aufwendungen 330,7 +14,4 % 289,0 1721 170,6 67,1
Operatives Ergebnis (EBIT) 384,8 -32,5% 569,9 275,9 245,2 343,3
Konzernergebnis 323,3 -31,4% 471,6 185,9 172,6 252,9
Ergebnis je Aktie in EUR 2,68 -31,4% 3,91 1,54 1,43 2,10
Selbstbehalt 89,8 % 89,5% 90,7 % 91,7 % 90,4 %
EBIT-Marge? 5,4% 8,2% 4,3% 3,8% 5,3%

" Angepasst gemaR IAS 8
2 Operatives Ergebnis (EBIT)/verdiente Nettopramie
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Bei Losungen zur Absicherung von Langlebigkeitsrisiken war
neben dem traditionell wichtigen Markt in GroRbritannien
eine weltweit gestiegene Nachfrage zu verzeichnen. Dies ist
eine positive Entwicklung, die wir mit unserer ausgezeichne-
ten, langjahrigen Expertise aktiv unterstiitzen und weiter vo-
rantreiben. Ein Treiber waren die hohen Kapitalanforderun-
gen fur derartiges Geschaft bei Erstversicherern und
Pensionsfonds.

Bei allen Aktivititen — nicht nur im Bereich Langlebigkeit —
spielen zunehmend auch digitale Versicherungslosungen
und Automatisierung — insbesondere auch bei der Zusam-
menarbeit mit Start-ups — eine wesentliche Rolle.

Die pandemiebedingten Belastungen insbesondere im Be-
reich Mortality und Morbidity Solutions wirkten sich deutlich
negativ auf das Ergebnis der Personen-Riickversicherung
aus. Lasst man die Schadenbelastungen durch die Pandemie
auBBen vor, liegt die Entwicklung des US-Geschafts im Rah-
men unserer Erwartungen.

Die gebuchte Bruttoprimie des Geschiftsfeldes Perso-
nen-Riickversicherung stieg um 2,6 % auf 8,0 Mrd. EUR
(Vorjahr: 7,8 Mrd. EUR); wahrungskursbereinigt hatte der
Anstieg 4,7 % betragen. Der Selbstbehalt lag bei 89,8 %
(89,5 %). Die verdiente Nettopramie erhohte sich um 3,2 %
auf 7,2 Mrd. EUR (6,9 Mrd. EUR); wahrungskursbereinigt
hatte das Wachstum 5,3 % betragen.

Das versicherungstechnische Ergebnis inklusive Depotzinsen
belief sich auf -469,9 Mio. EUR (-244,7 Mio. EUR). Aus-
schlaggebend fiir den weiteren Riickgang waren dabei die
pandemiebezogenen Leistungen und Schadenreserven. Das
Kapitalanlageergebnis des Geschiftsfeldes Personen-Riick-
versicherung verbesserte sich um 1,6 % auf 695,3 Mio. EUR
(684,5 Mio. EUR).

Das operative Ergebnis (EBIT) fiel um 32,5% auf
384,8 Mio. EUR (569,9 Mio. EUR). Der Beitrag der Per-
sonen-Rickversicherung zum Konzernergebnis sank um
31,4 % auf 323,3 Mio. EUR (471,6 Mio. EUR).

Im Folgenden geben wir einen detaillierten Uberblick iiber
den Geschiftsverlauf der einzelnen Berichtskategorien —
Financial Solutions, Longevity Solutions und Mortality und
Morbidity Solutions — sowie {iber unser umfassendes Dienst-
leistungsangebot im Rahmen unserer Underwriting Services.

Financial Solutions

In der Berichtskategorie Financial Solutions bieten wir unse-
ren Kunden individuelle Riickversicherungslésungen zur Ver-
besserung ihrer Solvenz-, Liquiditits- und Kapitalsituation
an. Hier hat das erneut verschirfte Niedrigzinsumfeld die
bereits zuvor generell gute Nachfrage weiter erhoht. Unsere
Riickversicherungslosungen in diesem Segment sind stets
auf die unterschiedlichen Kundenbediurfnisse zugeschnitten

und dadurch sehr vielfaltig und individuell strukturiert. Ein
wesentliches Merkmal ist, dass die primidre Kundenmotivati-
on nicht ausschlieRlich in der Abdeckung biometrischer Risi-
ken liegt, sondern den Kunden auch finanzielle und aufsichts-
rechtliche Vorteile bietet.

Die USA sind fiir unser Financial-Solutions-Geschéft traditio-
nell ein ausgesprochen wichtiger Versicherungsmarkt. Im
Berichtsjahr hat sich unser US-Geschift in diesem Bereich
sehr erfreulich entwickelt und einen erheblichen Anteil zum
Gesamtergebnis beigetragen.

In Deutschland war aufseiten der Erstversicherer ein konti-
nuierlicher Riickgang der Neugeschiftspramien festzustel-
len. Unter anderem die erneut deutlich gefallenen Zinsen
fihrten jedoch zu einem steigenden Interesse von Erstversi-
cherern und Pensionskassen an Unterstiitzung bei Themen
wie Bedeckung der Zinszusatzreserve oder Optimierung der
Solvenzkapitalausstattung. Hier erwarten wir uns kiinftig
eine weitere Belebung der Nachfrage und entsprechendes
Wachstum.

Wie in den Vorjahren war in Asien und dabei insbesondere
China iiber das ganze Jahr ein sehr guter Geschaftsverlauf
festzustellen.

Die Bruttopramieneinnahmen der Berichtskategorie Financial
Solutions stiegen um 29,0 % auf 1.265,5 Mio. EUR (980,9 Mio.
EUR). Das operative Ergebnis (EBIT) verbesserte sich um
6,1% auf 423,0 Mio. EUR (397,0 Mio. EUR). Einen EBIT-Bei-
trag in Hohe von 329,5 Mio. EUR (287,5 Mio. EUR) lieferte
dabei das Geschaft mit reduziertem Risikotransfer. Diesen
weisen wir im iibrigen Ergebnis aus. Diese Entwicklung
reflektiert sich nicht in den Bruttopramien, da wegen des
verminderten Risikoiibertrags keine Primie gebucht wird.

Longevity Solutions

In der Berichtskategorie Longevity Solutions fassen wir
Riickversicherungsgeschift zusammen, das fiir unsere Kun-
den primir Langlebigkeitsrisiken deckt. Wir entwickeln inno-
vative Rentenprodukte, die auf die individuellen Bediirfnisse
der Versicherungsnehmer in unterschiedlichen Lebenssitua-
tionen zugeschnitten sind. Den grofSten Anteil unserer Lon-
gevity Solutions bilden klassische Rentenvertrage, fiir Neuge-
schift geschlossene Pensionsblocke sowie Vorzugsrenten.
Letztere sichern Pensiondren mit einer Vorerkrankung eine
hohere Rentenauszahlung bei verkiirzter Lebenserwartung
zu. GroRbritannien ist unverdndert der groSte und am weites-
ten entwickelte Markt fiir die Absicherung von Langlebig-
keitsrisiken.

Bei Longevity Solutions konnten wir in GroRbritannien in ei-
nem anhaltend kompetitiven Markt eine hohe Nachfrage nach
Losungen fiir aufgeschobene Rentenversicherungen (,,defer-
red annuities“) bedienen und entsprechendes Neugeschaft
zeichnen. Gestiegene Anforderungen seitens der Aufsichts-
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behorden in vielen Landern weltweit an das vorzuhaltende
Solvenzkapital der Erstversicherer wirkten sich zudem positiv
auf die Nachfrage nach entsprechenden Deckungen aus.

Die Bruttopridmie fiir die Berichtskategorie Longevity So-
lutions erhohte sich um 4,7% auf 1.334,6 Mio. EUR
(1.274,2 Mio. EUR). Das operative Ergebnis (EBIT) stieg
deutlich auf 78,2 Mio. EUR (29,0 Mio. EUR).

Mortality und Morbidity Solutions

In der globalen Erst- und Riickversicherungsindustrie ist es
gangige Praxis, dass Risiken im Zusammenhang mit Sterb-
lichkeit (Mortality) und Morbiditit, Invaliditdt und Krankheit
(Morbidity) gemeinsamer Bestandteil derselben Geschéftsbe-
ziehung sind; mitunter werden sogar beide Risiken unter ei-
nem Riickversicherungsvertrag gedeckt. In der Berichterstat-
tung konsolidieren wir daher die Ergebnisbeitrige dieser
beiden Berichtskategorien, geben im Folgenden jedoch einen
getrennten Uberblick {iber die wesentlichen Entwicklungen
des vergangenen Berichtsjahres.

Mortality Solutions

Mortality Solutions bilden das traditionelle Personen-Riick-
versicherungsgeschift und machen den groBten Anteil an
den Pramieneinnahmen unseres Geschiftsfeldes Personen-
Riickversicherung aus. Die Deckungen bieten unseren Kun-
den Riickversicherungsschutz fiir das Risiko, dass ihre Ver-
sicherten kurzer leben als erwartet und somit die tatsachliche
Sterblichkeit negativ von der urspriinglich erwarteten ab-
weicht.

In den USA wirkte sich die Covid-19-Pandemie und die hohe
Anzahl an daraus resultierenden Todesfillen negativ auf die
Ergebnisse aus. Neben den USA war insbesondere auch das
Mortalitatsgeschaft in Lateinamerika von der Pandemie be-
troffen. Da wir in der Region einen vergleichsweise hohen
Marktanteil haben, fiihrte dies ebenfalls zu einer entspre-
chenden Ergebnisbelastung. In Europa blieb das Ergebnis im
Rahmen der Erwartungen trotz einiger groferer Covid-19-
Einzelschaden etwa in Frankreich.

Die Bruttopramie in der Berichtskategorie Mortality Solutions
ging um 6,9 % auf 3.035,7 Mio. EUR (3.260,3 Mio. EUR)
zuriick.

Morbidity Solutions

Innerhalb der Berichtskategorie Morbidity Solutions decken
wir Geschift, bei dem das Risiko der Verschlechterung des
Gesundheitszustandes einer Person durch Krankheit, Verlet-
zung oder Gebrechlichkeit im Fokus steht. Kennzeichnend
sind die vielfaltigen Kombinationsmoglichkeiten unterschied-
licher Risikodeckungen wie Erwerbsunfahigkeits-, Berufsun-
fahigkeits- oder Pflegeversicherungen.
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Auch im Krankengeschaft waren Schaden aus der Pandemie
zu vermelden, allerdings in deutlich geringerem Umfang als
im Bereich der Sterblichkeitsdeckungen. Der GrofSteil entfiel
dabei auf Reservestellungen fiir den australischen Markt. Er-
freulich entwickelten sich unsere Aktivititen in Nordeuropa,
allerdings ist der Anteil am Gesamtgeschaft hier noch ver-
gleichsweise gering. Auch in Lateinamerika konnten wir wie-
der eine positivere Entwicklung feststellen, allerdings waren
auch hier Covid-19-Schiden zu verzeichnen.

Die Bruttopramie fiir das Morbidity-Geschéft stieg um 3,7 %
auf 2.385,5 Mio. EUR (2.301,0 Mio. EUR).

Fir unser gesamtes Mortality- und Morbidity-Geschaft fiel
die Bruttopramie um 2,5 % auf 5.421,2 Mio. EUR (5.561,3
Mio. EUR). Das operative Ergebnis (EBIT) fiir die Berichtska-
tegorie Mortality und Morbidity Solutions belief sich auf
-116,4 Mio. EUR (144,0 Mio. EUR).

Underwriting Services

Unter der Rubrik Underwriting Services berichten wir iiber
Angebote und Dienstleistungen, die wir unseren Kunden zu-
satzlich zum reinen Risikotransfer zur Verfugung stellen. Ein
wichtiger Bestandteil davon sind unsere automatisierten Un-
derwriting-Systeme unter den Marken ,hr|ReFlex“ und
,hr | Quirc” sowie die damit verbundene Prozessautomatisie-
rung bei unseren Kunden.

Generell konnten wir im abgelaufenen Geschiftsjahr sehr viel
Interesse an den Themen Digitalisierung und Innovation sei-
tens unserer Kunden feststellen. Dariiber hinaus sind wir in
einem engen Austausch mit zahlreichen Start-ups und Erst-
versicherern bezliglich der Entwicklung innovativer, digitaler
Deckungskonzepte.

Unsere Innovationsplattform ,hr|equarium® entwickelt sich
weiter sehr erfolgreich. Die Online-Plattform ermoglicht ei-
nerseits unseren Kunden den Zugang zu einer Vielzahl von
versicherungsspezifischen Produkten und Losungen. Ande-
rerseits erhalten Anbieter - vielfach handelt es sich um Insur-
Techs und andere Start-ups — Zugang zu unserem globalen
Kundennetzwerk.



Kapitalanlagen

» Erfreuliches Kapitalanlageergebnis trotz herausfordernden Marktumfeldes
« Gewinnrealisierungen kompensieren geringere Beitrage aus alternativen Anlagen, Zinstiteln und

inflationsgebundenen Anleihen

« Kapitalanlagerendite von 3,0 % ubertrifft Zielwert von rund 2,7 %

Mit dem Ergebnis unserer Kapitalanlagen sind wir vor
dem Hintergrund der durchaus herausfordernd volatilen
Lage an den Finanzmarkten weltweit sehr zufrieden. Die or-
dentlichen Kapitalanlageertrage ohne Depotzinsen erwiesen
sich zum 31. Dezember 2020 mit 1.243,1 Mio. EUR (Vorjahr:
1.380,8 Mio.EUR) als erfreulich robust und bewegten sich
damit im Bereich unserer Erwartungen.

Bei den Ertrdgen aus festverzinslichen Wertpapieren schlu-
gen sich vor allem deutlich gesunkene Inflationserwartungen
nieder, in deren Folge in unserem Bestand an inflationsge-
bundenen Anleihen riicklaufige Amortisationsbetrage ent-
standen. Daneben haben sich zusitzlich noch das insgesamt
gesunkene Zinsniveau und unsere defensive Wiederanlage
seit Marz 2020 bemerkbar gemacht.

Die Ertrdge aus privatem Beteiligungskapital gingen gegen-
ilber dem Vergleichszeitraum etwas zuriick. Hier waren in
einzelnen Branchen die Folgen der Covid-19-Pandemie er-
sichtlich. Der Immobilienbereich blieb davon ebenfalls nicht
unbertiihrt, weshalb die Ertrdge auch hier geringfiigig rick-
laufig waren.

Das Ergebnis aus der ,at equity“-Bewertung stieg haupt-
sachlich durch einen Sonderertrag bei der Bewertung ei-
ner unserer Beteiligungen deutlich auf 88,1 Mio. EUR
(26,4 Mio. EUR). Das Depotzinsergebnis stieg auf 221,8
Mio. EUR (206,4 Mio. EUR).

Abschreibungen waren insgesamt in Hohe von 129,4 Mio.
EUR (80,6 Mio. EUR) vorzunehmen. Davon entfielen 32,3 Mio.
EUR (21,6 Mio. EUR) auf privates Beteiligungskapital,
14,8 Mio. EUR (2,3 Mio. EUR) auf Fonds aus dem Bereich
hochverzinslicher Anleihen und 5,6 Mio. EUR (6,9 Mio. EUR)
auf ein Darlehen. Hier spiegelten sich vor allem die im Zuge
der Pandemie entstandenen wirtschaftlichen Turbulenzen bei
Unternehmen im Bereich des privaten Beteiligungskapitals
und bei Emittenten hochverzinslicher Anleihen wider, dies
allerdings mit zum Ende des Berichtszeitraumes nachlassen-
der Dynamik. Erfreulich war auch, dass diesen Abschreibun-
gen hauptsiachlich Marktwertriickgange und kaum tatsachli-
che Ausfille zugrunde lagen. Im Bestand unserer Immobilien
und Immobilienfonds waren 19,0 Mio. EUR (11,9 Mio. EUR)
als wertgemindert anzusehen. Insgesamt spielten die von der
Pandemie besonders betroffenen Branchen in unserem Kapi-
talanlageportefeuille keine signifikante Rolle. 11,8 Mio. EUR
(0,1 Mio. EUR) Abschreibungen entfielen auf den Bereich
weiterer festverzinslicher Anleihen. Die planmaRigen Ab-
schreibungen auf direkt gehaltene Immobilien blieben mit
36,6 Mio. EUR (36,7 Mio. EUR) stabil.
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Kapitalanlageergebnis L 24
in Mio. EUR 2020 j +/-Vorjahr 2019 2018 2017 2016
Ordentliche Kapitalanlageertrage’ 1.243,1 -10,0 % 1.380,8 1.321,7 1.289,0 1.162,0
Ergebnis aus Anteilen an assoziierten
Unternehmen 88,1 +234,4% 26,4 5,0 16,0 9,1
Realisierte Gewinne/Verluste 329,6 +20,4 % 273,7 127,7 3771 206,3
Zuschreibungen - - 3,6 0,9 0,3
Abschreibungen? 129,4 +60,4 % 80,6 52,7 71,9 76,0
Veranderung der Zeitwerte von
Finanzinstrumenten? 64,0 -12,2% 72,9 31,2 38,6 26,1
Kapitalanlageaufwendungen 129,0 +5,3 % 122,5 114,3 110,8 109,1
Nettoertrage aus selbstverwalteten
Kapitalanlagen 1.466,4 -5,4% 1.550,6 1.322,0 1.539,0 1.218,3
Depotzinsertrage und -aufwendungen 221,8 +7,4% 206,4 208,0 234,9 332,1
Kapitalanlageergebnis 1.688,1 -3,9% 1.757,1 1.530,0 1.773,9 1.550,4
' Ohne Depotzinsen
2 Inklusive planmaBiger und auBerplanmaRiger Abschreibungen auf Immobilien
3 Erfolgswirksam zum Zeitwert bewerteter Bestand und Handelsbestand
Das saldierte Ergebnis aus dem Verkauf von Kapitalanlagen  Entwicklung des Kapitalanlageergebnisses L25
betrug 329,6 Mio.EUR (273,7 Mio.EUR). Der Anstieg ist " Mio-EUR
hauptsichlich auf Umschichtungen und Liquiditatssteuerung
sowie auf den erfolgreichen Verkauf von zwei Immobilien in

. . . 2.000
Osteuropa und Deutschland zuriickzufiihren. Bei unserem
Bestand an festverzinslichen Wertpapieren machte sich das 1774 1.757 1688
hohe Niveau an stillen Reserven infolge des weltweit erneut 1.550 25 1530 206 .
riickldufigen Zinsniveaus bemerkbar, von dem das Realisie- 1.500 — i o ——
rungsergebnis taktisch profitieren konnte. 3
Fir das Kreditrisiko spezieller Lebensrickversicherungs- oo
vertrage (ModCo), bei denen Wertpapierdepots von Zedenten - Lse1
in unserem Namen gehalten werden, bilanzieren wir ein 1522 1466
Derivat, aus dessen Wertentwicklung sich im Berichtszeit- 1218
raum erfolgswirksame unrealisierte Verluste in Hohe von 500
6,0 Mio. EUR ergeben haben. Diesen stand im Vorjahr ein
Gewinn von 8,1 Mio. EUR gegeniiber. Wirtschaftlich gehen
wir bei dieser Position von einer neutralen Entwicklung aus, 0
sodass die Volatilitdt, zu der es in einzelnen Quartalen kom- 2016 2017 2018 2019 2020

men kann, nichts tber den eigentlichen Geschaftsverlauf
aussagt. Insgesamt beliefen sich die unrealisierten Gewinne
unserer erfolgswirksam zum Zeitwert bewerteten Bestande
auf 64,0 Mio. EUR. Diesen standen in der Vorperiode unreali-
sierte Gewinne in Hohe von 72,9 Mio. EUR gegeniiber.

Das Kapitalanlageergebnis lag mit 1.688,1 Mio. EUR
(1.757,1 Mio. EUR) 3,9 % unter dem Niveau der Vergleichs-
periode. Auf unsere selbstverwalteten Kapitalanlagen entfie-
len dabei 1.466,4 Mio. EUR (1.550,6 Mio. EUR), woraus sich
eine annualisierte Durchschnittsrendite (inklusive der Effekte
aus ModCo) von 3,0 % ergab.
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Ubriges Ergebnis aus Depotzinsen
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Finanz- und Vermogenslage

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

Kapitalanlagepolitik

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

* Generierung stabiler und risikoaddquater Ertrage unter
gleichzeitiger Wahrung eines hohen Qualititsstandards
des Portefeuilles

¢ Gewdhrleistung der Liquiditdt und Zahlungsfahigkeit
zu jeder Zeit

* Hohe Diversifizierung der Risiken

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

Vor diesem Hintergrund verfolgen wir ein aktives Risikoma-
nagement auf Basis ausgewogener Risiko-/Ertragsanalysen.
Dabei berticksichtigen wir zentral implementierte Kapitalan-
lagerichtlinien und Erkenntnisse einer dynamischen Finanz-
analyse. Diese sind die Grundlage fiir Investitionsbandbrei-
ten, die unter Beriicksichtigung der aktuellen Marktsituation
und Anforderungen der Passivseite festgelegt werden und
innerhalb derer die operative Portefeuillesteuerung erfolgt.
Diese Malknahmen sollen gewahrleisten, dass ein angemes-
senes Ertragsniveau erreicht wird. Dabei wird streng auf
die Einhaltung unseres klar definierten Risikoappetits geach-
tet. Dieser spiegelt sich in dem den Kapitalanlagen zugeteil-
ten Risikokapital wider und ist Grundlage fiir die Asset-

Kapitalanlagebestand

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

Durch die Anpassung der Falligkeitsstruktur unserer festver-
zinslichen Wertpapiere an die erwarteten Auszahlungsmuster
unserer Verbindlichkeiten reduzieren wir die 6konomische
Exponierung gegeniiber dem Zinsinderungsrisiko. In der ak-
tuellen Berichtsperiode hat sich daraus eine weitgehend neu-
trale modifizierte Duration unseres Rentenportefeuilles erge-
ben, die zum 31. Dezember 2020 bei 5,8 (Vorjahr: 5,7) lag.
Indem wir die Wéhrungsverteilung in unserem festverzins-
lichen Portefeuille aktiv und regelmalig steuern, streben wir
zudem eine weitgehende bilanzielle Kongruenz der Wahrun-
gen zwischen Aktiv- und Passivseite an, sodass Wechselkurs-
schwankungen nur einen begrenzten Einfluss auf unser Er-
gebnis haben. Zum Jahresende 2020 haben wir 31,1%
(29,7 %) unserer Kapitalanlagen in Euro, 41,0 % (44,0 %) in
US-Dollar, 7,6 % (8,2%) in Britischen Pfund und 7,3 %
(5,6 %) in Australischen Dollar gehalten.

L 26

in Mio. EUR [ 2020 | 2019 2018 2017 2016
Depotforderungen 9.958,1 11.273,8 10.864,6 10.902,9 11.843,8
Selbstverwaltete Kapitalanlagen 49.221,0 47.629,4 42.197,3 40.057,5 41.793,5
Summe 59.179,1 58.903,2 53.061,9 50.960,4 53.637,3
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Zusammensetzung der selbstverwalteten L 27
Kapitalanlagen
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M Staatsanleihen M Quasi-staatliche Anleihen
Unternehmensanleihen M Besicherte Anleihen
Aktien (borsennotiert und nicht-borsennotiert [Private Equity])

B Immobilien Sonstige M Kurzfristige Anlagen und Kasse

Kapitalanlagebestand

Der Bestand unserer selbstverwalteten Kapitalanlagen lag
mit 49,2 Mrd. EUR iiber dem Vergleichsniveau (31. Dezem-
ber 2019: 47,6 Mrd. EUR). Hier spiegeln sich zum einen Be-
wertungsriickgange aus der Wahrungsumrechnung insbe-
sondere aus dem US-Dollar wider. Zum anderen wurden die
im Vergleich zum Vorjahresende noch immer leicht ausge-
weiteten Kreditaufschlige durch die riickldufigen Zinsen
mehr als ausgeglichen. Dies zeigt sich auch in den unreali-
sierten Gewinnen unserer festverzinslichen Wertpapiere, die
auf 2.564,1 Mio. EUR (1.589,1 Mio. EUR) anstiegen.

Die Allokation unserer Kapitalanlagen auf die einzelnen Wert-
papierklassen haben wir dahingehend verandert, dass wir

58

bereits vor den Marktverwerfungen infolge der Corona-
virus-Pandemie begonnen haben, den Anteil von Anleihen in
unserem US-amerikanischen Mittelstandsportefeuille etwas
zu reduzieren und in US-Kommunalanleihen zu investieren.
Nach den Kurskorrekturen an den Aktienmarkten haben wir
zudem eine iiberschaubare Aktienquote von rund einem hal-
ben Prozent aufgebaut. Und durch den Verkauf zweier Objek-
te und Erwerb zweier neuer Objekte haben wir zudem in
Summe unsere Immobilienquote leicht auf 5,0 % (5,3 %) re-
duziert. Bei Wieder- und Neuanlagen legten wir im Jahres-
verlauf fiir einige Zeit den Schwerpunkt auf festverzinsliche
Wertpapiere der pro Wiahrungsraum besten Qualititen, so-
dass wir den Anteil hochliquider Bestinde in unserem Porte-
feuille weiter stirken konnten. Bei allen anderen Anlageklas-
sen haben wir lediglich geringfiigige Verdanderungen im
Rahmen der regelméBigen Portefeuillepflege vorgenommen.

Der Bestand an festverzinslichen Wertpapieren ohne kurzfris-
tige Anlagen stieg leicht auf 41,7 Mrd. EUR (41,1 Mrd. EUR).
Auch hier zeigen sich einerseits niedrigere Bewertungen aus
der Wahrungsumrechnung insbesondere unserer Bestiande
in US-Dollar und Britischem Pfund, andererseits aber auch
gegenldufige Effekte aus dem insgesamt riickldufigen Zins-
niveau, das zu einem Anstieg der Marktwerte und stillen
Reserven fithrt. Die im Eigenkapital enthaltenen saldierten
stillen Reserven der zur Verdulerung verfligharen festver-
zinslichen Wertpapiere beliefen sich auf 2.347,4 Mio. EUR
(1.356,4 EUR). Auch in diesem Anstieg spiegeln sich die im
Laufe des Berichtszeitraumes beobachteten Zinsriickgange
bei Staatsanleihen wider. Bei der Qualitit der Anleihen — ge-
messen an Ratingklassen — lag der Anteil der mit ,,A“ oder
besser bewerteten Wertpapiere zum Jahresende mit 76,3 %
(74,3 %) auf konstant hohem Niveau.

Qualitat der festverzinslichen Wertpapiere L 28
6,3 % <BBB

45,0 % AAA
17,5 % BBB
17,4 % A
13,8 % AA -

Der Bestand an alternativen Investmentfonds ist insgesamt
leicht gestiegen. Zum 31. Dezember 2020 waren 1.300,7 Mio.
EUR (1.177,7 Mio. EUR) in Private-Equity-Fonds investiert,
weitere 635,6 Mio. EUR (746,0 Mio. EUR) entfielen zu groen
Teilen auf Anlagen in hochverzinslichen Anleihen und Kre-
dite. Dariiber hinaus waren insgesamt 582,3 Mio. EUR
(5634,7 Mio. EUR) in strukturierten Immobilienanlagen
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investiert. Bei den genannten alternativen Anlagen belie-
fen sich die offenen Resteinzahlungsverpflichtungen auf
1.275,6 Mio. EUR (1.429,9 Mio. EUR).

Zum Ende des Berichtsjahres hielten wir 1,6 Mrd. EUR
(1,6 Mrd. EUR) in kurzfristigen Kapitalanlagen und laufenden
Guthaben. Die Depotforderungen beliefen sich auf 10,0 Mrd.
EUR (11,3 Mrd. EUR).

Analyse der Kapitalstruktur

NaturgemaR bilden die versicherungstechnischen Riickstel-
lungen und Verbindlichkeiten den weitaus bedeutendsten
Posten unserer Bilanz. Hinzu kommen das Eigenkapital und
die Eigenkapital-Substitute, mit deren Hilfe eine substanziel-
le Starkung unserer Finanzbasis sowie eine Optimierung un-
serer Kapitalkosten erreicht werden. Die folgende Grafik ver-
deutlicht unsere Kapitalstruktur zum 31. Dezember 2020,
jeweils in Prozent der Bilanzsumme.

Kapitalstruktur zum 31. Dezember 2020 L 29

4,8 % Darlehen und

5,1 % Sonstige Passiva begebene Anleihen

16,6 % Eigenkapital

73,5 % Versicherungs-
technische Ruiickstellungen
und Verbindlichkeiten

Die dargestellten versicherungstechnischen Riickstellungen
und Verbindlichkeiten, in denen die Depot- und die Abrech-
nungsverbindlichkeiten enthalten sind, umfassen 73,5 %
(74,7 %) der Bilanzsumme. Sie werden durch unsere Kapital-
anlagen, die Depot- und Abrechnungsforderungen sowie die
Anteile der Rickversicherer an den versicherungstechni-
schen Riuckstellungen deutlich iiberdeckt.

Sowohl das Eigenkapital einschlielich der Anteile nicht be-
herrschender Gesellschafter mit 16,6 % (15,9 %) der Bilanz-
summe als auch Darlehen und insbesondere begebene Anlei-
hen mit zusammen 4,8% (4,9%) der Bilanzsumme
reprasentieren unsere wichtigsten Finanzierungsquellen.

Durch laufende Uberwachung und entsprechende Steue-
rungsmalnahmen gewdihrleisten wir, dass unser Geschift
jederzeit mit ausreichendem Kapital hinterlegt ist.

Management des haftenden Kapitals

Eine wesentliche strategische Zielsetzung der Hannover
Riick ist der nachhaltige Schutz des Kapitals. Um die Kapital-
kosten gering zu halten, haben wir eigenkapitalersetzendes
Fremdkapital emittiert. Im Rahmen des umfassenden Kapital-
managements der Hannover Riick ist das haftende Kapital
eine wichtige Steuerungsgrofle. Das gesamte haftende Kapi-
tal ist wie folgt definiert:

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

¢ Anteile nicht beherrschender Gesellschafter und

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

Das haftende Kapital betrug zum Bilanzstichtag 14.071,0 Mio.
EUR (13.558,9 Mio. EUR) und ist damit um 3,5 % angestie-
gen. Aufgrund des guten Konzernergebnisses im Geschafts-
jahr haben sich die Gewinnriicklagen um 220,0 Mio. EUR auf
8.297,1 Mio. EUR (8.077,1 Mio. EUR) erhoht. Aullerdem sind
die im Figenkapital erfassten Gewinne und Verluste aus der
Wiahrungsumrechnung und die Kursgewinne und -verluste
aus der Kapitalanlage um insgesamt 272,2 Mio. EUR angestie-
gen. Im Berichtsjahr wurde eine nachrangige Schuldver-
schreibung mit einem Nennwert von 500,0 Mio. EUR emit-
tiert, eine ebenfalls nachrangige Schuldverschreibung aus
dem Jahr 2010 wurde zuriickgezahlt.

Als zentrales wertorientiertes Steuerungsinstrument verwen-
det die Hannover Riick die sogenannte Intrinsic Value Crea-
tion (IVC). Als Teil dieser Methodik folgen wir den Grundsat-
zen sparsamen Eigenkapitaleinsatzes und effizienter Nutzung
eigenkapitalersetzenden Fremdkapitals, um einen attraktiven
gewichteten Kapitalkostensatz zu erreichen. Das Konzept so-
wie die Ziele und Grundsitze, nach denen wir unsere Unter-
nehmenssteuerung und das Kapitalmanagement betreiben,
beschreiben wir in unseren Ausfilhrungen zur wertorientier-
ten Steuerung auf Seite 27 ff. dieses Berichtes naher.
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Entwicklung des haftenden Kapitals L 30
in Mio. EUR
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Bei ihrem Kapitalmanagement orientiert sich die Hannover
Riick auch an den Anforderungen und Erwartungen der Ra-
tingagenturen im Hinblick auf das von ihr angestrebte Rating.
Ferner werden bei der Verteilung des Kapitals auf die opera-
tiven Konzerngesellschaften geschéftspolitische und den
Marktauftritt beeinflussende Faktoren beriicksichtigt. Die
Kapitalallokation erfolgt anhand des okonomischen Risiko-
gehalts des jeweiligen Geschaftsfeldes. Dartiber hinaus un-
terliegen die Konzerngesellschaften nationalen Kapital- und
Solvabilititsanforderungen. Alle Konzerngesellschaften ha-
ben im Berichtsjahr die jeweils fiir sie geltenden lokalen
Mindestkapitalanforderungen erfiillt. Die Einhaltung dieser
Kapitalanforderungen wird auf Basis aktueller Werte sowie
entsprechender Planungs- und Erwartungsrechnungen durch
die verantwortlichen Organisationseinheiten laufend {iber-
wacht. Aus Gruppensicht steuern wir die Solvabilitit der
Hannover Riick weitgehend anhand unseres internen Kapital-
modells (vgl. Chancen- und Risikobericht, Seite 81 ff.).

Konzern-Eigenkapital

Gegeniiber dem Stand vom 31. Dezember 2019 stieg das
Konzern-Eigenkapital im Berichtsjahr um 484,9 Mio. EUR,
das sind 4,3 %, auf 11.839,4 Mio. EUR. Bereinigt um die
Anteile nicht beherrschender Gesellschafter ergab sich ein
Anstieg um 467,1 Mio. EUR auf 10.995,0 Mio. EUR. Ent-
sprechend stieg auch der Buchwert je Aktie um 4,4 % auf
91,17 EUR. Die Verinderungen des Eigenkapitals sind we-
sentlich von folgenden Entwicklungen gepragt:

Infolge von Wechselkursentwicklungen von Fremdwahrun-
gen gegeniiber dem Euro waren zum Bilanzstichtag kumu-
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lierte Verluste aus der Wahrungsumrechnung von 330,7 Mio.
EUR auszuweisen. Gegeniiber den kumulierten Gewinnen
aus der Wiahrungsumrechnung von 385,1 Mio. EUR im Vor-
jahr stellt dies einen Riickgang von 715,8 Mio. EUR der direkt
im Eigenkapital zu erfassenden Gewinne und Verluste aus
der Wahrungsumrechnung dar. Dieser Riuckgang der Wah-
rungsumrechnungsriicklage resultierte hauptsachlich aus der
Abwertung des US-Dollars und der Umrechnung des Eigen-
kapitals derjenigen Tochtergesellschaften, deren Eigenkapi-
tal in US-Dollar denominiert ist.

Der positive Saldo aus unrealisierten Kursgewinnen und
-verlusten aus der Kapitalanlage erhohte sich im Vergleich
zum Anfang des Berichtsjahres um 988,0 Mio. EUR auf
2.275,9 Mio. EUR. Hier spiegelt sich der im Laufe des Be-
richtszeitraumes beobachtete Riickgang des risikofreien
Zinssatzes bei im Vergleich zum Vorjahr immer noch leicht
ausgeweiteten Risikoaufschlagen wider.

Der Anteil nicht beherrschender Gesellschafter am Eigenka-
pital erhohte sich zum 31. Dezember 2020 um 17,9 Mio. EUR
auf 844,4 Mio. EUR. Dieser entfallt mit 759,7 Mio. EUR
hauptsidchlich auf die Anteile nicht beherrschender Gesell-
schafter an der E+S Riickversicherung AG.

Das Konzernergebnis 2020, das auf die Anteilseigner des
Hannover Riick-Konzerns entfallt, belief sich auf 883,1 Mio.
EUR (1.284,2 Mio. EUR). Das im Berichtsjahr erzielte, nicht
beherrschenden Gesellschaftern zustehende Ergebnis belief
sich auf 35,7 Mio. EUR (89,2 Mio. EUR).

Entwicklung des Konzern-Eigenkapitals L 31
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Finanzierung und Konzern-Fremdkapital

Neben der Finanzierungswirkung aus den beschriebenen Ei-
genkapitalverinderungen ist eine wesentliche Finanzie-
rungskomponente der Hannover Riick die Fremdfinanzie-
rung am Kapitalmarkt. Sie setzt sich im Wesentlichen aus
Anleihen zusammen, die wir begeben haben, um unsere
Kapitalausstattung auch unter Beachtung der Ratinganforde-
rungen nachhaltig zu sichern. Das Gesamtvolumen der Dar-
lehen und der begebenen Anleihen betrug zum Bilanzstich-
tag 3.348,4 Mio. EUR (3.372,8 Mio. EUR).

Fortgefiihrte Anschaffungskosten unserer Anleihen

in Mio. EUR

Mit dem Ziel, die Kapitalkosten zu verringern, ergidnzen
unsere Anleihen unsere Eigenkapitalausstattung und tragen
dazu bei, jederzeitige Liquiditit zu gewdhrleisten. Zum
Bilanzstichtag sind tber die Hannover Ruck SE und die
Hannover Finance (Luxembourg) S. A. insgesamt fiinf Schuld-
verschreibungen am européischen Kapitalmarkt platziert.

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

L 32

Zinsin % [ELN 2019

Emissionsdatum

Hannover Finance (Luxembourg) S.A.
nachrangige Schuldverschreibung, 500 Mio. EUR;
2010/2040

Hannover Finance (Luxembourg) S.A.
nachrangige Schuldverschreibung, 500 Mio. EUR;
2012/2043

Hannover Rick SE,
nachrangige Schuldverschreibung, 500 Mio. EUR;
2014/undatiert

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

Hannover Riick SE,
nachrangige Schuldverschreibung, 750 Mio. EUR;
2019/2039

Hannover Riick SE,
nachrangige Schuldverschreibung, 500 Mio. EUR;
2020/2040

14.9.2010 5,75 = 499,6

20.11.2012 5,00 498,9 498,5

15.9.2014 3,375 496,8 496,2

18.4.2018 1,125 7441 743,3

9.10.2019 1,125 741,0 740,0

8.7.2020 1,75 494,9 -

Gesamt

2.975,7 2.977,7

Zusitzlich bestehen bei mehreren Konzernunternehmen
langfristige Darlehen, im Wesentlichen Hypothekendarlehen,
in Hohe von 372,7 Mio. EUR (395,0 Mio. EUR).

Zu weiteren Erlauterungen verweisen wir auf unsere Darstel-
lungen im Anhang dieses Berichtes, Kapitel 6.12 ,,Finanzie-
rungsverbindlichkeiten®, Seite 222 ff., und 6.13 ,,Eigenkapital
und eigene Anteile®, Seite 224f.

Zur Besicherung von versicherungstechnischen Verbindlich-
keiten haben verschiedene Kreditinstitute fiir uns Biirgschaf-
ten (Letters of Credit) gestellt. Uber die bestehenden Eventu-
alverbindlichkeiten berichten wir detailliert im Anhang,
Kapitel 8.7 ,Haftungsverhéiltnisse und Eventualverbindlich-
keiten®, Seite 247f.
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Analyse der
Konzern-Kapitalflussrechnung

Liquiditat
Liquiditdt generieren wir aus unserem operativen Riickversi-
cherungsgeschift, der Kapitalanlage und aus Finanzierungs-
maRnahmen. Durch regelmdRBige Liquiditdtsplanungen und
die Steuerung der Fungibilitdt der Kapitalanlage stellen wir
sicher, dass die Hannover Riick jederzeit in der Lage ist, die
erforderlichen Auszahlungen zu leisten. Der Zahlungsmit-
telfluss der Hannover Riick wird in der Konzern-Kapitalfluss-
rechnung auf Seite 158 ff. dargestellt.

Die Hannover Riick fiihrt keinen automatisierten konzern-
internen Finanzausgleich (Cash Pooling) durch. Liquiditats-
iiberschiisse werden von den Konzerngesellschaften gesteu-
ert und angelegt. Innerhalb der Hannover Ruck-Gruppe
existieren verschiedene Darlehensbeziehungen zur optima-
len Gestaltung und flexiblen Steuerung der kurz- oder lang-
fristigen Liquiditats- und Kapitalallokation.

Konzern-Kapitalflussrechnung L33
in Mio. EUR 2020 2019
Kapitalfluss aus laufender

Geschaftstatigkeit 3.231,0 2.509,2
Kapitalfluss aus

Investitionstatigkeit -2.244,6 -2.709,4
Kapitalfluss aus

Finanzierungstatigkeit -726,0 108,3
Wahrungskursdifferenzen -73,2 31,3
Summe der

Kapitalzu- und -abflisse 187,2 -60,6
Flissige Mittel am Anfang der

Periode 1.090,9 1.151,5
Veranderung der flissigen Mittel

laut Kapitalflussrechnung 187,2 -60,6
Flissige Mittel

am Ende der Periode 1.278,1 1.090,9

davon Flussige Mittel aus IFRS 5 0,0 0,0

davon Flussige Mittel am Ende der

Periode ohne VerauRerungsgruppe 1.278,1 1.090,9

Kapitalfluss aus laufender Geschaftstatigkeit

In der Berichtsperiode betrug der Kapitalfluss aus laufender
Geschaftstatigkeit, der auch die Mittelzufliisse aus erhaltenen
Zinsen und Dividenden enthilt, 3.231,0 Mio. EUR gegentiber
2.509,2 Mio. EUR im Vorjahr. Der Anstieg um insgesamt
721,8 Mio. EUR resultiert aus der positiven Entwicklung des
operativen Geschifts.
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Kapitalfluss aus laufender Geschaftstatigkeit L34

in Mio. EUR
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Kapitalfluss aus Investitionstatigkeit

Der Saldo aus Kapitalzu- und -abfliissen aus der laufenden
Geschaftstatigkeit und der Finanzierungstitigkeit wurde in
Hohe von -2.244,6 Mio. EUR (-2.709,4 Mio. EUR) - entspre-
chend der vom Unternehmen verfolgten Kapitalanlagepolitik
unter besonderer Beriicksichtigung einer wihrungs- und
laufzeitkongruenten Bedeckung der versicherungstechni-
schen Verbindlichkeiten - investiert. Zur Entwicklung des
Bestandes an Kapitalanlagen verweisen wir auch auf unsere
Ausfithrungen am Anfang dieses Abschnitts.

Kapitalfluss aus Finanzierungstatigkeit

Im Berichtsjahr belief sich der Saldo aus Ein- und Auszahlun-
gen im Rahmen der Finanzierungstétigkeit auf -726,0 Mio. EUR
(108,3 Mio. EUR). Im Wesentlichen beinhaltet diese Position
die im Geschiftsjahr von Konzerngesellschaften ausgeschiitte-
ten Dividenden in Hohe von 708,8 Mio. EUR (687,3 Mio. EUR).

Insgesamt erhohte sich damit der Bestand fliissiger Mit-
tel im Vergleich zum Vorjahr um 187,2 Mio. EUR auf
1.278,1 Mio. EUR.

Weitere Informationen zu unserem Liquidititsmanagement
sind dem Risikobericht auf Seite 81ff. zu entnehmen.



Finanzstarke-Ratings

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

Finanzstarke-Ratings der L 35
Hannover Riick-Gruppe

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

" Hannover Reinsurance Africa Ltd. (HR SA) und Hannover Life
Reassurance Africa Ltd. (HLR SA) profitieren von Garantien ihrer
Muttergesellschaft Hannover Riick SE (,Garantiegeberin”). Die
Garantien erstrecken sich auf alle Zahlungsverpflichtungen von HR SA
und HLR SA aus den von ihnen gezeichneten Erst- und Rickversiche-
rungsvertragen. Die Garantien sind an keine Bedingungen geknupft,
fortlaufend und fur die Garantiegeberin bindend. Die Vertragspartner
von HR SA und HLR SA aus Erst- und Rickversicherungsvertragen sind
ausdricklich Drittbegiinstigte der Garantien. Die Verpflichtungen der
Garantiegeberin aus den Garantien stehen im Rang allen anderen
unbesicherten Verbindlichkeiten der Garantiegeberin gleich.

Emissions-Ratings der begebenen Anleihen

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

Emissions-Ratings der begebenen Anleihen L 37
Standard & A.M. Best
Poor’s

Hannover Riick SE

Nachrangige Schuldver-

schreibung, 500 Mio. EUR;

2020/2040 A -

Hannover Riick SE
Nachrangige Schuldver-
schreibung, 750 Mio. EUR;

2019/2039 A -
Hannover Riick SE

Schuldverschreibung,

750 Mio. EUR;

2018/2028 AA- -

Hannover Riick SE

Nachrangige Schuldver-

schreibung, 500 Mio. EUR;

2014 /undatiert A a+

Hannover Finance

(Luxembourg) S.A.

Nachrangige Schuldver-

schreibung, 500 Mio. EUR;

2012/2043 A aa-

Angaben nach § 315a Absatz 1 HGB

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

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

Folgende Gesellschaften besitzen direkte oder indirekte Be-
teiligungen am Kapital, die 10% der Stimmrechte uber-
schreiten: Die Talanx AG, Hannover, halt direkt gerundet
50,2 % der Stimmrechte der Gesellschaft. Diese Beteiligung
ist indirekt dem HDI-Haftpflichtverband der Deutschen In-
dustrie Versicherungsverein auf Gegenseitigkeit, Hannover,
der die Mehrheitsanteile an der Talanx AG halt, zuzurechnen.

Aktien mit Sonderrechten, die Inhabern Kontrollbefugnisse
verleihen, bestehen nicht, ebenso wenig wie eine besonders
gestaltete Stimmrechtskontrolle fiir Arbeitnehmer, die am Ka-
pital beteiligt sind und ihre Kontrollrechte nicht unmittelbar
ausiiben.
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Die Ernennung und Abberufung der Mitglieder des Vorstan-
des bestimmen sich nach §§ 84ff. Aktiengesetz. Die Ande-
rung der Satzung regelt sich nach §§ 179ff. Aktiengesetz in
Verbindung mit § 18 Absatz 2 der Satzung der Hannover
Riick SE.

Die Befugnisse des Vorstandes hinsichtlich der Ausgabe und
des Ruickkaufes von Aktien sind in der Satzung der Hannover
Riick SE (in § 6 ,Bedingtes Kapital“ und § 7 ,,Genehmigtes
Kapital®) sowie in den §§ 71ff. Aktiengesetz geregelt. In
diesem Zusammenhang hat die Hauptversammlung am
6. Mai 2020 den Vorstand gemiR § 71 Absatz 1 Nummer 8
Aktiengesetz fiir eine Dauer von fiinf Jahren, bis zum 5. Mai
2025, ermichtigt, unter bestimmten Voraussetzungen eigene
Aktien zu erwerben.

Im Folgenden erlautern wir die wesentlichen Vereinbarungen

der Gesellschaft, die unter der Bedingung eines Kontroll-
wechsels unter anderem infolge eines Ubernahmeangebotes
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stehen, und die daraus folgenden Wirkungen. Einige Avalrah-
menkreditvertrige der Hannover Riick SE enthalten markt-
iibliche, sogenannte Kontrollwechselklauseln, die den Kredit-
gebern ein Recht auf vorzeitige Beendigung
Kreditvertrages fiir den Fall einrdumen, dass die Talanx AG
ihre Mehrheitsbeteiligung bzw. Beteiligung von mehr als
25 % der Anteile verliert oder ein Dritter die Mehrheitsbetei-
ligung an der Hannover Riick SE erlangt.

eines

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

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



Erlauterungen zur
Hannover Ruck SE

(Kurzfassung nach HGB)

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

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

Der Jahresabschluss der Hannover Riick SE, aus dem hier
insbesondere die Bilanz und die Gewinn- und Verlustrech-
nung verkiirzt wiedergegeben sind, wird beim Betreiber des
elektronischen Bundesanzeigers eingereicht und ist iiber die
Website des Unternehmensregisters zugdnglich. Dieser

Jahresabschluss ist zudem auf der Website des Unterneh-
mens (www.hannover-rueck.de) abrufbar und kann bei der
Hannover Riick SE, Karl-Wiechert-Allee 50, 30625 Hannover,
angefordert werden.

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

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

Ertragslage

Das Geschaftsjahr 2020 ist fiir die Hannover Riick SE trotz
der weltweiten Krisenlage aufgrund der Covid-19-Pandemie
gut verlaufen. Die Bruttopramie fiir das Gesamtgeschaft
erhohte sich um 6,3% auf 19,2 Mrd. EUR (Vorjahr:
18,1 Mrd. EUR). Der Selbstbehalt reduzierte sich leicht auf
68,3 % (69,7 %). Die verdiente Nettopramie fiir eigene Rech-
nung stieg um 5,7 % auf 12,9 Mrd. EUR (12,2 Mrd. EUR).
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Verkiirzte Gewinn- und Verlustrechnung der Hannover Riick SE

L 38

in TEUR 2019
Verdiente Beitrage fur eigene Rechnung 12.923.326 12.226.552
Technischer Zinsertrag fur eigene Rechnung 189.357 137.460
Sonstige versicherungstechnische Ertrage fur eigene Rechnung 0 0
Aufwendungen fiir Versicherungsfalle fir eigene Rechnung 9.923.590 9.080.560
Veranderung der Ubrigen versicherungstechnischen Netto-Riickstellungen -101.263 -177.722
Aufwendungen fir erfolgsabhangige und erfolgsunabhangige Beitragsriickerstattung

fur eigene Rechnung 17 40
Aufwendungen fur den Versicherungsbetrieb fur eigene Rechnung 3.296.559 3.128.749
Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen fiur eigene Rechnung 374 86
Zwischensumme -209.120 -23.145
Veranderung der Schwankungsrickstellung und ahnlicher Riickstellungen -694.004 -210.561
Versicherungstechnisches Ergebnis fiir eigene Rechnung -903.124 -233.706
Ertrage aus Kapitalanlagen 1.803.280 1.412.657
Aufwendungen fur Kapitalanlagen 129.998 86.836
Technischer Zinsertrag -196.977 -143.457
Sonstige Ertrage 186.711 142.359
Sonstige Aufwendungen 366.123 291.263
Ergebnis der normalen Geschaftstatigkeit 393.769 799.754
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag und sonstige Steuern 6.956 125.261
Jahresiiberschuss 386.813 674.493
Gewinnvortrag aus dem Vorjahr 713.716 702.865
Einstellungen in andere Gewinnrucklagen 529 358
Bilanzgewinn 1.100.000 1.377.000

Das versicherungstechnische Ergebnis (vor Verdanderung der
Schwankungsriickstellung) schloss im Berichtsjahr mit
-209,1 Mio. EUR (-23,1 Mio. EUR). Der Schwankungsriick-
stellung und dhnlichen Riickstellungen wurden im Berichts-
jahr 694,0 Mio. EUR (210,6 Mio. EUR) zugefiihrt.

Im Geschiftsjahr 2020 waren erneut Gro8schidden oberhalb
unserer Erwartungen zu verzeichnen. Neben der Covid-19-
Pandemie schlugen Grofschiden aus Wirbelstiirmen und an-
deren Wetterereignissen in den USA, Australien und anderen
Regionen sowie die Explosion im Hafen von Beirut zu Buche.
Die Netto-Groschadenbelastung fiir die Hannover Riick SE
betrug insgesamt 1.186,4 Mio. EUR (606,3 Mio. EUR).

Die ordentlichen Kapitalanlageertrage einschlieBlich Depot-
zinsen lagen mit 1.600,6 Mio. EUR (1.110,0 Mio. EUR) deut-
lich iiber dem Vorjahresniveau, was hauptsichlich auf eine
durch einen Einmaleffekt beeinflusste hohere Ausschiittung
aus unseren Beteiligungs-Holdinggesellschaften zuriickzu-
fiihren ist. Die ordentlichen Ertrige aus festverzinslichen
Wertpapieren konnten wir mit 485,0 Mio. EUR (508,2 Mio.
EUR) trotz des niedrigen Zinsniveaus relativ stabil halten. Ge-
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winne aus dem Abgang von Kapitalanlagen konnten in sal-
dierter Hohe von 166,2 Mio. EUR (220,9 Mio. EUR) realisiert
werden. Eine zuriickhaltende Anlagepolitik im Jahr 2020
fiihrte zu geringeren Umschichtungen von festverzinslichen
Wertpapieren gegeniiber dem vorangegangenen Jahr.

Abschreibungen auf Kapitalanlagen waren in Hohe von
34,3 Mio. EUR (11,4 Mio. EUR) vorzunehmen. Sie entfielen
uberwiegend auf Inhaberschuldverschreibungen des Umlauf-
vermogens und auf den Bereich alternativer Kapitalanlagen.
Den Abschreibungen standen angesichts gestiegener Markt-
werte Zuschreibungen auf in Vorperioden abgeschriebene
Kapitalanlagen in Hohe von 1,5 Mio. EUR (50,3 Mio. EUR)
gegeniiber.

Insgesamt stieg das Nettokapitalanlageergebnis auf
1.673,3 Mio. EUR (1.325,8 Mio. EUR).

Das Ergebnis aus der normalen Geschiftstatigkeit reduzierte
sich auf 393,8 Mio. EUR (799,8 Mio. EUR). Das Berichtsjahr
schloss mit einem Jahrestiiberschuss von 386,8 Mio. EUR
(674,5 Mio. EUR).



Spartenentwicklung

Im Folgenden stellen wir den Geschiftsverlauf der einzelnen
Sparten dar. Mit Beginn des Geschaftsjahres 2014 wurden
die Zusammenarbeit und der Geschéaftsaustausch zwischen
der Hannover Riick SE und der E+S Riickversicherung AG
neu geordnet und im Geschaftsjahr 2019 leicht angepasst.
Seit 2014 wird eine Quoten-Retrozession der Hannover Riick
SE an die E+S Riickversicherung AG im Schaden-Riickversi-
cherungsgeschaft aufrechterhalten.

Hannover Riick SE: Bruttopramie nach Sparten L 39

in Mio. EUR
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Feuer

Die Bruttopramieneinnahmen fiir die Feuersparte stiegen um
12,8 % auf 3.312,7 Mio. EUR (2.937,3 Mio. EUR). Die Netto-
schadenquote reduzierte sich auf 63,9 % (76,8 %). Das versi-
cherungstechnische Ergebnis schloss mit 114,2 Mio. EUR
(-141,6 Mio. EUR). Nach einer Entnahme von 120,1 Mio. EUR
im Vorjahr wurden der Schwankungsriickstellung und ahn-
lichen Rickstellungen 128,7 Mio. EUR zugefiihrt.

Haftpflicht

Die Bruttopramie fiir das Haftpflichtgeschift erhohte sich
leicht um 4,0 % auf 2.410,2 Mio. EUR (2.316,8 Mio. EUR).
Die Schadenquote erhohte sich auf 71,4 % (70,6 %). Das ver-
sicherungstechnische Ergebnis belief sich auf 4,5 Mio. EUR
(-6,6 Mio. EUR). Der Schwankungsriickstellung und ahnli-
chen Riickstellungen wurden 311,9 Mio. EUR (191,2 Mio.
EUR) zugefiihrt.

Unfall
Die Bruttopramieneinnahmen fiir die Unfallsparte erhohten
sich um 15,3 % auf 509,7 Mio. EUR (442,0 Mio. EUR). Die

Nettoschadenquote reduzierte sich auf42,2 % (54,5 %). Das
versicherungstechnische Ergebnis schloss mit 48,1 Mio. EUR
(43,8 Mio. EUR). Der Schwankungsriickstellung und ahnli-
chen Riickstellungen wurden 22,8 Mio. EUR (9,1 Mio. EUR)
zugefiihrt.

Kraftfahrt

Die Bruttopramie fur die Kraftfahrtsparte reduzierte sich um
7,1% auf 2.734,7 Mio. EUR (2.945,2 Mio. EUR). Die Scha-
denquote reduzierte sich von 73,5% auf 66,5%. Das ver-
sicherungstechnische Ergebnis schloss mit 31,3 Mio. EUR
(-45,3 Mio. EUR). Der Schwankungsrickstellung und &hn-
lichen Riickstellungen wurden 209,1 Mio. EUR (111,0 Mio.
EUR) zugefiihrt.

Luftfahrt

Die Bruttopramieneinnahmen erhdhten sich um 25,1% auf
322,4 Mio. EUR (257,7 Mio. EUR). Die Schadenquote erhohte
sich leicht auf 46,3 % (45,8 %). Das versicherungstechnische
Ergebnis schloss mit 65,4 Mio. EUR (47,8 Mio. EUR). Der
Schwankungsriickstellung und &ahnlichen Riickstellungen
wurden 38,0 Mio. EUR (37,6 Mio. EUR) zugefiihrt.

Transport

Das Bruttopramienvolumen fiir die Transportsparte erhohte
sichum 1,4 % auf 459,9 Mio. EUR (453,5 Mio. EUR). Die Net-
toschadenquote stieg auf 55,9% (31,0%). Das versiche-
rungstechnische Ergebnis belief sich auf 31,9 Mio. EUR
(103,7 Mio. EUR). Nach einer Entnahme von 36,4 Mio. EUR
im Vorjahr wurden der Schwankungsriickstellung und ahn-
lichen Riuckstellungen im Berichtsjahr 25,5 Mio. EUR zu-
gefiihrt.

Leben

Inder Sparte Leben betrug die Bruttoprdmie 5.026,2 Mio. EUR
(4.757,9 Mio. EUR). Das Personen-Riickversicherungsge-
schift hat einen ausgeprdgten internationalen Fokus. Wir
zeichnen unser Geschaft auf allen Kontinenten und sind
mithilfe unseres guten Netzwerks vielfach direkt als An-
sprechpartner lokal vor Ort. Neben dem klassischen Lebens-
riickversicherungsgeschift zeichnen wir weltweit auch
Financial-Solutions-Geschaft sowie Kranken- und Langlebig-
keitsrisiken. Das zuriickliegende Jahr wurde im Wesentlichen
von der Covid-19-Pandemie bestimmt. Dies zeigt sich deut-
lich im Ergebnis, welches durch eine erhohte Schadenlast
gemindert wird, und iberlagert auch eine Reihe positiver
Entwicklungen in unseren strategischen Geschaftsfeldern.

Das versicherungstechnische Ergebnis der Sparte Leben ins-
gesamt belief sich auf -42,1 Mio. EUR (94,6 Mio. EUR).

Sonstige Zweige

Unter den Sonstigen Versicherungszweigen werden die Spar-
ten Kranken, Kredit und Kaution, Sonstige Schadenversiche-
rung und Sonstige Sachversicherung ausgewiesen. Unter
Sonstige Sachversicherung wiederum werden die Zweige Ex-
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tended Coverage, Verbundene Hausrat, Verbundene Wohn-
gebdude, Einbruchdiebstahl und Raub, Leitungswasser, Glas,
Technische Versicherungen, Betriebsunterbrechung, Hagel,
Tier und Sturm zusammengefasst. Die Sonstige Schadenver-
sicherung beinhaltet die Zweige Rechtsschutz, Vertrauens-
schaden und Sonstige Vermogens- und Sachschaden.

Finanz- und Vermogenslage

Fiir die Sonstigen Zweige stiegen die Bruttoprimieneinnah-
men um 12,1% auf 4.441,3 Mio. EUR (3.962,4 Mio. EUR).
Die Nettoschadenquote erhohte sich vor allem aufgrund
Covid-19 bezogener Schiden von 73,7 % auf 85,6 %. Das ver-
sicherungstechnische Ergebnis schloss mit -462,4 Mio. EUR
(-119,5 Mio. EUR). Nach einer Zufiihrung von 18,1 Mio. EUR
im Vorjahr wurden der Schwankungsriickstellung und ahn-
lichen Riickstellungen 42,0 Mio. EUR entnommen.

Bilanzstruktur der Hannover Riick SE L 40
in TEUR [ 2020 2019
Aktiva

Immaterielle Vermogensgegenstande 61.439 61.751
Kapitalanlagen 38.944.054 40.597.263
Forderungen 4.996.983 4.207.415
Sonstige Vermogensgegenstande 672.932 414.329
Rechnungsabgrenzungsposten 188.787 196.573
Summe der Aktiva 44.864.195 45.477.331
Passiva

Gezeichnetes Kapital 120.597 120.597
Kapitalricklage 880.608 880.608
Gewinnrilicklagen 630.511 630.511
Bilanzgewinn 1.100.000 1.377.000
Eigenkapital 2.731.716 3.008.716
Nachrangige Verbindlichkeiten 2.250.000 2.250.000
Versicherungstechnische Riickstellungen 33.704.668 33.999.219
Andere Ruckstellungen 346.509 345.582
Depotverbindlichkeiten aus dem in Riickdeckung gegebenen Versicherungsgeschaft 3.332.731 3.203.822
Andere Verbindlichkeiten 2.498.571 2.669.992
Summe der Passiva 44.864.195 45.477.331

Unser Bestand an selbstverwalteten Kapitalanlagen blieb mit
31,4 Mrd. EUR (31,8 Mrd. EUR) stabil. Die saldierten unreali-
sierten Kursgewinne der festverzinslichen Wertpapiere und
Rentenfonds stiegen auf 1.578,6 Mio. EUR (1.001,2 Mio.
EUR). Hier spiegelten sich die deutlichen Bewertungsanstie-
ge infolge ricklaufiger Zinsen wider, die die leicht erhohten
Risikoaufschlage auf Unternehmensanleihen mehr als kom-
pensieren konnten.

Die Depotforderungen aus dem in Riickdeckung iibernomme-
nen Versicherungsgeschift, die unter den Kapitalanlagen
auszuweisen sind, gingen auf 7,6 Mrd. EUR (8,8 Mrd. EUR)
zurick.

Unser Eigenkapital — ohne Einbeziehung des Bilanzgewinns —
belief sich auf 1.631,7 Mio. EUR (1.631,7 Mio. EUR). Die
Garantiemittel — bestehend aus dem Figenkapital ohne
Bilanzgewinn, den nachrangigen Verbindlichkeiten, der
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Schwankungsriickstellung und &dhnlichen Riickstellungen
sowie den versicherungstechnischen Nettoruckstellungen -
reduzierten sich wahrend des Berichtsjahres auf
37.586,4 Mio. EUR (37.880,9 Mio. EUR). Die Bilanzsumme
der Hannover Riick SE reduzierte sich auf 44,9 Mrd. EUR
(45,5 Mrd. EUR).

Im Berichtsjahr wurde fiir das Geschiftsjahr 2019 eine
Dividende in Hohe von 4,00 EUR zzgl. 1,50 EUR Sonder-
dividende je Aktie gezahlt. Dies entspricht 663,3 Mio. EUR
(633,1 Mio. EUR).

Der Hauptversammlung am 5. Mai 2021 wird vorgeschlagen,
fir das Geschaftsjahr 2020 eine Dividende in Hohe von
4,50 EUR je Aktie zu zahlen. Dies entspricht insgesamt
542,7 Mio. EUR. Der Ausschiittungsvorschlag ist nicht Be-
standteil dieses Konzernabschlusses.



Risiken und Chancen

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

Sonstige Angaben

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

Die Hannover Riick SE unterhalt Niederlassungen in Australi-
en, Bahrain, China, Frankreich, GroRbritannien, Hongkong,
Indien, Kanada, Korea, Malaysia und Schweden.

Ausblick

Aufgrund der Verflechtungen der Muttergesellschaft mit den
Konzerngesellschaften und ihres hohen Geschiftsanteiles im
Konzern verweisen wir an dieser Stelle auf unsere Aussagen
im Kapitel ,Ausblick auf das Jahr 2021“ auf Seite 147f., die
auch die Erwartungen fiir die Hannover Riick SE widerspie-
geln. Fur das Geschaftsjahr 2021 erwarten wir ein gegeniiber
dem Vorjahr deutlich verbessertes HGB-Jahresergebnis.
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Zusammengefasste nichtfinanzielle

Erklarung

Bei der zusammengefassten nichtfinanziellen Erkla-
rung handelt es sich um einen vom Gesetzgeber von
der Abschlussprifung ausdricklich ausgenommenen
Berichtsabschnitt (§ 317 Absatz 2 Satz 6 bzw. Satz 4
HGB; ungeprufte Informationen). Die hier vorliegende
zusammengefasste nichtfinanzielle Erklarung wurde
jedoch von der Wirtschaftsprufungsgesellschaft
PricewaterhouseCoopers gemall dem Prufungsstan-
dard ISAE 3000 (Revised) mit begrenzter Sicherheit
gepruft (siehe dazu den Prifungsvermerk auf Seite
260f.).

Einleitung

Die vorliegende zusammengefasste nichtfinanzielle Erkla-
rung wurde gemall §8§ 315c i.V.m. 289c bis 289e HGB er-
stellt. Bei der Ermittlung der wesentlichen Inhalte wurden die
Wesentlichkeitsdefinitionen der Global Reporting Initiative
(GRD und des deutschen Handelsgesetzbuches (HGB) be-
riicksichtigt. Die Beschreibung der Konzepte erfolgt in Anleh-
nung an die Struktur der GRI-Standards, Standard GRI 103-1
bis GRI 103-3 (Managementansatz).

Die zusammengefasste nichtfinanzielle Erklarung umfasst —
sofern nicht gesondert dargestellt — die Angaben fiir den
Konzern und die Muttergesellschaft Hannover Riick SE glei-
chermaRen. Sie enthilt die gesetzlich geforderten Informati-
onen beziiglich wesentlicher Umweltbelange, Arbeitnehmer-
belange, Sozialbelange, zur Achtung der Menschenrechte
sowie zur Bekdmpfung von Korruption und Bestechung. In-
nerhalb der einzelnen Aspekte wird auf die zugrunde liegen-
den Konzepte sowie interne Priifprozesse eingegangen und
uber die vorliegenden Ergebnisse berichtet. Die identifizier-
ten wesentlichen Themen wurden den Aspekten zugeordnet
(sieche Abschnitt Wesentlichkeitsanalyse). Zudem sollen in
der zusammengefassten nichtfinanziellen Erklairung wesent-
liche Risiken gemaR § 289c¢ (3) Nr. 3 und 4 HGB berichtet
werden, sofern diese fiir das Verstiandnis des Geschaftsver-
laufes, des Geschiftsergebnisses, der Lage der Hannover
Riick SE und des Konzerns sowie der Auswirkungen auf die
nichtfinanziellen Belange erforderlich sind.

Die Hannover Riick hat ausschlieflich finanzielle Steuerungs-
groBen und Leistungsindikatoren festgelegt. Aus diesem
Grund sind keine nichtfinanziellen Leistungsindikatoren ge-
malkl § 289c (3) Nr. 5 HGB vorhanden, die fiir die Steuerung
des Geschifts des Hannover Riick-Konzerns von Bedeutung
sind.
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Gemal} § 315b Absatz 1 Satz 3 HGB wird zu einzelnen Aspek-
ten auf an anderer Stelle im zusammengefassten Lagebericht
enthaltene nichtfinanzielle Angaben verwiesen. Verweise auf
Informationen aulerhalb des zusammengefassten Lagebe-
richtes und des Konzern- und Jahresabschlusses sind nicht
Teil der zusammengefassten nichtfinanziellen Erkldrung.

Eine ausfiihrliche Beschreibung der Nachhaltigkeitsleistun-
gen der Hannover Riick, die tiber die gesetzlichen Anforde-
rungen der zusammengefassten nichtfinanziellen Erklarung
hinausgehen, erfolgt im Rahmen eines separaten Nachhaltig-
keitsberichtes, der jdhrlich nach den Leitlinien der GRI-Stan-
dards erstellt wird.

Fiir die Beschreibung des Geschiftsmodells wird auf den Ab-
schnitt ,,Geschiftsmodell” unter ,,Grundlagen des Konzerns*
verwiesen.

Strategische Ausrichtung

Im Berichtsjahr 2020 wurde die Konzernstrategie der
Hannover Riick iiberarbeitet. Sie gilt fiir den Strategiezyklus
2021-2023.

Bei unserem ,Streben nach nachhaltiger Outperformance*
bilden starke Governance, Risikomanagement, integrierte
Compliance und Corporate Social Responsibility die Funda-
mente fir unser Wachstum als vertrauenswiirdiger globaler
Riickversicherungspartner. Drei Performance-Treiber — be-
vorzugter Geschéaftspartner, Innovationskatalysator, Gewinn-
wachstum - basieren auf bewahrten Stirken und tragen den
globalen Trends Rechnung, die sich auf die Versicherungs-
und Riickversicherungsbranche auswirken. Drei Perfor-
mance-Forderer — befdhigte Mitarbeiter, schlanke Organisati-
onsstruktur, effektives Kapitalmanagement — haben sich in
den zuriickliegenden zehn Jahren als unerlasslich erwiesen,
um den Branchendurchschnitt zu tibertreffen. Wir haben vier
strategische Initiativen ins Leben gerufen — Client Excellence,
Innovation und digitale Strategie, Wachstum im Raum Asien-
Pazifik, Talentmanagement —, die wir fiir besonders wichtig
halten und an denen wir iiber den gesamten strategischen
Zyklus hinweg intensiv arbeiten werden. Fiir den Strategie-
zyklus 2021-2023 haben wir die folgenden finanziellen Ziele
festgelegt.



Strategische Ziele (Target Matrix) — Strategiezyklus 2021-2023

L4

Geschaftsfeld Eckdaten Strategische Ziele
Konzern Eigenkapitalrendite’ 900 BP uber risikofrei
Solvenzquote? =200%
Schaden-Riickversicherung Bruttopramienwachstum? =5%
EBIT-Wachstum* =5%
Kombinierte Schaden-/Kostenquote <96 %
xRoCA* =2%
Personen-Ruckversicherung Bruttopramienwachstum?3 >3%
EBIT-Wachstum* =5%
Neugeschaftswert® =250 Mio. EUR
xRoCA® =2%

" Nach Steuern; risikofrei: Fiinf-Jahres-Durchschnittsrendite von zehnjahrigen deutschen Staatsanleihen
2 Nach MaBgabe unseres internen Kapitalmodells und Solvency Il-Vorgaben

3 Jahrliches durchschnittliches Wachstum zu konstanten Wahrungskursen

4 Jahrliches durchschnittliches Wachstum; aufsetzend auf normalisiertem EBIT 2020
5 Wertbeitrag (6konomischer Jahresgewinn nach Kapitalkosten) im Verhdltnis zum allozierten 6konomischen Kapital

Basierend auf Solvency II-Prinzipien; Vorsteuerausweis

Corporate Social Responsibility ist Teil der Konzernstrategie.
Damit zusammenhidngende Themen werden in einer Nach-
haltigkeitsstrategie konkretisiert. Die Nachhaltigkeitsstrate-
gie 2021-2023, die ebenfalls im Berichtsjahr erarbeitet wur-
de, ist der Konzernstrategie untergeordnet. Sie umfasst die
vier Handlungsfelder Transparenz, Mitarbeiter, Kerngeschaft
sowie Engagement, in denen wir auch nichtfinanzielle Ziele
verfolgen. Zu diesen gehoren unter anderem die Reduktion
der CO,-Last in der Kapitalanlage um 10 %, die Ausweitung
von Versicherungslosungen zur Reduzierung des Protection
Gaps, die Steigerung des fakultativen Pramienvolumens im
Bereich der erneuerbaren Energien um 10 %, eine weitere
Integration von ESG-Kriterien in unsere Underwriting-
Tatigkeiten sowie die Reduzierung und Kompensation unse-
rer Treibhausgasemissionen an internationalen Standorten.
Das Handlungsfeld Mitarbeiter steht im Einklang mit der Ta-
lentmanagement-Initiative und verfolgt Ziele zu Arbeitgeber-
attraktivitit, zu Ausweitung von Weiterbildungsaktivititen
und Talent Reviews, zu Ausweitung von gesundheitsférdern-
den Programmen sowie zu Vielfalt und Chancengleichheit.

Wesentlichkeitsanalyse und
wesentliche Themen

Zur Ermittlung wesentlicher ESG-Themen (ESG = environ-
mental, social, governance) fiihrt die Hannover Riick regel-
maRig Wesentlichkeitsanalysen durch.

Im Frithjahr 2020 wurde die Wesentlichkeitsanalyse aus dem
Jahr 2018 im Rahmen einer Befragung von internen und ex-
ternen Experten iiberpriift. Grundlage bildete eine Liste mit
moglichen Themen, die aus der bisherigen Wesentlichkeits-
analyse, Dialogen mit Stakeholdern bzw. Nichtregierungsor-
ganisationen, Medienberichten sowie dem Rahmenwerk der

GRI abgeleitet wurden. Alle Experten wurden ermutigt,
weitere Themen zu benennen. Bei der Analyse wurden zwei
Dimensionen betrachtet: Positive/negative Auswirkungen
der Geschiftstiatigkeit der Hannover Riick auf das jeweilige
Thema (Inside-out-Betrachtung) sowie positive/negative
Auswirkungen des jeweiligen Themas auf die Geschaftstatig-
keit der Hannover Riick (Outside-in-Betrachtung). Jedes The-
ma wurde von den Experten diesbeziiglich auf einer Skala
von 1 bis 5 bewertet.

Mit den externen Experten (Stakeholder-Gruppe: Asset-
Manager, ESG-Analysten, Vertreter von Nichtregierungs-
organisationen, Vertreter der Fachpresse sowie Stiftungs-
und Verbandsvertreter) wurden ausfiihrliche Interviews ge-
fithrt. Alle Themen, die im Durchschnitt mit mindestens 3,75
bewertet wurden, wurden als wesentlich markiert. Mit den
internen Experten (Stakeholder-Gruppe: Mitarbeiter) aus
unterschiedlichen Markt- und Servicebereichen wurden vier
Workshops durchgefihrt, in denen die Themen der Liste
bewertet wurden. Auch hier wurde der Schwellenwert zur
Wesentlichkeit bei 3,75 gesetzt. Einige Themen wurden im
Rahmen der Workshops zu Clustern zusammengefihrt.

Die Themen wurden als gemittelte Werte der internen und
externen Bewertungen in eine Wesentlichkeitsmatrix {iber-
tragen. Wesentlich bleiben dabei auch solche Themen, bei
denen der Schwellenwert durch die Mittelung wieder unter-
schritten wurde. Wir haben uns bewusst fiir einen sehr weiten
Ansatz entschieden, um beiden Dimensionen und Sichtweisen
adidquat Rechnung zu tragen. Die in der nachfolgenden Grafik
hellblau gekennzeichneten Themen bilden als dritte Dimen-
sion die ergdnzende Sichtweise der GRI (Beurteilungen der
Stakeholder) ab. Die Wesentlichkeitsanalyse wurde vom Vor-
stand im Rahmen seiner Sitzung am 6. Juli 2020 validiert.
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mittel Auswirkungen der Themen auf die Geschaftstatigkeit der Hannover Riick sehr groB

Ein weiteres prigendes Thema war im Berichtsjahr die
Covid-19-Pandemie, deren direkte und indirekte Auswirkun-
gen auch die Hannover Riick und ihre Mitarbeiter — ebenso
wie den Rest der Welt — weitreichend beeinflussten. Fiir In-
formationen zu Auswirkungen auf den Geschaftsverlauf wird

Zuordnung der nichtfinanziellen Aspekte zu den wesentlichen Themen

Nichtfinanzieller Aspekt

Wesentliches Thema

auf das gleichnamige Kapitel verwiesen. Fiir Informationen
zu Auswirkungen auf die Risikomanagementsysteme wird auf
das Kapitel ,,Risikobericht® verwiesen. Auswirkungen auf un-
sere Belegschaft beschreiben wir unter dem nichtfinanziellen
Aspekt ,,Arbeitnehmerbelange“.

L 43

Umweltbelange

Klimawandel

Sustainable Protection

ESG im Versicherungsgeschaft
ESG im Asset Management

Arbeitnehmerbelange

Attraktivitat als Arbeitgeber
Lernen und Entwicklung
Gesundheit der Mitarbeiter
Vielfalt und Chancengleichheit
Zusatzliches Thema: Covid-19

Sozialbelange

Dialog
Sustainable Protection
ESG im Asset Management

Achtung der Menschenrechte

Menschenrechte
ESG im Versicherungsgeschaft
ESG im Asset Management

Bekampfung von Korruption und Bestechung

Compliance
Good Governance

Risikomanagement
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Risikomanagementsystem

Die Hannover Riick geht im Rahmen ihrer Geschiftstatigkeit
als Riickversicherungsunternehmen eine Vielzahl von Risiken
bewusst ein. Zur fortlaufenden Uberwachung dieser und wei-
terer Risiken verfiigt sie iiber ein angemessenes und wirksa-
mes Risikomanagementsystem. Fir weiterfithrende Informa-
tionen wird auf das Kapitel ,Risikobericht“ verwiesen.

Im Rahmen ihres Risikomanagementsystems betrachtet die
Hannover Riick auch Risiken, die in Zusammenhang mit Um-
weltthemen, sozialen Themen oder in Zusammenhang mit
der Unternehmensfiihrung entstehen — sogenannte Nachhal-
tigkeits- oder ESG-Risiken, die nicht bewusst eingegangen
werden, sondern von ihrem unausweichlichen Charakter her
risikominimiert werden mussen. Diese konnen mit negativen
Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage
oder die Reputation einhergehen. Nachhaltigkeitsrisiken stel-
len keine eigene Risikokategorie dar, sondern finden in be-
stehenden Risikokategorien Berticksichtigung. Im Zusam-
menhang mit nichtfinanziellen Aspekten wurden keine
zusatzlichen Risiken identifiziert, die sehr wahrscheinlich
sind und schwerwiegende negative Auswirkungen auf die
Geschaftstatigkeit haben. Ebenso wurden keine schwerwie-
genden negativen Auswirkungen unserer Geschiftstatigkeit
auf nichtfinanzielle Aspekte identifiziert. Im Rahmen unseres
Nachhaltigkeitsmanagements arbeiten wir daran, auch weni-
ger schwere negative Auswirkungen konstant zu reduzieren.

Des Weiteren betrachtet die Hannover Riick-interne Arbeits-
gruppe ,Emerging Risks & Scientific Affairs“ derzeit etwa
20 Megatrends. Megatrends sind definiert als Entwicklun-
gen, die einen Trendzyklus von mindestens 30 Jahren haben.
Sie gehen derzeit nicht mit unmittelbaren Auswirkungen auf
die Geschiftstatigkeit einher, konnen sich aber potenziell da-
hin entwickeln. Zu den iiberwachten Megatrends mit ESG-
Bezug gehoren unter anderem Riickgang der Biodiversitat,
globale Erwdrmung oder Verknappung von Ressourcen. Me-
gatrends werden in Zusammenhang mit zukiinftigen Risiken
(Emerging Risks) und daraus entstehenden Chancen beob-
achtet. So kann z.B. der Megatrend Riickgang von Biodiver-
sitdt in Zusammenhang mit neuartigen Risiken aus Ressour-
cenknappheit, Luftverschmutzung, gentechnisch verdnderten
Organismen oder Lebensmittelsicherheit und -verfiigbarkeit
gesetzt werden — aber auch mit einem Bedarf an neuen (Ver-
sicherungs-)Losungen und Dienstleistungen einhergehen.

Die Hannover Riick veroffentlicht Positionspapiere zu unter-
schiedlichen Emerging Risks, die auf der Website offentlich
verfugbar sind. Im Berichtsjahr wurden unter anderem die
Papiere zu Pandemien, medizinischen Fortschritten und Mik-
roplastik aktualisiert. Intern wurde ein Positionspapier zu
psychoaktiven Substanzen zur Verfiigung gestellt.

Wir sind zudem Mitglied im Chief Risk Officer (CRO) Forum
und stindiger Teilnehmer der Emerging Risk Initiative des

CRO Forums. Im Berichtsjahr wurde ein Positionspapier zum
Thema ,Imagine all the people — Demographic and social
change from an insurance perspective“ verdffentlicht. Zudem
iberwacht und analysiert die Emerging Risk Initiative konti-
nuierlich unterschiedliche Emerging Risks, publiziert Infor-
mationen zu Megatrends sowie damit verbundenen Risiken
und fiihrt entsprechende Impact-Analysen durch. Zu den be-
trachteten Megatrends gehoren Altern und Gesundheit, Kon-
sumverhalten und Digitalisierung, ckonomische Stabilitat,
Umwelt und Klimawandel, sich verandernde geopolitische
Landschaften, technische Entwicklungen, Urbanisierung und
gesellschaftliche Veranderungen. Die Publikationen sind auf
den Internetseiten des CRO Forums offentlich verfiigbar. Dort
findet sich auch eine Untersuchung zum Thema ,Carbon
footprinting methodology for underwriting portfolios®.

Umweltbelange

In Zusammenhang mit Umweltbelangen kommt der aktiven
Auseinandersetzung mit den Ursachen und Folgen des fort-
schreitenden Klimawandels eine besondere Bedeutung zu.
So sind die Auswirkungen immer starker spiirbar. Extrem-
wetterereignisse und Naturkatastrophen wie Hitzewellen und
Diirren, Starkregenereignisse und Stiirme, aber auch konti-
nuierliche Prozesse wie das Schmelzen der Gletscher und ein
Anstieg des Meeresspiegels haben dabei umfassende Aus-
wirkungen auf Gesellschaft und Wirtschaft und verursachen
hohe volkswirtschaftliche und versicherte Schiaden. Zudem
werden weitere Umweltbelange, beispielsweise die Funkti-
onsfihigkeit von Okosystemen oder die Wasserhaushalte von
Grund- und Oberflichengewassern, vom Klimawandel direkt
beeinflusst. Ein weiterhin ungehindertes Ansteigen der
Erdtemperatur wiirde das Ausmall dieser Phidnomene und
Risiken steigern. Allerdings geht auch der angestrebte Uber-
gang in eine klimavertriagliche, ressourcenschonende Wirt-
schaft mit einer Reihe von gesellschaftlichen und 6kono-
mischen Auswirkungen einher.

Auswirkungen auf die Geschaftstatigkeit

Der Klimawandel geht mit einer Reihe von Auswirkungen auf
die Geschiftstitigkeit der Hannover Riick einher, z.B. durch
eine Zunahme der Haufigkeit und/oder Schwere von Scha-
den (physische Risiken) oder sich andernde Rahmenbedin-
gungen (transitorische Risiken) inklusive etwaiger Stranded
Assets. Risiken aus dem Klimawandel konnen alle Risikokate-
gorien des Risikoregisters treffen und werden umfangreich
im Rahmen des Risikomanagementsystems iiberwacht.
ESG-Themen werden zudem im Rahmen des Reputationsrisi-
komanagements beriicksichtigt. Fiir Informationen zu den
entsprechenden Konzepten und implementierten Stresstest-
mechanismen wird auf das Kapitel ,Risikobericht” verwie-
sen. Bei der Beurteilung der Auswirkungen bzw. Risiken
kommt zugute, dass in der Schaden-Riickversicherung iib-
licherweise jahrliche Erneuerungen vorgenommen werden.
Aus diesem Grund ist es moglich, die Pramien oder den Risi-
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koappetit auf Basis der vorgenommenen Risikobewertung
jahrlich anzupassen und die Exponiertheit so risikoorientiert
zu steuern. Fiir Informationen zu branchenbezogenen Rah-
menbedingungen und die Entwicklung der Ertragslage in der
Schaden-Riickversicherung wird auf das Kapitel ,,Wirtschafts-
bericht“ verwiesen.

Im Zusammenhang mit den Anforderungen aus dem EU-Akti-
onsplan zur Finanzierung nachhaltigen Wachstums wird die
Umsetzung der Taxonomie-Verordnung (EU 2020/852) vor-
bereitet. Dazu soll dem Risikokomitee im ersten Quartal 2021
eine Ausarbeitung vorgelegt werden, um anschliefend, nach
erfolgter EIOPA-Konsultation, mit der Umsetzung zu be-
ginnen.

Auswirkungen unserer Geschaftstatigkeit
Versicherungsgeschaft

Als einer der wesentlichen Treiber des Klimawandels werden
fossile Brennstoffe gesehen. Um dem entgegenzuwirken, for-
dert die Hannover Riick in der Schaden-Riickversicherung
den Ausbau erneuerbarer Energien, die sich von Windener-
gie im Bereich On- und Offshore iiber Fotovoltaik, Wasser-
kraft bis zur Geothermie erstrecken.

Um negative Auswirkungen zu minimieren, werden die
Underwriting-Guidelines regelmiBig unter Beriicksichtigung
aktueller Entwicklungen {iiberarbeitet. Durch das Property &
Casualty Executive Komitee wurde im Berichtsjahr ein Pha-
senplan fur einen stufenweisen Ausstieg aus Thermalkohle
beschlossen und in Kraft gesetzt. Ziel ist es, bis zum Jahr
2038 im gesamten Schaden-Riickversicherungsgeschaft kei-
ne Risiken mehr im Zusammenhang mit dem Abbau und der
Verstromung von Thermalkohle zu decken.

Im fakultativen Riickversicherungsgeschift werden Riickver-
sicherungsvertrage fiir Einzelrisiken gezeichnet, d.h., die
Vertrige konnen konkreten Projekten oder Versicherungs-
nehmern zugeordnet werden. Seit April 2019 werden hier
keine neu geplanten Kohlekraftwerke oder Bergwerke fiir
Thermalkohle mehr riickversichert. Seit Februar 2020 wird
seitens der fakultativen Abteilung dariiber hinaus jegliches
Neugeschift in Zusammenhang mit Thermalkohle bzw. de-
ren Infrastruktur ausgeschlossen. Thermalkohle-Infrastruktur
umfasst Bergwerke, kohlebetriebene Kraftwerke und Anla-
gen sowie Hafen- und Schienenbetrieb, die ausschlieflich
der Kohleindustrie zuzuordnen sind. Bei Mischkonzernen
werden Unternehmen ausgeschlossen, die mehr als 30 % ih-
res Umsatzes aus Aktivititen in Thermalkohle generieren.
Des Weiteren iibernimmt die fakultative Abteilung seit 2020
keine neuen Einzelrisiken mehr fiir Unternehmen, die 20 %
oder mehr ihrer Olreserven in Olsanden halten, und schlieRt
Olsandférderung und -verarbeitung aus. Olsandférderung
und -verarbeitung umfasst das Abbauen von bitumenhalti-
gem Sand (sowohl im Tagebau als auch als In-situ-Forde-
rung) von Bitumen, das Veredeln zu synthetischem Rohol, die
Weiterverarbeitung dieses synthetischen Rohéls zu Olpro-
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dukten sowie den dazugehorigen Transport per Pipeline oder
Schienenverkehr.

Erganzend hat die fakultative Abteilung im Berichtsjahr ein
ESG-Manual entwickelt, das weitere Umweltbelange bertihrt.
Demnach sind Geschafte abzulehnen, die mit einer Schadi-
gung von Schutzgebieten der Kategorie IUCN 1a/b, von im
Rahmen der Ramsar-Konventionen geschiitzten Feuchtgebie-
ten sowie von Weltkulturerbestitten einhergehen. Ferner
werden keine Einzelrisiken fiir Tiefseebohrungen in der Ark-
tis gezeichnet. Fir die fakultativen Underwriter aller Standor-
te wurden im Berichtsjahr mittels Videokonferenzen Schu-
lungen zu ESG-Themen und dem ESG-Manual durchgefihrt.
Das ESG-Manual wird 2021 in Kraft treten.

Im obligatorischen Riickversicherungsgeschift werden gro-
volumige Portefeuilles mit teilweile heterogenen Inhalten
ilbernommen, die grundsatzlich keine Priifung von Einzelrisi-
ken zulassen. Im Rahmen des Phasen-Ausstiegplans fiir Ther-
malkohle wurden seit Mitte 2020 Erstversicherungskunden
identifiziert, die exponiert sein konnten. Seit Herbst 2020
werden Gesprache mit diesen Kunden gefithrt. Zur Unter-
stiitzung wurde ein Informationspapier entwickelt, das den
Kunden Hintergrundinformationen gibt und die Position der
Hannover Riick darlegt.

Investments

Auch im Asset Management finden ESG-Kriterien Anwen-
dung. Diese werden in einer internen Richtlinie (Responsible
Investment Policy), deren Anwendung ein ESG-Beauftragter
im Investment-Team sicherstellt, schriftlich fixiert. Im Be-
richtsjahr ist die Hannover Riick den UN Principles for Res-
ponsible Investment (UN PRI) beigetreten.

Innerhalb der selbstverwalteten Kapitalanlagen sind festver-
zinsliche Wertpapiere (Staats- und halbstaatliche Anleihen,
Unternehmensanleihen und besicherte Anleihen (mit Aus-
nahme von Collateralized Debt Obligations [CDOsl) sowie
borsennotierte Aktien seit 2012 Gegenstand halbjahrlicher
Negativ-Screenings. Lediglich einige Nischenfonds oder An-
lageklassen, wie z.B. Immobilien, Private Equity oder struk-
turierte Investments, konnen nach dieser Systematik nicht
analysiert werden.

Im Bereich fossiler Energietrdger bestehen konkrete Aus-
schlusskriterien fiir Emittenten, die 25 % oder mehr ihrer
Umsédtze aus Thermalkohleférderung, -energieerzeugung
oder Olsandgewinnung erzielen. Im Vorfeld jeglicher
Neuinvestitionen erfolgt eine entsprechende Priifung. Ferner
wird das Bestandsportefeuille halbjdhrlich tiberpriift. Emit-
tenten, die gegen diese oder weitere ESG-Kriterien versto-
RBen, werden aktiv abgebaut. Wesentliche Ergebnisse des
Screeningprozesses mit entsprechenden Investitionsent-
scheidungen werden vom Investment-Team direkt an den
Chief Financial Officer berichtet sowie im Investment Komitee
verabschiedet.



Die 2019 abgeschlossene Implementierung des Best-in-
Class-Investmentansatzes ermdglicht dariiber hinaus eine
Messung der Nachhaltigkeitsqualitidt des Bestandsportefeuil-
les. Mittels CO,-Portefeuille-Analysen und Research-Ergeb-
nissen, die von externen Anbietern bezogen werden, wird die
CO,-Intensitit der Kapitalanlage bewertet und aktiv reduziert.
Ziel ist es, bis zum Jahr 2023 die CO,-Last des Investmentpor-
tefeuilles um mindestens 10 % zu senken.

Chancen

Geanderte Rahmenbedingungen, steigende Werte und damit
ein hoherer Bedarf an Absicherung, aber auch die Transfor-
mation in eine treibhausgasneutrale Wirtschaft, unter ande-
rem in Zusammenhang mit dem EU-Aktionsplan zur Finan-
zierung nachhaltigen Wachstums und dem europiischen
Green Deal gehen mit neuen Geschaftsopportunititen einher.

Umweltbelange: ausgewahlte Ziele

Chancen ergeben sich z.B. durch eine Ausweitung paramet-
rischer Deckungen, Ausweitung des Geschifts im Naturkata-
strophenbereich bzw. weiterer Angebote zur Mitigation/Ad-
aption von klimabedingten Risiken oder Ausweitung der
Pramien im Bereich der erneuerbaren Energien.

Mit Blick auf Green-Tech-Losungen diskutiert die Arbeits-
gruppe ,,Emerging Risks & Scientific Affairs“ ergdnzende The-
men, die mit dem Bedarf an neuen (Riick-)Versicherungs-
losungen einhergehen konnen. Dazu gehoren unter anderem
gedanderte Methoden der Abfallentsorgung oder des Recy-
clings, Cradle-to-Cradle-Losungen, sich anderndes Mobilitits-
verhalten, neue Antriebskonzepte z.B. im Bereich Kraftfahrt,
neue Dienstleistungen in der Personenbeférderung, Akku-
mulatoren und Speichermedien fiir erneuerbare Energien.
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Ziel Zielwert bis 2023 Status

Unterstlitzung einer globalen Energiewende durch  Steigerung des fakultativen Pramienvolumens im

Rickversicherung erneuerbarer Energien
2019)

Reduzierung der CO,-Last in Zusammenhang mit
Kohlekraftwerken oder Bergwerken fur Thermal-

Stufenweiser Ausstieg gemald Stufenplan —
Abschluss der Evaluations- und Einstieg in die

Ziel verabschiedet, erstmalige

Bereich erneuerbare Energien um 60 % (Basisjahr  Uberpriifung im Jahr 2021

Ziel verabschiedet, erstmalige
Uberpriifung im Jahr 2021

kohle in obligatorischen Versicherungsportefeuilles Umsetzungsphase; Komplettausstieg bis 2038

Reduzierung der CO,-Last des Anlageportefeuilles

Arbeitnehmerbelange

Qualifizierte und motivierte Mitarbeiter bilden das Funda-
ment der wirtschaftlichen Tatigkeit von Unternehmen. Dabei
kommt nachhaltigkeitsbezogenen Aspekten in allen Phasen
ihrer Beschaftigung eine steigende Bedeutung zu. Insbeson-
dere in den Industrieldndern fithrt der demografische Wandel
zu einem intensivierten Wettbewerb um gut ausgebildete
Nachwuchskrifte. Dabei zeigt sich, dass gerade die Mitglie-
der der Generationen X, Y und Z bei der Auswahl ihrer Ar-
beitgeber nicht nur monetare Aspekte betrachten. In den Vor-
dergrund riicken auch die Einhaltung von Grundsitzen einer
verantwortungsvollen Unternehmensfilhrung, MaBnahmen
zur Umsetzung einer nachhaltigen Entwicklung im Kernge-
schaft, die Reputation des Unternehmens, Unternehmenskul-
tur und Betriebsklima, Vereinbarkeit von Beruf und Familie,
das Angebot an Entwicklungs- und Karrieremoglichkeiten und
andere zusitzliche Leistungen — zusammengefasst als ,,Total
Reward®. Im Berichtsjahr stellte zudem die Covid-19-Pande-
mie Unternehmen weltweit vor besondere Herausforderun-
gen. Gleichzeitig verzeichneten bestehende Trends wie Tele-
arbeit oder virtuelle Meetings eine weitere Beschleunigung.

Mitarbeiter sind sowohl Teil eines Unternehmens als auch
gesellschaftlicher Strukturen auBerhalb des Unternehmens.
Alle MaBnahmen stirken die Position der Hannover Riick am

Reduzierung um 10 % (Basisjahr 2019)

Ziel verabschiedet, erstmalige
Uberpriifung im Jahr 2021

Arbeitnehmermarkt und wirken gleichzeitig auch nach au-
Ren. Aus diesem Grund wird im Folgenden auf eine getrennte
Betrachtung der Auswirkungen verzichtet.

Auswirkungen auf unsere Geschaftstatigkeit und
Auswirkungen unserer Geschaftstatigkeit

Als Dienstleistungsunternehmen der Versicherungsbranche
agiert die Hannover Riick in einem hochspezialisierten Um-
feld und sieht sich gleichzeitig mit den eingangs erwahnten
Rahmenbedingungen konfrontiert. Ein Risiko konnte dann
entstehen, wenn vakante Positionen nicht neu oder nicht in
erforderlicher Qualitat besetzt werden konnen. Gleichzeitig
profitieren Unternehmen unmittelbar von motivierten und
leistungsstarken Mitarbeitern.

Im Berichtsjahr wurde eine Talentmanagement-Initiative un-
ter Sponsorschaft des Vorstandsvorsitzenden und eines wei-
teren Mitglieds des Vorstandes ins Leben gerufen. Ziel ist es,
Talente zu gewinnen und an das Unternehmen zu binden, an
allen Standorten optimal einzusetzen, zu fordern und zu ent-
wickeln und ein Arbeitsumfeld zu schaffen, das die Hannover
Riick zum Arbeitgeber der ersten Wahl macht. Des Weiteren
sieht die Initiative eine Optimierung der personalbegleiten-
den Prozesse und Systeme sowie eine starkere Verzahnung
der weltweiten Human-Resources-Aktivitaten vor.
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Fir Informationen zu operationellen Risiken, die in Zu-
sammenhang mit der Tatigkeit der Belegschaft entstehen
konnen, wird auf das Kapitel ,Risikobericht” verwiesen. Die-
ses schlieBt Betriebsausfallrisiken und das Risiko von Cyber-
angriffen in Zusammenhang mit Covid-19 sowie gegensteu-
ernde Malnahmen mit ein.

Fir Informationen zu Anforderungen an die fachliche Qualifi-
kation und personliche Zuverldssigkeit (Fit-G-Proper-Anfor-
derungen) von Personen in Schliisselpositionen verweisen
wir auf den Bericht tiber Solvabilitit und Finanzlage der
Hannover Riick SE 2019 ab Seite 32.

Konzernweit waren zum Stichtag 31. Dezember 2020
3.218 Mitarbeiter (Vorjahr: 3.083) bei der Hannover Riick
beschiftigt.

Entwicklungsmoglichkeiten

Die Hannover Riick ist in einer wissensintensiven Branche
mit hoher Spezialisierung tdtig. Durch kontinuierliche und
angemessene Aus- und Weiterbildung der Mitarbeiter wird
der hohe Qualitatsstandard der Leistungen sichergestellt und
eine positive Wahrnehmung des Unternehmens gestarkt.
Gleichzeitig bietet das Weiterbildungsangebot den Mitarbei-
tern die Moglichkeit, sich personlich weiterzuentwickeln,
und fordert lebenslanges Lernen. Zur Unterstiitzung des Ta-
lentmanagement-Ansatzes ist es unser Ziel, Aus- und Weiter-
bildungsaktivitiaten starker an den Werten und Kernkompe-
tenzen auszurichten und die Berichterstattung auf weitere
Standorte auszuweiten. In Zusammenhang mit der Covid-19-
Pandemie kam es nicht zu wesentlichen Einschrankungen
des Aus- und Weiterbildungsangebotes, da die Angebote
zeitnah auf virtuelle Losungen umgestellt wurden.

Gesundheit

Leistungsfihigkeit und Gesundheit der Mitarbeiter sind es-
senzielle Voraussetzungen fiir eine nachhaltige Geschiftsent-
wicklung. Als Mitarbeiter eines Dienstleistungsunterneh-
mens gehen unsere Beschaftigten keiner Tatigkeit nach, die
mit einer besonderen Gefahrdung verbunden ist. Dennoch
konnen der Wandel der Arbeitswelt, die Notwendigkeit einer
effizienten Gestaltung von Arbeitsprozessen und ein stetiger
Verdnderungsdruck zu einer reduzierten Leistungsfahigkeit
sowie physischen und/oder psychischen Erkrankungen fiih-
ren — und damit zu unmittelbaren ckonomischen Auswirkun-
gen auf das Unternehmen sowie sozialen Auswirkungen auf
die betroffenen Mitarbeiter, ihr privates Umfeld, ihre Kolle-
ginnen und Kollegen und die Sozialsysteme.

Zum Schutz der Gesundheit der Belegschaft werden die gel-
tenden Arbeitsschutzgesetze sowie Vorgaben in Bezug auf
ergonomische Gestaltung der Arbeitsplatze weltweit konse-
quent eingehalten und iiberpriift. Es finden regelmaRig Un-
terweisungen zu Gesundheit und Sicherheit am Arbeitsplatz
statt. Zusatzlich wird die Gesundheit der Belegschaft mit ge-
sundheitsfordernden Programmen aktiv gefordert; diese sol-
len weltweit ausgeweitet werden.
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Das Thema Covid-19 ist untrennbar mit dem Thema Gesund-
heit der Mitarbeiter verbunden. Der interdisziplinar besetzte
Krisenstab der Hannover Riick nahm mit Auftreten der ersten
Falle in Europa seine Arbeit auf und leitete in enger Abstim-
mung mit dem Vorstand seitdem diverse MaBnahmen ein.
Diese werden konzernweit kommuniziert. Um Ansteckungen
zu vermeiden und die Verlangsamung der Virusausbreitung
zu unterstiitzen, wurden innerhalb kiirzester Zeit technische
und kapazitative Moglichkeiten geschaffen, die Belegschaft
weltweit von zu Hause aus arbeiten zu lassen. Am Standort
Hannover stockte die Hannover Riick fiir Mitarbeiter mit Kin-
dern unter zwolf Jahren oder pflegebedurftigen Kindern feh-
lende Zeiten zur individuellen Arbeitszeit auf freiwilliger Ba-
sis vollstandig auf, auch wenn durch die Krisensituation nur
teilweise oder gar nicht gearbeitet werden konnte. Zudem
wurde die tdgliche Arbeitszeit weiter flexibilisiert, um die
Mitarbeiter bestmoglich zu unterstiitzen.

Vielfalt und Chancengleichheit

Die Forderung fairer Arbeitsbedingungen und eines gesun-
den und nichtdiskriminierenden Arbeitsumfeldes ist Teil der
Unternehmenskultur der Hannover Riick. Der Vorstand hat
im Berichtsjahr die Kernarbeitsnormen der Internationalen
Arbeitsorganisation (ILO) fiir 100 % der Belegschaft aner-
kannt. Die Hannover Riick duldet keinerlei Form von Diskri-
minierung oder schikanésem Verhalten und schreibt dies in
unternehmensweit giiltigen Geschéaftsgrundsitzen (Code of
Conduct) fest. Ferner wird das Recht anerkannt, Arbeitneh-
mervertretungen zu bilden und Kollektivverhandlungen zur
Regelung von Arbeitsbedingungen zu fithren; Mitarbeiter
werden aufgrund ihrer Zugehorigkeit zu einer Gewerkschaft
oder Arbeitnehmervertretung weder bevorzugt noch benach-
teiligt.

Die Hannover Riick und ihr Vorstand bekennen sich zu Chan-
cengleichheit in Bezug auf alle Diversititskriterien und in al-
len Hierarchieebenen. Ein Fokus der MaBnahmen liegt aktu-
ell auf der Férderung von Frauen in Fiihrungspositionen. Von
den weltweit titigen 152 Fithrungskriften sind 28 weiblich;
das entspricht einer Quote von 18,4 %. Das Ziel, Diversitat
auf allen Fiihrungsebenen weltweit zu erhohen, wurde in die
Nachhaltigkeitsstrategie 2021-2023 iibertragen.

Eng mit den Themen Vielfalt und Chancengleichheit verbun-
den ist auch die Vereinbarkeit von Beruf und privatem Um-
feld. Die Covid-19-Pandemie hat im Berichtsjahr in der Ar-
beitswelt einige Entwicklungen beschleunigt, die bereits in
den vergangenen Jahren begonnen haben. Dazu gehoren bei-
spielsweise die stirkere Kombination von Biiroarbeitsplatz
und mobilem Arbeiten und auf die Situation der Mitarbeiter
angepasste Arbeitszeitmodelle. Diese Verdnderungen wer-
den zunehmend fester Bestandteil einer modernen, agilen
Arbeitswelt und erhohen die Attraktivitdat des Unternehmens
am Arbeitsmarkt sowie die Zufriedenheit, Loyalitat und Leis-
tungsbereitschaft der Mitarbeiter.



Chancen
Alle Malknahmen verbinden wir mit der Chance, die besten
Mitarbeiter am Markt zu gewinnen, zu halten und optimal zu

fordern.

Arbeitnehmerbelange: ausgewahlte Ziele

Ziel

Zielwert bis 2023
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Status

Leistungsorientierte und anforderungsgerechte
Mitarbeiter gewinnen, identifizieren, entwickeln und
halten

Lebenslanges Lernen der Mitarbeiter weltweit
fordern

Gesundheit und Leistungsfahigkeit der Mitarbeiter
weltweit fordern

Erhohung der Diversitat auf allen Fihrungsebenen,
insbesondere in Bezug auf Frauen

Konzeption und Weiterentwicklung von leistungs-
starken Branding- und Rekrutierungssystemen bis
2023

Ausrichtung unserer Aus- und Weiterbildungs-
aktivitaten auf die Werte und Kernkompetenzen der
Hannover Ruck und Ausweitung des Reportings
Uber das weltweite Weiterbildungsangebot bis 2023

Ausweitung von gesundheitsforderlichen Program-
men bis 2023 um mindestens 10 %

Genderneutrale Nach-/Neubesetzung (50/50) aller
vakanten Fuhrungspositionen auf allen Fihrungs-
ebenen weltweit

Ziel verabschiedet, erstmalige
Uberpriifung im Jahr 2021

Ziel verabschiedet, erstmalige
Uberpriifung im Jahr 2021

Ziel verabschiedet, erstmalige
Uberpriifung im Jahr 2021

Ziel verabschiedet, erstmalige
Uberpriifung im Jahr 2021

Erhohung der Chancengleichheit durch MaBnahmen Weltweites Angebot von mobilem Arbeiten bis 2023 Ziel verabschiedet, erstmalige

zur Unterstiitzung der Vereinbarkeit von Beruf und
Familie

Sozialbelange

Durch den Zugang zu Versicherungen haben Menschen die
Maoglichkeit, sich vor elementaren personlichen Risiken so-
wie vor negativen Veranderungen ihrer Umwelt zu schiitzen.
Besonders wichtig ist dieser Schutz vor existenzbedrohenden
Risiken dabei in Landern, in denen soziale Sicherungssyste-
me nur schwach oder gar nicht ausgepragt sind. Gerade dort
steht jedoch oft der vergleichsweise hohen Vulnerabilitat der
Menschen ein insgesamt noch geringes Angebot an Versi-
cherungslosungen gegeniiber, die an die jeweiligen finanziel-
len, gesellschaftlichen und kulturellen Anforderungen ange-
passt sind.

Neben dem Schutz vor privaten Lebensrisiken bieten Versi-
cherungen auch eine Absicherung von wirtschaftlichen Akti-
vitaten. Sie bilden damit nicht nur eine wichtige Basis fiir die
o0konomische Entwicklung von Volkswirtschaften, sondern
auch fiir einen Ubergang von einer informellen Wirtschaft, in
der die iiberwiegende Mehrheit der Arbeitnehmer und ihrer
Familien kaum Sozialschutz genieRen, hin zu einer formellen
Wirtschaft.

Auswirkungen auf unsere Geschaftstatigkeit

Unsere Uberpriifung hat keine unmittelbaren und/oder
schwerwiegenden Risiken ergeben. Im Zusammenhang mit
dem wesentlichen Thema ,Dialog” besteht ein latentes Re-
putationsrisiko als Resultat einer etwaig unklaren Auenkom-
munikation. Das wesentliche Thema ,,Sustainable Protection®
biindelt unterschiedliche Aktivitaten, die die Transformation
in eine nachhaltige Welt unterstitzen (z. B. Ausweitung nach-
haltiger Versicherungsleistungen). In der Risikobetrachtung

Uberpriifung im Jahr 2021

sind die damit einhergehenden versicherungstechnischen
Risiken zu beriicksichtigen; es wird auf das Kapitel ,Risiko-
bericht* verwiesen. Dariiber hinausgehende Risiken sind
nicht zu erwarten. Fiir Auswirkungen in Zusammenhang mit
Covid-19 verweisen wir ebenfalls auf das Kapitel ,Risiko-
bericht®.

Auswirkungen unserer Geschaftstatigkeit

Dialog

Das Vertrauen von Anspruchsgruppen ist eine wichtige Vor-
aussetzung fiir unternehmerischen Erfolg. Daher streben wir
einen aktiven und kontinuierlichen Dialog an und berichten
regelmiRig tiber ESG-bezogene Themen. Dieses erfolgt unter
anderem durch diese zusammengefasste nichtfinanzielle Er-
kldrung sowie einen jahrlichen Nachhaltigkeitsbericht, in den
wir fortan den Fortschrittsbericht des Global Compact der
Vereinten Nationen (UNGC) integrieren werden.

Versicherungsgeschaft

In unserem Versicherungsgeschaft fordern wir die Auswei-
tung von klimawandelrelevanten Produkten, wie z. B. Wetter-
und Energieeinsparversicherungen, und leisten durch das
Angebot von Versicherungslésungen wie Mikro- und Agrar-
versicherungen zudem einen Beitrag zur gesellschaftlichen
Entwicklung in strukturschwachen Regionen. So konnen sich
Menschen mit geringen finanziellen Moglichkeiten gegen
elementare Risiken wie die Folgen von Naturkatastrophen
oder Ernteausfille sowie Krankheiten absichern. Dariiber
hinaus beteiligen wir uns aktiv an der Entwicklung von index-
basierten Disaster-Finance-Konzepten, die Staaten in Afrika,
Asien und Stidamerika bei Naturkatastrophen schnelle finan-
zielle Hilfe garantieren.
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In der Personen-Riickversicherung unterstiitzen wir Erstver-
sicherungspartner weltweit mit Expertise und Innovations-
kraft bei der Entwicklung, Einfiihrung und dem Angebot von
Riickversicherungslosungen. Dazu zahlen Lebens- und Ren-
tenversicherungsprodukte, Losungen zur Absicherung
schwerer Krankheiten, Arbeitsunfahigkeit und Pflegebediirf-
tigkeit sowie mitunter auch Versicherungsprodukte, die Well-
ness- bzw. Lifestyle-Komponenten beinhalten. Viele dieser
Losungen adressieren spezielle Bedurfnisse von Endverbrau-
chern oder Zielgruppen, die aufgrund spezifischer Bediirfnis-
se oder Herausforderungen bislang durch vorhandene, stan-
dardisierte Produkte nicht ausreichend abgedeckt waren.

Investments

Im Asset-Management ergidnzen wir unsere Anlagen zuneh-
mend um nachhaltige Kapitalanlagen, die die Transformation
in eine ressourcenschonende Wirtschaft unterstiitzen. Dazu
gehoren z.B. Infrastruktur-Assets wie erneuerbare Energien
oder ,,clean transport” sowie Impact-Investment-Fonds. Es ist
unser Ziel, das Volumen bis Ende 2023 gegeniiber Ende 2020
um mindestens 10 % zu erhohen. Bereits im Jahr 2019 wurde
ein Budget zur Investition in Impact-Investment-Fonds ins
Leben gerufen. Vorrangiges Ziel ist es hier, durch eine mog-
lichst breite Abdeckung der Sustainable Development Goals
(SDGs) der Vereinten Nationen spiirbare Verbesserungen un-

Sozialbelange: ausgewahlte Ziele

Ziel Zielwert bis 2023

ter anderem in den Bereichen Erndhrung, Bildung, Gesund-
heit, Armutsbekdmpfung und Klimawandel zu erreichen.
Zum Stichtag 31. Dezember 2020 hatten wir neun Im-
pact-Fonds im Bestand. Dartiber hinaus investieren wir tiber
Fonds sowie direkt im Bereich Infrastruktur in erneuerbare
Energien sowie in nachhaltige Wald- und Agrarfonds.

Chancen

Besondere Chancen sehen wir in Zusammenhang mit dem
weiterhin bestehenden sogenannten Protection Gap als Lii-
cke zwischen okonomischen und versicherten Werten sowie
aufgrund von geadnderten Anforderungen im Lebensbereich.
Beispiele aus der Schaden-Riickversicherung sind eine star-
kere Penetration von Schwellenmirkten, neue/erginzende
Losungen zur Absicherung oder Abmilderung der Folgen von
Naturkatastrophen oder Extremwetterereignissen, Ernteaus-
falldeckungen, parametrische Deckungen oder die Absiche-
rung des Transportes von Medikamenten/Vakzinen. Beispie-
le aus der Personen-Ruckversicherung sind ebenfalls eine
Erschliefung neuer Markte sowie neue Versicherungslosun-
gen in Zusammenhang mit sich dndernden demografischen
Verhiltnissen, spezielle Versicherungen fiir neue Formen der
Gemeinschaft, Serviceangebote fiir Senioren, Digitalisierung
sowie Fitnesstracker.
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Status

Weitere Ausweitung des Versicherungsschutzes fur
Schwellen- und Entwicklungslander in Bezug auf
Extremwetterereignisse und Naturkatastrophen

Ausweitung des Versicherungsschutzes fur bislang

nicht ausreichend versicherte Bevolkerungsgruppen und Schwellenlandern (Basisjahr 2019)

in der Personen-Ruckversicherung

Achtung der Menschenrechte

Bereits in den vor 20 Jahren formulierten Prinzipen des Glo-
bal Compact der Vereinten Nationen zdhlen die Menschen-
rechte zu den vier Themenfeldern, in denen sich Unterneh-
men zu einem verantwortungsvollen Verhalten verpflichten.
Konkretisiert wurden die menschenrechtsbezogenen Anfor-
derungen an die Unternehmen im Jahr 2011 durch die Verab-
schiedung der UN-Leitprinzipien fiir Wirtschaft und Men-
schenrechte durch den UN-Menschenrechtsrat. Darin werden
Unternehmen aufgefordert, angemessene Vorkehrungen zu
treffen, um menschenrechtliche Gefahren innerhalb des un-
ternehmerischen Einflussbereichs zu vermeiden.

Auswirkungen auf unsere Geschaftstatigkeit

In Zusammenhang mit dem nichtfinanziellen Aspekt konnten
Reputations- und Compliance-Risiken schlagend werden. Auf-
grund der Geschaftstatigkeit wurden keine unmittelbaren
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Ausweitung von NatKat-Aggregaten in Schwellen-
und Entwicklungslandern zur Reduzierung des
Protection Gaps (Basisjahr 2019)

Ziel verabschiedet, erstmalige
Uberpriifung im Jahr 2021

Ausweitung des Pramienvolumens in Entwicklungs- Ziel verabschiedet, erstmalige

Uberpriifung im Jahr 2021

und/oder schwerwiegenden Risiken identifiziert. Fiir weitere
Informationen wird auf das Kapitel ,,Risikobericht* verwiesen.

Die UN-Leitprinzipien fiir Wirtschaft und Menschenrechte
und der Nationale Aktionsplan (NAP) der deutschen Bundes-
regierung sind auch fiir die Hannover Riick relevant. Wir ha-
ben im Berichtsjahr begonnen, Verfahren zur Ermittlung tat-
sachlicher und potenziell nachteiliger Auswirkungen auf die
Menschenrechte und MaBnahmen zur Wirksamkeitskontrolle
zu entwickeln. Wir planen, dieses im Folgejahr abzuschlieBen
und eine Grundsatzerkliarung zu veroffentlichen.

Als Unterzeichner des Global Compact der Vereinten Natio-
nen (UNGC) werden wir einen jahrlichen Fortschrittsbericht
zu den zehn Prinzipien ver6ffentlichen. Ferner sind wir ver-
pflichtet, aufgrund des Modern Slavery Acts 2015 des Verein-
ten Konigreichs von GroRbritannien ein entsprechendes Sta-
tement auf unserer Website zu veroffentlichen.



Auswirkungen unserer Geschaftstatigkeit

Als international tatiges Riickversicherungsunternehmen be-
trachten wir Auswirkungen in Bezug auf potenzielle Men-
schenrechtsverletzungen aus Sicht der Rechteinhaber.

Mitarbeiter

Aufgrund der Tatsache, dass es sich bei unseren Beschaftig-
ten um hoch qualifizierte Krafte handelt und wir hochste Pri-
oritat auf die Einhaltung der jeweils giiltigen nationalen, tarif-
lichen und betrieblichen Regelungen legen, sehen wir kein
Risiko schwerwiegender Verstoe gegen Menschenrechte.
Nichtdestotrotz bediirfen Themen wie Diskriminierung,
Chancengleichheit und Unterdriickung kontinuierlicher Auf-
merksamkeit und Uberwachung. Wir managen diese Themen
im Rahmen unserer Personalmanagementstruktur. Fiir wei-
terfithrende Informationen wird auf die Ausfithrungen im Zu-
sammenhang mit dem Aspekt ,Mitarbeiterbelange“ verwie-
sen. Daten der Mitarbeiter schiitzen wir durch das strikte
Einhalten gesetzlicher Datenschutzvorgaben.

Lieferanten

Die Hannover Riick verfiigt nicht iiber eine klassische vor-
oder nachgelagerte Lieferkette von Roh- und Hilfsstoffen
oder gefertigten Waren wie z.B. produzierende Unterneh-
men. Dennoch beziehen auch wir eine Vielzahl von Waren
und Dienstleistungen. Die Hannover Riick verfiigt iiber einen
Verhaltenskodex fiir Lieferanten (Code of Conduct for sup-
pliers). Dieser beinhaltet die Einhaltung gesetzlicher und

Achtung der Menschenrechte: ausgewahlte Ziele

Ziel Zielwert bis 2023

ethischer Bestimmungen, die Achtung der Menschenrechte
inklusive der Einhaltung der Kernarbeitsnormen der Interna-
tionalen Arbeitsorganisation (ILO) sowie die Einhaltung aller
geltenden Vorschriften in den Bereichen Gesundheit, Sicher-
heit und Umweltschutz.

Versicherungsgeschaft

In Bezug auf unsere Tatigkeiten im Versicherungsgeschaft
verweisen wir auf die Ausfiihrungen in Zusammenhang mit
dem Aspekt ,,Umweltbelange“. Das ESG-Manual der fakulta-
tiven Abteilung sieht einen Priifprozess vor, um Geschifte,
die die inhdrente Gefahr schwerer Verstoe gegen grundle-
gende Menschenrechte bergen, zu erkennen und abzuleh-
nen.

Investments

In Bezug auf unsere Tatigkeiten im Asset Management ver-
weisen wir auf die Ausfithrungen in Zusammenhang mit dem
Aspekt ,Umweltbelange® und den dort beschriebenen Nega-
tiv-Screening-Prozess. Dieser legt die zehn Prinzipien des
Global Compact der Vereinten Nationen (UNGC) zugrunde.
Des Weiteren schlieBen unsere Anlagerichtlinien Emittenten
aus, die an der Entwicklung und Verbreitung international
gedchteter Waffen beteiligt sind.

Chancen
Besondere Chancen werden in Zusammenhang mit diesem
nichtfinanziellen Aspekt nicht gesehen.
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Einhalten menschenrechtlicher Sorgfalts-

Bekampfung von Korruption und
Bestechung

Korruption als Missbrauch anvertrauter Macht zum individu-
ellen Nutzen hat zahlreiche negative Auswirkungen. Auf poli-
tischer und administrativer Ebene beeinflusst Korruption die
Entscheidungsfindung bzw. die Umsetzung der beschlosse-
nen MaBnahmen zugunsten Einzelner oder von Teilen der
Bevolkerung. Dies schwacht das Vertrauen in den Staat und
kann zu einer Bedrohung fiir die staatliche Legitimitit sowie
fur demokratische Institutionen werden. Auf okonomischer
Ebene verzerrt Korruption den Wettbewerb und fiihrt dazu,
dass sich geschaftliche Transaktionen verteuern und Res-
sourcen nicht effizient eingesetzt werden konnen.

Die Bekdmpfung von Korruption und Bestechung ist Teil un-
seres Compliance Managements. Dieses umfasst neben der
Einhaltung gesetzlicher und regulatorischer Vorgaben (Legal
Compliance) und Erfilllung externer Standards wie die
Corporate-Governance-Grundsatze auch interne Vorgaben.

Definition von MaBnahmen im Einklang mit den
pflichten UN-Leitprinzipien fur Wirtschaft und Menschenrechte

Ziel verabschiedet, erstmalige
Uberpriifung im Jahr 2021

Auswirkungen auf unsere Geschaftstatigkeit

In Zusammenhang mit dem nichtfinanziellen Aspekt
,Bekdmpfung von Korruption und Bestechung“ kdnnten
Compliance-Risiken zum Tragen kommen. Gleichzeitig steht
integres und gesetzeskonformes Verhalten in direktem Zu-
sammenhang mit der Reputation eines Unternehmens und ist
Grundlage des Vertrauens, das Geschaftspartner, Investoren,
Anteilseigner und die Offentlichkeit diesem Unternehmen
entgegenbringen, und damit auch dafiir, langfristig erfolg-
reich und wettbewerbsfihig zu sein. Aufgrund der Geschafts-
tatigkeit und implementierten Strukturen wurden keine un-
mittelbaren und/oder schwerwiegenden Risiken identifiziert.
Fiir weitere Informationen wird auf das Kapitel ,Risikobe-
richt” verwiesen.

Auswirkungen unserer Geschaftstatigkeit
Governance und Compliance

Jede Form von ungesetzlichem oder korruptem Verhalten
schadet der Gesellschaft in erheblichem AusmaR und verhin-
dert einen freien und fairen Wettbewerb. Unternehmen der
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Finanzbranche kommt bei der Privention und Umsetzung
eine wichtige Rolle zu. Die Hannover Riick verfiigt iiber ein
umfangreiches Governance- und Compliance-Management-
System und wendet das System der ,Drei Verteidigungs-
linien“ an. Fiir die implementierten Strukturen wird auf
die Kapitel ,,Unternehmensfithrung® und ,,Risikobericht ver-
wiesen.

Geschaftsgrundsatze

Die Hannover Riick verfiigt tiber unternehmensweit geltende
Geschaftsgrundsatze (Code of Conduct), die auf der Website
offentlich einsehbar sind. Die Geschiftsgrundsitze verdeut-
lichen, dass Bestechung und Bestechlichkeit nicht toleriert
werden. Sie weisen zudem konkret auf das Verbot der Geld-
wische und sonstiger strafbarer Handlungen hin und enthal-
ten spezifische Anweisungen in Bezug auf Verhaltensregeln
zur Vermeidung und Offenlegung von Interessenkonflikten,
Gewidhrung und Annahme von Vorteilen, Geschenken und
Einladungen, Ausgestaltung von Spenden und Sponsoring
sowie zu Nebentatigkeiten und Beteiligungen an anderen Ge-
sellschaften und Geschiften. Als borsennotiertes Unterneh-
men weisen wir die Beschiftigten zu Beginn ihrer Tatigkeit
auf die Beachtung von Insiderregeln und anlassbezogen auf
Nichthandelszeitraume, sogenannte Blocking Periods, hin.

Sensibilisierung

Zur Sensibilisierung der Mitarbeiter zu compliancerelevan-
ten Themen setzt die Hannover Riick verschiedene Schu-
lungsangebote ein. Alle neuen Mitarbeiter durchlaufen bei
Eintritt in den Konzern generell eine Compliance-Schulung.
Das Intranet verfiigt iiber eine spezifische Compliance-Seite.
Im Berichtsjahr startete die Hannover Riick eine zwdlfmona-
tige Compliance-Kampagne zur Sensibilisierung der Mitar-
beiter. Die Kampagne wird durch Videobotschaften des Vor-
standes begleitet und {iiber verschiedene interne Kanile
kommuniziert.

Compliance-Management-System

Compliance-Themen werden in einem Compliance-Manage-
ment-System adressiert. Dieses orientiert sich an internatio-
nalen Standards und stellt die Umsetzung der zentralen Auf-
gaben einer Compliance-Funktion sicher:

* Beratung des Vorstandes und der Mitarbeiter in Bezug
auf die Einhaltung von Gesetzen

Bekampfung von Korruption und Bestechung: ausgewahlte Ziele

Ziel Zielwert bis 2023

¢ Sichtung und Bewertung von Anderungen des recht-
lichen/regulatorischen Umfeldes und Ableitung von
MaRnahmen

¢ Identifizierung und Beurteilung von spezifischen
Compliance-Risiken (aktuelle und zukiinftige Risiken)

* Bereitstellung angemessener Systeme und Strukturen

Die Compliance-Funktion ist Teil der zweiten Verteidigungs-
linie der Hannover Riick. Die Verantwortung und Sicherstel-
lung angemessener und wirksamer Compliance-Strukturen
obliegt dem Vorstand. Die Umsetzung erfolgt durch den
,Chief Compliance Officer” (CCO), der unabhingig und wei-
sungsungebunden ist und den Vorstand in direkter Linie iiber
wesentliche Compliance-Themen und -Entwicklungen infor-
miert. Der Bericht wird zudem dem Finanz- und Priifungsaus-
schuss vorgelegt. Der CCO wird in seiner Arbeit unterstiitzt
von der Compliance-Abteilung, speziellen Beauftragten so-
wie einem Netzwerk von weltweit angesiedelten lokalen
Compliance Officern. Zum Management von Compliance-
Risiken werden Uberwachungshandlungen durchgefiihrt. Bei
Verdachtsfillen konnen Uberpriifungen auch ad hoc durch-
gefiihrt werden. Die zugrunde liegende Compliance-Risi-
ko-Analyse wird jahrlich aktualisiert.

Der CCO arbeitet eng mit dem Risikomanagement zusam-
men, um einen einheitlichen Ansatz in Bezug auf operationel-
le Risiken, zu denen auch Compliance-Risiken gehoren,
zu gewahrleisten. Des Weiteren existieren mehrere Compli-
ance-Komitees, denen Mitglieder aus den operativen Ge-
schaftsfeldern sowie aus den Bereichen Recht, Finanzen,
Rechnungslegung und Kapitalanlagen angehoren. Die Com-
pliance-Komitees priifen z.B. Riickversicherungsvertrige
insbesondere im Hinblick auf die Einhaltung von aufsichts-
rechtlichen Vorgaben und Rechnungslegungsvorschriften
oder erlassen grundlegende Entscheidungen zum Umgang
mit Sanktionen.

Die regelmiRige Uberpriifung der konzernweiten Einhaltung
des Compliance-Management-Systems tbernimmt der Be-
reich ,,Group Auditing® in seiner Funktion als dritte Verteidi-
gungslinie.

Chancen
Besondere Chancen werden in Zusammenhang mit diesem
nichtfinanziellen Aspekt nicht gesehen.
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Sicherstellen, dass die Organisation compliant ist

Durchschnittlicher Compliance-Score entspricht im

laufend, jahrliche Uberpriifung

Minimum dem angestrebten Reifegrad
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Chancen- und Risikobericht

Risikobericht

» Die Hannover Ruck verfugt weiterhin Uber eine gute Kapitalausstattung oberhalb der
festgelegten strategischen Schwellenwerte. Die Kapitalausstattung wird fortwahrend und
insbesondere bei Anderungen im Risikoprofil und externen Ereignissen wie den
Auswirkungen der Covid-19-Pandemie Uberpruft.

« Unser Risikomanagementsystem iiberwacht fortlaufend die Aufnahme und Anderung von Risiken
und ist in der Lage, flexibel auf sich andernde interne und externe Faktoren zu reagieren.

Strategieumsetzung

Unsere Konzernstrategie 2018-2020 umfasst zehn leitende
Grundsatze, die geschaftsbereichsiibergreifend die Realisie-
rung unserer Vision ,Werte schaffen durch Riickversiche-
rung® sicherstellen.

Aus der Unternehmensstrategie leiten wir unsere Risikostra-
tegie ab. Die wesentlichen strategischen Ankniipfungspunkte
fiir unser konzernweites Risikomanagement sind folgende
Grundsitze der Unternehmensstrategie:

* Wir managen Risiken aktiv.

* Wir sorgen fiir eine angemessene Kapitalausstattung.

¢ Wir setzen auf Nachhaltigkeit, Integritat und
Compliance.

Im Berichtsjahr wurde die Konzernstrategie der Hanno-
ver Riick fir den Strategiezyklus 2021-2023 iberarbeitet.
Unser erfolgreiches Geschiftsmodell und die vormaligen
zehn strategischen Grundsatze sind Teil dieser Strategie mit

Risikomanagement durch mehrfache Begrenzungsebenen

der Vision ,,Streben nach nachhaltiger Outperformance®. Un-
sere Strategie basiert auf dem Zusammenspiel von Perfor-
mance-Treibern, Performance-Forderern und soliden Funda-
menten. Eine starke Governance und Risikomanagement,
integrierte Compliance und Corporate Social Responsibility
bilden das Fundament fiir unser Wachstum als vertrauens-
wiirdiger globaler Riickversicherungspartner.

Die Risikostrategie ist das zentrale Element fiir unseren Um-
gang mit Chancen und Risiken. In ihr werden die Ziele des
Risikomanagements weiter konkretisiert sowie unser Risiko-
verstindnis dokumentiert. Wir haben in der Risikostrategie
acht iibergeordnete Prinzipien festgelegt:

1. Wir iiberwachen die Einhaltung des vom Vorstand
festgelegten Risikoappetits.

2. Wir integrieren das Risikomanagement in die
wertorientierte Steuerung.

3. Wir fordern eine offene Risikokultur und die
Transparenz des Risikomanagementsystems.

4. Wir erfiillen die aufsichtsrechtlichen Vorgaben.
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Unter-
nehmens-
strategie

Strategische Risikobegrenzungen

Risikostrategie

Rahmenrichtlinie

Begrenzung pro Risikokategorie

A

Risikomanagement

Exposure-Management-Richtlinie

Investment- und Zeichnungsrichtlinien

Begrenzungen der Katastrophenrisiken

Begrenzungen pro Transaktion
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5. Wir erfiillen die Anforderungen der Ratingagenturen.

6. Wir agieren unter Beriicksichtigung von Wesentlichkeit
und Proportionalitat.

7. Wir nutzen sowohl quantitative als auch qualitative
Methoden im ausgeglichenen Verhailtnis.

8. Wir stellen die Unabhangigkeit der Risikomanagement-
funktion sicher.

Die Risikostrategie, das Risikoregister sowie das zentrale Li-
mit- und Schwellenwertsystem als Bestandteile unserer Rah-
menrichtlinie des Risiko- und Kapitalmanagements iiberprii-
fen wir mindestens einmal im Jahr. Dadurch gewdahrleisten
wir die Aktualitat unseres Risikomanagementsystems.

Unser Gesamtunternehmensrisiko steuern wir so, dass wir mit
einer Wahrscheinlichkeit von mindestens 90 % p. a. ein positi-
ves Konzernergebnis nach IFRS erwarten konnen. Unsere Sol-
venzquote muss mindestens 180 % betragen, jedoch gelten
200 % bereits als Schwellenwert, der bei Unterschreitung
Gegenmalnahmen nach sich zoge. Aktuell liegt die (vom
Abschlusspriifer ungepriifte) Solvenzquote bei 235 %, also
jeweils oberhalb der Schwellenwerte. Diese Kennzahlen wer-
den mit unserem internen Kapitalmodell iiberwacht, und iiber
die Einhaltung dieser KenngroBen wird der Vorstand quartals-
weise im Rahmen der reguldren Risikoberichterstattung infor-
miert. Die notwendige Eigenkapitalausstattung bestimmt sich
nach den Anforderungen unseres okonomischen Kapitalmo-
dells, den aufsichtsrechtlichen Vorgaben, den Erwartungen
der Ratingagenturen fiir unser Zielrating und den Erwartun-
gen unserer Kunden.

Wesentliche externe Einflussfaktoren
auf das Risikomanagement

In diesem Abschnitt werden externe Faktoren beschrieben,
die einen besonderen Einfluss im Jahr 2020 hatten und darii-
ber hinaus haben konnen.

Covid-19-Pandemie: Die Hannover Riick hat Anfang 2020 die
Covid-19-Pandemie als globale Krise im Sinne des Business
Continuity Managements eingestuft und die in den Richt-
linien zum Business Continuity Management festgelegten
MaRBnahmen ergriffen. Dies umfasst unter anderem die Ein-
richtung eines Krisenstabes. Der Krisenstab hat im Jahres-
verlauf diverse Entscheidungen zur Aufrechterhaltung des
ordentlichen Geschaftsbetriebs, unter anderem als Reaktion
auf behordliche MaBnahmen, getroffen. Diese Entscheidun-
gen umfassen eine weitgehende Reduzierung der Reisetétig-
keit, weitgehende Umstellung auf Telearbeit und die Nutzung
von Videokonferenzen. Diese Maknahmen waren erfolgreich
und bisher haben wir keine wesentlichen Auswirkungen der
Covid-19-Pandemie auf unseren Geschéftsbetrieb festgestellt.
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Im Zuge der Pandemie kam es zu einem temporaren Anstieg
der Finanzmarktvolatilititen. Unser Asset-Liability-Manage-
ment inklusive der Verwendung der Volatilititsanpassung
schiitzt die Finanzkraft der Hannover Riick gegen derartige
Anderungen der Volatilitit. So konnten wir, trotz der Belas-
tungen durch die Covid-19-Pandemie und der aullergewohn-
lichen Volatilitaten am Kapitalmarkt, eine starke Kapitalaus-
stattung sicherstellen, mit Solvenzquoten deutlich {iber
unserem Limit von 180 % und Schwellenwert von 200 %. Dies
gilt auch vor dem Hintergrund der eingetretenen und zu er-
wartenden Versicherungsschiden, wie sie auf den Seiten 39f.
dieses Berichtes dargestellt sind.

Da die Pandemie noch andauert, sind Prognosen weiterhin
mit groBer Unsicherheit verbunden. Wir beurteilen unsere
Finanz- und Ertragskraft weiterhin regelmafig unter Verwen-
dung von Stresstests und Sensitivitatsanalysen und ergreifen
gegebenenfalls Maknahmen zur Risikoreduktion oder Star-
kung der Eigenmittel.

Regulatorische Entwicklungen: Die Europdische Kommissi-
on hatte die europdische Versicherungsaufsicht EIOPA ur-
spriinglich gebeten, ihr bis zum 30. Juni 2020 sogenannte
technische Empfehlungen fiir die Uberpriifung von Solvency
I vorzulegen. Aufgrund der Covid-19-Pandemie wurde dieser
Termin auf Ende Dezember 2020 verschoben, um bei einer
moglichen Anpassung von Solvency II auch die Erkenntnisse
aus der aktuellen Krise berticksichtigen zu konnen. Die EIOPA
fiihrte in dem Zuge zwei Auswirkungsstudien zu unterschied-
lichen Stichtagen und den geplanten Empfehlungen durch
und hat die Vorschlage nunmehr an die Europdische Kommis-
sion iibermittelt. Kommuniziertes Ziel ist es, einzelne Anpas-
sungen, z.B. an der Risikomarge oder den zur Bewertung ver-
wendeten Zinskurven, vorzunehmen. Eine Anwendung wird
nicht vor 2022 erfolgen.

Neben den regulatorischen Entwicklungen in Europa beob-
achten wir weltweite Anpassungen der Regulierung von
(Riick-)Versicherungsunternehmen. Das Common Frame-
work for the Supervision of International Active Insurance
Groups (ComFrame), das im Jahr 2019 von der internationa-
len Vereinigung der Versicherungsaufsichtsbehorden (IAIS)
verabschiedet wurde, legt Aufsichtsstandards und Richtlinien
fest, die sich auf die effektive gruppenweite Beaufsichtigung
von international tatigen Versicherungsgruppen (IAIGs) kon-
zentrieren. Der Insurance Capital Standard (ICS) ware der
erste risikobasierte, global anwendbare Kapitalstandard fir
international titige Versicherungsgruppen (IAIGs). Er wird
seit 2020 in einer Beobachtungsphase getestet. Die Hanno-
ver Riick hat sich daran iiber das oberste Mutterunternehmen
der Gruppe, den HDI V.a.G., beteiligt. Aufgrund laufender
internationaler Verhandlungen zum ICS besteht groe Unsi-
cherheit hinsichtlich des Umfangs und des Zeitpunkts einer
moglichen Implementierung.



Weiterhin groRe Auswirkungen sind in Zusammenhang mit
dem 2018 von der EU-Kommission vorgelegten Aktionsplan
zur Finanzierung nachhaltigen Wachstums zu beobachten.
Der EU-Aktionsplan zielt darauf ab, Kapitalstrome verstarkt
auf nachhaltige Investitionen umzulenken, die Auswirkungen
des Klimawandels sowie sozialer und okologischer Themen
auf das Finanzsystem abzumildern und die Transparenz und
langfristige Finanzierung zu erhohen. Der Fokus liegt zu-
nichst auf Okologie. Klimawandel steht auch im Fokus des
2020 vorgestellten europaischen Green Deals, durch den Eu-
ropa bis 2050 zum ersten klimaneutralen Kontinent werden
soll. Beide Malknahmen erginzen sich gegenseitig. Im Jahr
2020 wurde zudem eine Konsultation zu der neuen EU-Sus-
tainable-Finance-Strategie abgeschlossen, die den weiteren
Fahrplan fiir die Umsetzung aller MaBnahmen vorgeben soll.
Bereits 2018 stellte die EU-Kommission neben einer Reihe
von MaBnahmen drei Gesetzesvorschlige vor, um mit der
Umsetzung des Aktionsplans zu beginnen: die Schaffung ei-
nes einheitlichen Klassifizierungssystems fiir nachhaltige
Wirtschaftsaktivititen, die Erweiterung nachhaltigkeitsbezo-
gener Offenlegungspflichten im Finanzdienstleistungssektor
(Offenlegungsverordnung: EU 2019/2088, derzeit Entwick-
lung technischer Regulierungsstandards) sowie die Schaf-
fung von Referenzwerten fiir CO,-arme Investitionen. Ergan-
zend veroffentlichte die EU eine Reihe von delegierten
Verordnungen sowie weiterfiihrende MaBnahmen wie die
Entwicklung eines EU Green Bond Standards, die Einfiihrung
eines EU-Ecolabels fiir nachhaltige Finanzprodukte sowie
eine Revision der Vorgaben zur nichtfinanziellen Berichter-
stattung und Erganzung um unverbindliche Leitlinien, die
sich an den Empfehlungen der Task Force on Climate-related
Financial Disclosures (TCFD) zu klimabezogenen Unterneh-
mensangaben orientieren. Die skizzierten MalBnahmen wur-
den auch im Berichtsjahr von einer Reihe von Konsultationen
und Empfehlungen begleitet. Die Umsetzung der Offen-
legungsverordnung hat im Marz 2021 zu erfolgen; iiber die
ersten zwei Aspekte der Taxonomie, Anpassung und Mitiga-
tion des Klimawandels, ist erstmals 2022 fiir das Geschafts-
jahr 2021 zu berichten.

Der Vorschlag der Europdischen Kommission fur ein Digital
Operational Resilience Act (DORA) legt detaillierte einheitli-
che Anforderungen fiir Finanzunternehmen in den Bereichen
ICT-(Information-and-Communication Technologies-)Risiko-
management, ICT-bezogene Vorfallsmeldungen, digitale be-
triebliche Resilienztests und Management von ICT-Drittrisi-
ken fest. Viele Anforderungen des DORA-Vorschlags werden
von den ICT-Richtlinien der EIOPA abgedeckt, die europai-
sche Versicherungsunternehmen bis Juli 2021 umgesetzt ha-
ben miissen. Daher werden die Abstimmung und Konsistenz
zwischen beiden Initiativen entscheidend sein.

Risiken aus der Verarbeitung elektronischer Daten: In den
vergangenen Jahren haben sich vermehrt Risiken in Bezug
auf elektronische Daten und Systeme gezeigt. Auch die
Hannover Riick ist externen Angriffen auf ihre eigenen

IT-Systeme ausgesetzt und hat dazu umfangreiche Schutz-
mafRnahmen ergriffen. Daruber hinaus bietet die Hannover
Rick Riuckversicherungsschutz fiir Risiken mit Bezug auf
elektronische Systeme und Daten an. Die dynamische Ent-
wicklung im Rahmen der Digitalisierung stellt eine besondere
Herausforderung fiir die Bewertung dieser Risiken dar. Die
Abbildung der Cyberrisiken im internen Kapitalmodell wurde
bereits 2019 verbessert, sodass nunmehr eine detailliertere
Risikosteuerung maglich ist und unser Cyber-Portefeuille
hinsichtlich einer Gefihrdung durch ,Silent Cyber“ einbe-
zogen wird, soweit die betroffenen Bestinde bereits analy-
siert wurden. Generell wurden einige in der Erneuerung
2020/2021 genutzten Vertragswortlaute beziglich ,,Silent
Cyber* {iberarbeitet.

Naturkatastrophenrisiken und Klimawandel: Es ist wahr-
scheinlich, dass die erhohte Sturmaktivitat, Hitzewellen und
Diirren, Starkregenereignisse und Uberschwemmungen der
letzten Jahre teilweise auf die fortschreitende Erderwdarmung
zuriickzufiihren sind. Die Hannover Riick beobachtet gemein-
sam mit Partnern die Auswirkungen der Erderwdarmung auf
extreme Wetterereignisse sehr genau, um die gewonnenen
Erkenntnisse in den Modellen und der Steuerung der Risiken
beriicksichtigen zu konnen.

Naturkatastrophenereignisse im Jahr 2020 wie der Hurrikan
,Laura“ und weitere Ereignisse in verschiedenen Regionen
der Welt (vor allem USA, Asien, Australien) hatten auch 2020
Auswirkungen auf die Hannover Riick. Im Berichtsjahr waren
besonders die grofflichigen Wald- und Buschbrinde in
Australien, wiederholt in Kalifornien, aber auch in Sibirien
bemerkenswert. Die Hannover Riick hat sich in internen Stu-
dien mit der Auswirkung der Klimaveranderungen auf Brand-
gefahren, vor allem in Regionen mit materiellen versicherten
Bestdnden (USA, Australien), befasst und kommt zu dem Er-
gebnis, dass das Gefahrenpotenzial weiter steigt.

Kapitalmarktumfeld: Ein wichtiger externer Einflussfaktor
auf die erzielbare Rendite aus unseren Kapitalanlagen ist das
anhaltend niedrige Zinsniveau. Hier waren sowohl im
EUR-Bereich als auch im Bereich des US-Dollars und Briti-
schen Pfunds im Jahresverlauf erneut teils sehr deutliche
Riickgange der Zinsen zu beobachten. Im EUR-Bereich sind
bis weit Uber den Zehn-Jahres-Punkt hinaus negative Rendi-
ten zu verzeichnen. Allem voran die wirtschaftlichen Auswir-
kungen der Covid-19-Pandemie wie auch bereits seit gerau-
mer Zeit aus der Politik gesendete Signale der Unsicherheit
und Hinweise auf schwichere Fundamentaldaten fithrten vor
allem im ersten Halbjahr zu einer insgesamt sehr hohen Vola-
tilitit an den Markten. Dies spiegelte sich auch in volatilen
Gold- und Olpreisen wider. Die trotz der bereits langen Ge-
wohnungsphase noch immer {iberraschende Unordnung im
Prozess um den Austritt GroBbritanniens aus der Europai-
schen Union bot im Jahresverlauf auch keine Unterstiitzung.
Die Auswirkungen der doch noch in letzter Minute gefunde-
nen Verhandlungslosung werden zu beobachten sein. Die
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US-Konjunktur zeigte sich in der andauernden Corona-Krise
etwas robuster als die europiische, wiahrend in Asien recht
schnell eine Riickkehr zum vorangegangenen Wachstums-
pfad gefunden wurde. Dies ist nicht zuletzt dem starken Ein-
greifen der Fed zu verdanken, die die bereits im Vorjahr ein-
geschlagene expansive Zinspolitik im Mdirz mit weiteren
deutlichen Senkungen fortsetzte. Die Europdische Zentral-
bank legte ein umfangreiches Ankaufprogramm fiir Anleihen
von Staaten und Unternehmen auf, um diese in der Krise zu
unterstiitzen. Insgesamt zeigte sich die Politik der Zentral-
banken in unseren Hauptwahrungsraumen somit grundsatz-
lich einheitlich — auch mit deutlichen fiskalpolitischen Ein-
griffen —, wenn auch in unterschiedlichen Manahmen und
Ausmalien. Diese weltweiten Eingriffe der Staaten und No-
tenbanken mit ihren immensen Geldmengen sehen wir als
nicht unerhebliche Herausforderung an, da sie die Finanz-
welt in gewisser Weise von den natirlichen, wechselseitigen
Steuerungsmechanismen der Kapitalmarkte loslosen und
nicht klar ist, inwieweit die aktuellen oder zukiinftigen Be-
wertungsniveaus durch fundamentale Daten gedeckt sind.
Aufkommende Hoffnungen durch beginnende Impfungen ge-
gen Covid-19 sowie sicher ab einem bestimmten Zeitpunkt
einsetzende Nachholeffekte konnen zu erratischen Entwick-
lungen auf Inflationsebene fithren und sehr hohe, aber gege-
benenfalls instabile Bewertungsniveaus an Kredit- und Akti-
enmadrkten nach sich ziehen.

Die Risikoaufschldge auf Unternehmensanleihen zeichneten
sich zundchst in Reaktion auf den Ausbruch der Covid-19-
Pandemie durch sehr starke Steigerungen aus, die sich zum
Jahresende hin aber wieder deutlich erholt haben. Und auch
die Volatilitat ist wieder in deutlich ruhigere Fahrwasser ge-
kommen.

Unverandert exponiert sind wir im Markt fiir privates Beteili-
gungskapital. Hier folgen die Marktwertveranderungen weni-
ger allgemeinen Marktlagen als mehr unternehmensindividu-
ellen Einschatzungen. So bestehen die Risiken vornehmlich
im Geschéftsmodell und der Profitabilitit und zu einem ge-
ringeren Teil in der Zinskomponente der Betrachtung der Ka-
pitalflussprognosen. So sehen wir auch den im Berichtszeit-
raum hoheren Abschreibungsbedarf bei vereinzelten Anlagen
in Reaktion auf die Covid-19-Pandemie nicht als Ausdruck
eines allgemein gestiegenen Risikos im Markt, sondern im
Rahmen des dieser Assetklasse und der diesen Unterneh-
menscharakteristika eigenen Risikoprofils.

Immobilienrisiken sind fir uns aufgrund unseres kontinuier-
lichen Engagements in diesem Bereich unverdndert wesent-
lich. Wir streuen diese Risiken durch breit diversifizierte
Investitionen in hochqualitative Markte weltweit, denen
jeweils ausfiihrliche Objekt-, Manager- und Marktanalysen
vorausgehen.

Fiir die ndhere Zukunft gehen wir fiir die Kapitalanlagen wei-
terhin von erhohten Volatilititen an den globalen Kapital-
markten aus, sehen diese allerdings auch als Chance und sind
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der Meinung, dass wir mit unserer derzeitigen Kapitalanlage-
ausrichtung angemessen vorbereitet sind. Fiir ndhere Infor-
mationen dazu verweisen wir auf das Kapitel , Kapitalanla-
gen“ im Lagebericht auf Seite 55f.

Brexit: Die EU und das Vereinigte Konigreich konnten ein
Handels- und Kooperationsabkommen (Partnerschaftsver-
trag) fiir die zukiinftigen Beziehungen aushandeln. Das Ab-
kommen umfasst unter anderem Regelungen zu grenziiber-
schreitenden Finanzdienstleistungen, die einen weiteren
Marktzugang sicherstellen. Die EU und das Vereinigte Konig-
reich werden im Nachgang die Aquivalenz der Aufsichtsregi-
me weiter diskutieren und haben beschlossen, ein Rahmen-
werk zur regulatorischen Zusammenarbeit zu verfassen.

Die von der Hannover Riick gefiihrte Argenta Holdings
Limited ist als eigenstandige Tochtergesellschaft in Grogbri-
tannien und als Lloyd’s-Mitglied tdtig. Die Life & Health-
Niederlassung in Grogbritannien wird nun in eine sogenann-
te Drittstaatenniederlassung umgewandelt. Dartber hinaus
zeichnen wir Ruckversicherungsgeschift in GroRbritannien
iber Konzerngesellschaften in Hannover, auf den Bermuda-
inseln und in Irland.

In Anbetracht des erzielten Abkommens halten wir die Aus-
wirkungen des Brexits auf die Hannover Riick-Gruppe aktuell
fir beherrschbar.

Risikokapital

Im Interesse unserer Aktioniare und Kunden ist es unser Ziel,
ein angemessenes Verhaltnis zwischen Risiken und Eigen-
mitteln sicherzustellen. Die in diesem Kapitel genannten Ka-
pitalkennzahlen und -quoten enthalten vom Abschlusspriifer
ungepriifte Informationen.

Unser quantitatives Risikomanagement bildet ein einheitli-
ches Rahmenwerk zur Bewertung und Steuerung aller das
Unternehmen betreffenden Risiken und unserer Kapitalposi-
tion. Das interne Kapitalmodell — ein stochastisches Unter-
nehmensmodell - ist dabei ein zentrales Instrument. Es deckt
alle Tochterunternehmen und Geschéftsfelder der Hanno-
ver Riick-Gruppe ab. Zentrale Grolle bei der Risiko- und Un-
ternehmenssteuerung sind die O0konomischen Eigenmittel,
die gemalk marktkonsistenten Bewertungsprinzipien ermittelt
werden und auch die Basis fiir die Berechnung der Eigen-
mittel unter Solvency II sind. Das interne Kapitalmodell der
Hannover Riick beriicksichtigt die Risiken, die die Entwick-
lung des okonomischen Eigenkapitals beeinflussen. Diese
werden unterteilt in versicherungstechnische Risiken, Markt-
risiken, Forderungsausfallrisiken und operationelle Risiken.
Fir diese Risikokategorien haben wir jeweils eine Anzahl von
Risikofaktoren identifiziert, fiir die wir Wahrscheinlichkeits-
verteilungen festlegen. Risikofaktoren sind z. B. 6konomische
Indikatoren wie Zinsen, Wechselkurse und Inflationsindizes,
aber auch versicherungsspezifische Indikatoren wie die



Sterblichkeit einer bestimmten Altersgruppe innerhalb unse-
res Versichertenportefeuilles in einem bestimmten Land oder
die Anzahl von Naturkatastrophen in einer bestimmten Regi-
on und die versicherte Schadenhohe pro Katastrophe. Bei der
Festlegung der Wahrscheinlichkeitsverteilungen fiir die Risi-
kofaktoren greifen wir auf historische und offentlich verfug-
bare Daten, auf exklusive Branchendaten sowie auf den inter-
nen Datenbestand der Hannover Riick-Gruppe zurtick. Ferner
erganzt das Wissen interner und externer Experten diesen
Prozess. Die Eignung der Wahrscheinlichkeitsverteilungen
wird regelmiRig von unseren Fachabteilungen gepriift, aber
vor allem im Rahmen der regelmiRigen, unternehmenswei-
ten Verwendung des Kapitalmodells bei der Risikoeinschat-
zung und Kapitalkostenverteilung verifiziert. Die Hannover
Riick-Gruppe ermittelt das benoétigte Risikokapital als Value
at Risk (VaR) der 6konomischen Wertveranderung iiber einen
Zeitraum von einem Jahr zum Sicherheitsniveau von 99,5 %.
Dies entspricht den Anforderungen von Solvency II. Fir die
Kapitalisierung unter Solvency II hat die Hannover Riick ein
Limit fir die Bedeckungsquote von 180 % und einen Schwel-
lenwert von 200 % festgelegt. Limit und Schwellenwert wer-
den weiterhin deutlich tiberschritten.

Eigenmittel und bendtigtes Risikokapital’ L 50
in Mio. EUR EREEIEE 31.12.2019°
Verfugbares 6konomisches Kapital 15.210,9 14.982,5
Anrechnungsfahige Eigenmittel 14.557,5 14.336,7

Solvenzkapitalanforderung/
Benotigtes Risikokapital zum

Sicherheitsniveau 99,5 % 6.190,4 5.7191
Kapitallberdeckung (Solvency I1) 8.367,1 8.617,6
Kapitalbedeckungsquote

(Solvency 1) 235,2% 250,7 %

" Es handelt sich hierbei um vom Abschlusspriifer ungeprifte Informa-
tionen.

2 Die Angaben wurden auf der Basis der Solvency |l-Berichterstattung
zum 31. Dezember 2020 ermittelt.

3 Geringe Unterschiede fiir 31. Dezember 2019 im Vergleich zum
Geschaftsbericht 2019. Die Werte basieren auf der finalen
Solvency Il- Jahresendberichterstattung wie im Bericht tber
Solvabilitat und Finanzlage dargestellt

Die aufsichtsrechtlich anrechnungsfihigen Eigenmittel sind
geringer als das verfiigbare ckonomische Kapital, da die An-
teile nicht beherrschender Gesellschafter unter Solvency II
teilweise als nicht anrechnungsfihig zu behandeln sind. Das
verflighare okonomische Kapital und die anrechnungsfahi-
gen Eigenmittel beriicksichtigen die statische Volatilitats-
anpassung, wogegen das benotigte Risikokapital die dynami-
sche Volatilititsanpassung beriicksichtigt. Diese Kennzahlen
beziehen sich auf die Hannover Riick-Gruppe.

Zusatzlich unterliegt auch die Hannover Riick SE aufsichts-
rechtlichen Kapitalanforderungen, die gemall der Solvency
II-Berichterstattung zum 31. Dezember 2020 mit einer (vom
Abschlusspriifer ungepriiften) Solvenzquote von 239,9 %

deutlich erfiillt werden. Die Solvenzquote der Hannover Riick
SE ist in der Regel hoher als die Solvenzquote der Hanno-
ver Riick-Gruppe, da keine Einschrankungen hinsichtlich der
Anrechnung von Eigenmitteln nicht beherrschender Gesell-
schafter bestehen.

Wir streben bei den fiir unsere Branche ausschlaggebenden
Ratingagenturen eine Bewertung an, die uns weltweit den Zu-
gang zu jedem Riickversicherungsgeschift ermdoglicht. Die
Hannover Riick wird von den Ratingagenturen Stan-
dard & Poor’s (S&P) und A.M. Best im Rahmen eines interak-
tiven Ratingprozesses analysiert. Die aktuelle Finanzstirke
wird von Standard & Poor’s mit ,,AA-“ (Very Strong, stabiler
Ausblick) und von A.M. Best mit ,,A+“ (Superior, stabiler Aus-
blick) bewertet. Dabei betrachtet sowohl Standard & Poor’s als
auch A.M. Best das Risikomanagement der Hannover Riick als
einen sehr wichtigen Aspekt in der Bewertung der Finanzstar-
ke und bewertet dieses sehr gut. Zudem wurde das interne
Kapitalmodell der Hannover Riick begutachtet. Als Folge die-
ser Begutachtung beriicksichtigt Standard & Poor’s die Ergeb-
nisse des internen Kapitalmodells der Hannover Riick-Gruppe
bei der Bestimmung der Kapitalanforderungen.

Vor dem Hintergrund des geplanten Wachstums unseres Ge-
schiftes in der Schaden-Riickversicherung und ausgewahlten
Bereichen der Personen-Ruckversicherung beobachten wir
laufend die Auswirkungen auf die Kapitaladdaquanz und unser
Rating. Zur Sicherstellung unserer Kapitaladdquanz und un-
seres Ratings leiten wir frithzeitig MaRlnahmen ein und zie-
hen auch bei entsprechendem Kapitalmarktumfeld die Bege-
bung weiteren Hybridkapitals in Betracht.

Organisation und Prozesse des
Risikomanagements

Um ein effizientes Risikomanagementsystem sicherzustellen,
hat die Hannover Riick konzernweit Risikomanagementfunk-
tionen und Gremien eingerichtet. Die Organisation und das
Zusammenwirken der einzelnen Funktionen im Risikoma-
nagement sind entscheidend fiir unser internes Risikosteue-
rungs- und Kontrollsystem. In unserem System sind die zent-
ralen Funktionen des Risikomanagements eng miteinander
verzahnt und die Rollen, Aufgaben und Berichtswege sind im
Sinne der sogenannten drei Verteidigungslinien klar definiert
und dokumentiert. Die erste Verteidigungslinie besteht aus
der Risikosteuerung und der origindren Risikoverantwortung
auf Bereichs- bzw. Gesellschaftsebene. Die zweite Verteidi-
gungslinie besteht aus den Schliisselfunktionen Risikoma-
nagement, versicherungsmathematische Funktion sowie der
Compliance-Funktion. Diese Funktionen sind fiir die prozess-
integrierte Uberwachung und Kontrolle zustindig. Die dritte
Verteidigungslinie besteht aus der prozessunabhingigen
Uberwachung durch die interne Revision. Einen Uberblick
iber die zentralen Funktionen und Gremien im Gesamt-
system sowie iiber deren wesentliche Aufgaben und Kompe-
tenzen vermittelt die folgende Darstellung:
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Zentrale Funktionen der Risikoiiberwachung und -steuerung

L 51

Risikoausschuss

Operatives Risikomanage-
ment, Uberwachungs- und
Koordinationsgremium
sowie Implementierung
und Sicherstellung einer
konzernweit einheitlichen
Risikomanagementkultur

Risiko-
management-
funktion

Konzern- und geschafts-
feldubergreifende
Risikolberwachung aller
aus Unternehmenssicht
wesentlichen Risiken

Unterstitzt durch
Risikomanagementfunktionen
der Tochtergesellschaften und

Niederlassungen

2. Verteidigungslinie

Aufsichtsrat

Beratung und Uberwachung des Vorstandes bei der Leitung des Unternehmens,
u.a. auch im Hinblick auf das Risikomanagement

Vorstand
Gesamtverantwortung fur das konzernweite Risikomanagement sowie Festlegung der Risikostrategie

2. Verteidigungslinie

Versicherungs-
mathematischer
Ausschuss

Uberwachungs- und
Koordinationsgremium
zur versicherungs-
mathematischen Funktion

Versicherungs-
mathematische
Funktion

Gewahrleistung der
Angemessenheit der
verwendeten Methoden
und der zugrunde
liegenden Modelle in
Bezug auf die Berechnung
der versicherungstech-
nischen Riickstellungen

Unterstutzt durch
aktuarielle Funktionen der
Tochtergesellschaften und

Niederlassungen

!

Compliance-
Ausschuss

Uberwachungs- und
Koordinationsgremium
zur Compliance-Funktion

Compliance-
Funktion

Uberwachung der
Gebiete, bei denen ein
Fehlverhalten zu
zivilrechtlichen Klagen
oder strafrechtlichen
bzw. ordnungsrechtlichen
Verfahren fuhren kann

Unterstutzt durch
Compliance-Funktionen der
Tochtergesellschaften und

Niederlassungen

¢ 1. Verteidigungslinie ¢

Markt- und Servicebereiche innerhalb der Geschaftsfelder der Schaden-,

Personen-Riickversicherung und Kapitalanlagen

Risikosteuerung und origindre Risikoverantwortung fir die Risikoidentifikation
und -bewertung auf Bereichs- bzw. Gesellschaftsebene

— 3. Verteidigungslinie

Interne Revision

Prozessunabhangige
und konzernweite
Uberwachung
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Die konzernweite Risikokommunikation und eine offene Risi-
kokultur sind wichtige Anliegen unseres Risikomanagements.
Ein bedeutender Ankerpunkt von strategischen Uberlegungen
zu Risikokommunikation und Risikokultur sind regelmiRige
globale Treffen der versicherungsmathematischen Bereiche
und des Risikomanagements. Dariiber hinaus werden Anfor-
derungen des Risikomanagements in Richtlinien formuliert,
die unternehmensweit konsultiert und veroffentlicht werden.

Wesentliche Elemente unseres
Risikomanagementsystems

Unsere Risikostrategie und unsere Rahmenrichtlinie zum Ri-
siko- und Kapitalmanagement einschlieflich des Limit- und
Schwellenwertsystems fiir die wesentlichen Risiken der Han-
nover Riick-Gruppe beschreiben die zentralen Elemente un-
seres Risikomanagementsystems. Dieses unterliegt einem
permanenten Zyklus der Planung, Tatigkeit, Kontrolle und
Verbesserung. Insbesondere die systematische Risikoidentifi-
kation, -analyse, -bewertung, -steuerung und -iiberwachung
sowie die Risikoberichterstattung sind von zentraler Bedeu-
tung fiir die Wirksamkeit des Gesamtsystems.

In der Rahmenrichtlinie werden unter anderem die zentralen
Aufgaben, Rechte und Verantwortlichkeiten, die organisatori-
schen Rahmenbedingungen und der Risikokontrollprozess
beschrieben. Die Regelungen leiten sich aus der Unterneh-
mens- und der Risikostrategie ab und beriicksichtigen zudem
die aufsichtsrechtlichen Anforderungen an das Risikoma-
nagement sowie internationale Standards und Entwicklungen
einer angemessenen Unternehmensfithrung.

Risikotragfahigkeitskonzept

Die Ermittlung der Risikotragfahigkeit beinhaltet die Bestim-
mung des insgesamt zur Verfligung stehenden Risikode-
ckungspotenzials und die Berechnung der zur Abdeckung
aller Risiken benotigten Mittel. Dies lauft im Einklang mit den
Vorgaben der Risikostrategie und der Festlegung des Risiko-
appetits durch den Vorstand ab. Mit unserem internen Kapi-
talmodell erfolgt eine Bewertung der quantitativ bewertbaren
Einzelrisiken sowie der gesamten Risikoposition. Zur Uber-
wachung der wesentlichen Risiken existiert ein zentrales Li-
mit- und Schwellenwertsystem. In dieses System flieBen die
aus der Unternehmensstrategie abgeleiteten Limite und
Schwellenwerte ein. Die Einhaltung wird laufend tberprift.

Risikoidentifikation

Eine wesentliche Informationsbasis fiir die Uberwachung der
Risiken ist die turnusmifRige Risikoidentifikation. Die Doku-
mentation aller identifizierten Risiken findet im zentralen Re-
gister statt, das alle wesentlichen Risiken enthilt. Die Risiko-
identifikation erfolgt unter anderem in Form von strukturierten
Assessments, Interviews oder Szenarioanalysen. Externe Er-
kenntnisse aus relevanten Gremien oder Arbeitsgruppen flie-
Ren in den Prozess ein. Die Risikoidentifikation ist bedeutend
fir die dauerhafte Aktualitdt unseres Risikomanagements.

Risikoanalyse und -bewertung

Grundsitzlich wird jedes identifizierte und als wesentlich er-
achtete Risiko quantitativ bewertet. Lediglich Risikoarten, fiir
die eine quantitative Risikomessung derzeit nicht oder schwer
moglich ist, werden qualitativ bewertet, so z.B. strategische
Risiken, Reputationsrisiken oder Zukunftsrisiken. Eine quali-
tative Bewertung findet etwa durch Expertenschitzungen
statt. Die quantitative Bewertung der wesentlichen Risiken
und der Gesamtrisikoposition erfolgt durch das interne Kapi-
talmodell der Hannover Rick. Im Modell werden Risikokon-
zentration und Risikodiversifikation berticksichtigt.

Risikosteuerung

Die Steuerung aller wesentlichen Risiken ist Aufgabe der
operativen Geschéftsbereiche auf Bereichs- bzw. Gesell-
schaftsebene. Dabei werden die identifizierten und analysier-
ten Risiken entweder bewusst akzeptiert, vermieden, erhoht
oder reduziert. Bei der Entscheidung durch den Geschiftsbe-
reich wird das Chance- und Risikoverhiltnis berticksichtigt.
Unterstiitzt wird die Risikosteuerung durch die Vorgaben der
zentralen und dezentralen Zeichnungsrichtlinien und durch
definierte Limit- und Schwellenwerte.

Risikoliberwachung

Zentrale Aufgabe des Risikomanagements ist die Uber-
wachung aller identifizierten wesentlichen Risiken. Dies be-
inhaltet unter anderem die Uberwachung der Umsetzung der
Risikostrategie, die Einhaltung der definierten Limit- und
Schwellenwerte und die Einhaltung von risikorelevanten Me-
thoden und Prozessen. Wichtige Aufgabe der Risikoiiberwa-
chung ist es zudem, festzustellen, ob die Malknahmen zur
Risikosteuerung durchgefithrt wurden und ob die geplante
Wirkung der Manahmen ausreichend ist.

Risikokommunikation und Risikokultur

Das Risikomanagement ist fest in unsere betrieblichen Ablau-
fe integriert. Dies wird unterstiitzt durch eine transparente
Risikokommunikation sowie einen offenen Umgang mit Risi-
ken im Rahmen unserer Risikokultur. Die Risikokommunikati-
on erfolgt z.B. durch interne und externe Risikoberichte, im
Rahmen von Gremien- und Projektarbeit sowie durch Infor-
mationen zu aktuellen Risikokomplexen im Intranet und
Schulungsangebote fiir Mitarbeiter.

Risikoberichterstattung

Unsere Risikoberichterstattung informiert systematisch und
zeitnah tber alle wesentlichen Risiken und deren potenzielle
Auswirkungen. Das zentrale Risikoberichtswesen besteht pri-
mar aus regelmaligen Risikoberichten z.B. tiber die Gesamt-
risikosituation, die Einhaltung der in der Risikostrategie defi-
nierten KenngroBen oder die Kapazitatsauslastung der
Naturkatastrophenszenarien. Ergdnzend zur Regelberichter-
stattung erfolgt im Bedarfsfall eine interne Sofortberichter-
stattung Uber wesentliche und kurzfristig auftretende Risiken.
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Prozessintegrierte und -unabhangige
Uberwachung und Qualitatssicherung

Der Vorstand ist — unabhingig von der internen Zustandig-
keitsregelung - fiir die ordnungsgemale Geschéaftsorganisa-
tion des Unternehmens verantwortlich. Dies umfasst auch die
Uberwachung des internen Risikosteuerungs- und Kontroll-
systems. Eine prozessunabhingige Uberwachung und Quali-
tatssicherung des Risikomanagements erfolgt durch die in-
terne Revision und externe Instanzen (Aufsichtsbehorden,
Wirtschaftspriifer und Ratingagenturen). Insbesondere der
Wirtschaftspriifer prift das Risikofriiherkennungssystem und
das interne Uberwachungssystem in Bezug auf die Rech-
nungslegung. Durch prozessintegrierte Verfahren und Rege-
lungen, beispielsweise durch das interne Kontrollsystem,
wird das Risikomanagementsystem vervollstindigt.

Internes Kontrollsystem

Wir gestalten unsere Geschaftstatigkeit so, dass sie stets im
Einklang mit allen gesetzlichen Vorschriften steht. Das inter-
ne Kontrollsystem (IKS) ist ein wichtiges Teilsystem, das un-
ter anderem dazu dient, vorhandenes Vermogen zu sichern
und zu schiitzen, Fehler und UnregelméRigkeiten zu verhin-
dern bzw. aufzudecken sowie Gesetze und Vorschriften ein-
zuhalten. Die Kernelemente des IKS der Hannover Riick sind
in einer Richtlinie dokumentiert, die ein gemeinsames Ver-
standnis fiir eine differenzierte Umsetzung der notwendigen
Kontrollen schafft. Sie hat letztlich zum Ziel, die Umsetzung
unserer Unternehmensstrategie konsequent zu steuern und
zu Uberwachen. Diese Richtlinie definiert Begrifflichkeiten,
regelt die Verantwortlichkeiten und liefert einen Leitfaden fiir
die Beschreibung von Kontrollen. Dariiber hinaus ist sie die
Basis zur Umsetzung der internen Ziele und zur Erfiillung
externer Anforderungen, die an die Hannover Riick gestellt
werden. Das IKS besteht aus systematisch gestalteten orga-
nisatorischen und technischen Maknahmen und Kontrollen
im Unternehmen. Dazu zidhlen beispielsweise das Vier-
augenprinzip, die Funktionstrennung, die Dokumentation der
Kontrollen innerhalb der Prozesse sowie technische Plau-
sibilitdtskontrollen und Zugriffsberechtigungen in den
IT-Systemen.

Die Funktionsfahigkeit des IKS bedingt die Mitwirkung von
Geschaftsleitung, Fiihrungskriften und Mitarbeitern auf allen
Ebenen.

Die Finanzberichterstattung der Muttergesellschaft und des
Konzerns muss sowohl den internationalen und nationalen
Rechnungslegungsvorschriften als auch aufsichtsrechtlichen
Anforderungen entsprechen. Um dies zu gewahrleisten, stel-
len im Bereich des Rechnungswesens und der Finanzbericht-
erstattung Prozesse mit integrierten Kontrollen sicher, dass
der Jahres- und Konzernabschluss vollstindig und richtig auf-
gestellt wird. Mithilfe einer Struktur differenzierter Kriterien,
Kontrollpunkte und Wesentlichkeitsgrenzen wird sicherge-
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stellt, dass wir das Risiko wesentlicher Fehler im Jahres- und
Konzernabschluss frithzeitig erkennen und verringern konnen.

Zur Erstellung des Konzernabschlusses nutzen wir eine zent-
rale IT-Losung mit standardisierten Rechnungslegungs- und
Konsolidierungsprozessen, Buchungsregeln und Schnittstel-
len fiir die Datenzulieferung. Zugriffsrechte fiir die Berichts-
systeme vergeben wir anhand eines Genehmigungsverfah-
rens. Alle Komponenten des rechnungslegungsbezogenen
internen Kontrollsystems, die Prozesse zur Organisation und
Durchfiihrung der Konsolidierungsarbeiten und zur Erstel-
lung des Konzernabschlusses sowie die zugehorigen Kontrol-
len werden durchgangig dokumentiert. Um die Angemessen-
heit des Kontrollsystems sicherzustellen und kontinuierlich
zu verbessern, wird es regelmaRig tberprift und bewertet.
Dabei sorgt die interne Revision dafiir, dass die Qualitdt des
Kontrollsystems fortlaufend tiberwacht wird. Alle relevanten
Bilanzierungs- und Bewertungsrichtlinien sind in einem Kon-
zern-Bilanzierungshandbuch (Group Accounting Manual) er-
fasst, das konzerneinheitliche Regeln fiir Ansatz, Bewertung
und Ausweis der Konzernabschlussposten vorgibt. Der Pro-
zess der Aktualisierung und gegebenenfalls der Anpassung
dieses Regelwerks ist im Hinblick auf Informationswege, Ver-
antwortlichkeiten und zeitliche Giltigkeit klar geregelt. Da-
riber hinaus informieren wir gruppenweit frithzeitig iiber
wesentliche Entwicklungen und geadnderte Anforderungen
der Konzernfinanzberichterstattung.

Die Konzerngesellschaften sind im Rahmen unseres Kontroll-
systems fiir die konzernweite Einhaltung der Bilanzierungs-
und Bewertungsrichtlinien sowie der internen Kontrollrichtli-
nien verantwortlich. Die Geschaftsfiihrer und Finanzvorstande
der in unserem Kontrollsystem als wesentlich definierten
Konzerngesellschaften bestatigen dem Vorstand der Hanno-
ver Riick SE zu jedem Abschlussstichtag die Vollstandigkeit,
Richtigkeit und Zuverldssigkeit ihrer an das Konzernrech-
nungswesen ibermittelten Finanzdaten. Die Zulieferungen
der Daten fiir den Konzernabschluss erfolgen iiber eine ver-
netzte [T-Anwendung. In einer Datenbank werden die fiir die
Konzernfinanzberichterstattung relevanten Daten gesammelt
und iiber maschinelle Schnittstellen in einem Konsolidie-
rungssystem verarbeitet. Im Finanzberichterstattungsprozess
fuhren wir vorbeugende und aufdeckende Kontrollen der be-
richteten Werte durch, um die Wahrscheinlichkeit und die
Auswirkungen eines potenziell falschen Ausweises zu redu-
zieren. Entsprechend den Ergebnissen unserer Kontrollen
werden diese Werte, falls erforderlich, korrigiert. Da unsere
Konzernfinanzberichterstattung in hohem MaR von IT-Syste-
men abhingt, ist auch die Kontrolle dieser Systeme notwen-
dig; daher sind fiir den Systemzugriff inhaltliche und system-
seitige Priifungen implementiert.

In Zeiten der Covid-19-bedingten Telearbeit der Belegschaft
von zu Hause sind insbesondere die Kontrollen, die sonst per-
sonlich durchgefiihrt werden, auf elektronischem Wege zu
erledigen.



Risikolandschaft der Hannover Ruck

Die Hannover Riick-Gruppe geht im Rahmen ihrer Geschifts-
tatigkeit eine Vielzahl von Risiken ein. Diese Risiken werden
bewusst eingegangen, gesteuert und iiberwacht, um die damit
verbundenen Chancen wahrzunehmen. Elementar fiir die
Ubernahme von Risiken sind die Vorgaben und Entscheidun-
gen des Vorstandes zum Risikoappetit des Hannover Riick-
Konzerns. Diese basieren auf den Berechnungen der Risiko-
tragfahigkeit. Durch unsere Geschaftstatigkeit auf allen
Kontinenten und die Diversifikation zwischen unseren Ge-
schiftsfeldern Schaden- und Personen-Riickversicherung er-
zielen wir einen effektiven Einsatz unseres Kapitals unter
Chancen- und Risikogesichtspunkten. Unserem Risikoma-
nagement kommt dabei eine entscheidende Bedeutung zu: un-
ter anderem, damit die Risiken fiir das Riickversicherungs-
portefeuille kalkulierbar bleiben und auch auBergewdhnliche
GroRschaden das Ergebnis nicht tiber Gebtuhr beeintrachtigen.

Die Risikolandschaft der Hannover Riick umfasst:

* versicherungstechnische Risiken der Schaden- und
Personen-Riickversicherung, die originar auf unsere
Geschaftstatigkeit zurtickzufiihren sind und sich unter
anderem in Schwankungen der Schadenschitzungen
sowie in unerwarteten Katastrophen und Verande-
rungen biometrischer Faktoren wie Sterblichkeit
manifestieren,

e Marktrisiken, die im Rahmen unserer Kapitalanlage,
aber auch aufgrund der Bewertung teilweise lang-
fristiger versicherungstechnischer Zahlungs-
verpflichtungen entstehen,

Risikolandschaft der Hannover Riick

¢ Forderungsausfallrisiken, die aus den vielféltigen
Geschiftsverbindungen und Zahlungsverpflichtungen
unter anderem mit Kunden, Retrozessionaren und
Banken resultieren,

e operationelle Risiken, die sich z.B. aus fehlerhaften
Prozessen oder Systemen ergeben kénnen, sowie

¢ Reputationsrisiken, Liquiditatsrisiken, strategische
Risiken und Zukunftsrisiken.

Nachhaltigkeitsrisiken

Nachhaltigkeitsrisiken sind Risiken, die in Zusam-
menhang mit Umweltthemen, sozialen Themen oder
in Zusammenhang mit der Unternehmensfuhrung
entstehen konnen und mit negativen Auswirkungen
auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage oder die
Reputation einhergehen konnen. Nachhaltigkeitsrisi-
ken werden auch als ESG-Risiken bezeichnet (ESG =
environmental, social, governance).

Grundsatzlich konnen ESG-Risiken alle Bereiche un-
serer Risikolandschaft betreffen. Beispiele sind die
Intensivierung physischer Risiken in Schadenversi-
cherungs-Portefeuilles oder im Bereich der Immobili-
enanlagen als Folge des Klimawandels oder der Wert-
verfall bestimmter Kapitalanlagen in Verbindung mit
der Umstellung auf eine CO,-armere Produktionswei-
se (transitorisches Risiko). ESG-Risiken stehen des
Weiteren in engem Zusammenhang zu Reputationsri-
siken. Nachhaltigkeitsrisiken stellen daher keine eige-
ne Risikokategorie dar, sondern finden in bestehen-
den Risikokategorien Berucksichtigung.
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Aktuell sind unsere groften Einzelrisiken die Kredit- und
Spreadrisiken innerhalb der Marktrisiken, die Reserve- und
die Katastrophenrisiken innerhalb der versicherungstechni-
schen Risiken der Schaden-Riickversicherung sowie die
Langlebigkeitsrisiken innerhalb der versicherungstechni-
schen Risiken der Personen-Riickversicherung.

Die spezifischen Risikoauspragungen und die wesentlichen
Uberwachungs- und Steuerungsmechanismen sind in den
folgenden Kapiteln dargestellt.

Interne Risikobewertung

In diesem Abschnitt stellen wir das verfiighare 6konomische
Kapital dem benotigten Risikokapital gegeniiber.

Die Hannover Riick ermittelt das 6konomische Eigenkapital
als Differenz aus den marktkonsistenten Werten der Aktiva
und Passiva. Wahrend fur die meisten Kapitalanlagen Markt-
werte vorliegen, erfordert die marktkonsistente Bewertung
von Riickversicherungsvertrigen ein spezifisches Bewer-
tungsmodell. Wir ermitteln den marktkonsistenten Wert ver-
sicherungstechnischer Positionen als Barwert der mithilfe
von versicherungsmathematischen Methoden projizierten
Zahlungen. Dieser wird um einen Risikoaufschlag adjustiert
und beriicksichtigt so die mogliche Schwankung der zukiinf-
tigen Zahlungen. Diese Schwankungen resultieren aus Risi-
ken, die nicht durch Kapitalmarktprodukte abgesichert wer-
den konnen, wie etwa versicherungstechnische Risiken. Zur
Diskontierung der Zahlungsstrome verwenden wir die nach
Solvency II-Vorgaben ermittelten risikolosen Basiszinskur-
ven, erhoht um die Volatilititsanpassung. Die Marktpreise fiir
Optionen und Garantien, die in Versicherungsvertrigen ein-
gebettet sind, werden mit finanzmathematischen Optionsbe-
wertungsmodellen ermittelt bzw. approximiert. Der Umfang
dieser Optionen und Garantien in unserem Portefeuille ist al-
lerdings vergleichsweise gering. Die Anpassungen der selbst-
verwalteten Kapitalanlagen in der folgenden Tabelle geben
die Markt-Buchwert-Differenz derjenigen Kapitalanlagen an,
die unter IFRS zu Buchwerten ausgewiesen werden. Sonstige
Anpassungen umfassen vor allem die latenten Steuern. Das
verflighare ckonomische Kapital, das als Haftungskapital fiir
Versicherungsnehmer zur Verfligung steht, setzt sich zusam-
men aus dem 6konomischen Eigenkapital, dem Hybridkapital
und gemil Solvency II-Vorgaben dem Abzug vorhersehbarer
Dividenden. Das Hybridkapital wird gemil Solvency II-Vor-
gaben mit einem marktkonsistenten Wert angesetzt, wobei
Veranderungen des eigenen Kreditrisikos nicht in die Bewer-
tung einfliefen.
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Das verfiigbare ckonomische Kapital zum 31. Dezember 2020
ist im Vergleich zum 31. Dezember 2019 von 14.982,5 Mio.
EUR auf 15.210,9 Mio. EUR vor allem aufgrund des positiven
Beitrages des Neugeschiftes aus dem Personen-Riickver-
sicherungsgeschift, einer positiven Abwicklung des Be-
standsgeschiftes in der Schaden-Riickversicherung und des
Investmentertrages gestiegen.

Okonomische Veridnderungen wie die Entwicklung der Wih-
rungskurse, insbesondere die Abwertung des US-Dollars,
und der Anstieg der Kreditaufschlige haben zu riickldufigen
Effekten im Kapital gefiihrt. Dartiber hinaus ergeben sich
Riickgange im Okonomischen Kapital durch die GroRscha-
denlast in der Schaden-Riickversicherung, vor allem in
Verbindung mit Covid-19, sowie durch einen Anstieg der
Risikomarge insbesondere fiir das Personen-Riickversiche-
rungsgeschift aufgrund des Zinsriickgangs und des Ge-
schiftswachstums.

Ubergangsrechnung L 53
(6konomisches Kapital/Eigenkapital)’

in Mio. EUR 31.12.20202 31.12.20193
Eigenkapital inklusive

Minderheitenanteilen 11.839,4 11.354,5
Anpassungen der selbst-

verwalteten Kapitalanlagen 366,0 584,1
Anpassungen technische

Riickstellungen* 2.614,5 2.953,4
Anpassungen fur Steuern und

Sonstige -1.385,8 -1.545,3
Okonomisches Eigenkapital 13.4341 13.346,7
Hybridkapital 2.363,5 2.3431
Vorhersehbare Dividenden -586,7 -707,3
Verfiighares 6konomisches

Kapital 15.210,9 14.982,5

" Es handelt sich hier um vom Abschlussprifer ungepriifte Informationen

2 Die Angaben wurden auf der Basis der Solvency |l-Berichterstattung
zum 31. Dezember 2020 ermittelt.

3 Geringe Unterschiede fiir 31. Dezember 2019 im Vergleich zum
Geschaftsbericht 2019. Die Werte basieren auf der finalen
Solvency Il-Jahresendberichterstattung wie im Bericht Gber
Solvabilitat und Finanzlage dargestellt

4 Anpassungen firr technische Riickstellungen Personen- und Schaden-
Ruckversicherung inklusive Risikomarge

Das benotigte (vom Abschlusspriifer ungeprifte) Risikokapi-
tal der Hannover Riick-Gruppe zum Sicherheitsniveau 99,5 %
ist zum 31. Dezember 2020 im Vergleich zum 31. Dezember
2019 von 5.719,1 Mio. EUR auf 6.190,4 Mio. EUR gestiegen.
Dies ist vor allem eine Folge der hoheren Geschiftsvolumina,
die zu einem Anstieg der versicherungstechnischen Risiken
und der Marktrisiken gefiihrt haben. Dariiber hinaus tragt
das niedrigere Zinsniveau zu einem Risikoanstieg bei.



Im Anstieg des Marktrisikos spiegelt sich in erster Linie der
Volumenanstieg im Bereich Private Equity, aber auch eine
leicht hohere Aktienquote, wider. Weitere Faktoren bilden die
hoheren Spreadvolatilititen im letzten Jahr, aber auch die ho-
heren Volumina der festverzinslichen Wertpapiere infolge
sinkender Zinsen.

Die versicherungstechnischen Risiken der Schaden-Riickver-
sicherung sind hauptsachlich infolge hoherer Pramien- und
Reservestinde gestiegen. Die hoheren Volumina resultieren
aus dem Geschiftswachstum, der GroRschadenbelastung
(insbesondere im Zusammenhang mit Covid-19) und damit
verbundenen hoheren Reserven, aber auch aus dem niedrige-
ren Zinsniveau.

Die versicherungstechnischen Risiken in der Personen-Riick-
versicherung sind hauptsachlich infolge des Geschaftsaus-
baus im Bereich der Langlebigkeits- und Morbiditdtsrisiken
sowie aufgrund gesunkener Zinsen gestiegen. Bei den Forde-
rungsausfallrisiken resultiert der Anstieg vor allem aus einem
hoheren Forderungsvolumen gegeniiber Zedenten.

Die Veranderungen im operationellen Risiko sind im Wesent-
lichen auf aktualisierte Expertenbewertungen in Bezug auf
die Auswirkung einzelner Szenarien zuriickzufiihren.

Der verlustmindernde Effekt aus Steuern und der Diversifika-
tionseffekt bleiben weitestgehend stabil.

Das interne Kapitalmodell basiert auf aktuellen Verfahren aus
der Versicherungs- und Finanzmathematik. Fiir versiche-
rungstechnische Risiken konnen wir auf eine reichhaltige in-
terne Datenhistorie zur Schatzung der Wahrscheinlichkeits-

verteilungen z. B. fiir das Reserverisiko zugreifen. Fiir Risiken
aus Naturgefahren verwenden wir externe Modelle, die im
Rahmen einer ausfithrlichen internen Begutachtung so ange-
passt werden, dass sie unser Risikoprofil moglichst gut abbil-
den. Im Bereich der Personen-Riickversicherung werden
langfristige Zahlungsstrome unter verschiedenen biometri-
schen und Stornoszenarien ermittelt. Bei allen genannten
Risiken greifen wir auf interne Daten zur Festlegung der Sze-
narien und Wahrscheinlichkeitsverteilungen zuriick. Angerei-
chert werden die internen Daten durch Parameter, die unsere
internen Experten festlegen. Diese Parameter sind vor allem
im Bereich extremer, bisher nicht beobachteter Ereignisse
von Bedeutung.

Bei der Aggregation der einzelnen Risiken beriicksichtigen
wir Abhangigkeiten zwischen den Risikofaktoren. Abhédngig-
keiten entstehen z.B. durch Marktschocks wie die Finanz-
krise, die gleichzeitig viele Marktsegmente betreffen. Zudem
konnen Marktphdnomene wie Preiszyklen dafiir sorgen, dass
mehrere Betrachtungsperioden miteinander zusammenhan-
gen. Wir gehen generell davon aus, dass nicht alle Extremer-
eignisse gleichzeitig eintreten. Die Abwesenheit vollstindi-
ger Abhingigkeit wird als Diversifikation bezeichnet. Das
Geschaftsmodell der Hannover Riick basiert unter anderem
darauf, ein moglichst ausgewogenes Portefeuille aufzubauen,
sodass moglichst hohe Diversifikationseffekte erzielt werden
und das Kapital effizient eingesetzt werden kann. Diversifika-
tion besteht zwischen einzelnen Riickversicherungsvertra-
gen, Sparten, Geschiftssegmenten und Risiken. Entspre-
chend dem Kapitalbedarf unserer Geschiftssegmente sowie
Sparten und auf Basis ihres Beitrages zur Diversifizierung
legen wir die zu erwirtschaftenden Kapitalkosten pro Ge-
schiftseinheit fest.

Bendotigtes Risikokapital zum Sicherheitsniveau 99,5 %" L54
in Mio. EUR 31.12.2019
Versicherungstechnisches Risiko Schaden-Ruckversicherung 4.591,4 4.432,2
Versicherungstechnisches Risiko Personen-Riickversicherung 3.144,9 2.735,6
Marktrisiko 4.395,7 4.163,0
Forderungsausfallrisiko 449,0 423,3
Operationelles Risiko 548,4 532,6
Diversifikation -4.624,3 -4.369,5
Steuereffekte -2.314,7 -2.198,1
Benotigtes Risikokapital Hannover Riick-Gruppe 6.190,4 5.719,1

" Es handelt sich hier um vom Abschlussprifer ungepriifte Informationen
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unterschiedlicher Parametersensitivitaten durch. Mo-
delliert werden dabei unterschiedliche Naturkatastro-
phen-Szenarien, z.B. in Zusammenhang mit Uber-
schwemmungen, regionalen Ddrren, tropischen
Zyklonen oder anderen Extremwetterlagen. Ferner

Das Risikokapital zum Sicherheitsniveau 99,5 % stellt jeweils
denjenigen Verlust aus dem jeweiligen Risiko dar, der mit ei-
ner Wahrscheinlichkeit von 0,5 % nicht iberschritten wird.
Das Risikokapital fiir einzelne Risiken wird jeweils vor Steu-

ern ausgewiesen.
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Klimawandel

Der Klimawandel, im Sinne naturlicher oder durch
Menschen verursachter klimatischer Veranderungen,
und die damit verbundenen Auswirkungen gelten als
zentraler Megatrend unserer Zeit. Die Anerkennung
eines Zusammenhanges zwischen CO,-Emissionen
und erdatmosphadrischem Temperaturanstieg bzw.
Feuchtigkeit der Erdatmosphare ist mittlerweile wis-
senschaftlich nachgewiesen. Dies stellt bereits heute
ein bedeutendes gesamtwirtschaftliches Risiko dar
und wirkt sich in vielfacher Hinsicht auch auf die
(Ruick-)Versicherungsbranche aus.

Die Folgen des Klimawandels konnen, wie andere
ESG-Risiken auch, als Metarisiko diverse Kategorien
unseres Risikoregisters beeinflussen. Gleichzeitig
stellen die Auswirkungen des Klimawandels fir uns
das wichtigste ESG-Risiko in Bezug auf finanzielle
Nachhaltigkeit dar und werden daher feinmaschig
analysiert, Uberwacht und gesteuert. Derzeit liegt un-
ser Schwerpunkt der Klimawandelrisikoanalyse auf
Anderungen in Hiufigkeit und Stirke von Naturkatas-
trophen (physische Risiken) sowie transitorischen
Risiken, insbesondere in Zusammenhang mit Kapital-
anlagen.

Physische Risiken betreffen uns als Risikotrager vor
allem in der Schaden-, aber auch in der Personen-
Ruckversicherung, indem klimatische Veranderungen
und Wetterereignisse hohere und haufigere Schaden
und deren Folgekosten in der Schaden-Ruckversiche-
rung und erhohte Sterblichkeiten der versicherten
Personengruppen nach sich ziehen. Die Szenarien,
die sich aus diesen Auswirkungen ergeben konnen,
sind jedoch von Unsicherheit gepragt, z.B. in Bezug
auf regionale Besonderheiten oder die zu erwartende
Frequenz von Naturkatastrophen oder lokalen Ext-
remwetterlagen. Um mogliche Folgen bestmoglich
abschatzen zu konnen, haben wir deterministische
Klimawandelszenarien erarbeitet, die mogliche Aus-
wirkungen des Klimawandels auf samtliche unserer
Geschaftstatigkeiten beurteilen und geeignete MalR-
nahmen der Geschaftssteuerung initiieren sollen. Un-
sere Sensitivitatsanalysen fihren wir unter Nutzung

unterziehen wir das Anlageportefeuille in Immobilen
entsprechenden Bewertungen hinsichtlich deren
Schadenexponierung. Unser interdisziplinar aufge-
stellter Bereich der Naturgefahrenmodellierung be-
rucksichtigt die erlangten Erkenntnisse in der Preis-
findung fir Ruckversicherungslosungen und im
Risikomanagement. Zudem flihren wir zur bestmaogli-
chen Bewertung der Risiken aus dem Klimawandel
interne Studien durch und behandeln das Thema in
internationalen Arbeitsgruppen.

Transitorische Risiken konnen in Zusammenhang mit
der Transformation in eine CO,-armere Welt entste-
hen, indem der Wert von Investitionen, die in irgend-
einer Weise im Zusammenhang mit CO,-Emissionen
stehen, sich durch eine beabsichtigte emissionsfreie
Weltwirtschaft schleichend oder auch abrupt andern
kann. Zur Bekampfung des Klimawandels hat sich die
Staatengemeinschaft im Jahr 2015 im Pariser Weltkli-
maabkommen auf ambitionierte Ziele zum Schutz des
Klimas verstandigt. Das von 195 Staaten unterzeich-
nete ,Paris Agreement” sieht vor, den Anstieg der
globalen Durchschnittstemperatur auf deutlich unter
2 Grad Celsius Uber dem vorindustriellen Niveau zu
begrenzen, im besten Fall sogar auf 1,5 Grad Celsius.
Der Weg zum Pariser Klimaziel hangt vom grundle-
genden Wandel des Wirtschaftssystems und der
menschlichen Gewohnheiten ab. Transitorische Risi-
ken konnen daher mit weitreichenden Konsequenzen
eintreten. Wahrend Solvency Il als risikobasiertes, vo-
rausschauendes und marktkonsistentes Rahmenwerk
gut gerustet ist, um mit Nachhaltigkeitsrisiken und
deren Faktoren umzugehen, bringt ein Klimawandel
betrachtliche Herausforderungen bezlglich der Be-
wertung von Kapitalanlagen sowie der Verbindlich-
keiten, ebenso hinsichtlich der Zeichnungsaktivitat
wie auch der Anlageentscheidungen und des Risiko-
managements. Hier wird unser geschaftliches Verhal-
ten hinsichtlich der (Riick-)Versicherung und der Ka-
pitalinvestition zwischen traditionellen und neuen
Geschaftsobjekten differenziert geplant und durchge-
fuhrt.

Aufgrund der Vielschichtigkeit des Themas und der
zukinftig zunehmenden Bedeutung arbeiten wir im
Prozess der Risikobeurteilung und -bewertung eng
mit internen Experten aus der Klimatologie, Meteoro-
logie, Geografie und Hydrologie zusammen.
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Versicherungstechnische Risiken der
Schaden-Ruickversicherung

Das Risikomanagement der Schaden-Riickversicherung hat
verschiedene {ibergreifende Leitlinien zur effizienten Risiko-
steuerung definiert. Dazu zédhlt unter anderem die Nutzung
von Retrozessionen zur Reduzierung der Volatilitdit und zum
Schutz des Kapitals. Wesentlich ist ferner, dass die Ausschop-
fung der vorhandenen Risikokapazitdten stets auf Basis der
Vorgaben des Risikomanagements der Hannover Riick-Grup-
pe erfolgt und die Risikoiibernahme systematisch tiber die
vorhandenen zentralen und dezentralen Zeichnungsrichtlini-
en gesteuert wird. Unser konservatives Reservierungsniveau
ist eine fiir das Risikomanagement wichtige KenngroRe. Wir
unterscheiden grundséatzlich zwischen Risiken, die aus dem
Geschiftsbetrieb der Vorjahre resultieren (Reserverisiko),
und solchen, die sich aus dem Geschaftsbetrieb des aktuellen
Jahres bzw. zukiinftiger Jahre ergeben (Preis-/Pramienrisi-
ko). Dabei spielt das Katastrophenrisiko eine entscheidende
Rolle.

Die Diversifikation innerhalb des Geschaftsfeldes Scha-
den-Riickversicherung wird durch die Umlage der Kapital-
kosten in Abhingigkeit vom Diversifikationsbeitrag aktiv ge-
steuert. Ein hoher Diversifikationseffekt entsteht durch
Zeichnung von Geschift in unterschiedlichen Sparten und
unterschiedlichen Regionen mit unterschiedlichen Geschafts-
partnern. Zusatzlich verstarkt die aktive Begrenzung von Ein-
zelrisiken wie Naturkatastrophen den Diversifikationseffekt.
Das Risikokapital zum Sicherheitsniveau 99,5 % fiir die versi-
cherungstechnischen Risiken der Schaden-Riickversicherung
stellt sich wie folgt dar:

Benotigtes Risikokapital ' fiir L 55
versicherungstechnische Risiken
Schaden-Riickversicherung

in Mio. EUR 31.12.2020 31.12.2019
Pramienrisiko

(inklusive Katastrophenrisiko) 3.344,6 3.365,9
Reserverisiko 2.595,0 2.496,3
Diversifikation -1.348,2 -1.430,0
Versicherungstechnisches Risiko

Schaden-Riickversicherung 4.591,4 4.432,2

' Benotigtes Risikokapital zum Sicherheitsniveau 99,5 %;
vom Abschlussprifer ungepriifte Informationen

Ein groRer Anteil am benotigten Risikokapital fiir das Prami-
enrisiko (inklusive Katastrophenrisiko) entfillt auf Risiken
aus Naturkatastrophen. Diese stellen das wesentliche Kon-
zentrationsrisiko im Bereich der Schaden-Riickversicherung
dar. Die folgende Tabelle zeigt das benoétigte Risikokapital fiir
finf unserer grofSten Naturgefahrenszenarien:

Benotigtes Risikokapital' der fiinf groRten L 56
Naturgefahrenszenarien

in Mio. EUR [ 2020 | 2019
USA Hurrikan 2.027,0 1.993,5
USA Westkiiste Erdbeben 1.389,1 1.482,9
Europa Wintersturm 792,5 762,4
Japan Erdbeben 873,5 817,8
Chile Erdbeben 945,4 908,0

' Benotigtes Risikokapital zum Sicherheitsniveau 99,5 % auf Jahres-
Gesamtschadenbasis; vom Abschlusspriifer ungepriufte Informationen

Das Reserverisiko, d. h. die Gefahr der Unterreservierung von
bereits eingetretenen Schiaden und die sich daraus ergeben-
de Belastung des versicherungstechnischen Ergebnisses, hat
hohe Prioritit in unserem Risikomanagement. Ein konservati-
ves Reservierungsniveau ist fiir uns wichtig. Um dem Risiko
der Unterreservierung entgegenzuwirken, ermitteln wir un-
sere Schadenreserven auf Basis eigener versicherungsma-
thematischer Einschatzungen und bilden gegebenenfalls Zu-
satzreserven zu den von unseren Zedenten aufgegebenen
Reserven sowie die Segmentreserve fiir Schaden, die bereits
eingetreten, uns aber noch nicht bekannt geworden sind.
Wesentlichen Einfluss auf die Segmentreserve haben die
Haftpflichtschiden. Die Segmentreserve wird differenziert
nach Risikoklassen und Regionen errechnet. Die Segment-
reserve der Hannover Riick-Gruppe betrug im Berichtsjahr
8.095,6 Mio. EUR (7.609,8 Mio. EUR).

Ein weiteres Instrument der Uberwachung sind die von uns
genutzten statistischen Abwicklungsdreiecke. Sie zeigen, wie
sich die Riickstellung im Zeitablauf durch die geleisteten
Zahlungen und die Neuberechnung der zu bildenden Riick-
stellung zum jeweiligen Bilanzstichtag verdndert hat. Deren
Angemessenheit wird durch die versicherungsmathemati-
schen Bereiche iiberwacht.

Eine Qualitatssicherung unserer eigenen versicherungsma-
thematischen Berechnungen zur Angemessenheit der Reser-
vehohe erfolgt jahrlich zusitzlich durch eine externe Aktuar-
gesellschaft. Fir weitere Aussagen im Hinblick auf das
Reserverisiko verweisen wir auf unsere Darstellungen im
Kapitel 6.7 ,Versicherungstechnische Riickstellungen® auf
Seite 211ff.

Asbest- und Umweltschiden machen nur einen kleinen Teil
der Schadenriickstellungen der Hannover Riick-Gruppe aus.
Im Bereich der Asbest- und Umweltschiden sind verldssliche
Einschatzungen zukinftiger Schadenzahlungen besonders
schwer zu bestimmen. Die Angemessenheit dieser Reserven
kann mithilfe der sogenannten Survival Ratio abgeschatzt
werden. Diese Kennzahl driickt aus, wie viele Jahre die Reser-
ven ausreichen wiirden, wenn die durchschnittliche Hohe der
Schadenzahlungen der letzten drei Jahre fortdauern wiirde.

93

Zusammengefasster Lagebericht



Survival Ratio in Jahren und Riickstellungen fiir Asbest- und Umweltschaden L 57

Einzelschaden- Spatschaden-  Survival Ratio Einzelschaden- Spatschaden-  Survival Ratio
in Mio. EUR rickstellungen  rickstellungen in Jahren ruckstellungen  rickstellungen in Jahren
Asbest- und Umweltschaden 13,5 75,0 32,2 14,1 110,7 30,1

Zur partiellen Absicherung von Inflationsrisiken hat die
Hannover Riick Wertpapiere im Bestand, deren Coupon- und
Riickzahlungen inflationsabhiangig sind. Ein Inflationsrisiko
besteht insbesondere darin, dass sich die Verpflichtungen
(z.B. Schadenreserven) inflationsbedingt anders entwickeln
konnten als bei der Reservebildung unterstellt. Die genann-
ten Anleihen tragen zu einem teilweisen Schutz dieser Teile
der Schadenreserven gegen Inflationsrisiken bei.

Zur Einschidtzung der fir uns wesentlichen Katastrophenrisi-
ken aus Naturgefahren (insbesondere Erdbeben, Stiirme und
Fluten) werden lizenzierte wissenschaftliche Simulationsmo-
delle eingesetzt, die wir auf Basis der Erfahrung unserer
Fachbereiche erginzen und die Wahrscheinlichkeitsvertei-
lungen fiir Schiden aus Naturkatastrophen liefern. Die Uber-
wachung der Risiken, die aus Naturgefahren resultieren, wird
durch Szenarioanalysen vervollstindigt. Wesentliche Szena-
rien bzw. Stresstests sind im Folgenden dargestellt.

Stresstests fir Naturkatastrophen nach L 58
Retrozessionen
Jahres-Gesamtschaden 2019

Auswirkung auf den
prognostizierten Gewinn

in Mio. EUR

USA Hurrikan

100-Jahres-Schaden -1.107 -1.155
250-Jahres-Schaden -1.594 -1.595
USA Westkiiste Erdbeben

100-Jahres-Schaden -554 -603
250-Jahres-Schaden -1.184 -1.258
Europa Wintersturm

100-Jahres-Schaden -377 -376
250-Jahres-Schaden -631 -602
Japan Erdbeben

100-Jahres-Schaden -347 -341
250-Jahres-Schaden -747 -733
Chile Erdbeben

100-Jahres-Schaden -223 -212
250-Jahres-Schaden =777 -778
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Im Rahmen der Risikoiiberwachung bestimmt der Vorstand
auf Basis der Risikostrategie einmal im Jahr die Risikobereit-
schaft fir Naturgefahren. Dazu legt er den Teil des 6konomi-
schen Kapitals fest, der zur Abdeckung der Risiken aus Na-
turgefahren bereitsteht. Dies ist eine wesentliche Grundlage
fiir unser Zeichnungsverhalten in diesem Segment.

Wir beriicksichtigen im Rahmen unseres ganzheitlichen und
geschiftsfeldiibergreifenden Risikomanagements eine Viel-
zahl von Szenarien und Extremszenarien, ermitteln deren
Auswirkung auf die Bestands- und ErfolgsgrofRen, beurteilen
sie im Vergleich zu den geplanten Werten und zeigen Hand-
lungsalternativen auf.

Zur Risikolimitierung bestimmen wir zusatzlich Maximal-
betrage fiir verschiedene Extremschadenszenarien und Wie-
derkehrperioden, wobei wir die Profitabilitit des jeweiligen
Geschiftes bei der Limitierung beriicksichtigen. Das Risiko-
management stellt sicher, dass diese Maximalbetrige einge-
halten werden. Der Vorstand, der Risikoausschuss und das
fur die Steuerung verantwortliche Gremium der Schaden-
Riickversicherung werden regelméRig tiber den Auslastungs-
grad informiert. Das Limit und der Schwellenwert fiir den
200-Jahres-Gesamtschaden sowie dessen Auslastung stellen
sich wie folgt dar:

Limit und Schwellenwert fiir den 200-Jahres- L 59

Gesamtschaden sowie dessen Auslastung
Limit J§ Schwellen- Ist-Wert
2020 wert 2020 @ (Juli 2020)

2.299

in Mio. EUR

Alle Natur-
katastrophenrisiken’

200-Jahres-
Gesamtschaden

2.069 1.702

" Verlust bezogen auf das versicherungstechnische Ergebnis

Die Netto-GroBschadenbelastung betrug im Geschaftsjahr
1.594,9 Mio. EUR (956,1 Mio. EUR). Im Geschaftsjahr hatten
wir folgende GroBschiden zu verzeichnen:



GroBRschaden’ 2020

L 60

i Mio. EUR Datum
GroRschadenkomplex Covid-19 1.252,5 950,1
Hagel/Sturm, USA 4.-12. August 166,0 111,0
4 Sachschaden 163,3 160,6
Hurrikan , Laura”, USA 23.-29. August 153,2 87,5
Tornados, USA 2.-5. Marz 56,7 42,9
Hagel, Australien 28. Oktober—1. November 52,7 25,9
Hagel/Sturm, Kanada 13.-14. Juni 38,1 22,4
Flut, China 22. Mai-22. Juli 30,1 28,7
Waldbrande Kalifornien, USA 16. August—4. Oktober 29,5 23,0
Buschbrande, Australien 1.-31. Januar 27,9 26,1
Sturm ,,Sabine”, Europa 9.-11. Februar 22,5 16,5
Sturm/Flut, Australien 4.-13. Februar 22,4 14,5
Hagel/Sturm, Australien 19.-20. April 20,1 14,2
Hagel/Sturm, Australien 19.-20. Januar 18,8 13,8
Erdbeben, Puerto Rico 6.—7. Januar 18,6 15,0
Waldbrande Washington/Oregon, USA 17. August—27. September 14,8 9,7
Hurrikan , Eta”, Nicaragua 3.-4. November 13,8 13,8
Flut, Japan 3.-6. Juli 13,2 11,3
Hagel, Australien 15.-21. Januar 13,2 8,1
Gesamt 2.127,4 1.594,9
" Naturkatastrophen sowie sonstige GroRschaden Gber 10 Mio. EUR brutto

Das Preis-/Pramienrisiko besteht in der Moglichkeit einer zu-  Sicherstellung unserer Portefeuillequalitét L 61

falligen Schadenrealisation, die von dem Schadenerwar-

tungswert abweicht, der der Prdmienkalkulation zugrunde
gelegt wurde. RegelmiRige und unabhingige Uberpriifun-
gen der bei der Vertragsquotierung genutzten Modelle sowie
zentrale und dezentrale Zeichnungsrichtlinien sind wichtige
Steuerungselemente. Um die Qualitdt unserer Portefeuilles
sicherzustellen, haben wir einen mehrstufigen Quotierungs-

prozess etabliert:

Hannover Rick | Geschaftsbericht 2020

Berechnung der Schadenerwartung

 Historische Schaden und Exponierungsanalyse

« Anderungen der Qualitdt zugrunde liegender
Risiken

« Anderungen der Quantitit zugrunde liegender
Risiken

« Abzinsung zukunftiger Zahlungsflisse

Einschatzung der Kosten
* Provisionen

* Maklergebuhren

« Interne Verwaltung

Kalkulation der Kapitalkosten

* Hohe der Kapitalallokation bestimmt durch
Volatilitat des gedeckten Geschaftes und des
Beitrages zur Diversifikation

» Erwartete Eigenkapitalrendite

« Kapitalstruktur
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Ferner erstellen die Marktbereiche der Hannover Riick regel-
maRig Berichte tiber den Verlauf der jeweiligen Vertragser-
neuerungen. Dabei berichten sie unter anderem iiber
wesentliche Konditionsveranderungen, Risiken (z.B. unaus-
kommliche Prdmien) und auch iiber sich ergebende Markt-

chancen sowie die zur Zielerfilllung verfolgte Strategie. Die
kombinierte Schaden-/Kostenquote in der Schaden-Riickver-
sicherung stellt sich im Jahr 2020 und den Vorjahren wie
folgt dar:

Entwicklung der kombinierten Schaden-/Kosten- und GroBschadenquote L 62
in % 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011
Schaden-/Kostenquote der

Schaden-Riickversicherung 101,6 98,2 96,5 99,8 93,7 94,4 94,7 94,9 95,8 104,3
Davon GroBschaden’ 11,2 7,5 7,9 12,3 7,8 7.1 6,1 8,4 7,0 16,5

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

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

Fiir weitere Aussagen im Hinblick auf die Abwicklung der
Schadenriickstellungen verweisen wir auf unsere Darstellun-
gen im Kapitel ,,Abwicklung der Nettoschadenriickstellung
des Segments Schaden-Riickversicherung*“ auf Seite 212f.

Versicherungstechnische Risiken der
Personen-Riickversicherung

Alle Risiken, die direkt mit dem Leben einer zu versichernden
Person verbunden sind, werden als biometrische Risiken be-
zeichnet. Diese sind insbesondere die Fehlkalkulation der
Sterblichkeit, der Lebenserwartung, der Invaliditit und der
Berufsunfahigkeit. Die biometrischen Risiken sind die fiir uns
wesentlichen Risiken im Bereich der Personen-Riickversiche-
rung. Unser Ziel ist es, biometrische Risiken auszubalancie-
ren. Dariiber hinaus sind wir Stornorisiken ausgesetzt, da die
aus unseren Riickversicherungsvertrigen resultierenden
Zahlungsstrome auch vom Stornoverhalten der Versiche-
rungsnehmer abhidngen. Da wir Abschlusskosten unserer Ze-
denten teils vorfinanzieren, sind fiir uns zudem Forderungs-
ausfallrisiken ~ wesentlich. Darliber hinaus sind wir
Katastrophenrisiken ausgesetzt, insbesondere Ereignissen
mit einer hohen Anzahl von Sterbefillen in unserem Ver-
sicherungsportefeuille wie im Jahr 2020 am Beispiel der
Covid-19-Pandemie beobachtet.

Die Riickstellungen werden auf der Basis von abgesicherten
biometrischen Rechnungsgrundlagen und unter Beriicksich-
tigung der Meldungen unserer Zedenten festgelegt. Die
verwendeten biometrischen Rechnungsgrundlagen sowie
Stornoannahmen werden fortlaufend hinsichtlich ihrer Ange-
messenheit {iberpriift und wo notig angepasst. Dies erfolgt
unter Verwendung unternehmenseigener Erfahrungsdaten
sowie marktspezifischer Erkenntnisse. Unser aktuelles Risi-
koprofil der Personen-Riickversicherung wird von Sterblich-
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keits- und Langlebigkeitsrisiken dominiert. Dies liegt daran,
dass wir in einem Teil unserer Vertrage Todesfallleistungen
und in einem anderen Teil Erlebensfallleistungen auszahlen.
Das Volumen unserer Rentenportefeuilles tragt zur Diversifi-
kation innerhalb der Personen-Riickversicherung bei. Wir
kalkulieren den Diversifikationseffekt zwischen Sterblich-
keits- und Langlebigkeitsrisiken vorsichtig, da die Vertrage in
der Regel fiir verschiedene Regionen, Altersgruppen und
Personen abgeschlossen sind. Das Risikokapital zum Sicher-
heitsniveau 99,5 % fir die versicherungstechnischen Risiken
der Personen-Riickversicherung stellt sich wie folgt dar:

Benotigtes Risikokapital® fiir versicherungs- L 63
technische Risiken Personen-Riickversicherung

in Mio. EUR 31.12.2020 31.12.2019
Sterblichkeitsrisiko? 2.176,3 2.307,1
Langlebigkeitsrisiko 2.302,5 1.660,9
Invaliditats- und

Berufsunfahigkeitsrisiko 1.488,3 1.107,7
Stornorisiko 396,8 385,4
Kostenrisiko 222,8 191,5
Diversifikation -3.441,8 -2.917,0
Versicherungstechnisches Risiko

Personen-Riickversicherung 3.144,9 2.735,6

' Benotigtes Risikokapital zum Sicherheitsniveau 99,5 %;
vom Abschlusspriifer ungepriifte Informationen
2 Sterblichkeitsrisiko inklusive Katastrophenrisiko

Die Uberwachung der Risikoexponierung wird erginzt durch
regelmaRige Stresstests im Hinblick auf ausgewahlte unter-
liegende versicherungstechnische Risikofaktoren. Die Aus-
wirkung (in % des verfiigbaren 6konomischen Kapitals) be-
wegt sich in den folgenden Bandbreiten:



Sensitivitaten der versicherungstechnischen L 64
Risiken (Auswirkungskorridore in % des
verfliigbaren 6konomischen Kapitals)

Sterblichkeit +5 %

(ohne Rentengeschaft) -10 bis -7 -10 bis -7
Morbiditat +5 % -4 bis -2 -4 bis -2
Sterblichkeit -5 %

(nur Rentengeschaft) -5 bis -2 -4 bis -2
Stornoquote +10 % -2 bis 0 -2 bis 0
Kosten +10 % -1 bis 0 -1 bis 0

Diversifikation ist fiir uns ein zentrales Steuerungsinstru-
ment: Wir streben eine mdoglichst hohe Risikostreuung iiber
unterschiedliche Risikoklassen und unterschiedliche Regio-
nen an. In der Preisfindung fiir Riickversicherungsvertrage
setzen wir Anreize, die Diversifikation weiter zu erhohen.

Durch Qualitatssicherungsmafnahmen gewahrleisten wir,
dass die von den Zedenten nach lokaler Rechnungslegung kal-
kulierten Riickstellungen allen Anforderungen hinsichtlich Be-
rechnungsmethoden und Annahmen, z.B. durch die Verwen-
dung von Sterbe- und Invalidititstafeln sowie Annahmen zur
Stornowahrscheinlichkeit, geniigen. Zudem werden die ver-
wendeten Annahmen fortlaufend anhand von Erfahrungsdaten
iiberpriift und bei Bedarf angepasst. Neugeschift zeichnen wir
in samtlichen Regionen nach den weltweit giiltigen Zeich-
nungsrichtlinien, die detaillierte Regeln tber Art, Qualitit,
Hohe und Herkunft der Risiken sowie deren Berticksichtigung
fir die Preisfindung formulieren. Sie werden jahrlich iiberar-
beitet und vom Vorstand verabschiedet. Die Besonderheiten
einzelner Markte werden in speziellen Zeichnungsrichtlinien
abgebildet. Indem wir die Einhaltung dieser Zeichnungsricht-
linien iiberwachen, reduzieren wir das Risiko der Zahlungsun-
fahigkeit oder der Verschlechterung der Bonitit von Zedenten.
Bei Neugeschiftsaktivititen und bei der Ubernahme internati-
onaler Bestinde werden regelmiRige Uberpriifungen und
ganzheitliche Betrachtungen, z.B. von Stornorisiken, vorge-
nommen. Bei grofen Transaktionen findet zudem eine Priifung
durch unsere Risikomanagementabteilung statt. Durch die in-
dividuellen versicherungsmathematischen Berichte und Doku-
mentationen erfolgt zusitzlich eine regelmiRige Uberpriifung
auf der Ebene der Tochtergesellschaften. Dank der Ausgestal-
tung unserer Riickversicherungsvertrage ist das in der Lebens-
erstversicherung bedeutsame Zinsrisiko aufgrund gewédhrter
Garantien fiir uns nur von geringer Bedeutung. Wir vertrauen
auf die unternehmerischen Fahigkeiten unserer Underwriter
und rdumen ihnen hochstmogliche Kompetenzen ein. In unse-
rer dezentralen Organisation steuern wir Risiken dort, wo sie
entstehen, mit einem gruppenweit einheitlichen Ansatz, so-

dass wir eine Gesamtsicht auf die Risiken der Personen-Riick-
versicherung erhalten. Unsere globalen Zeichnungsrichtlinien
bieten den Underwritern dafiir einen geeigneten Rahmen.

In den vergangenen Jahren haben wir regelmifig tiber die
Ergebnisse unseres US-amerikanischen Mortalitatsgeschaf-
tes berichtet, die unter den Erwartungen lagen. Der Grund
fiir diese Entwicklung war die negative Ergebnisentwicklung
eines groRen Portefeuilles, das wir, wie seinerzeit berichtet,
Anfang 2009 iibernommen haben.

Im Rahmen unseres Bestandsmanagements hatten wir im Jahr
2018 Ratenanpassungen fur das fragliche Portefeuille eingelei-
tet. Im uberwiegenden Teil des zugrunde liegenden Geschaf-
tes wurden diese Ratenanpassungen erfolgreich implementiert
oder der jeweilige Zedent hat das Geschift zuriickgezogen.
Mit wenigen einzelnen Zedenten befinden wir uns hinsichtlich
der eingeleiteten Ratenerh6hungen derzeit in Schiedsgerichts-
verfahren. Ein Schiedsgerichtsverfahren mit einem Zedenten
konnte im vergangenen Jahr erfolgreich abgeschlossen wer-
den. Auf Basis vorliegender Erkenntnisse betrachten wir unse-
re rechtliche Position fur die verbleibenden Verfahren als
gunstig.

Die tatsachliche Erfahrung fir das fragliche Portefeuille war
im Jahr 2020 von der Covid-19-Pandemie beeinflusst. Um
die Auswirkungen von Covid-19 bereinigt, war das unterlie-
gende Ergebnis besser als erwartet. Die weitere Entwicklung
der unterliegenden Sterblichkeit, insbesondere durch die
weitere Entwicklung der Covid-19-Pandemie, beobachten wir
fortlaufend.

Aufgrund der derzeit vorliegenden Erkenntnisse gehen wir wei-
terhin davon aus, dass unser US-Mortalitatsgeschaft insgesamt
einen positiven Ertragswert aufweist. Sollten weitere Informati-
onen zu der Feststellung fithren, dass dies nicht mehr der Fall
ist, wiirde es zu einer einmaligen Belastung des IFRS-Ergebnis-
ses kommen.

Die Entwicklungen im australischen Berufsunfahigkeitsporte-
feuille beobachten wir fortlaufend.

Die Auswirkungen von Covid-19 auf unser sonstiges Morbidi-
tatsgeschaft waren bisher begrenzt. Wir verfolgen die mogli-
chen Auswirkungen der Covid-19 Pandemie auf unser welt-
weites Personenriickversicherungsgeschaft fortlaufend. Zur
Begrenzung des Mortalitatsrisikos haben wir spezielle
Schutzdeckungen abgeschlossen.

Die sich aus der Personen-Riickversicherung ergebenden
Risiken sind im internen Kapitalmodell abgebildet.
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Marktrisiken

Angesichts eines herausfordernden Kapitalmarktumfeldes
kommt dem Werterhalt der selbstverwalteten Kapitalanlagen
und der Stabilitit der Rendite eine hohe Bedeutung zu. Des-
halb richtet die Hannover Riick ihr Portefeuille an den Grund-
sdtzen eines ausgewogenen Risiko-/Ertragsverhaltnisses und
einer breiten Diversifikation aus. FuRend auf einem risikoar-
men Kapitalanlagenmix reflektieren die Kapitalanlagen so-
wohl Wahrungen als auch Laufzeiten unserer Verbindlichkei-
ten. Zu den Marktrisiken zahlen Aktien-, Zins-, Wahrungs-,
Immobilien-, Spread- und Kreditrisiken. Unser Portefeuille
enthilt aktuell einen hohen Teil festverzinslicher Wertpapiere,
sodass Kredit- und Spreadrisiken den hochsten Anteil am
Marktrisiko stellen. Zins- und Wahrungsrisiken minimieren
wir durch eine moglichst hohe Kongruenz der Zahlungen aus
festverzinslichen Wertpapieren mit den prognostizierten, zu-
kinftigen Zahlungsverpflichtungen aus unseren Versiche-
rungsvertragen. Marktrisiken ergeben sich aus Kapitalanla-
gen, die die Hannover Riick selbst verwaltet, und aus
Kapitalanlagerisiken der Zedenten, die wir im Rahmen von
Versicherungsvertragen iibernehmen. Die folgende Tabelle
zeigt das Risikokapital zum Sicherheitsniveau 99,5 % fiir die
Marktrisiken aus selbst- und fremdgehaltenen Kapitalanlagen.

Bendétigtes Risikokapital’ fiir Marktrisiken L 65
in Mio. EUR EFFEIN  31.12.2019
Kredit- und Spreadrisiko 2.902,0 2.799,6
Zinsrisiko 767,7 963,3
Wahrungsrisiko 1.024,1 1.389,2
Aktienrisiko? 1.618,9 1.159,4
Immobilienrisiko 646,5 660,1
Diversifikation -2.563,5 -2.808,6
Marktrisiko 4.395,7 4.163,0

' Benotigtes Risikokapital zum Sicherheitsniveau 99,5 %;
vom Abschlussprufer ungeprifte Informationen
2 Inklusive nicht-borsennotierter Aktien (Private Equity)
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Um den Werterhalt unserer selbstverwalteten Kapitalanlagen
sicherzustellen, tiberwachen wir fortlaufend die Einhaltung
eines portefeuillelibergreifenden Frithwarnsystems auf Basis
einer klar definierten Ampelsystematik. Dieses System defi-
niert klare Schwellenwerte und Eskalationswege fiir die seit
Jahresbeginn aufgelaufenen Marktwertschwankungen und
Realisierungsergebnisse aus den Kapitalanlagen. Sie sind im
Einklang mit unserem Risikoappetit eindeutig definiert und
fiihren, wenn eine entsprechende Marktwertentwicklung iiber-
schritten wird, zu festgelegten Informations- und Eskalations-
wegen.

Die Zinsmarkte zeigten sich im Laufe des Berichtszeitraumes
sehr volatil. Das bereits sehr niedrige Niveau des Vorjahres
wurde dabei in allen unseren Hauptwahrungsraumen noch
einmal deutlich nach unten verschoben. Insbesondere der
US-Dollar-Raum verzeichnete spuirbare Zinsriickgange. Aber
auch beim Britischen Pfund und ebenso beim Euro waren
deutliche Zinsriickgange zu verzeichnen. Die Risikoaufschla-
ge auf Unternehmensanleihen zeigten in der ersten Hilfte
des Berichtszeitraumes in nahezu allen Bonitatsklassen sehr
starke Steigerungen und die hochsten bisher gemessenen
Volatilitaten, haben sich aber zum Jahresende hin wieder
weitestgehend relativiert. In Summe war auf Jahressicht ein
sehr deutlicher Anstieg der stillen Reserven auf festverzins-
liche Wertpapiere zu verzeichnen.

Die bei Auslosen der Eskalationsstufen des Frihwarnsystems
vordefinierten Diskussions- und Analysemechanismen kamen
im Frithjahr 2020 zum Tragen. Das Investment Committee so-
wie verschiedene zusatzliche Gremien kamen jeweils zu der
Einschdtzung, dass den entsprechenden Marktbewegungen
und den Auswirkungen auf die Kapitalisierung mit einer de-
fensiveren Kapitalanlagestrategie beziiglich unseres Porte-
feuilles Rechnung getragen werden sollte. Daher haben wir
im Berichtszeitraum durch unser Frithwarnsystem bedingte,
defensivere Ausrichtungen auf Zeit in der Kapitalanlagenallo-
kation vorgenommen.



Auslastung des Frithwarnsystems
in %

L 66
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Ein weiteres wichtiges Instrument zur operativen Uber-
wachung und Steuerung der Marktpreisrisiken unserer Wert-
papierpositionen ist die kurzfristige Verlustwahrscheinlich-
keit gemessen als Value at Risk (VaR). Die Berechnung des
VaR erfolgt auf Basis historischer Daten, z.B. der Volatilitat
der selbstverwalteten Wertpapierpositionen und der Korrela-
tion dieser Risiken. Im Rahmen dieser Berechnungen wird
der Riickgang des Marktwertes unseres Wertpapierporte-
feuilles mit einer bestimmten Wahrscheinlichkeit und inner-
halb eines bestimmten Zeitraumes simuliert. Der nach diesen
Grundséitzen ermittelte VaR der Hannover Riick-Gruppe gibt
den Marktwertverlust unseres selbstverwalteten Wertpapier-
portefeuilles an, der innerhalb von zehn Handelstagen mit

einer Wahrscheinlichkeit von 95 % nicht iberschritten wird.
Zur Berechnung der VaR-Kennzahlen fiir den Hanno-
ver Riick-Konzern wird ein marktgidngiges Modell verwendet.
Es basiert auf historischen Zeitreihen ausgewihlter relevan-
ter Marktparameter (Aktienkurse, Renditekurven, Spreadkur-
ven und Wiahrungskurse). Im Berichtsjahr lagen die Volatili-
taten insbesondere von festverzinslichen Anlagen in einem
sehr volatilen Kapitalmarkt- und Zinsumfeld zeitweise erneut
auf einem hohen Niveau. Durch eine weiterhin breite Risiko-
diversifizierung und die Ausrichtung unseres Kapitalanlage-
portefeuilles bewegte sich unser VaR dennoch klar unter der
VaR-Limitierung unserer Kapitalanlagerichtlinie. Zum Ende
des Berichtszeitraumes betrug er 0,8 % (Vorjahr: 0,8 %).
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Value at Risk" des Kapitalanlageportefeuilles im Hannover Riick-Konzern

in %

L 67

1,3

1,2 /
1,1

1,1

1,0

0,9

0,8

0,7

1. Quartal 2020 2. Quartal 2020

3. Quartal 2020 4. Quartal 2020

" VaR-Oberlimit gemaR den Kapitalanlagerichtlinien der Hannover Riick: 2,5 %

Um neben den Normalszenarien bei der Ermittlung des VaR
auch Extremszenarien abbilden zu konnen, fithren wir Stress-
tests durch. Dabei werden die Verlustpotenziale von Markt-
werten und Eigenkapital (vor Steuern) auf Basis bereits ein-
getretener oder fiktiver Extremereignisse simuliert.

Szenarien der Zeitwertentwicklung wesentlicher Kapitalanlageklassen L 68
Szenario Bestandsanderung auf Eigenkapitalveranderung
in Mio. EUR Marktwertbasis vor Steuern
Aktien und Privates Anteilspreise -10 % -167,9 -167,9
Beteiligungskapital Anteilspreise -20 % -335,8 -335,8
Anteilspreise +10 % +167,9 +167,9
Anteilspreise +20 % +335,8 +335,8
Festverzinsliche Wertpapiere Renditeanstieg +50 Basispunkte -1.247,2 -1.182,9
Renditeanstieg +100 Basispunkte -2.420,9 -2.295,3
Renditerlickgang -50 Basispunkte +1.323,7 +1.256,4
Renditerlickgang -100 Basispunkte +2.730,9 +2.592,9
Immobilien Immobilienmarktwerte -10 % -251,1 -119,9
Immobilienmarktwerte +10 % +251,1 +56,2

Weitere wesentliche RisikosteuerungsmafSnahmen sind ne-
ben den diversen Stresstests, die das Verlustpotenzial unter
extremen Marktbedingungen abschitzen, Sensitivitats- und
Durationsanalysen und unser Asset Liability Management
(ALM). Das interne Kapitalmodell liefert uns die quantitative
Unterlegung der Kapitalanlagestrategie sowie verschiedene
VaR-Kalkulationen. Zusitzlich sind taktische Durationsban-
der installiert, innerhalb derer das Portefeuille opportunis-
tisch entsprechend den Markterwartungen positioniert wird.
Es liegt eine unmittelbare Verkniipfung zwischen den Vorga-
ben fiir diese Bander und unserer ermittelten Risikotragfa-
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higkeit vor. Zu beachten ist, dass auch die begebenen nach-
rangigen Schuldverschreibungen und das dadurch induzierte
Zinsanderungsrisiko im ALM aktiv berticksichtigt werden.
Niahere Informationen zu den Risikokonzentrationen unserer
Kapitalanlagen lassen sich den Tabellen zur Ratingstruktur
der festverzinslichen Wertpapiere sowie zu den Wéhrungen,
in denen die Kapitalanlagen gehalten werden, entnehmen.
Wir verweisen auf unsere Darstellungen im Kapitel 6.1
»Selbstverwaltete Kapitalanlagen“ des Anhangs auf Seite
190ft.
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Aktienkursrisiken resultieren aus der Moglichkeit ungiinsti-
ger Wertveranderungen von Aktien, Aktienderivaten bzw.
Aktienindexderivaten in unserem Bestand. IThre Relevanz fir
unsere Kapitalanlagen war allerdings sehr gering, da wir ne-
ben unserem geringen Bestand an Aktien und Aktienfonds im
Rahmen strategischer Beteiligungen zwar die Kurskorrektu-
ren zu Beginn des Berichtjahres fur Aktienkaufe nutzten, sich
unsere Aktienquote dennoch lediglich auf 0,5 % belduft. Un-
verandert exponiert sind wir im Markt fiir privates Beteili-
gungskapital. Hier folgen die Marktwertveridnderungen
weniger allgemeinen Marktlagen als mehr unternehmensin-
dividuellen Einschatzungen. So bestehen die Risiken vor-
nehmlich im Geschiftsmodell und der Profitabilitat und zu
einem geringeren Teil in der Zinskomponente der Betrach-
tung der Kapitalflussprognosen. Wir verweisen auf unsere
Darstellungen im Kapitel 6.1 ,,Selbstverwaltete Kapitalanla-
gen“ des Anhangs auf Seite 190 ff.

Der Bestand der festverzinslichen Wertpapiere ist dem Zins-
anderungsrisiko ausgesetzt. Sinkende Marktrenditen fiihren
zu Marktwertsteigerungen bzw. steigende Marktrenditen zu
Marktwertsenkungen des festverzinslichen Wertpapierporte-
feuilles. Zusatzlich besteht das Credit-Spread-Risiko. Als Cre-
dit Spread wird die Zinsdifferenz zwischen einer risikobehaf-
teten und einer risikolosen Anleihe bei gleicher Laufzeit
bezeichnet. Anderungen dieser am Markt beobachtbaren Ri-
sikoaufschlige fithren analog zu den Anderungen der reinen
Marktrenditen zu Marktwertanderungen der entsprechenden
Wertpapiere. Die Zinsrisiken minimieren wir durch eine
moglichst hohe Laufzeitenkongruenz der Zahlungen aus fest-
verzinslichen Wertpapieren mit den prognostizierten, zukiinf-
tigen Zahlungsverpflichtungen aus unseren Versicherungs-
vertragen.

Wihrungsrisiken bestehen insbesondere dann, wenn ein
Wihrungsungleichgewicht zwischen den versicherungstech-
nischen Verbindlichkeiten und den Aktiva besteht. Durch
eine weitgehende bilanzielle Kongruenz der Wahrungsvertei-
lung zwischen Aktiv- und Passivseite reduzieren wir dieses
Risiko auf Basis der Einzelbilanzen des Konzerns. Daher ist
die Quantifizierung des Wahrungsrisikos nicht im kurzfristi-
gen VaR enthalten. Wir stellen regelmaRig die Verbindlich-
keiten pro Wahrung den bedeckenden Aktiva gegeniiber und
optimieren die Wahrungsbedeckung durch Umschichtung
der Kapitalanlagen. Dabei beriicksichtigen wir Nebenbedin-
gungen wie verschiedene Rechnungslegungsanforderungen.
Verbleibende Wahrungsiiberhdnge werden systematisch im
Rahmen der okonomischen Modellierung quantifiziert und
uberwacht. Eine detaillierte Darstellung der Wahrungsauftei-
lung unserer Kapitalanlagen erfolgt im Kapitel 6.1 ,,Selbstver-
waltete Kapitalanlagen“ auf Seite 190 ff.

Immobilienrisiken ergeben sich daraus, dass es zu negativen
Wertveranderungen von direkten oder iiber Fondsanteile ge-
haltenen Immobilien kommen kann. Sie konnen durch eine
Verschlechterung spezieller Eigenschaften der Immobilie

oder einen allgemeinen Marktwertverfall hervorgerufen wer-
den. Die Bedeutung von Immobilienrisiken hat fiir uns auf-
grund unseres kontinuierlichen Engagements in diesem Be-
reich wieder zugenommen. Wir streuen diese Risiken durch
breit diversifizierte Investitionen in hochqualitativen Markten
weltweit, denen jeweils ausfiihrliche Objekt-, Manager- und
Marktanalysen vorausgehen.

Die Pandemie hat auch Auswirkungen auf die Immobilien-
markte. Aufgrund erfolgter Reisebeschrankungen und Ge-
schaftsschlieBungen sind in erster Linie die Sektoren Gastro-
nomie, Hotel und Einzelhandel betroffen, teilweise auch der
Biirosektor. In unserem Immobilienportefeuille beobachten
wir konkrete Einfliisse bei den direkt gehaltenen Objekten,
insbesondere im Einzelhandelssektor und speziell bei Mie-
tern aus dem Gastronomiebereich. Hier fiihrten im abge-
laufenen Geschiftsjahr Mietnachldsse oder -ausfille zu Min-
dereinnahmen aus laufenden Ertrigen in Hohe von
3,9 Mio. EUR. Gleichwohl ist in diesem Zusammenhang ins-
gesamt keine Erhohung des Leerstands festzustellen. Im
Hotelsektor ist die Hannover Riick nicht auf direktem Wege
investiert. Engagements finden sich ausschlieflich in diver-
sifizierten Fonds mit einem Anteil von unter 2% am Ge-
samt-Immobilienportefeuille.

Die Gegebenheiten und Dynamiken der Immobilienmarkte
erfahren durch die Pandemie mittelbar einen weiteren Ein-
flussfaktor. Fiihrt die wirtschaftliche Schwiche (voriiberge-
hend) zu einer Verringerung der Flachennachfrage, so kon-
nen stagnierende bzw. ricklaufige Mietpreisentwicklungen
oder auch steigender Leerstand die Folge sein. Gemeinsam
mit adjustierten Erwartungen fiir Vertragskonditionen sowie
Wahrscheinlichkeiten fiir Anschluss- oder Neuvermietungen
schlagen sich diese gednderten Parameter in angepassten
Marktwerten der Immobilien nieder. Pandemiebedingte Ent-
wicklungen sind in den Bewertungen der Immobilien folglich
beriicksichtigt. Das gilt fiir den Direktbestand sowie mit der
iiblichen leichten Zeitverzogerung auch fiir das Immobilien-
fonds-Portefeuille.

Derivative Finanzinstrumente setzen wir nur in dem Umfang
ein, der fir die Absicherung von Risiken notwendig ist.
Hauptzweck solcher Finanzinstrumente ist die Absicherung
gegen mogliche negative Kapitalmarktentwicklungen. Ein
Teil unserer Zahlungsstrome aus dem Versicherungsgeschaft
sowie Wahrungsrisiken aufgrund nicht effizient herstellbarer
Wihrungskongruenz werden teilweise {iber Devisentermin-
geschifte gesichert. Weitere derivative Finanzinstrumente
halt die Hannover Ruck zur Absicherung von Zinsrisiken aus
Darlehen zur Finanzierung von Immobilien. AuBerdem halt
die Hannover Riick zur Absicherung von Kursdnderungsrisi-
ken im Zusammenhang mit den im Rahmen des Share-Award-
Plans gewahrten Aktienwert-Beteiligungsrechten Siche-
rungsinstrumente in Form sogenannter Equity Swaps. Diese
sollen die Marktwertidnderungen der zugesagten Aktienoptio-
nen neutralisieren. Um Kreditrisiken aus der Anwendung der
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derivativen Geschifte zu vermeiden, werden die Vertrige mit
verldsslichen Kontrahenten abgeschlossen und groftenteils
taglich besichert. Die verbleibenden Exponierungen werden
gemal den restriktiven Vorgaben aus unseren Anlagericht-
linien kontrolliert.

Als erganzendes Instrument zur Liquiditadtsteuerung ge-
hen wir seit 2019 zeitlich begrenzte Repurchase Agreements
(Repo-Geschifte) ein. Die dabei ausgetauschten Bestinde
werden vollstandig besichert.

Versicherungstechnische Derivate spielen im Portefeuille der
Hannover Riick eine untergeordnete Rolle.

Unsere Kapitalanlagen enthalten Kreditrisiken, die sich aus
der Gefahr eines Ausfalles (Zins und/oder Tilgung) oder der
Anderung der Bonitit (Ratingreduzierung) der Emittenten
von Wertpapieren ergeben. Einer ausgesprochen breiten Di-

Zusammensetzung der festverzinslichen Wertpapiere nach Ratingklassen’

Ratingklassen Staatsanleihen

Anleihen halbstaatlicher
Institutionen?

versifikation kommt ebenso eine zentrale Bedeutung zu wie
einer Bonitdtsbeurteilung anhand der in den Kapitalanlage-
richtlinien festgelegten Qualitatskriterien. Die Kreditrisiken
messen wir zundchst anhand der marktiiblichen Kreditrisiko-
komponenten, insbesondere der Ausfallwahrscheinlichkeit
und der moglichen Verlusthohe, wobei wir etwaige Sicher-
heiten sowie den Rang der einzelnen Titel entsprechend ihrer
jeweiligen Wirkung berticksichtigen.

Im Anschluss bewerten wir die Kreditrisiken zuerst auf Ebene
der einzelnen Wertpapiere (Emissionen) und in weiteren
Schritten zusammengefasst auf Emittentenebene. Zur Be-
grenzung des Adressenausfallrisikos definieren wir unter-
schiedliche Limite auf Emittenten- bzw. Emissionsebene so-
wie in Form von dezidierten Ratingquoten. Ein umfangreiches
Risiko-Reporting sorgt fur eine zeitnahe Berichterstattung an
die mit der Risikosteuerung betrauten Funktionen.

L 69
Unternehmensanleihen  Hypothekarisch/dinglich
gesicherte Schuldver-
schreibungen

in % in Mio. EUR in % in Mio. EUR in % in Mio. EUR in % in Mio. EUR
AAA 73,2 12.472,2 59,7 4.417,8 0,6 89,0 59,6 1.776,0
AA 10,2 1.7421 23,7 1.757,3 12,0 1.709,2 18,4 546,5
A 10,6 1.809,2 6,7 496,0 32,1 4.573,4 13,1 389,2
BBB 3,9 667,9 1,3 99,1 44,2 6.290,7 7,5 222,8
<BBB 2,1 353,9 8,6 638,0 11,1 1.582,1 1,4 42,7
Gesamt 100,0 17.045,3 100,0 7.408,1 100,0 14.244,5 100,00 2.977,3

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

2 Inklusive staatlich garantierter Unternehmensanleihen

Generell richtet die Hannover Riick ihren Kapitalanlagebe-
stand an den Grundsatzen eines ausgewogenen Risiko-/Er-
tragsverhiltnisses einhergehend mit einer breiten Diversifi-
kation aus. Entsprechend begegnen wir den dennoch auf
einzelnen Anlageklassen entstehenden Risikokonzentratio-
nen mit einer moglichst breiten Streuung unterschiedlicher
Emittenten je Anlageklasse. Diese ist ebenso zentrales Ele-
ment unserer Kapitalanlagepolitik wie Bonitatsbeurteilung
und -steuerung anhand der in den Kapitalanlagerichtlinien
festgelegten Qualitdtskriterien.

Auf Marktwertbasis wurden 4.814,1 Mio. EUR der von uns ge-
haltenen Unternehmensanleihen von Firmen der Finanzindus-
trie begeben. Davon entfallen 3.919,0 Mio. EUR auf Banken.
Der iiberwiegende Teil dieser Bankanleihen (70,1 %) ist mit
einem Rating von ,,A“ oder besser bewertet. Es befinden sich
weder gezeichnete noch begebene Credit Default Swaps in
unserem selbstverwalteten Kapitalanlageportefeuille.
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Forderungsausfallrisiken

Das Forderungsausfallrisiko besteht primar in der Gefahr des
vollstindigen oder partiellen Ausfalles der Gegenpartei und
des damit verbundenen Zahlungsausfalls. Die folgende Ta-
belle stellt das benoétigte Risikokapital fiir Forderungsausfille
zum Sicherheitsniveau 99,5 % dar.

Benotigtes Risikokapital ' fir L 70
das Forderungsausfallrisiko

in Mio. EUR 31.12.2020 31.12.2019
Forderungsausfallrisiko 449,0 423,3

' Benotigtes Risikokapital zum Sicherheitsniveau 99,5 %



Da das von uns iibernommene Geschaft nicht immer vollstan-
dig im Selbstbehalt verbleibt, sondern nach Bedarf retroze-
diert wird, ist das Forderungsausfallrisiko in der Riickversi-
cherung fiir uns von Bedeutung. Um es mdglichst gering zu
halten, werden unsere Retrozessionare unter Bonitatsge-
sichtspunkten sorgfiltig ausgewdhlt und iiberwacht. Dies gilt
auch fir unsere Maklerbeziehungen, die z.B. durch die Mog-
lichkeit eines Verlustes der durch den Zedenten an den Mak-
ler gezahlten Pramie mit einem Risiko behaftet sind. Wir
reduzieren diese Risiken beispielsweise, indem wir Mak-
lerbeziehungen auf Kriterien wie Abschluss einer Berufs-
haftpflichtversicherung, Zahlungsverhalten und ordnungsge-
maRe Vertragsabwicklung iiberpriifen. Die Bonitit der
Retrozessiondre wird fortlaufend iiberwacht. Ein Security-
Komitee beschlieRt auf der Basis dieser laufenden Uber-
wachung gegebenenfalls MalBnahmen zur Besicherung von
Forderungen, wenn diese ausfallgefihrdet erscheinen. Eine
Risikomanagement-Applikation unterstiitzt diesen Prozess,

Selbstbehalt der gebuchten Bruttopramie

indem sie Abgabenlimite fiir die einzelnen an den Schutzde-
ckungsprogrammen beteiligten Retrozessionire vorgibt und
die noch freien Kapazititen fiir kurz-, mittel- und langfristiges
Geschaft ermittelt. Je nach Art und erwarteter Dauer der Ab-
wicklung des ruckversicherten Geschiftes flieBen bei der
Auswahl der Riickversicherer neben Mindestratings der Ra-
tingagenturen Standard & Poor’s und A.M. Best auch interne
und externe Experteneinschdtzungen ein (z.B. Marktinfor-
mationen von Maklern). Insgesamt schiitzen Retrozessionen
unser Kapital, sie stabilisieren und optimieren unsere Ergeb-
nisse und erlauben uns, Marktchancen breiter wahrzuneh-
men, z.B. nach einem GroBschadenereignis. Durch regelma-
RBige Besuche bei unseren Retrozessiondren verfligen wir
nicht nur tber einen zuverldassigen Marktiiberblick, sondern
auch uber die Fahigkeit, schnell auf Kapazitatsveranderun-
gen zu reagieren. Der Anteil der iibernommenen Risiken, den
wir nicht retrozedieren — der Selbstbehalt —, hat sich in den
letzten Jahren wie folgt entwickelt:
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in % 2020 2019 2018 2017 2016

Hannover Rick-Konzern
Schaden-Ruckversicherung

Personen-Riickversicherung

Neben der klassischen Retrozession in der Schaden-Riickver-
sicherung transferieren wir auch Risiken in den Kapitalmarkt.
Etwaige Ausfallrisiken der Investoren in einem Kapital-
markt-Transfer werden iiber LOCs oder einen Trust Account
(bspw. durch Barmittel) zu Gunsten der Hannover Riick
besichert.

Unsere Forderungen aus dem in Riickdeckung gegebenen
Geschaft sind zu 65,5 % durch Depots oder Biirgschaften ge-
sichert. Bei den meisten unserer Retrozessiondre sind wir
auch Riickversicherer, d.h., es besteht meist ein Aufrech-
nungspotenzial mit eigenen Verbindlichkeiten.

Bezogen auf die wesentlichen Gesellschaften des Hanno-
ver Riick-Konzerns waren zum Bilanzstichtag 341,1 Mio. EUR
(6,1 %) unserer Abrechnungsforderungen aus dem Riickver-
sicherungsgeschift in Hohe von 5.605,8 Mio. EUR élter als
90 Tage.

Die durchschnittliche Ausfallquote der letzten vier Jahre be-
trug 0,2 %.

Aus der Retrozession ergeben sich Anspriiche, die wir gegen-
iiber unseren Retrozessiondren haben. Diese Riickversiche-
rungsforderungen — die Anteile der Riickversicherer an
der Rickstellung fur noch nicht abgewickelte Versicherungs-
falle — belaufen sich zum Bilanzstichtag auf 1.883,3 Mio. EUR
(2.050,1 Mio. EUR).

90,1 90,0 90,7 90,5 89,3
90,3 90,3 90,7 89,7 88,5
89,8 89,5 90,7 91,7 90,4

In der folgenden Grafik werden unsere Rickversicherungs-
forderungen gegentber unseren Retrozessiondren unterteilt
nach Ratingqualitat dargestellt.

Forderungen aus dem Riickversicherungsgeschaft L 72
zum Bilanzstichtag
in Mio. EUR
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Das Volumen der zum Zwecke von Besicherungen gebunde-
nen Vermogenswerte ist deutlich kleiner als 60 % der gesam-
ten Vermogenswerte der Hannover Riick. Diese Aussage ist
zur Berechnung von Forderungsausfallrisiken gegeniiber der
Hannover Riick relevant.

Forderungsausfallrisiken sind auch im Hinblick auf unsere Ka-
pitalanlagen sowie innerhalb der Personen-Riickversicherung
von Bedeutung, unter anderem weil wir Abschlusskosten un-
serer Zedenten vorfinanzieren. Unsere Zedenten, Retrozessio-
nare und Maklerbeziehungen, aber auch unsere Kapitalanla-
gen werden deshalb unter Bonitdtsgesichtspunkten sorgfiltig
bewertet, eingegrenzt und im Rahmen eines Limit- und
Schwellenwertsystems laufend iiberwacht und gesteuert.

SchlieRlich sind auch kurzfristige Einlagen bei Banken einem
Forderungsausfallrisiko ausgesetzt.

Fiur wenige, gering risikotrachtige, strukturierte Transaktio-
nen gewahrt die Hannover Riick eine Biirgschaft als Mutter-
gesellschaft gegeniiber den Kunden. Eine solche Biirgschaft
garantiert die Zahlung von Verbindlichkeiten durch die Han-
nover Riick unter diesen spezifischen Transaktionen im Fall,
dass die iibernehmende Tochtergesellschaft ihren Verpflich-
tungen nicht nachkommen kann. Da jede dieser Biirgschaften
zu einer spezifischen Transaktion gehort und so formuliert ist,
dass sich jede potenzielle Zahlung nur einmal pro Unterneh-
menseinheit der Hannover Riick ergeben kann (also entweder
bei der Tochterunternehmung selbst im Zuge der Transaktion
oder bei Hannover Riick infolge der Biirgschaft), hat die Exis-
tenz einer Biirgschaft der Hannover Riick keinen Einfluss auf
das versicherungstechnische Risiko aus der Schaden- oder
Personen-Riickversicherung der Hannover Riick.

Operationelle Risiken

Operationelle Risiken bestehen in der Gefahr von Verlusten
aufgrund unzuldnglicher oder fehlerhafter interner Prozesse
sowie mitarbeiterbedingter, systembedingter oder auch ex-
terner Vorfille. Im Gesamtrahmen der operationellen Risiken
betrachten wir insbesondere Geschiftsprozess- und Daten-
qualitatsrisiken, Compliance-Risiken, Ausgliederungsrisiken,
Betrugsrisiken, Personalrisiken, Informationssicherheitsrisi-
ken sowie Betriebsausfallrisiken.

Management von operationellen Risiken

Im Gegensatz zu versicherungstechnischen Risiken (z.B.
dem Reserverisiko), die wir im Rahmen unserer Geschaftsta-
tigkeit bewusst und kontrolliert eingehen, sind die operatio-
nellen Risiken untrennbar mit unserer Geschiftstitigkeit ge-
koppelt. Der Fokus liegt deshalb auf Risikoreduzierung.
Mithilfe von halbjahrlichen gruppenweiten Selbsteinschait-
zungen, bei denen alle relevanten Unternehmensfunktionen
aktiv eingebunden werden, ermitteln wir den Reifegrad unse-
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res Risikomanagementsystems fiir operationelle Risiken und
definieren Handlungsfelder fiir Verbesserungen. Die Bewer-
tung erfolgt durch die Einschitzung des Reifegrades der Cor-
porate Governance, der Risikomanagementfunktion sowie
jeweils der Risikoidentifizierung, -analyse, -bewertung, -steu-
erung, -uberwachung und -berichterstattung. Die Reifegrad-
bewertung ermoglicht uns unter anderem eine Priorisierung
der operationellen Risiken. Zur Ermittlung der Kapitalbin-
dung in unserem internen Kapitalmodell fithren wir tool-
gleich umfangreiche Szenarioanalysen durch und legen auf
Basis der Ergebnisse die Parameter fiir das stochastische Mo-
dell fest. Dabei ermitteln Experten aller Disziplinen in ge-
meinsamen Workshops Verlustfrequenz- und Schadensan-
nahmen. Ergianzend werden interne Verlustereignisse sowie
Beinahe-Verluste systematisch erfasst und hinsichtlich mog-
licher Verbesserungsmalnahmen des Kontrollsystems tber-
prift. Angereichert werden die internen Daten durch Er-
kenntnisse aus externen Ereignissen, die entweder tber
offentliche Kandle bekannt werden oder tiber ein Verlustda-
tenkonsortium, bei dem wir Mitglied sind, gemeldet wurden.

Zu allen operationellen Risiken erfolgt eine regelmiRige,
quartarliche Risikoberichterstattung an den Risikoausschuss
und den Vorstand. Im Rahmen der Berichterstattung erfolgt
auch eine Risikobewertung auf Basis der jeweiligen Schliis-
sel-Risiko-Indikatoren.

Bendtigtes Risikokapital* fir L73
operationelle Risiken

in Mio. EUR 31.12.2020 31.12.2019
Operationelles Risiko 548,4 532,6

' Benotigtes Risikokapital zum Sicherheitsniveau 99,5 %;
vom Abschlussprifer ungeprifte Informationen

Die operationellen Risiken gehoren - in Abgrenzung zu
Markt-, Forderungsausfall- und Zeichnungsrisiken — zu den
nichtfinanziellen Risiken. Im Folgenden gehen wir auf die
Unterkategorien der operationellen Risiken ein. Risiken in
Zusammenhang mit ESG-Themen konnen insbesondere in
den Unterkategorien Compliance, Ausgliederung, Personal,
Informationssicherheit und Betriebsausfall auftreten.

Geschaftsprozess- und Datenqualitatsrisiken
Geschaftsprozessrisiken bestehen in der Gefahr von unzu-
langlichen oder fehlerhaften internen Prozessen, die z.B.
durch eine inadaquate Prozessorganisation entstehen kon-
nen. Wir haben Kriterien zur Steuerung des Risikos definiert,
die zu einer hohen Prozessqualitit fithren. Datenqualitdt ist
ebenfalls ein sehr kritischer Erfolgsfaktor, insbesondere im
Risikomanagement, weil z.B. die Validitit des internen
Modells maRgeblich auf den zur Verfligung gestellten Daten
basiert.



Compliance-Risiken

Compliance-Risiken bestehen iiberwiegend aus der Gefahr
von VerstoBen gegen Normen und Anforderungen, die Kla-
gen oder behordliche Verfahren mit einer nicht unerhebli-
chen Beeintrachtigung der Geschiftstitigkeit des Hanno-
ver Riick-Konzerns nach sich ziehen konnen, wenn sie nicht
beachtet werden. Als besonders relevante Themen wurden
unter anderem dabei die Einhaltung aufsichtsrechtlicher Vor-
gaben, der Geschiftsgrundsatze, von steuerrechtlichen Vor-
gaben, Vorgaben des Datenschutzes sowie kartell- und wett-
bewerbsrechtlichen Vorgaben definiert.

Mithilfe einer Sanktionspriifsoftware werden, gemall einem
risikobasierten Ansatz, relevante Teile des Bestandes der
Hannover Riick-Gruppe sowie Schadenmeldungen nach Per-
sonen gefiltert, die Gegenstand von Sanktionen sind. Werden
solche Personen entdeckt, werden entsprechende Malinah-
men ergriffen. Auch die Geschéftspartner werden einer sol-
chen Priifung unterzogen. Die Verantwortlichkeiten inner-
halb der Compliance-Organisation sind konzernweit geregelt
und dokumentiert. Schnittstellen zum Risikomanagement
sind etabliert. RegelmiRige Compliance-Schulungsprogram-
me erginzen das Instrumentarium.

Uber unser Compliance-Management-System berichten wir
im Rahmen unserer zusammengefassten nichtfinanziellen
Erklarung auf Seite 70ff. Fiir weitere Informationen zu com-
pliancerelevanten Themen wie Rechtsstreitigkeiten, Haf-
tungsverhaltnisse und Eventualverbindlichkeiten verweisen
wir auf die Kapitel 8.6 ,Rechtsstreitigkeiten” auf Seite 247
und 8.7 ,Haftungsverhiltnisse und Eventualverbindlichkei-
ten® auf Seite 247f.

Ausgliederungsrisiken

Ausgliederungsrisiken konnen durch Auslagerungen von
Funktionen, Dienstleistungen und/oder Organisationseinhei-
ten an Dritte resultieren. Dazu zdhlen auch gruppeninterne
Auslagerungen. Zur Begrenzung des Risikos existieren ver-
bindliche Regelungen, die z.B. vorsehen, dass vor einer Aus-
gliederung eine Risikoanalyse und eine Partnerbewertung
(Due Diligence) durchzufiihren sind. Im Rahmen dieser Ana-
lysen wird unter anderem gepriuft, welche spezifischen Risi-
ken mit der Ausgliederung einhergehen, ob die Ausgliederung
iberhaupt erfolgen kann und welche Risiko-SteuerungsmaR-
nahmen ergriffen werden miissten. Die Ergebnisse der Analy-
sen werden einer regelmiRigen Uberpriifung unterzogen.

In ausgewdhlten Marktnischen betreiben wir Erstversiche-
rungsgeschift als Erganzung zu unseren Riickversicherungs-
aktivititen. Wie in der Riickversicherung arbeiten wir dabei
grundsétzlich mit Partnern aus dem Erstversicherungsbe-
reich, z.B. mit Erstversicherungsmaklern sowie Zeichnungs-
agenturen, zusammen. Daraus entstehen Vertriebskanalrisi-
ken, die jedoch durch eine sorgfaltige Auswahl der Agenturen,
durch verbindliche Zeichnungsrichtlinien und regelmaRige

Priifungen reduziert werden. Das Vertriebskanalrisiko ist in-
tegraler Bestandteil des Ausgliederungsrisikomanagements.

Personalrisiken

Die Funktions- und Wettbewerbsfihigkeit des Hanno-
ver Riick-Konzerns ist maRgeblich der Kompetenz und dem
Engagement unserer Mitarbeiter zu verdanken. Zur Reduzie-
rung der Personalrisiken achten wir in besonderer Weise auf
Qualifikation, Erfahrung und Leistungsbereitschaft unserer
Mitarbeiter und fordern diese durch ausgezeichnete Perso-
nalentwicklungs- und Fithrungsarbeit. Flankiert werden die-
se MaRRnahmen durch ein laufendes Talentmanagement und
regelmiBigen Mitarbeiterbefragungen.

Zur Fritherkennung und Uberwachung wesentlicher Risiken
verfligt die Hannover Riick {iber spezifische Indikatoren (Key
Risk Indicators). Neben einer Ermittlung des gewichteten
Reifegrades nach der Methodik des Self-Assessments for
Operational Risks (SAOR) umfasst dieses auch eine kontinu-
ierliche Nachfolgeplanung, die Gewahrleistung einer
zeitnahen (Wieder-)Besetzung von Stellen und eine auf Bran-
chenbenchmarks basierende Uberwachung von Fluktuations-
quoten.

Betrugsrisiken

Betrugsrisiken ergeben sich aus der Gefahr vorsatzlicher Ver-
letzungen von Gesetzen oder Regeln durch Mitarbeiter
und/oder durch Externe, um einen personlichen Vorteil fiir
sich oder Dritte zu erzielen. Risikoreduzierend wirken dabei
das interne Kontrollsystem sowie die konzernweiten und lini-
enunabhidngigen Prifungen der internen Revision. Sollte es
dennoch zu einem Betrugsvorfall kommen, bestehen etablier-
te Eskalationsprozesse zur Einbindung aller relevanten Funk-
tionen und es erfolgt eine risikospezifische Analyse (z.B. fo-
rensische Untersuchung) samt MaRnahmenableitung.

Informationssicherheitsrisiken
Informationssicherheitsrisiken bestehen unter anderem in
der Gefahr einer unzulidnglichen Integritit, Vertraulichkeit
oder Verfiigbarkeit von Informationen sowie Auswirkungen
durch oder auf weitere Werte wie Systeme, Prozesse, Ge-
baude/Raumlichkeiten oder Personen. Wesentlich fiir den
Hannover Riick-Konzern sind beispielsweise Schaden, die
aus der unerlaubten Weitergabe vertraulicher Informationen,
der mutwilligen Herbeifiihrung einer Uberlastung wichtiger
IT-Systeme oder auch durch Computerviren resultieren.
Angesichts des breiten Spektrums dieser Risiken existieren
vielfiltige Steuerungs- und UberwachungsmaRnahmen sowie
organisatorische Vorgaben wie abzuschlieBende Vertraulich-
keitsvereinbarungen mit Dienstleistern. Dariiber hinaus
werden unsere Mitarbeiter fiir solche Sicherheitsrisiken
durch praxisorientierte Hilfestellungen, z.B. im Intranet,
durch Schulungsangebote und zielgerichtete Informationen
(= Awareness), sensibilisiert.
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Cyberangriffe und Verlust sensibler Daten
Cyberangriffe bzw. der Verlust sensibler Informatio-
nen kénnen mit erheblichen finanziellen Verlusten
und auch Reputationsrisiken einhergehen. In unserer
stark vernetzten Welt haben der Schutz von Informa-
tionen und die Abwehr von Cyberangriffen daher in
den letzten Jahren zunehmend an Bedeutung gewon-
nen. Dies gilt in erhohtem Male angesichts der
umfangreichen Telearbeit am Heimarbeitsplatz und
der damit einhergehenden erhohten Risiken wahrend
der Covid-19-Pandemie.

Um sich gegen diese Gefahren zu schitzen, hat die
Hannover Ruck ein Informationssicherheits-Manage-
ment-System (ISMS) implementiert, das sich eng an
internationalen Standards — vorwiegend an I1SO 27001
— orientiert und im Einklang mit anderen Manage-
ment-Systemen wie z. B. dem Datenschutz oder IT-Ri-
sikomanagement steht. Kernelement ist die ,,Informa-
tion Security Policy”, die an allen Standorten weltweit
Anwendung findet. Sie regelt gemeinsam mit spezifi-
schen Guidelines und Standards alle technischen und
organisatorischen MaBnahmen inklusive Awareness
in Bezug auf Vertraulichkeit, Integritat und Verfugbar-
keit von Informationswerten. Selbstverstandlich be-
ricksichtigt sie auch mobiles Arbeiten jeglicher Art.
Dabei werden alle Arten von digitalen und physischen
Informationswerten beachtet. Eine Berlicksichtigung
in den IT-Prozessen ist realisiert.

Der Vorstand tragt die Gesamtverantwortung fur die
Informationssicherheit. Das ,,Information Risk & Secu-
rity Committee” (IRSC) evaluiert und Uberwacht die
entsprechenden Risiken und managt etwaige Interes-
senkonflikte in Bezug auf Informations- und IT-Sicher-
heit. Der ,,Chief Information Security Officer” (CISO)
ist als Hauptprozessverantwortlicher fur die Planung,
Implementierung und Weiterentwicklung des ISMS
sowie die Koordination der entsprechenden Aufgaben
innerhalb der Hannover Ruck-Gruppe zustandig. Er
wird durch lokale Ansprechpartner unterstutzt. Er ist
ferner konzernweit verantwortlich fur die Durchfih-
rung entsprechender Kontrollen. Der CISO arbeitet
eng mit dem ,Information Risk Management” (IRM)
sowie der zentralen Compliance-Funktion zusammen.
Sowohl der CISO als auch die beiden anderen genann-
ten Funktionen sind Teil der zweiten Verteidigungsli-
nie. Ferner ist jeder einzelne Mitarbeiter fur die Ein-
haltung entsprechender Vorgaben und Anweisungen
verantwortlich. Alle Mitarbeiter werden dazu regelma-
Rig sensibilisiert und geschult. Die regelmaRige Uber-
prufung der konzernweiten Einhaltung dbernimmt die
interne Revision in ihrer Funktion als dritte Verteidi-
gungslinie.

Im Hinblick auf einen Wissenstransfer in Bezug auf
eigene (operationelle) Risiken in Zusammenhang mit
Cyberrisiken beteiligen wir uns an verschiedenen In-
dustriekooperationen und stehen im regelmaRigen
Austausch z.B. mit dem Bundesverband der IT-An-
wender e.V. im Rahmen des Cyber Security Compe-
tence Center.

Cyberrisiken in der Versicherungstechnik

Die Hannover Ruck bietet Rickversicherungsschutz
von Cyberrisiken an. Die aus dem Cyber-Portefeuille
entstehenden Risiken werden mit dem internen Mo-
dell uberwacht und gesteuert. Die Steuerung umfasst
auch Cyberrisiken aus Versicherungsvertragen, die
nicht vorrangig dieses Risiko decken (Silent Cyber).
Dies gibt uns die Moglichkeit, Risiken adaquat zu be-
werten und zu managen und gleichzeitig wichtigen
Versicherungsschutz zu ermoglichen sowie entspre-
chende Geschaftschancen fiir uns zu nutzen. Zudem
erfolgten in bestimmten Sparten und Vertragen Klar-
stellungen der Vertragswortlaute in Bezug auf Silent
Cyber im Rahmen der Erneuerung 2020/2021.

Die Themen Informationssicherheit und Cyber Secu-
rity und die damit verbundenen Risiken in der Ver-
sicherungstechnik werden im Rahmen unserer Ar-
beitsgruppe fur Emerging Risks behandelt, die die
abteilungsiibergreifende Uberwachung unterstiitzt.

Betriebsausfallrisiken

Vorrangiges Ziel im Rahmen unseres Business Continuity
Managements (BCM) ist zum einen die Reduzierung der Ein-
trittswahrscheinlichkeit von Betriebsausfallrisiken durch pra-
ventive MaBnahmen und zum anderen die Minimierung der
Auswirkungen durch reaktive MaBnahmen im Rahmen des
Krisenmanagements, z.B. durch Umsetzung vorbereiteter
Notfallplanungen. Dazu gehort unter anderem die Moglich-
keiten, auf alternative Rechenzentren zuzugreifen und von
beliebigen Arbeitspldtzen aus mobil zu arbeiten. Auf Basis
international anerkannter Standards wurden die entscheiden-
den Rahmenbedingungen definiert und lokationsspezifische
Krisenstibe und ein gruppenweit verantwortliches Crisis
Management Board eingerichtet, die im Krisenfall als tem-
porire Steuerungsgremien fungieren. Aufgrund der weltwei-
ten Auswirkungen der aktuellen Covid-19-Pandemie koordi-
niert derzeit das erwidhnte Crisis Management Board unter
Mitwirkung des Vorstandsvorsitzenden die gruppenweiten
Covid-19-Malinahmen.

Insgesamt fokussieren wir uns im BCM auf die folgenden finf
Szenarien:

* Nichtverfligbarkeit/Ausfall von Personal

¢ Ausfall der Arbeitsplatzumgebung

* Ausfall der lokalen/zentralen IT

¢ Ausfall externer Infrastrukturen/Dienstleistungs-
unternehmen

* Sicherheitsvorfille
(Leib und Leben von Mitarbeitern in Gefahr)

Das System wird durch regelmiBige Ubungen und Tests er-

ganzt. Zu nennen waren hier beispielhaft Krisenstabssimula-
tionen, Telearbeitsiberprifungen, Systemwiederherstel-
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lungstests und Alarmierungsiibungen. Zuséatzlich existiert ein
Merkblatt zum Verhalten bei einem Betriebsausfall, auf dem
die fiir alle Mitarbeiter wesentlichen Informationen, wie z.B.
die Informationskanile im Krisenfall, kompakt zusammenge-
fasst sind.

Sonstige Risiken

Im Bereich der sonstigen Risiken erfassen wir die zukunfti-
gen Risiken (Emerging Risks), die strategischen Risiken, die
Reputations- und die Liquiditatsrisiken.

Management von sonstigen Risiken

Sonstige Risiken werden qualitativ gehandhabt. Es wird kein
spezifisches Risikokapital berechnet, sondern pauschal zuge-
ordnet. Das Risikomanagement iiberwacht und reduziert die
sonstigen Risiken iiber Minderungsmafknahmen wie unterneh-
mensweite Arbeitsgruppen und Richtlinien. Zu den sonstigen
Risiken erfolgt eine regelmaRige, quartarliche Risikoberichter-
stattung an den Risikoausschuss und den Vorstand. Im Rahmen
der Berichterstattung erfolgt auch eine Risikobewertung.

Innerhalb der Risikomanagementprozesse beriicksichtigen
wir auch die Auswirkungen von Aspekten des Umwelt-
managements, Arbeitnehmerbelangen, Sozialbelangen, der
Achtung der Menschenrechte sowie der Bekdmpfung von
Korruption und Bestechung, wie es das CSR-Richtlinie-Um-
setzungsgesetz nach § 289b und ¢ HGB bzw. § 315¢ HGB
vorgibt, auf die operationellen und Reputationsrisiken.

Die Reputationsrisiken gehoren zu den nichtfinanziellen Risi-
ken. Risiken in Zusammenhang mit ESG-Themen konnen ins-
besondere in den Unterkategorien zukiinftige, strategische
und Reputationsrisiken auftreten.

Zukiinftige Risiken (Emerging Risks)

Zukiinftige Risiken (Emerging Risks) sind Risiken, die sich in
der Entstehung befinden oder durch aktuelle Entwicklungen
demnéchst relevant werden kénnen. Emerging Risks entwi-
ckeln sich allmdhlich von schwachen Signalen zu eindeutigen
Tendenzen. Sie konnen sowohl in der Schaden- als auch Per-
sonen-Rickversicherung einen direkten Einfluss auf unseren
Vertragsbestand haben und unsere Kapitalanlagen beeinflus-
sen. Auch sind sie dadurch gekennzeichnet, dass sich ihr
Risikogehalt, insbesondere im Hinblick auf unseren versiche-
rungstechnischen Vertragsbestand, nicht verldasslich beur-
teilen lasst. So hat der Klimawandel nicht nur Einfluss auf
Naturgefahren, sondern auch auf die menschliche Gesund-
heit (z. B. Pandemierisiko), die Weltwirtschaft, den Agrarsek-
tor (Nahrungsmittelverfiigharkeit und Nahrungsmittelsicher-
heit) und vieles mehr. Weitere zukiinftige Risiken sind
beispielsweise Cyberrisiken, Pandemien, Rohstoffknappheit
und Lieferkettenrisiken.

Risikofriiherkennung und anschlielende Beurteilung sind bei
Emerging Risks von entscheidender Bedeutung. Aus diesem
Grund setzen wir dafiir eine eigene, bereichs- und sparten-
ubergreifende und mit Spezialisten besetzte Arbeitsgruppe
ein, deren Anbindung an das Risikomanagement sicherge-
stellt ist. Die operative Durchfiihrung erfolgt durch eine ge-
sondert dafiir eingerichtete und mit Spezialisten besetzte Ar-
beitsgruppe. Die Analysen dieser Arbeitsgruppe werden
konzernweit genutzt, um gegebenenfalls notwendige Malk-
nahmen ableiten zu konnen (z.B. vertragliche Ausschliisse
oder die Entwicklung neuer Riickversicherungsprodukte).
Insgesamt beobachten wir 40 zukiinftige Risiken permanent.
Zudem formuliert die Arbeitsgruppe interne Positionspapiere
sowie sogenannte Risk Briefings, die Empfehlungen zu deren
rickversicherungstechnischer Handhabung aussprechen.
Analysiert wurden bislang, neben vielen anderen, zukiinftig
geschaftsrelevante Themen wie Urbanisation und verschie-
denste Gesundheitsrisiken als Nebenwirkung aus Klima-
wandel, Medikamentenmissbrauch, Umweltverschmutzung,
Nanotechnologie, Rohstoffversorgung sowie Fettsucht.

Strategische Risiken

Strategische Risiken ergeben sich aus einem moglichen
Missverhéltnis zwischen der Unternehmensstrategie des
Hannover Riick-Konzerns und den sich stindig wandelnden
Rahmenbedingungen des Umfeldes. Ursachen fiir ein solches
Ungleichgewicht konnen z.B. falsche strategische Grund-
satzentscheidungen, eine inkonsequente Umsetzung der fest-
gelegten Strategien und Geschiftspline oder eine falsche
Ressourcenallokation sein. Wir iberpriifen deshalb regel-
maRig unsere Unternehmensstrategie in einem mehrstufigen
Verfahren und passen unsere Prozesse und die abgeleiteten
Richtlinien bei Bedarf an. Zur operativen Umsetzung der stra-
tegischen Grundsatze und Ziele haben wir Erfolgskriterien
und Kennzahlen festgelegt, die fiir die Erfiillung der jeweili-
gen Ziele malgebend sind. Mit dem Strategy Cockpit steht
dem Vorstand und den verantwortlichen Fithrungskriften ein
Strategie-Tool zur Verfiigung, das sie bei der Planung, For-
mulierung und Steuerung von strategischen Zielen und MaR-
nahmen unterstiitzt und das die Gesamtsicht auf das Unter-
nehmen und die strategischen Risiken sicherstellt. Weiterhin
erfolgt auf jahrlicher Basis eine Bewertung des Prozesses
zum Management strategischer Risiken im Rahmen der
Uberwachung der Geschiftsprozessrisiken.

Reputationsrisiken

Reputationsrisiken betreffen die Gefahr, dass das Vertrauen
unserer Kunden, Aktionire, Mitarbeiter oder auch der Offent-
lichkeit in unser Unternehmen beschddigt wird. Dieses Risiko
kann die Geschiftsgrundlage des Hannover Riick-Konzerns
erheblich gefihrden. Eine gute Unternehmensreputation ist
daher eine Grundvoraussetzung fiir unser Kerngeschift als
Riickversicherer. Die Reputationsrisiken konnen sich aus al-
len Geschaftsaktivititen des Hannover Riick-Konzerns erge-
ben. Eine Reputationsschadigung kann z.B. durch einen of-
fentlich gewordenen Datenverlust oder durch eine finanzielle
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Schieflage aufgrund eines versicherungstechnischen Risikos
hervorgerufen werden. Zur Risikominimierung setzen wir
neben den bereits dargestellten Verfahren der Risikoidenti-
fikation auf eine Vielzahl unterschiedlicher Verfahren. Dazu
gehoren z.B. unsere verbindlich festgelegten Kommunika-
tionswege (z.B. Richtlinie zur Krisenkommunikation), eine
professionelle Offentlichkeitsarbeit, erprobte Prozesse fiir
definierte Krisenszenarien sowie unsere etablierten Ge-
schaftsgrundséatze.

Zwischen Reputations- und ESG-Risiken besteht oft ein enger
Zusammenhang. Zur Identifizierung von ESG- und Reputati-
onsrisiken arbeiten das Risikomanagement sowie der Bereich
Corporate Communications eng zusammen. Dieses betrifft
sowohl die Bewertung von ESG-Risiken als auch das Monito-
ring von Medienberichten, das Analysieren von NGO-Aktivi-
tdten sowie den Dialog mit relevanten Stakeholder-Gruppen.

Liquiditatsrisiken

Unter dem Liquiditatsrisiko verstehen wir die Gefahr, nicht in
der Lage zu sein, unseren finanziellen Verpflichtungen bei
Falligkeit nachkommen zu konnen. Das Liquiditatsrisiko be-
steht aus dem Refinanzierungsrisiko (benotigte Zahlungsmit-
tel wéaren nicht oder nur zu erhohten Kosten zu beschaffen)
und dem Marktliquiditétsrisiko (Finanzmarktgeschéifte konn-
ten aufgrund mangelnder Marktliquiditit nur zu einem
schlechteren Preis als erwartet abgeschlossen werden). We-
sentliche Elemente der Liquidititssteuerung unserer Kapital-
anlagen sind zum einen die Steuerung der Laufzeitenstruktur
unserer Kapitalanlagen auf Basis der geplanten Auszahlungs-
profile aus den versicherungstechnischen Verpflichtungen
und zum anderen die regelmafigen Liquiditatsplanungen so-
wie die Anlagestruktur der Kapitalanlagen. Jenseits der ab-
sehbaren Auszahlungen konnten unerwartete, aullerordent-
lich hohe Auszahlungen eine Liquidititsgefahr darstellen.
Jedoch sind im Riickversicherungsgeschift wesentliche Er-
eignisse (GroBschdden) in der Regel mit einer planbaren Vor-
laufzeit auszuzahlen. Dennoch haben wir im Rahmen unserer
Liquiditatssteuerung Bestinde definiert, die sich auch in Fi-
nanzstresssituationen wie der Finanzkrise 2008 als hoch liqui-
de erwiesen haben. Unser Bestand an freien deutschen, engli-
schen und US-amerikanischen Staatsanleihen sowie an
Geldbestanden war wahrend des Berichtsjahres grofer als
mogliche Auszahlungen fiir unterstellte Extremereignisse, so-
dass auch fiir den unwahrscheinlichen Fall des Zusammen-
treffens von Finanzkrisen und der Notwendigkeit eines schnell
auszuzahlenden Extremereignisses unsere Liquiditdt gewahr-
leistet ist. Der Bestand der Liquiditidtsreserve betrug zum Bi-
lanzstichtag 5,5 Mrd. EUR. Dariiber hinaus steuern wir die
Liquiditat des Bestandes durch eine borsentiagliche Kontrolle
der Liquiditat der Bestandstitel. Dank dieser Manahmen er-
folgt eine wirksame Reduzierung des Liquiditatsrisikos.
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Geschwindigkeit ist einer der Werte, anhand derer erfolgrei-
cher Wissenstransfer gemessen wird. Es geht um schnelle
Losungen und darum, dem Wettbewerb einen Schritt voraus
zu sein. Die Hannover Riick sucht systematisch nach neuen
Geschaftsmoglichkeiten, um nachhaltiges Wachstum zu er-
zeugen und die profitable Entwicklung des Unternehmens zu
starken. Damit Chancen erkannt und Ideen erfolgreich in Ge-
schaft umgesetzt werden konnen, verfolgt die Hannover Riick
mehrere eng miteinander verkniipfte Wege, um ein ganzheit-
liches Chancen- und Risikomanagement zu erzielen. Von Be-
deutung ist dabei das iiberschneidungsfreie Zusammenwir-
kenderverschiedenen Funktioneninnerhalb des Chancen-und
des Risikomanagements, das durch definierte Schnittstellen
sichergestellt ist.

Zu den wesentlichen Elementen des Chancenmanagements
der Hannover Ruck zdhlen die verschiedenen marktspezi-
fischen Innovationen in den Geschaftsfeldern Personen- und
Schaden-Riickversicherung (siehe Prognosebericht auf
Seite 141ff)).

Fiir diese Geschaftsfelder werden Trends mit Unterstiitzung
von externen Quellen und Partnern gezielt aufgespiirt und
analysiert sowie die Bediirfnisse unserer Kunden entlang der
gesamten versicherungsrelevanten Wertschopfungskette an-
tizipiert. Dabei werden neue Geschéaftschancen gezielt identi-
fiziert, die Zugang zu innovativen Technologien und eine
Steigerung der Attraktivitat gegeniiber Kunden versprechen.
Aus diesem Anlass entwickelt die Hannover Riick geschafts-
relevante Partnerschaften mit Akzeleratoren, Inkubatoren,
Company Buildern, Start-ups und Forschungsinstituten, um
die Wettbewerbsfihigkeit der Hannover Riick im Bereich
InsurTech bzw. digitaler Losungen zu stirken. Fiir die Bewer-
tung der strategischen und technischen Bedeutung von neu-
en innovativen digitalen Technologien wurden in der
Hannover Riick-Gruppe verschiedene Kompetenz-Center auf-
gebaut und die Zielsetzung dieser Innovationseinheiten auf
ein strategisches Fundament gestellt. Das Zusammenspiel
dieser Einheiten basiert auf einem dedizierten Ansatz, der die
Aktivititen mit spezifischer Expertise und Effizienz verbes-
sert. Konkret wurden neue Akzeleratoren-Einheiten im Be-
reich Network, Business (jeweils in der Business Group P &C
und L&H), Technology und Parametrics etabliert. Zu den
Aufgaben dieser Organisationseinheiten gehort unter an-
derem die globale Skalierung regionaler Produkte und Lo-
sungen sowie die gezielte Unterstiitzung von InsurTechs
beim Aufbau ihrer digitalen Geschaftsmodelle mit dem klar
definierten Ziel, neues Pramienpotenzial fiir die Gruppe zu
generieren.



Die Versorgungsliicke schlieBen

Die wirtschaftlichen Kosten von Naturkatastrophen
sind deutlich gewachsen, da Anzahl und Schwere der
Katastrophen gestiegen sind. Das erhohte Risiko ist
hauptsachlich auf die wirtschaftliche Entwicklung und
das Bevolkerungswachstum, eine hohere Konzentrati-
on von Vermogenswerten in exponierten Gebieten
und zunehmend auch auf den Klimawandel zurtickzu-
fuhren. Dabei ist die Kluft zwischen nicht versicherten
und versicherten Schaden insbesondere in Schwellen-
und Entwicklungslandern groB. Vor diesem Hinter-
grund verstarkt die Hannover Rick ihr Engagement in
Kooperation sowohl mit dem offentlichen Sektor als
auch mit der Privatwirtschaft, um die Versicherungs-
licke zum Schutz vor insbesondere klimabedingten
Naturkatastrophen in Entwicklungs- und Schwellen-
landern weiter zu schlieBen. Dies erfolgt beispielswei-
se in ausgewahlten, exponierten Landern im Kontext
des trilateralen Abkommens zwischen dem Insurance
Development Forum, dem Bundesministerium fur
wirtschaftliche Zusammenarbeit und Entwicklung so-
wie dem Entwicklungsprogramm der Vereinten Natio-
nen uber die Bereitstellung von Kapazitat fur den
Natural Disaster Fund sowie fur regionale Risikopools
gegen Naturgefahren und eine Reihe von anderen
Programmen mit Rickversicherungsbezug.

Als weitere Bausteine der Innovationslandschaft ricken die
Themen Unternehmenskultur und Entrepreneurship zuneh-
mend in den Fokus. Fiir die aktive Unterstiitzung und Forde-
rung des internen Unternehmergeistes hat die Hannover Riick
einen strukturierten Innovationsprozess fiir interne Ideenfin-
dung entwickelt. Dieser Prozess ist eingebettet in das ,,Hanno-
ver Re Intrapreneurship Programme® (HIPE), das weltweit fiir
alle Mitarbeiter eine Plattform bot und zukiinftig weiterhin
bieten soll, innovative Ideen zur Effizienzsteigerung, unter an-
derem in den Themenfeldern Automatisierung, Risikobewer-
tung und Kumulkontrolle sowie im Bereich Produktentwick-
lung, einzubringen. Ausgewahlte Ideen wurden im Rahmen
eines 14-wochigen Inkubatoren-Programmes durch die Mitar-
beiter in einem externen Innovationsokosystem entwickelt.
Um moglichst fokussiert und schnell die Ideen auszuarbeiten,
wurden die Projektbeteiligten von ihrer Linientatigkeit fiir den
Zeitraum des Inkubators teilweise freigestellt. Zum Abschluss
der Konzeptentwicklung haben fiinf Teams ihre Ideen vor dem
Gesamtvorstand vorgestellt. Dieser entschied nach eingehen-
der Priifung, drei Konzepte mit einem Budget fiir die Imple-
mentierungsphase auszustatten, was eine Weiterentwicklung
der Konzepte zu fundierten Prototypen ermoglicht. Eine Wie-
derholung des Projektes erscheint in Abhangigkeit der Bewer-
tung der Implementierung und des Geschiftserfolges als
wahrscheinlich. Dies dient der fortlaufenden Verfestigung
eines agilen Arbeitsumfeldes und eines dynamischen Unter-
nehmertums innerhalb der etablierten Prozesse.

Durch die dynamische Vernetzung der handelnden Mitarbei-
ter im Innovationsbereich der Hannover Riick ergeben sich
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intensive Verbindungen zu weiteren Projekten, Arbeitsge-
meinschaften und Gremien, etwa zur Arbeitsgruppe ,,Emer-
ging Risks und Scientific Affairs“ im Hinblick auf zukiinftige
Risiken und Chancen (siehe Seite 107f., ,,Sonstige Risiken®).
Die Arbeitsgruppe fiihrt eine qualitative Bewertung der Emer-
ging Risks durch. Im Ergebnis werden dabei jedoch nicht nur
die potenziellen Risiken, sondern auch eventuell vorhandene
Geschaftschancen gepriift. So werden hier Analysen erstellt,
wie die Hannover Riick Megatrends wie dem Klimawandel,
der Digitalisierung oder dem demografischen Wandel mit
neuartigen (Riick-)Versicherungsprodukten und Services oder
Kapitalinvestitionen begegnen kann. Im Rahmen der Arbeits-
gruppe wurden im Berichtsjahr unter anderem die Themen-
bereiche ,,Sammelklagen®, , Psychoaktive Substanzen®, , Wea-
rables®, ,Gentests® sowie ,Social Inflation* analysiert.

Cyberversicherung

Die Haufigkeit von Cyberangriffen auf kritische Syste-
me nimmt zu, und dies kann zu groBen finanziellen
Schaden fuhren und zusatzlich die Unternehmensre-
putation schadigen. Ferner kann es zu erheblichen Ein-
schrankungen des privaten und offentlichen Lebens
kommen, insbesondere wenn kritische Infrastrukturen
(KRITIS) betroffen sind, z.B. die Sektoren Gesundheit,
Transport und Verkehr oder Energie. In diesen Fallen
konnten nachhaltig wirkende Versorgungsengpasse
und auch erhebliche Storungen der offentlichen Si-
cherheit eintreten. In einer vernetzten Welt verscharfen
sich die Folgen von Cyberangriffen, weil das Volumen
an weltweit gespeicherten Daten und Systemabhangig-
keiten stetig zunimmt und dabei nicht nur die eigene
technische Infrastruktur abgesichert werden muss.
Durch den Trend zum Cloud Computing stehen viel-
mehr auch Fremdinfrastruktur und die entsprechende
Netzanbindung im Fokus. Im Rahmen unseres ganz-
heitlichen Risiko- und Chancenmanagements gehen
wir auch der Frage nach, welche neuen Versicherungs-
produkte entwickelt werden konnten, um entsprechen-
de Risiken abzusichern. Die stetige Weiterentwicklung
unserer systemischen Analysen zur Einschatzung von
Cyberrisiken ist die Basis der Entwicklung neuer
(Ruck-)Versicherungslésungen. Wir verfolgen das Ziel,
Cyberrisiken des Kunden transparent zu machen und
den Bedarf an risikoreduzierenden MaBnahmen mit
dem Angebot solcher Losungen zu decken. Insofern
sehen wir in dieser Sparte auch die Moglichkeit der
Generierung weiterer Ruckversicherungspramien.

Kommt es zu einer konkreten Umsetzung einer Geschaftsidee
und resultiert ein neues Rickversicherungsprodukt daraus,
wird im Regelfall — sofern die dafiir durch das Risikomanage-
ment definierten Kriterien zutreffend sind — der sogenannte
Neue-Produkte-Prozess durchlaufen. Dieser Prozess wird vom
Risikomanagement der Hannover Riick begleitet. Der Prozess
wird immer dann durchlaufen, wenn eine vertragliche Bindung
eingegangen werden soll, die bislang in dieser Form noch
nicht von der Hannover Riick angewendet wurde bzw. das zu
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versichernde Risiko neuartig ist. Ist dies der Fall, werden vorab
alle wesentlichen internen und externen Einflussfaktoren
durch das Risikomanagement untersucht (z.B. Auswirkungen
auf das Gesamtrisikoprofil oder die Risikostrategie) und be-
wertet. Durch das Risikomanagement wird sichergestellt, dass
vor Anwendung oder Verkauf des neuen Riickversicherungs-
produktes eine Genehmigung durch den Vorstand erfolgt.

Prozess des Chancenmanagements L74

m Zukunftsfaktoren Weiche Signale

ggf. Risikobewertung
im Rahmen des
,Neue-Produkte-Prozesses”

Produkteinfiihrung in der
Linienverantwortung

Unternehmensstrategie
Werte schaffen durch Ruckversicherung

Gesamteinschatzung des Vorstandes

Nach unseren derzeitigen Erkenntnissen, die sich aus einer
Gesamtbetrachtung der Chancen und Risiken ergeben, sieht
der Vorstand der Hannover Riick keine Risiken, die den Fort-
bestand der Hannover Riick-Gruppe kurz- oder mittelfristig
gefahrden oder die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage we-
sentlich und nachhaltig beeintrachtigen konnten. Wir sind
davon iiberzeugt, dass

* unser etabliertes Risikomanagementsystem uns
jederzeit einen transparenten Uberblick iiber die
aktuelle Risikosituation liefert,

¢ unser Gesamtrisikoprofil angemessen ist und

¢ unser Chancenmanagement einen wichtigen Beitrag
zum profitablen Wachstum der Hannover Riick leistet.
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Als international agierender Riickversicherungskonzern be-
wegen wir uns in einem sehr komplexen Umfeld. Durch unse-
re Geschaftstitigkeit in allen Sparten der Riickversicherung
konnen wir jedoch unter Aufrechterhaltung eines ausgewo-
genen Chancen-Risiken-Profils einen optimalen Risikoaus-
gleich durch die geografische und risikospezifische Diversifi-
zierung erzielen. Die beschriebenen Risiken sind unseres
Erachtens beherrschbar, insbesondere weil unsere Steue-
rungs- und Uberwachungsmaknahmen effektiv und eng mit-
einander verzahnt sind. Trotz dieser vielfiltigen Malnahmen
konnen Einzel- und insbesondere Kumulrisiken einen ent-
scheidenden Einfluss auf unsere Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage haben. Unserem Verstindnis entspricht es je-
doch, dass wir nicht nur Risiken, sondern zugleich auch die
Chancen betrachten. Wir gehen daher immer nur solche Risi-
ken ein, denen auch Chancen gegentiberstehen. Unsere Steu-
erungs- und Uberwachungsinstrumente sowie unsere Auf-
bau- und Ablauforganisation gewahrleisten, dass wir die
Risiken rechtzeitig erkennen und unsere Chancen nutzen
konnen. Unser zentrales Uberwachungsinstrument ist dabei
unser konzernweit etabliertes Risikomanagement, das so-
wohl qualitative als auch quantitative Informationen zusam-
menfiihrt. Insbesondere das Zusammenwirken der in- und
ausldndischen Risikomanagementfunktionen ermdoglicht uns
einen ganzheitlichen und konzernweiten Uberblick.

Unsere eigene Einschatzung der Beherrschbarkeit der vor-
handenen Risiken wird dabei durch verschiedene finanzielle
Kennzahlen sowie durch externe Bewertungen bestitigt. In
unserem zentralen Limit- und Schwellenwertsystem fiir die
wesentlichen Risiken des Hannover Ruck-Konzerns sind kon-
krete Uberwachungskennzahlen, entsprechende Meldegren-
zen sowie potenzielle Eskalationsschritte verbindlich festge-
legt. Im Ergebnis liefert uns das System einen genauen
Uberblick iiber potenzielle Fehlentwicklungen jenseits der
festgelegten Risikotoleranzen und gibt uns die Mdglichkeit,
zeitnah darauf zu reagieren. Ein Beleg fiir unsere finanzielle
Stabilitdt ist beispielsweise die Entwicklung des Eigenkapi-
tals: Das haftende Kapital (Hybridkapital, Anteile nicht be-
herrschender Gesellschafter und Eigenkapital) betragt 192 %
des entsprechenden Wertes aus dem Jahr 2011. Dabei be-
stimmt sich unsere notwendige Eigenkapitalausstattung nach
den Anforderungen unseres ckonomischen Kapitalmodells,
den Solvenzvorschriften, den Annahmen der Ratingagentu-
ren fiir unser Zielrating und den Erwartungen unserer Kun-
den und Aktiondre. Wir verfligen durch diese Steigerung
iiber einen ausreichenden Eigenkapitalpuffer, um Risiken zu
absorbieren und um sich bietende Geschaftschancen wahr-
nehmen zu konnen. Auch unsere sehr guten Finanzstarke-
Ratings (siehe Seite 63) sind ein Beleg unserer finanziellen
Stabilitat. Die Glte unseres Risikomanagements (Enterprise
Risk Management, ERM) wird beispielsweise von Stan-
dard & Poor’s als wesentlicher Faktor im Rahmen des Rating-
prozesses bewertet. Berlicksichtigung findet dabei insbeson-
dere unsere etablierte Risikokultur, welche die Entwicklung
entsprechender Risikoliberwachungssysteme und das strate-
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gische Risikomanagement fordert. Die Bewertung umfasst
dabei speziell die Bereiche Risikokultur, Risikokontrollen, das
Management kiinftiger Risiken, Risikomodelle und das strate-
gische Risikomanagement. Diese externe Einschatzung be-
statigt die Qualitdt unseres ganzheitlichen Risikomanage-
mentansatzes.

Dariiber hinaus verweisen wir auf unsere Darstellungen zu
den Finanzstirke-Ratings unserer Tochtergesellschaften im
Kapitel ,,Finanz- und Vermdgenslage® auf Seite 63. Zudem
erfolgt jahrlich eine Priifung des Risikofriiherkennungs- und
des internen Uberwachungssystems durch den Abschluss-
priifer in Bezug auf die Rechnungslegung. Das konzernweite
Risikomanagementsystem ist ebenfalls regelmiBiger Prii-
fungsbestandteil der internen Revision.
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Unternehmensfuhrung

Erklarung zur Unternehmens-
fuhrung gemaly §§ 2891, 315d
Handelsgesetzbuch (HGB)

Bei diesem Unterkapitel handelt es sich um einen vom
Gesetzgeber von der Abschlussprufung/Prufung des
Lageberichtes ausdriicklich ausgenommenen Be-
richtsabschnitt (§ 317 Abs. 2 Satz 6 bzw. Satz 4 HGB;
ungeprufte Informationen).

Die Hannover Riick verfolgt weiter das Ziel, ihre Position als
eine der fihrenden, weltweit tiatigen und erfolgreichen Riick-
versicherungsgruppen zu festigen. Bei diesem Streben ist
von besonderer Bedeutung, die Prinzipien einer guten und
nachhaltigen Unternehmensfiihrung zu verfolgen und zu er-
fiillen. Dabei beriicksichtigen wir nicht nur den Deutschen
Corporate Governance Kodex (im Folgenden: DCGK oder Ko-
dex), sondern haben dariiber hinaus ein eigenes Leitbild fiir
verantwortungsvolle Unternehmensfithrung entwickelt, das
stetig weiterverfolgt und gemaB unseren Best-Practice-
Anspriichen an aktuelle Anforderungen angepasst wird.

Vorstand und Aufsichtsrat der Hannover Riick SE unterstiit-
zen die fir die Riickversicherungswirtschaft sinnvollen An-
regungen und Empfehlungen des DCGK ausdriicklich und
machen sie zur Leitlinie unserer Aktivititen. Die Prinzipien
einer verantwortungsbewussten und guten Unternehmens-
flihrung stellen folglich den Kern unserer internen Corpo-
rate-Governance-Grundsitze dar (www.hannover-rueck.de/
50883/corporate-governance-prinzipien.pdf). Wir pflegen je-
derzeit einen integren Umgang mit unseren Geschaftspart-
nern, Mitarbeitern, Aktiondren sowie anderen Interessen-
gruppen und unterstiitzen die im DCGK formulierten
Grundsétze einer wertorientierten und transparenten Unter-
nehmensfiihrung und -kontrolle. Aufsichtsrat, Vorstand und
Mitarbeiter der Hannover Riick identifizieren sich mit diesen
Grundséatzen, sodass sie Teil unseres unternehmerischen
Selbstverstindnisses sind. Der Vorstand trigt dafiir Sorge,
dass die Grundsatze konzernweit Beachtung finden.

Hiermit gibt die Hannover Ruck SE Einblick in ihre Unterneh-
mensfihrungspraktiken im Rahmen der Erkldrung zur Unter-
nehmensfithrung gemall § 289f HGB sowie gemall § 315d
HGB i.V.m. § 289f HGB fiir die Hannover Riick-Gruppe:
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Corporate Governance

Der DCGK formuliert als Instrument der Selbstregulierung
der Wirtschaft die aktuellen Best Practices der Unterneh-
mensfihrung und hat zum Ziel, das deutsche Corporate-
Governance-System transparent und nachvollziehbar zu ma-
chen. Er will das Vertrauen der internationalen und nationalen
Anleger, der Kunden, der Mitarbeiter und der Offentlichkeit
in die Leitung und Uberwachung deutscher borsennotierter
Gesellschaften fordern. Wenngleich dem Kodex keine ver-
bindliche Rechtsnatur zukommt, haben sich die Adressaten
gemal § 161 Aktiengesetz (AktG) doch jahrlich dazu zu er-
kldren, ob den Empfehlungen des DCGK in der Unterneh-
menswirklichkeit entsprochen wurde und wird oder nicht.
Falls Empfehlungen nicht umgesetzt wurden, ist dies im Rah-
men der Entsprechenserklarung zu begriinden und zu verof-
fentlichen.

Der positiven Haltung der Hannover Riick SE gegeniiber dem
Kodex steht nicht entgegen, dass im Berichtsjahr einzelnen
Empfehlungen nicht entsprochen wurde, denn eine gut be-
griindete Abweichung von den Kodexempfehlungen kann -
wie in den vorliegenden Fillen — gerade im Interesse einer
guten, auf die jeweilige Gesellschaft angepassten, d.h. unter-
nehmens- und branchenspezifischen Besonderheiten Rech-
nung tragenden, Unternehmensfiihrung liegen. Mit Verof-
fentlichung im Bundesanzeiger am 20. Marz 2020 bildet der
neue Kodex in der Fassung vom 16. Dezember 2019 die
Grundlage fiir zu fassenden Entsprechenserklarungen. In der
vorliegenden Erklarung sind jedoch auch riickblickend die
Abweichungen fiir den Zeitraum zwischen der letzten Ent-
sprechenserklirung der Hannover Riick SE (5. November
2019) und der Veroffentlichung des neuen Kodex (20. Marz
2020) offenzulegen. Die Erklarung ist daher in diesem Jahr
zweiteilig.

Mit einem gleichwohl noch immer hohen Erfiillungsgrad der
Empfehlungen und Anregungen des DCGK nimmt die Hanno-
ver Riick SE insgesamt einen guten Platz unter den im DAX
und MDAX vertretenen Unternehmen ein, was dieses Jahr
erneut durch die Ergebnisse der Auswertung durch die Deut-
sche Vereinigung fiir Finanzanalyse und Asset Management
(DVFA) ersichtlich ist.

Entsprechenserklarung nach § 161 AktG
zum Deutschen Corporate Governance
Kodex der Hannover Ruick SE

§ 161 Aktiengesetz (AktG) verpflichtet Vorstand und Auf-
sichtsrat deutscher borsennotierter Gesellschaften jahrlich zu
erklaren, ob den vom Bundesministerium der Justiz und fiir



Verbraucherschutz bekannt gemachten Empfehlungen der
,Regierungskommission Deutscher Corporate Governance
Kodex* entsprochen wurde und wird oder welche Empfehlun-
gen nicht angewendet wurden oder werden und warum nicht.
Da es seit der zuletzt abgegebenen Entsprechenserklarung
vom 5. November 2019 zu einer Aktualisierung des DCGK
kam, ist die folgende Erkldrung in zwei Abschnitte unterteilt.

I. Deutscher Corporate Governance Kodex in der
Fassung vom 7. Februar 2017

Vorstand und Aufsichtsrat erkldren gemall § 161 AktG, dass
die Hannover Riick SE seit der zuletzt abgegebenen Entspre-
chenserkldrung vom 5. November 2019 bis zu der Bekannt-
machung der Empfehlungen der ,Regierungskommission
Deutscher Corporate Governance Kodex* in der Fassung vom
16. Dezember 2019 am 20. Mirz 2020 den Empfehlungen des
DCGK in der Fassung vom 7. Februar 2017 mit Ausnahme der
nachfolgend erkliarten Abweichungen entsprochen hat.

a. Kodex Ziffer 4.2.3 Abs. 2
BetragsmaBige Hochstgrenzen der variablen
Vergiitungsteile in Vorstandsvertragen

Die variable Vergiitung der Mitglieder des Vorstandes wurde
nach dem bisherigen Vergiitungssystem zum Teil in Form von
Hannover Riick Share Awards gewahrt. Die maximale Anzahl
der gewidhrten Share Awards bei der Zuteilung hing von der
Gesamthohe der variablen Vergiitung ab, die der Hohe nach
begrenzt ist (sog. Cap), d.h., die Zuteilung von Share Awards
unterlag der Hochstgrenze. Die Share Awards unterlagen ei-
ner vierjahrigen Sperrfrist. Dadurch nahmen die Vorstands-
mitglieder wiahrend dieses Zeitraumes an positiven wie auch
negativen Entwicklungen der Gesellschaft, wie sie sich im
Aktienkurs widerspiegeln, teil. Nach Ablauf der Sperrfrist
wird der Gegenwert der Share Awards an die Vorstandsmit-
glieder ausgezahlt. Der Auszahlungsbetrag bestimmt sich
nach dem zum Auszahlungszeitpunkt giiltigen Aktienkurs der
Hannover Riick-Aktie zzgl. eines Betrages in Hohe der insge-
samt wiahrend der Sperrfrist ausgeschiitteten Dividende je
Aktie. Damit folgen die Share Awards der wirtschaftlichen
Entwicklung der Hannover Ruck-Aktie.

Der sich aus der Gewahrung der Share Awards ergebende
Betrag der variablen Vergiitung war somit im Zeitpunkt der
Zuteilung der Share Awards begrenzt, ist dies jedoch nicht
noch einmal im Zeitpunkt der Auszahlung. Eine weitere Be-
grenzung des aus der Gewdhrung der Share Awards resultie-
renden Betrags der variablen Vergiitung im Auszahlungszeit-
punkt hielt die Gesellschaft im Kontext des bisherigen
Vergiitungssystems vor dem Hintergrund des mit den Share
Awards angestrebten Gleichlaufs der Interessen zwischen
Aktiondren und Mitgliedern des Vorstandes der Hannover
Riick SE nicht fiir sinnvoll. Aus Sicht der Gesellschaft handelt
es sich bei dem Auszahlungsweg iiber die Hannover Riick
Share Awards wirtschaftlich betrachtet um ein Zwangsinvest-
ment in Hannover Riick-Aktien mit vierjahriger Haltefrist.

Die Hannover Riick SE erkldrt daher formal und héchst vor-
sorglich ein Abweichen von Ziffer 4.2.3 Abs. 2 DCGK im oben
genannten Zeitraum.

b. Kodex Ziffer 4.2.3 Abs. 4
Abfindungs-Cap in Vorstandsvertragen

Eine vorzeitige Beendigung des Dienstvertrags ohne wichti-
gen Grund kann nur durch einvernehmliche Aufhebung erfol-
gen. Selbst wenn der Aufsichtsrat beim Abschluss oder der
Verlangerung des jeweiligen Vorstandsvertrags auf der Ver-
einbarung eines Abfindungs-Caps besteht, ist damit nicht
ausgeschlossen, dass beim Ausscheiden iiber den Abfin-
dungs-Cap mitverhandelt wird. Der Spielraum fiir Verhand-
lungen iiber das Ausscheiden ware zudem bei einem verein-
barten Abfindungs-Cap eingeengt, was insbesondere dann
nachteilig sein kann, wenn Unklarheit iiber das Vorliegen ei-
nes wichtigen Grunds fiir die Abberufung besteht. Es liegt
deshalb nach Auffassung der Hannover Riick SE im Interesse
der Gesellschaft, dass im oben genannten Zeitraum von der
Empfehlung in Ziffer 4.2.3 Abs. 4 DCGK abgewichen wurde.

c. Kodex Ziffer 5.3.2 Abs. 3 Satz 2
Unabhangigkeit des Vorsitzenden des
Priifungsausschusses
Der derzeitige Vorsitzende des Finanz- und Priifungsaus-
schusses der Hannover Riick SE war bis zur Beendigung der
Hauptversammlung der Talanx AG am 8. Mai 2018 gleichzei-
tig auch Vorsitzender des Vorstandes des kontrollierenden
Aktionidrs und damit nach Rechtsauffassung der Gesellschaft
nicht als unabhingig anzusehen.

Er war in der Zeit von 1994 bis 2002 als Finanzvorstand der
Gesellschaft tatig. In dieser Zeit hat er beste Kenntnisse iiber
das Unternehmen erworben und verfiigt iiber groe Fach-
kompetenz in den im Zustindigkeitsbereich des Finanz- und
Priifungsausschusses liegenden Themen. Vor diesem Hinter-
grund ist er bestens geeignet, den Vorsitz im Priifungsaus-
schuss wahrzunehmen.

Diese Auffassung wird auch nicht dadurch infrage gestellt,
dass der Ausschussvorsitzende fiir den Zeitraum vom 1. Janu-
ar 2018 bis zum 8. Mai 2018 nicht als unabhangig im Sinn
des Deutschen Corporate Governance Kodex anzusehen war.
Da seine Tatigkeit als Finanzvorstand der Hannover Riick SE
zudem bereits mehr als 15 Jahre zuriicklag, betrafen die Prii-
fungen des Finanz- und Priifungsausschusses auch keinen
Zeitraum mehr, in dem er selbst noch Vorstandsmitglied war
oder sich noch von ihm als Vorstandsmitglied initiierte Ent-
scheidungen realisierten.

Es liegt deshalb nach Auffassung der Hannover Riick SE im

Interesse der Gesellschaft, dass von der Empfehlung in Ziffer
5.3.2 Abs. 3 im oben genannten Zeitraum abgewichen wurde.
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Il. Deutscher Corporate Governance Kodex in der
Fassung vom 16. Dezember 2019

Vorstand und Aufsichtsrat erkliren ferner gemiR § 161 AktG,
dass die Hannover Riick SE seit der Bekanntmachung der
Empfehlungen der ,Regierungskommission Deutscher Cor-
porate Governance Kodex* in der Fassung vom 16. Dezember
2019 am 20. Marz 2020 den Empfehlungen des Deutschen
Corporate Governance Kodex in der Fassung vom 16. Dezem-
ber 2019 mit Ausnahme der nachfolgend erklarten Abwei-
chungen entsprochen hat und entsprechen wird.

a. Kodex Empfehlung C.10 in Verbindung mit
Empfehlung C.7
Unabhangigkeit des Vorsitzenden des
Prifungsausschusses von Gesellschaft und
Vorstand
GemalR Empfehlung C.10 des DCGK 2019 soll der Vorsitzende
des Priifungsausschusses unabhingig von der Gesellschaft
und vom Vorstand sein. Gemaf Empfehlung C.7 des DCGK
2019 soll die Anteilseignerseite, wenn sie die Unabhdngigkeit
ihrer Mitglieder von der Gesellschaft und vom Vorstand
einschatzt, insbesondere beriicksichtigen, ob das Aufsichts-
ratsmitglied dem Aufsichtsrat seit mehr als zwolf Jahren an-
gehort. Herr Haas, der Vorsitzende des Finanz- und Pri-
fungsausschusses, wurde erstmals am 24. Mai 2002 in den
Aufsichtsrat der Hannover Riick SE gewdhlt und ist diesem
daher bereits iiber zwolf Jahre lang zugehorig.

Herr Haas war in der Zeit von 1994 bis 2002 als Finanzvor-
stand der Gesellschaft tatig. In dieser Zeit hat er beste Kennt-
nisse iiber das Unternehmen erworben und verfligt iiber gro-
RBe Fachkompetenz in den im Zustandigkeitsbereich des
Finanz- und Priifungsausschusses liegenden Themen. Seine
aulerdem langjahrige Erfahrung im Aufsichtsrat der Gesell-
schaft — zum Teil auch als Vorsitzender — zeichnen ihn eben-
falls aus, sowohl den vorbereitenden Aufgaben des Ausschus-
ses als auch den Aufgaben, die dem Ausschuss per Gesetz
oder durch das Aufsichtsratsplenum in seine Eigenverant-
wortung iibertragen wurden, mit hochster Sorgfalt nachzu-
kommen. Bei seiner Wahl zum Vorsitzenden des Ausschusses
hat der Aufsichtsrat Herrn Haas’ Reichtum an Erfahrung be-
ricksichtigt und dies im Hinblick auf die Neuwahl des Ge-
samtgremiums sowie eines neuen Vorstandsvorsitzenden in
2019 vor dem Hintergrund der Wahrung von Kontinuitat als
wertvoll erachtet.

Herr Haas ist bestens geeignet, den Vorsitz im Priifungsaus-
schuss wahrzunehmen, und es liegt deshalb nach Auffassung
der Hannover Riick SE im Interesse der Gesellschaft, von der
Empfehlung C.10 in Verbindung mit C.7 abzuweichen.
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b. Kodex Empfehlungen G.1, G.10, G.11
Vorstandsvergiitung

Nach Bekanntmachung des neuen DCGK am 20. Mirz 2020
hat der Aufsichtsrat mit Wirkung ab dem 1. Januar 2021 ein
neues Vorstandsvergiitungssystem beschlossen, welches den
Empfehlungen des neuen DCGK in der Fassung vom 16. De-
zember 2019 entspricht. Dieses Vergutungssystem wurde ge-
meinsam mit den Vorstandsmitgliedern mit Wirkung zum
1. Januar 2021 in die Vorstandsvertrage implementiert. Fur
den Zeitraum bis zum 31. Dezember 2020 gilt nach dem
DCGK in der Fassung vom 16. Dezember 2019, dass die darin
enthaltenen Empfehlungen zur Vorstandsvergiitung in Ab-
schnitt G. nicht in laufenden Vorstandsvertrigen beriicksich-
tigt werden miissen.

Zur Gewihrleistung eines einheitlichen Vergiitungssystems
fur den Vorstand als Kollegialorgan wurden fir das mit Wir-
kung zum 1. September 2020 neu bestellte Vorstandsmitglied
Clemens Jungsthofel die Vergiitungsregelungen entspre-
chend der Systematik der iibrigen Vorstandsmitglieder aus-
gestaltet. Fiir den Zeitraum bis zum 31. Dezember 2020 ent-
sprechen aus diesem Grund die Vergiitungsregelungen fiir
Herrn Jungsthofel dem bisherigen Vorstandsvergiitungssys-
tem der Gesellschaft und sind damit nicht auf den DCGK in
der Fassung vom 16. Dezember 2019 ausgerichtet. Fiir den
Zeitraum bis zum 31. Dezember 2020 wird hochst vorsorglich
darauf hingewiesen, dass dies mit einer Abweichung von den
Empfehlungen G.1 (betragsmalige Hochstgrenze der Hanno-
ver Riick Share Awards im Zeitpunkt der Auszahlung), G.10
(iberwiegend aktienbasierte variable Vergiitung) sowie G.11
(Einbehalt/Riickforderung variabler Vergiitung) des DCGK in
der Fassung vom 16. Dezember 2019 in Bezug auf den Vor-
standsvertrag fiir das mit Wirkung zum 1. September 2020
neu bestellte Vorstandsmitglied verbunden ist. Ab dem 1. Ja-
nuar 2021 entspricht das Vergiitungssystem fiir alle Vor-
standsmitglieder den Empfehlungen des DCGK in der Fas-
sung vom 16. Dezember 2019.

Abgesehen von den unter Ziffer II. dieser Entsprechenserkla-
rung aufgefihrten Abweichungen wird die Gesellschaft auch
kiinftig allen Empfehlungen des DCGK in der Fassung vom
16. Dezember 2019 entsprechen.

Hannover, den 3. November 2020

Vorstand, Aufsichtsrat



Weitergehende Unternehmensfiihrungs-
grundsatze der Hannover Riick

Neben den Corporate-Governance-Grundsitzen hat sich die
Hannover Riick SE zusitzlich eigene Geschiftsgrundsitze
auferlegt (www.hannover-rueck.de/50961/
geschaftsgrundsatze.pdf), die konzernweit als Mindeststan-
dards Verwendung finden. Sie stellen neben der Unterneh-
mensstrategie und den Corporate-Governance-Grundsitzen
Regeln fiur ein integres Verhalten aller Mitarbeiter der
Hannover Riick auf und sollen helfen, ethische und rechtliche
Herausforderungen bei der tdglichen Arbeit zu bewailtigen.
Die darin formulierten Regeln entsprechen den hohen Stan-
dards, nach denen wir unser Handeln weltweit ausrichten.
Integritit im Umgang mit unseren Stakeholdern verstehen
wir als Grundlage eines erfolgreichen Unternehmens. Daher
ist es unser Anspruch, sowohl bei strategischen Planungen
als auch im Tagesgeschift stets hochste ethische und recht-
liche Standards zugrunde zu legen; denn das Auftreten,
Handeln und Verhalten jedes Einzelnen von uns pragen das
Erscheinungsbild der Hannover Riick.

Nachhaltigkeit der Unternehmensfiihrung

Gesellschaftliche Verantwortung ist ein zentraler Baustein
des soliden Fundaments unserer Konzernstrategie 2021-
2023. Wir mochten fiir unsere Mitarbeiter ein guter Arbeitge-
ber, fiir unsere Investoren ein attraktives Investment und fiir
unsere Kunden ein verlasslicher Partner sein und insgesamt
einen wertvollen Beitrag fiir die Gesellschaft leisten. Des
Weiteren minimieren wir durch nachhaltiges Handeln Risiken
in Zusammenhang mit sogenannten ESG-Themen (ESG =
environmental, social, governance). In unserer Nachhaltig-
keitsstrategie 2021-2023 haben wir fiir die vier Handlungs-
felder Transparenz, Mitarbeiter, Kerngeschift und Engage-
ment konkrete Ziele und Zielwerte definiert.

Unsere Mitarbeiter sind ein entscheidender Faktor fiir den
Erfolg unseres Unternehmens. Daher verfolgen wir einen
ganzheitlichen Talentmanagement-Ansatz und achten in be-
sonderer Weise auf die Qualifikationen und Erfahrungen so-
wie die Leistungsbereitschaft unserer Mitarbeiter. Wir pfle-
gen eine starke Kultur der Verantwortungsiibernahme, in der
Menschen in allen operativen Einheiten und auf allen Ebenen
fiir die Erfiillung ihrer Ziele sorgen. An der hohen Mitarbei-
terbindung und dem Engagement unserer Mitarbeiter 1asst
sich ablesen, dass wir uns zu einem Arbeitgeber erster Wahl
entwickelt haben. Im Rahmen unserer Geschaftstitigkeit als
Riickversicherungsunternehmen unterstiitzen wir in mehre-
ren Bereichen eine nachhaltige Entwicklung. So sind die Ab-
sicherung von Menschen und deren Eigentum und die Zur-
verfugungstellung von Instrumenten, die der individuellen
Risikominimierung und -mitigation dienen, eine zentrale Auf-

gabe der Versicherungswirtschaft. Ebenfalls versichern wir
Investitionen, z.B. in Infrastruktur, ohne die ein Fortschritt
nicht moglich ware. Unsere Erstversicherungskunden unter-
stiitzen wir dabei, ihren Kunden moglichst passgenaue Lo-
sungen anbieten zu konnen.

Auch in Bezug auf das Thema Klimawandel wollen wir einen
Beitrag leisten. Nachdem wir unseren Standort in Hannover
bereits seit 2016 klimaneutral betreiben, haben wir uns zum
Ziel gesetzt, ab 2021 verstirkt auch Emissionen weiterer
Standorte zu ermitteln, Emissionen bestmoglich zu vermeiden
und dort, wo das nicht moglich ist, zu kompensieren. In unse-
ren Kapitalanlagen streben wir an, die CO,-Last unseres Anla-
geportefeuilles bis 2023 um 10 % zu reduzieren und gleich-
zeitig unseren Best-in-Class-Ansatz auszubauen und unser
Anlageportefeuille somit nachhaltiger zu gestalten. Im Ver-
sicherungsgeschift verfolgen wir verschiedene Manahmen,
um ESG-Themen starker als bisher zu berticksichtigen. Dies
schlieBt den bereits begonnenen Riickzug aus der Versiche-
rung von Thermalkohle ebenso ein wie die Ausweitung unse-
res fakultativen Pramienvolumens um bis zu 60 % bis 2023.

Uber unsere Nachhaltigkeitsaktivititen berichten wir jihr-
lich im Rahmen unseres Nachhaltigkeitsberichtes, den wir
nach den Leitlinien der Global Reporting Initiative (GRI) er-
stellen. GemaR dem CSR-Richtlinie-Umsetzungsgesetz vom
11. April 2017 gibt die Hannover Riick SE zudem jihrlich zu-
sammengefasste nichtfinanzielle Erklirung heraus, die auf
Seite 701f. dieses Geschaftsberichtes zu finden ist.

Ausfiihrliche Informationen zum Thema Nachhaltigkeit fin-
den Sie auf unserer Website (www.hannover-rueck.de/8142/
nachhaltigkeit).

Angaben zu ZielgroRen gemaf3
§ 289f Absatz 4 Satz 1i.V.m. Absatz 2
Nummer 4 HGB

Im Aufsichtsrat der Hannover Riick SE waren im Berichtsjahr
fiinf weibliche Aufsichtsratsmitglieder vertreten. Auch ist
weiterhin eine Frau Mitglied im Finanz- und Priifungsaus-
schuss und eine Frau Mitglied im Nominierungsausschuss
des Aufsichtsrates. Der Frauenanteil im Aufsichtsrat lag so-
mit 2020 bei 56 %. Damit liegt die Quote iiber der derzeit
gemall §§ 76 Absatz 4, 111 Absatz 5 Aktiengesetz festgesetz-
ten ZielgroRe von 30 % fiir den Zeitraum vom 1. Juli 2017 bis
zum 30. Juni 2022. Auf Ebene des Vorstandes wird weiterhin
angestrebt, bis zum Jahr 2024 eine weitere Frau zum Mitglied
des Vorstandes der Gesellschaft zu bestellen.

Fir die beiden Fithrungsebenen unterhalb des Vorstandes
gilt eine ZielgroRe von 18 %, ebenfalls bis zum 30. Juni 2022.
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Arbeitsweise von Vorstand und
Aufsichtsrat

Vorstand und Aufsichtsrat der Hannover Riick SE arbeiten bei
der Steuerung und Uberwachung des Unternehmens sowie
der gesamten Gruppe vertrauensvoll zusammen. Geschéfte
von grundlegender Bedeutung erfordern gemdB der Ge-
schiftsordnung des Vorstandes die Zustimmung des Auf-
sichtsrates. Der Aufsichtsrat besteht aus neun Mitgliedern.
Sechs Mitglieder werden als Anteilseignervertreter von den
Aktiondren in der Hauptversammlung gewahlt. Die drei Sitze
der Arbeitnehmervertreter, die gemal Teil III, § 13 Absatz 3
der Vereinbarung iiber die Beteiligung der Arbeitnehmer in
der Hannover Riick SE vom 23. Januar 2013 derzeit auf
Deutschland entfallen, werden entsprechend den Bestim-
mungen des SE-Beteiligungsgesetzes (SEBG) von dem zu-
standigen Vertretungsorgan gewahlt (derzeit dem gemeinsa-
men Betriebsrat der Hannover Rick SE und der E+S
Riickversicherung AG). Der Aufsichtsrat bestellt die Mitglie-
der des Vorstandes. Da Mitglieder des Aufsichtsrates nicht
zugleich dem Vorstand angehoren konnen, ist bereits struktu-
rell ein hohes MaR an Unabhingigkeit bei der Uberwachung
des Vorstandes sichergestellt. Der Aufsichtsrat wird zudem
regelmiBig und zeitnah iiber die Geschéaftsentwicklung, die
Umsetzung strategischer Entscheidungen, wesentliche Risi-
ken und Planungen sowie relevante Fragen der Compliance
informiert.

Der Vorsitzende des Aufsichtsrates hilt mit dem Vorsitzen-
den des Vorstandes regelmaBig Kontakt, um mit ihm bedeut-
same Geschéaftsvorfille zu erortern. Die Zusammensetzung
des Vorstandes (nebst Ressortzustandigkeit) sowie des Auf-
sichtsrates und seiner Ausschiisse (inkl. Dauer der Zugeho-
rigkeit) finden Sie auf Seite 18f. bzw. auf Seite 269.

Die Geschiftsordnung des Vorstandes hat das Ziel, fiir die
Gesellschaft die Erarbeitung und Durchsetzung einer den un-
ternehmensstrategischen Zielen entsprechenden einheitli-
chen Geschaftspolitik sicherzustellen. Im Rahmen einer ein-
heitlichen Geschaftspolitik besitzt das Prinzip ,Delegation
der Verantwortung“ besonderen Rang. Im Interesse der Akti-
onare wird nachdriicklich Wert auf eine Organisation gelegt,
die kostengiinstige, schnelle und unbiirokratische Entschei-
dungsprozesse ermoglicht. Eine offene, vertrauensvolle, am
Interesse des Ganzen ausgerichtete Zusammenarbeit ist
Grundlage des Erfolgs. Dabei tragen die Mitglieder des Vor-
standes gemeinsam die Verantwortung fiir die gesamte Ge-
schaftsfihrung. Unbeschadet der Gesamtverantwortung
fuhrt jedes einzelne Mitglied des Vorstandes das ihm zuge-
wiesene Ressort im Rahmen der Beschlisse des Vorstandes
in eigener Verantwortung. Zu Mitgliedern des Vorstandes
werden nur Personen berufen, die das 65. Lebensjahr noch
nicht vollendet haben. Der Bestellungszeitraum soll dabei je-
weils so bestimmt werden, dass er spatestens mit dem Ende
des Monats auslduft, in dem das Vorstandsmitglied sein
65. Lebensjahr vollendet.
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Die Geschiftsordnung des Aufsichtsrates sieht unter ande-
rem vor, dass jedes Mitglied des Aufsichtsrates liber die zur
ordnungsgemallen Wahrnehmung seiner Aufgaben erforder-
lichen Kenntnisse, Fahigkeiten und fachlichen Erfahrungen
verfiigen muss und dass dem Aufsichtsrat eine angemessene
Anzahl unabhingiger Mitglieder auf Anteilseignerseite ange-
hort. Derzeit sind von den sechs Anteilseignervertretern je-
denfalls drei unabhéingig im Sinne des DCGK. Die der Haupt-
versammlung als Kandidaten zur Wahl in den Aufsichtsrat
vorgeschlagenen Personen durfen zum Zeitpunkt der Wahl
ihr 72. Lebensjahr noch nicht tiberschritten haben und sollen
dem Aufsichtsrat in der Regel nicht langer als drei volle auf-
einanderfolgende Amtsperioden als Mitglied angehoren, wo-
bei die ab Ende der Hauptversammlung 2014 beginnende
Amtsperiode die erste Amtsperiode ist, die diesbeziiglich zu
beriicksichtigen ist. Bei den Wahlvorschlagen soll auf die in-
ternationale Tatigkeit des Unternehmens sowie auf Vielfalt
geachtet werden. Des Weiteren wird sichergestellt, dass die
vorgeschlagene Person den zu erwartenden Zeitaufwand auf-
bringen kann. Zudem achtet jedes amtierende Aufsichtsrats-
mitglied seinerseits darauf, dass ihm fiir die Wahrnehmung
seines Mandates gentigend Zeit zur Verfiigung steht. Der
Aufsichtsrat tagt mindestens zweimal im Kalenderhalbjahr.
Uber die Teilnahme der individuellen Aufsichtsratsmitglieder
an den Sitzungen wird im Bericht des Aufsichtsrates infor-
miert. Dem Aufsichtsrat diirfen nicht mehr als zwei ehemali-
ge Mitglieder des Vorstandes der Gesellschaft angehoren.

Der Aufsichtsrat entscheidet in Einzelfdllen dariiber, ob auch
externe Beratung als Hilfestellung zur Entscheidungsfindung
in Anspruch genommen werden soll. In einer regelmafigen
Selbstbeurteilung soll dies mit einfliefen, um die generelle
Effizienz der Arbeitsweise dauerhaft sicherzustellen.

Arbeitsweise der Ausschiisse des Aufsichtsrates
Zur effizienten Wahrnehmung seiner Aufgaben hat der Auf-
sichtsrat verschiedene Ausschiisse gebildet: den Finanz- und
Priifungsausschuss, den Ausschuss fiir Vorstandsangelegen-
heiten und den Nominierungsausschuss. Die Ausschiisse des
Aufsichtsrates bestehen jeweils aus drei Mitgliedern (ndhere
Informationen zu nomineller Zusammensetzung und Hinter-
grund zu den einzelnen Gremienmitgliedern entnehmen Sie
Seite 269 des Berichtes) und bereiten die in ihrem Kompe-
tenzbereich liegende Beratung und Beschlussfassung des
Aufsichtsratsplenums vor. Dariiber hinaus sind den Aus-
schiissen auch eigene Beschlusszustindigkeiten iibertragen.
Anzahl der Sitzungen im Berichtszeitraum sowie Teilnahme
der Ausschussmitglieder daran sind im Bericht des Aufsichts-
rates auf Seite 263 ff. ndher erldutert.

Der Finanz- und Priifungsausschuss setzte sich im Be-
richtszeitraum aus Herrn Herbert Haas (Vorsitzender), Herrn
Torsten Leue und Frau Dr. Lipowsky als unabhingiger
Finanzexpertin zusammen. Er tberwacht den Rechnungs-
legungsprozess und die Wirksamkeit des internen Kontroll-
systems, des Risikomanagement- und des internen Revi-



sionssystems. Er behandelt ferner Fragen der Compliance
und des Informationssystems fiir den Aufsichtsrat und eror-
tert die Quartalsmitteilungen sowie den Halbjahresfinanzbe-
richt vor deren Veroffentlichung. Er bereitet die Priifung des
Jahresabschlusses, des Lageberichtes und des Gewinnver-
wendungsvorschlags sowie des Konzernabschlusses und des
Konzernlageberichtes durch den Aufsichtsrat vor. Dabei ldsst
sich der Finanz- und Prifungsausschuss ausfiihrlich iiber die
Sichtweise des Wirtschaftspriifers zur Vermogens-, Finanz-
und Ertragslage informieren sowie sich die Auswirkungen
eventuell gednderter Bilanzierungs- und Bewertungsfragen
auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage und bestehende
Alternativen erldutern. Dariiber hinaus bereitet der Aus-
schuss die Entscheidung des Aufsichtsrates zur Beauftragung
des Abschlusspriifers vor. Er befasst sich mit Fragestellungen
der erforderlichen Unabhingigkeit des Abschlusspriifers, der
Erteilung des Prifungsauftrags an den Abschlussprifer, der
Bestimmung von Prifungsschwerpunkten, der Honorarver-
einbarung und der Qualitat der Abschlusspriifung. Die Tages-
ordnungen und Niederschriften der Sitzungen des Finanz-
und Priifungsausschusses werden auch den Mitgliedern des
Aufsichtsrates zur Verfiigung gestellt, die nicht dem Aus-
schuss angehoren.

Als Ausschuss fiir Vorstandsangelegenheiten kamen Herr
Torsten Leue (Vorsitzender), Herr Herbert Haas und Herr
Dr. Erhard Schipporeit im Berichtszeitraum zusammen. Das
Gremium bereitet die Personalentscheidungen fiir den Auf-
sichtsrat vor. Er ist zustandig fiir die Gewdhrung von Darle-
hen an den in §§ 89 Absatz 1, 115 AktG genannten und ge-
mak § 89 Absatz 3 AktG gleichgestellten Personenkreis sowie
fiir die Zustimmung zu Vertrdgen mit Aufsichtsratsmitglie-
dern nach § 114 AktG. Er nimmt anstelle des Aufsichtsrates
die Befugnisse aus § 112 AktG wahr und sorgt gemeinsam
mit dem Vorstand fiir eine langfristige Nachfolgeplanung.
Dabei wird systematisch vorgegangen und eine Liste an po-
tenziellen Kandidaten und Kandidatinnen mit Entwicklungs-
zeitraumen unter Beriicksichtigung der Diversitatsziele ge-
fuhrt, regelmalig aktualisiert und im Ausschuss erortert.
Diese bildet regelmaRig einen Berichts- und Beratungspunkt
in den Sitzungen des Ausschusses und wird — auch im Zu-
sammenhang mit den strategischen Zielen des Vorstandes
zum Talentmanagement — im Detail erortert.

Der Nominierungsausschuss — Herr Torsten Leue (Vorsitzen-
der), Herr Herbert Haas und Frau Dr. Andrea Pollak — hat die
Aufgabe, dem Aufsichtsrat fiir dessen Vorschlige an die
Hauptversammlung geeignete Kandidaten fir die Wahl in
den Aufsichtsrat zu empfehlen.

Weitere Einzelheiten iiber die Aktivititen der Aufsichtsrats-
ausschiisse entnehmen Sie bitte den Darstellungen im Be-
richt des Aufsichtsrates auf den Seiten 263 ff.

Compliance

Eine gut funktionierende Compliance-Struktur betrachtet die
Hannover Riick als essenzielles Instrument, um die Einhal-
tung externer Regelungswerke sowie firmenintern gesetzter
Anforderungen zu gewéhrleisten. Unsere Compliance-Struk-
tur ist weiterhin auf die spezifischen Besonderheiten unserer
Geschaftsfelder Schaden- und Personen-Rickversicherung
genau abgestimmt. Die dezentrale einheitliche Umsetzung
unserer sechs Compliance-Module spiegelt unser Selbstver-
standnis als Unternehmen und damit unsere Kultur wider
und ermdglicht eine bestmogliche Handhabung durch die
verantwortlichen Akteure im Unternehmen.

Das Ergebnis unserer Compliance-Arbeit wird im Compli-
ance-Bericht dokumentiert. Dieser wird fiir das Kalenderjahr
2020 dem Finanz- und Priufungsausschuss des Aufsichtsrates
sowie dem Aufsichtsratsplenum im Mirz 2021 vorgelegt. In
dem Bericht werden die Struktur der Compliance-Funktion
und der Compliance-Risiko-Erhebung und -Bewertung sowie
die vielfaltigen Aktivititen der Hannover Riick in diesem Zu-
sammenhang dargestellt. Zu diesen Aktivititen zahlen neben
der Durchfithrung von Schulungen und Uberwachungshand-
lungen auch das Nachhalten der Umsetzung vorgeschlage-
nen Verbesserungspotenzials durch die verantwortlichen Be-
reiche und das Bearbeiten von Hinweisen. Neben den
vielfdltigen als besonders compliancerelevant identifizierten
Themengebieten wie unter anderem regulatorische Compli-
ance, internationale Sanktionen und Datenschutz fliefen
Themen wie Directors’ Dealings, Ad-hoc- und sonstige Mel-
depflichten, die Insiderliste und der Umgang mit Beraterver-
trigen in den Bericht ein. Der gesonderte Datenschutz-Be-
richt fiir das Kalenderjahr 2020 ist dem Compliance-Bericht
als Anlage beigefiigt.

Nach eingehender Priifung aller Themengebiete, Arbeitser-
gebnisse und Meldungen innerhalb des Berichtszeitraumes
kommt der Bericht zu dem Ergebnis, dass nur wenige
Umstdnde bekannt geworden sind, die auf Verstofe gegen
compliancerelevante Bestimmungen schlieBen lassen. Nach
eingehender Untersuchung dieser Vorkommnisse wurden die
erforderlichen Vorkehrungen getroffen, um fiir die Zukunft
sicherzustellen, dass die Hannover Riick in Ubereinstimmung
mit den internen und externen Anforderungen fiir ihre
Geschaftstatigkeit ist.

Risikouberwachung und -steuerung

Das konzernweit giiltige Risikomanagementsystem der
Hannover Riick basiert auf der Risikostrategie, die ihrerseits
von der Unternehmensstrategie abgeleitet ist. Wesentliches
Element ist die systematische und vollstindige Erfassung
aller aus heutiger Sicht denkbaren ergebnis- und bestands-
gefahrdenden Risiken. Weitere Einzelheiten dazu sind dem in
diesem Geschaftsbericht enthaltenen Risikobericht auf den
Seiten 81ff. zu entnehmen.

Zusammengefasster Lagebericht



Diversitatskonzept — Ziele fur die Zu-
sammensetzung des Vorstandes und
des Aufsichtsrates sowie Stand der Um-
setzung (§ 289f Absatz 2 Ziffer 6 HGB)

I. Umsetzung des Diversitatskonzepts im Geschaftsjahr 2020

Im Geschaftsjahr 2020 blieb die Diversitat im Aufsichtsrat
und im Vorstand weiterhin ein wichtiges Thema. Seit Beendi-
gung der Hauptversammlung am 8. Mai 2019 gehoren dem
Aufsichtsrat insgesamt fiinf Frauen an. Es sind weiterhin zwei
der drei Ausschiisse des Aufsichtsrates mit weiblichen Auf-
sichtsraten besetzt. Dabei gehort sowohl dem Finanz- und
Priifungsausschuss als auch dem Nominierungsausschuss
jeweils eine Frau an.

AuBerdem legt der Aufsichtsrat darauf Wert, dass eine ange-
messene Anzahl der Aufsichtsratsmitglieder unabhangig im
Sinne des DCGK ist. Die Kriterien zur Prifung dessen haben
sich mit dem neuen DCGK in seiner Fassung vom
16. Dezember 2019 (seit Veroffentlichung im Bundesanzei-
ger am 20. Marz 2020 die heranzuziehende Grundlage) etwas
verandert. Demnach erfiillt der Aufsichtsrat derzeit nach
eigener Einschitzung die Zielsetzung aus dem DCGK, da
Frau Dr. Lipowsky, Herr Dr. Ollmann und Frau Dr. Pollak un-
abhangig im Sinne von Empfehlung C.6 des DCGK sind. Herr
Dr. Schipporeit erfiillt entsprechend dem DCGK ebenfalls die
Kriterien der Unabhédngigkeit weitestgehend, ist jedoch dem
Gremium aufgrund seiner erstmaligen Bestellung zum 3. Mai
2007 bereits ldnger als zwolf Jahre zugehorig.

Im Vorstand blieb die Diversitat im Hinblick auf weibliche Mit-
glieder 2020 unverandert. Nach Herrn Vogels Antritt seines
Ruhestandes wurde Herr Jungsthofel — im Einklang mit der
Nachfolgeplanung — per Beschlussfassung durch den Auf-
sichtsrat in der Sitzung vom 4. August 2020 zu dessen Nach-
folger bestellt. Die Zielvorgabe, bis 2022 mindestens eine
Frau zum Mitglied des Vorstandes der Gesellschaft zu bestel-
len, wird bereits seit Bestellung von Frau Sehm 2019 erfillt.

Die Altersdiversitdt lag im Geschaftsjahr 2020 im Vorstand
zwischen einem Alter von 49 und 60 Jahren. Im Aufsichtsrat
lag die Spanne zwischen 47 und 71 Jahren.

II. Diversititskonzept fiir die Zusammensetzung des Vor-
standes und des Aufsichtsrates

Die Hannover Riick SE orientiert sich bei der Besetzung des
Vorstandes und des Aufsichtsrates auch am Grundsatz der
Vielfalt (Diversitat). Breit gefacherte Qualifikationen, Kennt-
nisse und einschldgige Erfahrungen der Mitglieder von Vor-
stand und Aufsichtsrat ermoglichen eine differenzierte Ein-
schiatzung der Chancen und Risiken im Geschaftsbetrieb
sowie ein darauf basierendes ausgewogenes und professio-
nelles Handeln und Entscheiden. Bei der Bestellung von Mit-
gliedern des Vorstandes und des Aufsichtsrates wird der As-
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pekt der Diversitait angemessen beachtet. Dieser umfasst
neben der fachlichen und personlichen Qualifikation (Kompe-
tenz) insbesondere Alter, Geschlecht sowie Bildung und be-
ruflicher Werdegang. Um eine kontinuierliche Umsetzung
des Diversitatskonzeptes zu gewdahrleisten, erfolgt im Rah-
men jeder Neubestellung eines Vorstands- oder Aufsichts-
ratsmitgliedes eine Abwidgung, ob die geplante Besetzung
auch der Umsetzung des Diversititskonzeptes dient.

Der Aufsichtsrat soll so besetzt sein, dass seine Mitglieder
insgesamt Uber die zur ordnungsgemidBen Wahrnehmung
der Aufgaben erforderlichen Kenntnisse, Fahigkeiten und
fachlichen Erfahrungen verfiigen. Die Besetzung des Auf-
sichtsrates soll eine qualifizierte Kontrolle und Beratung des
Vorstandes in einer international titigen, breit aufgestellten
Riickversicherungsgruppe durch den Aufsichtsrat sicherstel-
len. Zusatzlich zu den gesetzlich geforderten Fachkompeten-
zen Kapitalanlage, Versicherungstechnik und Rechnungsle-
gung wurden freiwillig die Themen Internationalitit, Steuern,
MG&A, Personal, Risikomanagement, IT und Compliance be-
rucksichtigt. Ziel ist es, dass im Aufsichtsrat insgesamt samt-
liche Kenntnisse und Erfahrungen vorhanden sind, die ange-
sichts der Aktivititen des Hannover Riick-Konzerns als
wesentlich erachtet werden. Dariiber hinaus soll insbesonde-
re auf die Integritdt, Personlichkeit, Leistungsbereitschaft,
Professionalitit und Unabhangigkeit der zur Wahl vorge-
schlagenen Personen geachtet werden. So sieht die Ge-
schiftsordnung des Aufsichtsrates vor, dass die Mitglieder
des Aufsichtsrates fiir ihre Tatigkeit eine hinreichende zeitli-
che Verfiigharkeit gewéhrleisten und potenzielle Interessen-
konflikte vermieden werden. Dariiber hinaus sollen Kandida-
ten der Hauptversammlung zur Wahl in den Aufsichtsrat nur
vorgeschlagen werden, wenn diese zum Zeitpunkt der Wahl
ihr 72. Lebensjahr noch nicht iiberschritten haben und seit
der Neuwahl des Aufsichtsrates im Jahr 2014 noch nicht
langer als drei volle aufeinanderfolgende Amtsperioden im
Aufsichtsrat vertreten sind. Im Hinblick auf die aus Sicht des
Aufsichtsrates angemessene Anzahl unabhiangiger Aufsichts-
ratsmitglieder hat der Aufsichtsrat beschlossen, dass ihm
drei unabhingige Mitglieder im Sinne des Deutschen Corpo-
rate Governance Kodex angehoren sollen. Arbeitnehmerver-
treter im Aufsichtsrat sind hierbei nicht berticksichtigt.

Zur Sicherstellung der mageblichen Auswahlkriterien hat der
Aufsichtsrat auf Empfehlung des Nominierungsausschusses
ein Anforderungs- und Kompetenzprofil fiir Aufsichtsrats-
mitglieder festgelegt, durch das u.a. angestrebt wird, dass im
Aufsichtsrat die erforderliche Expertise zur Abdeckung aller
Geschiftsfelder des Konzerns vorhanden ist. Ferner diirfen die
Aufsichtsratsmitglieder keine Organfunktionen oder indivi-
duellen Beratungsaufgaben bei wesentlichen Wettbewerbern
der Gesellschaft oder eines Konzernunternehmens austiben.

Mit Blick auf die internationale Ausrichtung der Hannover
Riick soll darauf geachtet werden, dass dem Aufsichtsrat eine
ausreichende Anzahl an Mitgliedern mit einer langjahrigen



internationalen Erfahrung angehort. Alle Anteilseignervertre-
ter des Aufsichtsrates verfligen aufgrund ihrer derzeitigen
oder ehemaligen Tatigkeit als Vorstand/CEO oder einer ver-
gleichbaren leitenden Funktion in international titigen Un-
ternehmen oder Organisationen iiber langjahrige internatio-
nale Erfahrung. Nach Auffassung des Aufsichtsrates wird der
internationalen Tatigkeit hinreichend Rechnung getragen. Es
ist das Ziel, das derzeit bestehende internationale Profil bei-
zubehalten.

Bei der Auswahl der Kandidaten, die der Hauptversammlung
zur Wahl in den Aufsichtsrat vorgeschlagen werden, wird da-
rauf geachtet, dass es sich um Personen handelt, die tiber die
erforderlichen Kenntnisse, Fihigkeiten und fachlichen Erfah-
rungen verfiigen. Des Weiteren wird bei der Auswahl dem
Grundsatz der Vielfalt Rechnung getragen.

Bei der Auswahl der Vorstandsmitglieder soll sichergestellt
werden, dass die Mitglieder fur die ordnungsgemafe Wahr-
nehmung ihrer Aufgaben die erforderlichen Kenntnisse und
Erfahrungen aufweisen. Bei der Zusammensetzung des Vor-
standes achtet der Aufsichtsrat auf Vielfalt. Auf Ebene des
Vorstandes wird ferner angestrebt, bis zum Jahr 2024 eine
weitere Frau zum Mitglied des Vorstandes der Gesellschaft zu
bestellen. Die Altersgrenze des Vorstandes ist auf 65 Jahre
festgesetzt. Die Mitglieder des Vorstandes werden vom Auf-
sichtsrat fur einen Zeitraum von hochstens funf Jahren be-
stellt. Die Erstbestellung von Vorstandsmitgliedern erfolgt fir
langstens drei Jahre.

Die Angaben zu folgenden Punkten sind im

Vergiitungsbericht aufgefiihrt:

- Vergutungsbericht fur den Vorstand und
Ausweis der Vergutung der Aufsichtsrats-
mitglieder gemal Grundsatz 25 des
Deutschen Corporate Governance Kodex,

- Wertpapiertransaktionen,

- Anteilsbesitz.

Informationen zur aktienorientierten Vergutung
finden Sie im Kapitel 8.3 , Aktienbasierte Vergiitung”
des Anhangs auf Seite 242 ff. sowie die Vorstands-
mitglieder betreffend im Vergutungsbericht.

Neben der vorliegenden Erklarung zur Unternehmens-
fuhrung wird die Entsprechenserklarung nach § 161
AktG zum Deutschen Corporate Governance Kodex
nebst den Berichten der letzten Jahre auf unserer
Website veroffentlicht (www.hannover-rueck.de/
189536/entsprechenserklarung)

Vergutungsbericht

Im Vergiitungsbericht fassen wir die Grundsitze zusammen,
die fiir die Festlegung der Vergiitung des Vorstandes der
Hannover Riick SE angewendet werden, und erldutern die
Struktur, Ausgestaltung und Hohe der Komponenten der Vor-
standsvergitung im Geschaftsjahr 2020 aus der Tatigkeit der
Vorstandsmitglieder fiir die Hannover Riick SE und zum Kon-
zern gehorende Unternehmen.

AuRerdem beschreiben wir die Grundsatze und die Hohe der
Vergiitung des Aufsichtsrates aus seiner Tatigkeit fiir die
Hannover Riick SE und zum Konzern gehdrende Unterneh-
men sowie die Grundziige der Vergiitung fiir die Fithrungs-
kréfte unterhalb des Vorstandes.

Der Vergiitungsbericht richtet sich nach den Empfehlungen
des Deutschen Corporate Governance Kodex und beinhaltet
Angaben, die nach den Erfordernissen des IAS 24 ,,Angaben
iber Beziehungen zu nahestehenden Unternehmen und Per-
sonen® Bestandteil des Anhangs zum Konzernjahresab-
schluss 2020 sind. Nach deutschem Handelsrecht beinhalten
diese Informationen ebenfalls Pflichtangaben des Anhangs
(§ 314 HGB) bzw. des Lageberichtes (§ 315 HGB), die insge-
samt in diesem Vergilitungsbericht erlautert und im Anhang
summarisch zusammengefasst dargestellt werden.

Beachtet werden die Vorschriften des Gesetzes zur Angemes-
senheit der Vorstandsvergiitung (VorstAG) und des Versiche-
rungsaufsichtsgesetzes (VAG) in Verbindung mit der Verord-
nung iber die aufsichtsrechtlichen Anforderungen an
Verglitungssysteme im Versicherungsbereich (VersVergV).
Ergianzend haben wir die konkretisierenden Vorschriften des
DRS 17 ,Berichterstattung iiber die Vergiitung der Organmit-
glieder beriicksichtigt.

Vergutung des Vorstandes

Zustandigkeit

Zur effizienten Wahrnehmung seiner Aufgaben hat der Auf-
sichtsrat verschiedene Ausschiisse gebildet. Die vergiitungs-
relevanten Inhalte fiir den Vorstand bereitet der Ausschuss
fur Vorstandsangelegenheiten zur Beratung und Beschluss-
fassung im Plenum vor.

Zielsetzung, Struktur und Systematik der
Vorstandsverglitung

Die Gesamtvergiitung und die Aufteilung auf feste bzw. vari-
able Vergiitung des Vorstandes entspricht den regulatori-
schen Anforderungen, insbesondere den Vorschriften des
Gesetzes zur Angemessenheit der Vorstandsvergiitung
(VorstAG) und des Art. 275 Delegierte Verordnung (EU)
2015/35 sowie erganzend der Verordnung iber die auf-
sichtsrechtlichen Anforderungen an Vergiitungssysteme im
Versicherungsbereich (VersVergV). Ein unabhangiges Gut-
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achten von Februar 2020 bestatigt, dass das Vergiitungssys-
tem den Anforderungen des Art. 275 Delegierte Verordnung
(EU) 2015/35 an eine geschéfts- und strategiekonforme so-
wie risikoadjustierte Vergiitungspolitik entspricht.

Hohe und Struktur der Vergiitung des Vorstandes orientieren
sich an der Groe und Tatigkeit des Unternehmens, seiner
wirtschaftlichen und finanziellen Lage, dem Erfolg und sei-
nen Zukunftsaussichten sowie der Ublichkeit der Vergiitung
unter Beriicksichtigung des Vergleichsumfelds (horizontal)
und der Vergiitungsstruktur, die ansonsten in der Gesell-
schaft gilt (vertikal). Fir den Marktvergleich wurden die
DAX-30-Unternehmen sowie eine strategiekonforme Ver-
gleichsgruppe aus duBerst kompetitiven Wettbewerbern her-
angezogen. Die Vergiitung richtet sich dariiber hinaus nach

Festvergiitung (ca. 40 % an Gesamtvergiitung
bei 100 % Zielerreichung)

den Aufgaben des jeweiligen Vorstandsmitgliedes, seinen
personlichen Leistungen und der Leistung des Gesamtvor-
standes.

Ausgerichtet auf diese Ziele weist das Vergiitungssystem
zwei Komponenten auf: Festgehalt/Sachbeziige sowie eine
variable Verglitung. Bei der Ausgestaltung der variablen Ver-
giitung wird sowohl positiven als auch negativen Entwicklun-
gen Rechnung getragen. Die Vergiitung ist insgesamt so
bemessen, dass sie einer nachhaltigen Unternehmensent-
wicklung Rechnung tragt, marktgerecht und wettbewerbsfa-
hig ist. Das Vergiitungsmodell sieht bei einer Zielerreichung
von 100 % eine Aufteilung von ca. 40 % Festvergiitung und
ca. 60 % variabler Verglitung vor.

Bemessungsgrundlage und Auszahlungsmodalitaten der Festvergiitung L 75
Verglitungsbestandteil Bemessungsgrundlage/ Voraussetzung flr Zahlung Auszahlung

Parameter
Grundbeziige Funktion, Verantwortung, Vertragliche Regelungen 12 gleiche Monatsraten

Dauer der Vorstands-
zugehorigkeit

Sachbeziige, Nebenleistungen:

Unfall-, Haftpflicht- und Reisegepack-
versicherung, Personenkraftwagen zur
dienstlichen und — soweit gewtinscht —
privaten Nutzung (Versteuerung
geldwerter Vorteil durch das Vorstands-
mitglied), Ersatz von Reisekosten und
sonstigen Aufwendungen im Interesse
der Gesellschaft

Das Jahresfestgehalt wird

gesamten Bestellungs-
zeitraum festgelegt.

Variable Verglitung (ca. 60 % an Gesamtvergiitung
bei 100 % Zielerreichung)

Die erfolgs- und leistungsbezogene Vergiitung (variable Ver-
gltung) hangt von bestimmten definierten Ergebnissen und
der Erreichung bestimmter Zielvorgaben ab. Die Zielvorga-
ben variieren je nach Funktion des betreffenden Vorstands-
mitgliedes. Die variable Vergiitung besteht aus einer Ergeb-
nistantieme und einer Performancetantieme.
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bei der Bestellung fur den

Die Festsetzung der variablen Vergiitung erfolgt in der Auf-
sichtsratssitzung, in der der Konzernabschluss fiir das abge-
laufene Geschiftsjahr gebilligt wird.

Die folgende Grafik gibt einen Uberblick iiber die Zusammen-
setzung der variablen Beziige. Fiir Details zur Bemessung
und Auszahlung verweisen wir auf die beiden auf die Grafik
folgenden Tabellen.



Uberblick iiber die Zusammensetzung der variablen Beziige L76

Bei 100 % Zielerreichung
ca. 40 % Festvergiitung ca. 60 % variable Vergiitung

Bemessung variable Vergiitung

—» Ziele gemaR Ergebnistantieme Performancetantieme
Ressortverantwortung (50-70%)" (30-50%)’

— Indikator zur Konzern-RoE Personliche und Geschaftsbereichsziele (IVC)?
Performancemessung der letzten 3 Jahre des Geschaftsjahres

Variable Vergiitung
gemaR regulatorischen Anforderungen

— Auszahlungsmodus Bonusbank? HR-Share-Awards?
—» Auszahlungszeitpunkt Jahrlich (60 %) 3 Jahre (20 %) 4 Jahre (20 %

Auszahlung variable Vergiitung

Vorstandsvorsitzender/Finanzvorstand 70 % Ergebnistantieme, 30 % Performancetantieme (personliche Ziele);
geschaftsbereichsverantwortliche Vorstandsmitglieder: 50 % Ergebnis-, 50 % Performancetantieme

(25 % personliche Ziele/25 % Geschaftsbereichsziele)

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

3 Split durch gesetzliche Mindestanforderungen vorgegeben
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Bemessungsgrundlagen/Voraussetzungen fiir Zahlung der variablen Vergiitung L 77

Verglitungsbestandteil

Bemessungsgrundlage/Parameter Voraussetzung
fur Zahlung

Ergebnistantieme

Anteil an variabler Vergiitung:
Vorstandsvorsitzender/
Finanzvorstand: 70 %;
Geschaftsbereichsverantwort-
liches Vorstandsmitglied: 50 %

Performancetantieme

Die Ergebnistantieme ist abhangig von dem risikofreien Zinssatz ~ Vertragliche Regelung
und der durchschnittlichen Eigenkapitalrendite des Konzerns

(RoE = Return on Equity) der letzten drei Geschaftsjahre. Erreichen der Dreijahresziele
Je 0,1 Prozentpunkt, um den der RoE der letzten drei Geschafts- Beschluss des
jahre den risikofreien Zinssatz ubersteigt, wird ein individuell Aufsichtsrates

bestimmter und vertraglich festgelegter Grundbetrag vergutet. Eine
Zielerreichung von 100 % entspricht einem RoE von 8,8 % zzgl.
risikofreien Zinssatzes (2020: 0,04 %). Die Zielerreichung kann
maximal 200 % und minimal -100 % betragen.

Fur die Berechnung des RoE wird der Konzernjahresiiberschuss
gemaR IFRS (ohne Anteile nicht beherrschender Gesellschafter)
und der arithmetische Mittelwert des Konzern-Eigenkapitals gemaR
IFRS (ohne Anteile nicht beherrschender Gesellschafter) zum
Beginn und Ende des Geschaftsjahres herangezogen.

Der risikofreie Zinssatz ist der durchschnittliche Marktzins der
vergangenen funf Jahre fir zehnjahrige deutsche Staatsanleihen,
wobei der Durchschnitt auf der Grundlage des jeweiligen Zins-
satzes zum Jahresende berechnet wird.

Die Performancetantieme fur den Vorstandsvorsitzenden und den Finanzvorstand ergibt sich aus jahrlich vom Aufsichtsrat
festzusetzenden individuellen, im Folgejahr zu erreichenden qualitativen und gegebenenfalls auch quantitativen Zielen. Fir Vorstands-
mitglieder mit Verantwortung fiir einen bestimmten Geschaftsbereich setzt sich die Performancetantieme je zur Halfte aus dem Geschafts-
bereichsbonus und dem Individualbonus zusammen.

Geschaftsbereichsbonus

Anteil an variabler Vergltung:
Geschaftsbereichsverantwortliches
Vorstandsmitglied: 25 %

Basis des Geschaftsbereichsbonus ist das Verhaltnis des 6konomi- Erreichen der Dreijahresziele
schen Ertrages zum zugeordneten 6konomischen Kapital des

Geschaftsbereichs im jeweils abgelaufenen Dreijahreszeitraum Vertragliche Vereinbarung
(= RoCA = Return on Capital Allocated = Rendite auf das allozierte
Kapital). Beschluss des Aufsichtsrates

nach pflichtgemalem Ermessen
Je 0,1 Prozentpunkt, um den das durchschnittliche Drei-Jahres-
RoCA den Wert von 0 % Ubersteigt, wird ein individuell bestimmter
und im Dienstvertrag festgelegter Betrag berechnet.

Eine Zielerreichung von 100 % wird in der Schaden-Ruckversiche-
rung bei einem RoCA von 9,1 % und in der Personen-Ruckversiche-
rung bei einem RoCA von 10,1 % erreicht. Diese RoCA-Werte
liegen oberhalb der Kapitalkosten und generieren damit eine
positive Intrinsic Value Creation (IVC)".

Die Zielerreichung kann maximal 200 % und minimal -100 %
betragen.

Die Systematik der IVC-Berechnung als Grundlage der Berechnung
der Geschaftsbereichsperformance wird von unabhangigen
Sachverstandigen gepruft.

Die Festsetzung des Geschaftsbereichsbonus erfolgt durch den
Aufsichtsrat nach pflichtgemaBem Ermessen. In die Festsetzung
flieBen insbesondere auch der Beitrag des vom betreffenden
Vorstandsmitglied zu verantwortenden Geschaftes zu der erzielten
Geschaftsbereichsperformance und die relative Veranderung des
durchschnittlichen IVC im Vergutungsjahr ein. Zu- bzw. Abschlage
auf die rechnerisch ermittelten Werte sind durch den Aufsichtsrat
bei Uber- bzw. Untererfiillung der Kriterien jederzeit moglich.

' Ein Instrument der wertorientierten Unternehmenssteuerung, mit dem die Erreichung langfristiger Ziele auf Ebene des Konzerns, der Geschaftsfelder
und der operativen Einheiten gemessen wird (siehe auch Seite 27 ff.).
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Vergltungsbestandteil Bemessungsgrundlage/Parameter

Voraussetzung
fur Zahlung

Individualbonus

Anteil an variabler Vergitung:
Vorstandsvorsitzender/
Finanzvorstand: 30 %;

Personliche qualitative, quantitative Ziele (individueller Beitrag
zum Gesamtergebnis, Fuhrungskompetenz, Innovationskompe-
tenz, unternehmerische Kompetenz, Ressortspezifika).

Erreichen der Jahresziele

Beschluss des Aufsichtsrates
nach pflichtgemaem Ermessen

Geschaftsbereichsverantwortliches Der Individualbonus fur eine Zielerreichung von 100 % wird

Vorstandsmitglied: 25 %
bzw. Abschlagen.

vertraglich festgelegt. Uber- bzw. Untererfiillung fiihren zu Zu-

Ein an der personlichen Gesamtleistung des Vorstandsmitgliedes
orientierter allgemeiner Leistungsbonus kann im Rahmen des
Individualbonus vom Aufsichtsrat festgesetzt werden.

Der geringste Individualbonus belauft sich auf 0 EUR und der
hochste auf das Doppelte des Bonus bei vollstandiger Ziel-

erflllung.

Auszahlungsmodalitaten der variablen Gesamtvergiitung
Von dem Gesamtbetrag der festgesetzten variablen Vergii-
tung wird ein Teilbetrag von 60 % im Monat nach der Kon-
zernbilanz-Aufsichtsratssitzung bar ausgezahlt. Der Restbe-
trag in Hohe von 40 % wird zur Forderung der langfristigen
Wertsteigerung zunachst wie nachstehend erlautert zuriick-
behalten:

Auszahlungsmodalitaten der variablen Gesamtvergiitung

Kurzfristig Mittelfristig

L78

Langfristig

60 % der variablen Vergiutung mit 20 % der variablen Vergiitung in Bonusbank;
der nachsten monatlichen
Gehaltszahlung

nach Aufsichtsratsbeschluss

Zuruckbehaltung fur drei Jahre;

zur Auszahlung steht jeweils derjenige positive
Betrag an, der drei Jahre vor dem Auszahlungs-
zeitpunkt eingestellt wurde, soweit dieser den
Saldo der Bonusbank unter Berticksichtigung
der Gutschriften/Belastungen bis einschlieBlich
derjenigen fir das letzte abgelaufene Geschafts-
jahr nicht Ubersteigt;

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

ein positiver Saldo der Bonusbank wird nach
Abzug einer etwaigen Auszahlung in das
jeweilige Folgejahr fortgeschrieben, ein negativer
Saldo wird nicht in das Folgejahr tibertragen;

Verlust der Anspriiche aus der Bonusbank in
Sonderfallen: Niederlegung des Amtes ohne
wichtigen Grund; Vertragsverlangerung zu
gleichen Bedingungen wird abgelehnt;

keine Verzinsung von Guthaben.

Automatische Zuteilung von virtuellen Hannover
Riick-Share-Awards (HR-SAs) im Gegenwert von
20 % der variablen Vergitung;

nach Sperrfrist von vier Jahren Auszahlung des
auf den Auszahlungszeitpunkt ermittelten Wertes;

Wert der Aktie bei Zuteilung/Auszahlung:
ungewichteter arithmetischer Mittelwert der
Xetra-Schlusskurse flinf Handelstage vor bis fiinf
Handelstage nach der Konzernbilanz-Aufsichts-
ratssitzung;

zusatzliche Auszahlung der Summe aller wahrend
der Sperrfrist ausgeschutteten Dividenden je
Aktie;

Wertveranderungen der HR-SAs durch Struktur-
maBnahmen von kumulativ 10 % oder mehr [6st
Anpassung aus;

ein Anspruch des Vorstandsmitgliedes auf
Lieferung von Aktien besteht nicht.

Negative variable Gesamttantieme = Auszahlung von 0 EUR variable Vergiitung.

Ein etwaiger Minuswert der variablen Gesamttantieme eines Geschaftsjahres wird vollstandig in die Bonusbank

(siehe Spalte ,, mittelfristig”) ibernommen.
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Abwicklung der Auszahlung variabler Bestandteile
der Vergiitung in Sonderfallen

Bei Eigenkiindigung, Kiindigung/Abberufung aus wichtigem
Grund durch die Gesellschaft oder wenn ein Angebot auf Ver-
tragsverldngerung zu gleichen Bedingungen (Ausnahme: Das
Vorstandsmitglied hat das 60. Lebensjahr vollendet und dem
Vorstand zwei Mandatsperioden als Mitglied angehort) abge-
lehnt wird, verfallen alle Rechte auf Auszahlung der Bestande
aus der Bonusbank bzw. aus den HR-SAs.

Endet das Vertragsverhaltnis vor Ende der Sperrfrist der Bo-
nusbank oder HR-SAs regulir und erfolgt kein Angebot
auf Vertragsverlingerung, so behilt das Vorstandsmitglied
grundsitzlich seine Anspriiche auf Auszahlung aus der
Bonusbank unter Beriicksichtigung einer festgelegten
Fortschreibung der Bonusbank bzw. fiir bereits zugeteilte
HR-SAs.

Ein Anspruch auf Einstellung von Betrdgen in die Bonusbank
bzw. Zuteilung von HR-SAs nach dem Ausscheiden aus dem
Unternehmen ist ausgeschlossen. Dies gilt nicht im Falle des
Ausscheidens aus dem Unternehmen wegen Nichtwiederbe-
stellung, Eintritt des Pensionsfalles oder Todesfalles hinsicht-
lich der im letzten Jahr der Tétigkeit des Vorstandsmitgliedes
erworbenen oder anteilig erworbenen Anspriiche auf variable
Verglitung.
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Fortzahlung bei Arbeitsunfdhigkeit

Bei einer voriilbergehenden Arbeitsunfidhigkeit wird das Jah-
resfestgehalt in unverdnderter Hohe weitergewahrt, lings-
tens bis zur Beendigung des Dienstvertrages.

Wird das Vorstandsmitglied wahrend der Laufzeit des Dienst-
vertrages dauernd arbeitsunfihig, endet der Dienstvertrag
mit dem Ende des sechsten Monats, nachdem die dauernde
Arbeitsunfahigkeit festgestellt worden ist, spatestens jedoch
mit dem Ende des Dienstvertrages.

Sonstiges

Eine Zusage fiir Leistungen aus Anlass der vorzeitigen Been-
digung der Vorstandstatigkeit infolge eines Kontrollwechsels
gibt es in den Vertrdgen der Vorstandsmitglieder nicht.

Beziiglich des Deutschen Corporate Governance Kodex in der
Fassung vom 7. Februar 2017, Ziffer 4.2.3 Absatz 2 - ,Be-
tragsmalige Hochstgrenzen der variablen Vergiitungsteile in
Vorstandsvertrigen® und Ziffer 4.2.3 Absatz 4 — , Abfin-
dungs-Caps in Vorstandsvertrigen® sowie in der Fassung
vom 16. Dezember 2019, Empfehlungen G.1, G.10, G.11 -
»Vorstandsvergiitung® verweisen wir auf unsere Ausfiihrun-
gen in der Entsprechenserklirung nach § 161 AktG zum
Deutschen Corporate Governance Kodex der Hannover
Riick SE in der Rubrik ,Erklirung zur Unternehmensfiih-
rung”, Seite 112f. in diesem Konzerngeschiftsbericht.
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Hohe der Vorstandsvergiitung

Die Gesamtbeziige fiir den Vorstand der Hannover Riick SE
aus seiner Tatigkeit fiir die Hannover Riick SE und die zum
Konzern gehoérenden Unternehmen berechnen sich aus der
Summe aller Komponenten, die in der nachfolgenden Tabelle
gemal DRS 17 dargestellt werden.

Gesamtbeziige des aktiven Vorstandes gemaB DRS 17 (gedndert 2010)

Name Geschaftsjahr Erfolgsunabhangige Vergiitung Erfolgsbezogene Vergiitung'
Grundgehalt Sachbeziige/ Kurzfristig
Nebenleistungen* auszuzahlende variable Vergutung
60% 3

in TEUR
Jean-Jacques Henchoz? 2020 880,0 30,9 763,2
seit 1. April 2019 2019 692,5 1.077,0 687,1
Sven Althoff® 2020 408,8 16,5 370,0

2019 361,3 16,7 457,5
Claude Chévre 2020 440,0 15,4 427,8

2019 390,0 15,9 402,1
Clemens Jungsthofel 2020 106,7 2,8 120,7
seit 1. September 2020
Dr. Klaus Miller 2020 420,0 0,9 354,5

2019 420,0 1,7 496,9
Dr. Michael Pickel 2020 440,0 5,6 390,1

2019 440,0 14,1 567,6
Silke Sehm? 2020 320,0 14,8 300,2

2019 292,7 4,7 333,0
Roland Vogel™ 2020 345,0 9,8 335,1
bis 30. September 2020 2019 460,0 16,3 581,3
Gesamt 2020 3.360,5 96,7 3.061,6
Gesamt 2019 3.056,5 1.146,4 3.525,5

Zum Bilanzstichtag lag noch kein Organbeschluss liber die erfolgsbezogene Vergiitung fiir das Jahr 2020 vor. Der Ausweis der variablen Vergitung
erfolgt auf Basis von Schatzungen und entsprechend gebildeten Riickstellungen.

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

Es wurde im Jahr 2020 fir 2019 408,4 TEUR weniger variable Verglitung an die aktiven Vorstande gezahlt als zurlickgestellt.

Angegeben ist der Nominalwert; volle oder teilweise Auszahlung erfolgt im Jahr 2024, abhangig von dem sich bis dahin entwickelnden Saldo in der
Bonusbank. Es wurden im Jahr 2020 fur 2019 insgesamt 137,8 TEUR weniger fir die aktiven Vorstande in die Bonusbank gestellt als urspringlich
zuriickgestellt.

Angegeben ist der Nominalwert; es erfolgt eine automatische Zuteilung von virtuellen Hannover Riick-Share-Awards im Gegenwert von 20 % der
variablen Verglitung. Die Auszahlung des Gegenwerts erfolgt im Jahr 2025 zum dann malRgebenden Aktienkurs der Hannover Riick. Fur die Zuteilung
der Share-Awards 2019 wurden im Jahr 2020 134,4 TEUR weniger Nominalwerte als urspriinglich zurlickgestellt fiir die aktiven Vorstande zugrunde
gelegt.

Fir die Berechnung der Anzahl der Share Awards 2020 wurde der Xetra-Schlusskurs der Hannover Riick-Aktie per 30. Dezember 2020 (130,30 EUR)
herangezogen. Die tatsachlich zuzuteilende Anzahl wird sich aus dem arithmetischen Mittelwert der Xetra-Schlusskurse der Hannover Rick-Aktie in
einem Zeitraum von finf Handelstagen vor bis fiinf Handelstagen nach der Konzernbilanz-Aufsichtsratssitzung im Marz 2021 ergeben. Der anzusetzen-
de Borsenkurs der Hannover Rick-Aktie hat sich bis zum Zuteilungsdatum (10. Marz 2020) der Share Awards fiir 2019 von 172,30 EUR (30. Dezember
2019) auf 139,04 EUR reduziert; hier sind nicht die im Geschaftsbericht 2019 geschatzten, sondern die tatsachlich zugeteilten Share Awards fiir 2019
aufgefihrt.

Die Nebenleistungen von Herrn Henchoz enthalten im Jahr 2019 eine vertraglich vereinbarte Einmalzahlung in Hohe von 1 Mio. EUR.

Herr Althoff hat seit dem 1. Dezember 2020 im Zusammenhang mit seinen Mandaten in Konzerngesellschaften in GroBbritannien Anspruch auf die
Erstattung etwaiger steuerlicher Nachteile und von Kosten fiir eine steuerliche Beratung. Der Aufwand im Jahr 2020 betrug 0 EUR.

Frau Sehm wurde zum 6. Marz 2019 zum Vorstand bestellt. Die angegebenen Werte beinhalten ihre Vergltung als Fiihrungskraft der Hannover Rick fur
die Zeit vom 1. Januar bis 5. Marz 2019.

Angegeben sind hier die Beziige fir die aktive Vorstandstatigkeit von Herrn Vogel (bis 30. September 2020). Seine darlber hinausgehenden Beziige fir
das Geschaftsjahr 2020 in Hohe von 334,71 TEUR sind in den Gesamtbeziigen ehemaliger Vorstande enthalten.
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L79

Erfolgsbezogene Vergiitung' Gesamt Anzahl Share Awards®

Mittelfristig Langfristig 2020 = Schatzung

Bonusbank Share Awards 2019 = Ist
20% 20%
(Gewahrung) 4 (Gewahrung) ®

in TEUR

2544 2544 2.182,9 2122

229,0 229,0 2.914,6 1.489

123,3 123,3 1.041,9 1.102

152,5 152,5 1.140,5 882

142,6 142,6 1.168,4 1.174

134,0 134,0 1.076,0 891

40,2 40,2 310,6 309

118,2 118,2 1.011,8 1.121

165,6 165,6 1.249,8 993

130,0 130,0 1.095,7 1.190

189,2 189,2 1.400,1 1.085

98,3 101,8 835,1 865

104,4 117,6 852,4 755

11,7 11,7 913,3 998

193,8 193,8 1.445,2 1.246

1.018,7 1.022,2 8.559,7 8.881

1.168,5 1.181,7 10.078,6 7.341
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In der folgenden Tabelle zeigen wir den Aufwand fiir die
aktienbasierte Vergiitung des Vorstandes im Geschiftsjahr.

Die Tabelle ist unabhingig von der Darstellung der Gesamt-
beziige des aktiven Vorstandes gemal DRS 17 zu sehen.

Gesamtaufwand fiir die aktienbasierte Vergiitung des aktiven Vorstandes L 80
Name Jahr Veranderung Riickstellung Aufwand
Share Awards Share Awards gewahrt
in TEUR aus Vorjahren' im aktuellen Geschéftsjahr?
Jean-Jacques Henchoz 2020 57,5 123,1 180,6
seit 1. April 2019 2019 _ 70,4 70,4
Sven Althoff 2020 48,1 55,6 103,7
2019 286,9 39,8 326,7
Claude Cheévre 2020 421 31,6 73,7
2019 340,9 25,8 366,7
Clemens Jungsthofel 2020 - 4,5 4,5
seit 1. September 2020 2019 _ _ _
Dr. Klaus Miller 2020 421 39,8 81,9
2019 289,0 35,5 324,5
Dr. Michael Pickel 2020 56,3 51,7 108,0
2019 328,8 43,8 372,6
Silke Sehm? 2020 44,0 51,8 95,8
2019 401,3 37,0 438,3
Roland Vogel 2020 241,8 130,1 371,9
bis 30. September 2020 2019 366,7 58,9 4256
Gesamt 2020 531,9 488,2 1.020,1
Gesamt 2019 2.013,6 311,2 2.324,8

' Die Veranderung der Riickstellung fir Share Awards aus den Vorjahren ergibt sich aus dem veranderten Borsenkurs der Hannover Rick-Aktie,
der beschlossenen Dividende fiir das jeweilige Vorjahr sowie der Verteilung des Aufwands fiir Share Awards auf die individuelle Restlaufzeit der
Dienstvertrage.

2 Der Aufwand fur Share Awards ist auf die individuelle Restlaufzeit der Dienstvertrdge zu verteilen. Dadurch ergibt sich eine Differenz zum in der Tabelle
der Gesamtbeziige aufgefiihrten Nominalwert.

3 Frau Sehm wurde zum 6. Marz 2019 zum Vorstand bestellt. Die Share Awards aus den Vorjahren sowie ein Anteil des Aufwandes fiir Share Awards 2019
beziehen sich auf ihre vorherige Tatigkeit als Fuhrungskraft bei der Hannover Ruck.
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In den folgenden beiden Tabellen zeigen wir die Vorstands-
vergiitung im Geschaftsjahr 2020 gemaf den Empfehlungen
des Deutschen Corporate Governance Kodex:

Deutscher Corporate Governance Kodex, Nummer 4.2.5 Absatz 3 — Tabelle 1
(Ziel-/Minimal-/Maximalvergiitung)
Gewahrte Zuwendungen Sven Althoff
Geschaftsbereichsverantwortliches
Vorstandsmitglied
Koordinator des Geschaftsfeldes
Schaden-Riickversicherung

Jean-Jacques Henchoz
Vorstandsvorsitzender
seit 1. April 2019

2019 ﬂ 2020 2020 2019 2020 2020
in TEUR (Min.) (Max.) (Min.) (Max.)
Festvergutung 692,5 880,0 880,0 880,0 361,3 408,8 408,8 408,8
Nebenleistungen' 1.077,0 30,9 30,9 30,9 16,7 16,5 16,5 16,5
Summe 1.769,5 910,9 910,9 910,9 378,0 425,3 425,3 425,3
Einjahrige variable Vergutung 495,0 660,0 0,0 1.320,0 321,7 366,8 0,0 733,5
Mehrjahrige variable Vergiitung 330,0 448,2 -198,8 888,2 237,0 266,1 -328,3 510,5

Bonusbank 2019 (20232%)/

2020 (2024?) 165,0 220,0 -207,0 440,0 107,3 122,3 -349,8 244,5

Share Awards 2019 (20242)/

2020 (20253 165,0 220,0 0,0 440,0 107,3 122,3 0,0 244,5

Dividende Share Awards fur 20184 0,0 0,0 0,0 0,0 22,4 0,0 0,0 0,0

Dividende Share Awards fur 20194 0,0 8,2 8,2 8,2 0,0 21,5 21,5 21,5
Summe 25945 2.019,1 7121 3.119,1 936,7 1.058,2 97,0 1.669,3
Versorgungsaufwand?® 136,6 127,9 127,9 127,9 147,5 151,8 151,8 151,8
Gesamtvergiitung 27311 2.147,0 840,0 3.247,0 1.084,2 1.210,0 248,8 1.821,1
Gewdahrte Zuwendungen Dr. Klaus Miller Dr. Michael Pickel

Geschaftsbereichsverantwortliches Geschaftsbereichsverantwortliches
Vorstandsmitglied Vorstandsmitglied

2019 ﬂ 2020 2020 2019 2020 2020
in TEUR (Min.) (Max.) (Min.) (Max.)
Festvergutung 420,0 420,0 420,0 420,0 440,0 440,0 440,0 440,0
Nebenleistungen' 1,7 0,9 0,9 0,9 14,1 5,6 5,6 5,6
Summe 421,7 420,9 420,9 420,9 4541 445,6 445,6 445,6
Einjahrige variable Vergitung 378,0 378,0 0,0 756,0 396,0 396,0 0,0 792,0
Mehrjahrige variable Vergiitung 274,9 2741 -332,7 526,1 290,2 289,7 -405,5 553,7

Bonusbank 2019 (20232%)/

2020 (2024?) 126,0 126,0 -354,8 252,0 132,0 132,0 -431,2 264,0

Share Awards 2019 (20242)/

2020 (2025%)3 126,0 126,0 0,0 252,0 132,0 132,0 0,0 264,0

Dividende Share Awards fur 20184 22,9 0,0 0,0 0,0 26,2 0,0 0,0 0,0

Dividende Share Awards fur 20194 0,0 22,1 22,1 22,1 0,0 25,7 25,7 25,7
Summe 1.074,6 1.073,0 88,2 1.703,0 1.140,3 1.131,3 40,1 1.791,3
Versorgungsaufwand?® 96,3 76,5 76,5 76,5 162,3 180,5 180,5 180,5
Gesamtvergiitung 1.170,9 1.149,5 164,7 1.779,5 1.302,6 1.311,8 220,6 1.971,8

Jahr der Auszahlung

2w N o

Bestellung zum Vorstandsmitglied.

5 Details zum Versorgungsaufwand siehe Tabelle ,Ruhegeldzusagen” auf Seite 135.
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Die Nebenleistungen von Herrn Henchoz enthalten im Jahr 2019 eine vertraglich vereinbarte Einmalzahlung in Hohe von 1 Mio. EUR.

Maximalwert zum Zeitpunkt der Zuteilung, Auszahlungsbetrag abhangig vom Aktienkurs im Auszahlungsjahr und der bis dahin gezahlten Dividende.
Die Auszahlung der Dividenden auf Share Awards beinhaltet fiir Frau Sehm die Zuteilungen fur die Tatigkeit als Fihrungskraft vor der



Claude Chévre

Geschaftsbereichsverantwortliches

Vorstandsmitglied

Clemens Jungsthofel
Finanzvorstand
seit 1. September 2020

L 81

2019 2020 2020 2020 2020
(Min.) (Max.) (Min.) (Max.)
390,0 440,0 440,0 440,0 106,7 106,7 106,7
15,9 15,4 15,4 15,4 2,8 2,8 2,8
405,9 455,4 455,4 455,4 109,5 109,5 109,5
351,0 396,0 0,0 792,0 96,0 0,0 192,0
260,8 288,3 -344,9 552,3 64,0 0,0 128,0
117,0 132,0 -369,2 264,0 32,0 0,0 64,0
117,0 132,0 0,0 264,0 32,0 0,0 64,0
26,8 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
0,0 24,3 24,3 24,3 0,0 0,0 0,0
1.017,7 1.139,7 110,5 1.799,7 269,5 109,5 429,5
118,7 72,4 72,4 72,4 33,6 33,6 33,6
1.136,4 1.212,1 182,9 1.872,1 303,1 143,1 463,1
Silke Sehm Roland Vogel
Geschaftsbereichsverantwortliches Finanzvorstand
Vorstandsmitglied bis 30. September 2020
seit 6. Marz 2019
2019 2020 2020 2019 2020 2020
(Min.) (Max.) (Min.) (Max.)
262,4 320,0 320,0 320,0 460,0 345,0 345,0 345,0
4,7 14,8 14,8 14,8 16,3 9.8 9,8 9.8
2671 334,8 334,8 334,8 476,3 354,8 354,8 354,8
235,2 288,0 0,0 576,0 414,0 310,5 0,0 621,0
172,4 208,3 -73,7 400,3 304,9 236,5 -332,8 4435
78,4 96,0 -90,0 192,0 138,0 103,5 -362,3 207,0
78,4 96,0 0,0 192,0 138,0 103,5 0,0 207,0
15,6 0,0 0,0 0,0 28,9 0,0 0,0 0,0
0,0 16,3 16,3 16,3 0,0 29,5 29,5 29,5
674,7 831,1 261,1 1.311,1 1.195,2 901,8 22,0 1.419,3
162,1 326,2 326,2 326,2 52,8 61,7 61,7 61,7
836,8 1.157,3 587,3 1.637,3 1.248,0 963,5 83,7 1.481,0

Hannover Riick | Geschaftsbericht 2020

131

Zusammengefasster Lagebericht



Deutscher Corporate Governance Kodex, Nummer 4.2.5 Absatz 3 — Tabelle 2
(Barzufliisse 2019 und 2020 des aktiven Vorstandes)

Zufluss Jean-Jacques Henchoz Sven Althoff
Vorstandsvorsitzender Geschaftsbereichsverantwortliches
seit 1. April 2019 Vorstandsmitglied
Koordinator des Geschaftsfeldes
Schaden-Ruckversicherung

Festvergutung 692,5 880,0 361,3 408,8
Nebenleistungen’ 1.077,0 30,9 16,7 16,5
Summe 1.769,5 910,9 378,0 425,3
Einjahrige variable Vergltung? 0,0 621,0 352,8 367,8
Mehrjahrige variable Vergutung 0,0 0,0 276,7 318,1

Bonusbank 2015/2016 0,0 0,0 120,8 121,2

Share Awards 2014/2015 0,0 0,0 155,9 196,9
Summe 1.769,5 1.531,9 1.007,5 1.111,2
Versorgungsaufwand? 136,6 127,9 147,5 151,8
Gesamtvergiitung 1.906,1 1.659,8 1.155,0 1.263,0
Zufluss Dr. Klaus Miller Dr. Michael Pickel

Geschaftsbereichsverantwortliches Geschaftsbereichsverantwortliches
Vorstandsmitglied Vorstandsmitglied

in TEUR 2019 | LN 2019
Festvergutung 420,0 420,0 440,0 440,0
Nebenleistungen’ 1,7 0,9 14,1 5,6
Summe 421,7 420,9 4541 445,6
Einjahrige variable Vergltung? 376,8 445,2 485,4 452,4
Mehrjahrige variable Vergiitung 343,7 342,4 358,2 360,6

Bonusbank 2015/2016 130,0 130,6 137,8 136,0

Share Awards 2014/2015 213,7 211,8 220,4 224,6
Summe 1.142,2 1.208,5 1.297,7 1.258,6
Versorgungsaufwand? 96,3 76,5 162,3 180,5
Gesamtvergiitung 1.238,5 1.285,0 1.460,0 1.439,1

' Die Nebenleistungen von Herrn Henchoz enthalten im Jahr 2019 eine vertraglich vereinbarte Einmalzahlung in Hohe von 1 Mio. EUR.
Es handelt sich jeweils um die Zahlung der variablen Vergitung fiir das Vorjahr. Vergitungen fir Konzernmandate, die fur die variable Vergiitung

angerechnet werden, flieRen im Jahr der Entstehung. Uber den endgiiltigen Auszahlungsbetrag fiir das Geschéftsjahr 2020 beschlieRt der Aufsichtsrat
der Gesellschaft erst nach Aufstellung des Vergiitungsberichtes.

3 Details zum Versorgungsaufwand siehe Tabelle ,Ruhegeldzusagen” auf Seite 135.
4 Die angegebenen Werte beinhalten die Verglitung von Frau Sehm als Flihrungskraft der Hannover Riick fir die Zeit vom 1. Januar 2019 bis

5. Marz 2019.
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Claude Chevre
Geschaftsbereichsverantwortliches
Vorstandsmitglied

2019 2020

L 82

Clemens Jungsthofel
Finanzvorstand
seit 1. September 2020

2019 2020

390,0 440,0 - 106,7
15,9 15,4 - 2,8
405,9 455,4 - 109,5
358,8 371,4 - 0,0
376,6 409,9 - 0,0
154,6 158,0 - 0,0
222,0 251,9 - 0,0
1.141,3 1.236,7 - 109,5
118,7 72,4 - 33,6
1.260,0 1.309,1 - 143,1
Silke Sehm* Roland Vogel

Geschaftsbereichsverantwortliches
Vorstandsmitglied
seit 6. Marz 2019

2019 2020

Finanzvorstand
bis 30. September 2020

2019 2020

292,7 320,0 460,0 345,0

4,7 14,8 16,3 9.8
297,4 334,8 476,3 354,8
110,9 295,0 4971 504,1
145,6 135,3 353,8 360,6

0,0 0,0 136,8 137,6
145,6 135,3 217,0 223,0
553,9 765,1 1.327,2 1.219,5
162,1 326,2 52,8 61,7
716,0 1.091,3 1.380,0 1.281,2

Hannover Riick | Geschaftsbericht 2020
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Nebentatigkeit der Vorstandsmitglieder

Die Vorstandsmitglieder benotigen zur Aufnahme von Ne-
bentitigkeiten die Zustimmung des Aufsichtsrates. Damit ist
gewahrleistet, dass weder die dafiir gewdhrte Vergiitung
noch der zeitliche Aufwand zu einem Konflikt mit den Vor-
standsaufgaben fiihrt. Handelt es sich bei den Nebentatigkei-
ten um Aufsichtsratsmandate oder Mandate in vergleichba-
ren Kontrollgremien, sind diese im Geschaftsbericht der
Hannover Riick SE aufgefiihrt. Die Vergiitungen fiir Mandate
in Konzerngesellschaften und gesellschaftsgebundene Man-
date werden bei der Auszahlung der variablen Tantieme ab-
gezogen und sind nachrichtlich in der tabellarischen Uber-
sicht der Gesamtbeziige gesondert dargestellt.

Altersvorsorge

Endgehaltsbezogene Ruhegeldzusage

(Bestellung vor 2009)

Die Vertrige der Vorstandsmitglieder mit einer Erstbestel-
lung vor 2009 beinhalten Zusagen auf ein jahrliches Ruhege-
halt, das sich als Prozentsatz der ruhegehaltsfahigen fes-
ten jahrlichen Beziige errechnet. Das Zielruhegeld betragt
maximal 50 % des monatlich zahlbaren festen Gehaltsbezu-
ges bei vertragsgemallem Ausscheiden nach Vollendung des
65. Lebensjahres. In Verbindung mit der ab 2011 giiltigen
Vergiitungsstruktur wurde ein nicht ruhegehaltsfihiger
Festvergiitungsbestandteil eingefiithrt. Unter bestimmten
Voraussetzungen werden anderweitige Einkiinfte wahrend
des Ruhegeldbezuges anteilig oder vollstindig angerechnet
(z.B. bei Arbeitsunfahigkeit oder Beendigung des Dienstver-
trages vor dem 65. Lebensjahr).

Beitragsorientierte Ruhegeldzusage

(Bestellung ab 2009)

Fiir Vorstandsmitglieder mit einer Bestellung ab 2009 beste-
hen Zusagen, die auf einem beitragsorientierten System be-
ruhen.

Eine lebenslange Altersrente erhilt ein Vorstandsmitglied,
das das 65. Lebensjahr vollendet hat und aus den Diensten
der Gesellschaft ausgeschieden ist. Die Hohe der monatli-
chen Altersrente berechnet sich nach dem Stichtagsalter
(Jahr des Stichtages abziiglich Geburtsjahr) und dem Finan-
zierungsbeitrag am Stichtag. Der jahrliche Finanzierungsbei-
trag fir diese Vertrdge wird in Hohe eines vertraglich festge-
legten Prozentsatzes des versorgungsfihigen Einkommens
(feste jahrliche Beziige zum vertraglich festgelegten Stichtag)
von der Gesellschaft geleistet.

Hinterbliebenenversorgung

Stirbt das Vorstandsmitglied wahrend der Dauer des Dienst-
vertrages, hat der Uberlebende Ehepartner, ersatzweise die
anspruchsberechtigten Kinder, Anspruch auf Fortzahlung des
monatlichen Festgehaltes fiir den Sterbemonat und die sechs
folgenden Monate, langstens bis zur Beendigung des Dienst-
vertrages. Stirbt das Vorstandsmitglied nach Beginn der
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Ruhegeldzahlung, wird dem tiberlebenden Ehepartner und
ersatzweise den unterhaltsberechtigten Kindern fir den
Sterbemonat und die folgenden sechs Monate das Ruhe-
gehalt fortgezahlt.

Das Witwengeld betrdgt 60 % des Ruhegehaltes, das das Vor-
standsmitglied bezogen hat oder bezogen hatte, wenn er zum
Zeitpunkt seines Todes dienstunfahig geworden wére.

Waisengeld wird in Héhe von 15 %, bei Vollwaisen in Hohe
von 25% (endgehaltsbezogen) bzw. 30 % (beitragsorien-
tiert) des Ruhegeldes gewdhrt, das das Vorstandsmitglied
am Todestag bezogen hat oder bezogen hatte, wenn der Pen-
sionsfall aufgrund von dauernder Arbeitsunfahigkeit einge-
treten ware.

Anpassungen

Fiir Anpassungen der Ruhe-, Witwen- und Waisengelder wer-
den folgende Parameter herangezogen: der Preisindex fiir die
Lebenshaltung aller privaten Haushalte in Deutschland (Ver-
trdge ab 2001) oder der Preisindex fiir die Lebenshaltungs-
kosten der Vier-Personen-Haushalte von Beamten und Ange-
stellten mit hoherem Einkommen (Vertrage 1997-2000).

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

Beziige ehemaliger Vorstandsmitglieder

Die Gesamtbeziige an ehemalige Vorstandsmitglieder und
deren Hinterbliebene, fiir die 17 (Vorjahr: 18) Pensionsver-
pflichtungen bestanden, beliefen sich im Berichtsjahr auf
3,7 Mio. EUR (2,0 Mio. EUR). Hiervon entfallen 1,9 Mio. EUR
auf Leistungen aus Anlass der Beendigung des Arbeitsver-
haltnisses. Der Anwartschaftsbarwert der Pensionsverpflich-
tungen fiir ehemalige Vorstandsmitglieder betragt insgesamt
34,5 Mio. EUR (34,2 Mio. EUR).

Weiterentwicklung des Systems zur Vergiitung
der Vorstandsmitglieder zum 1. Januar 2021

Durch das Gesetz zur Umsetzung der zweiten Aktiondrsrech-
terichtlinie (ARUG II) haben sich im Berichtsjahr wesentliche
Anderungen der Anforderungen an das System zur Vergii-
tung der Vorstandsmitglieder ergeben. Dariiber hinaus ist am
20. Marz 2020 der neugefasste Deutsche Corporate Gover-
nance Kodex (DCGK) in Kraft getreten, der neue Empfehlun-
gen zur Verglitung der Vorstandsmitglieder enthalt.

Dies hat der Aufsichtsrat der Hannover Riick SE zum Anlass
genommen, das System zur Vergiitung der Vorstandsmitglie-
der zu iiberpriifen und umfassend zu iiberarbeiten. In seiner
Sitzung am 4. August 2020 hat der Aufsichtsrat unter Beriick-
sichtigung der neuen gesetzlichen und regulatorischen Rah-
menbedingungen sowie unter Einbezug der Erwartungen
unserer Investoren und weiterer wichtiger Stakeholder Wei-



terentwicklungen des Vorstandsvergiitungssystems beschlos-
sen, die zum 1. Januar 2021 in Kraft getreten sind. GemaR
§ 120a Abs. 1 AktG wird dem Aufsichtsrat das tberarbeitete
Vorstandsvergiitungssystem der Hauptversammlung am
5. Mai 2021 zur Billigung vorliegen.

Das ab dem Geschaftsjahr 2021 gultige System zur Vergu-
tung der Vorstandsmitglieder entspricht den gednderten ge-
setzlichen und regulatorischen Anforderungen und Empfeh-
lungen in vollem Umfang. Durch die Reduzierung der
variablen Vergiitungskomponenten und die Fokussierung auf
insgesamt weniger, gleichermafen jedoch zentrale finanziel-
le und nichtfinanzielle Leistungsindikatoren, die aus unserer

Ruhegeldzusagen

Konzernstrategie abgeleitet sind, ist das Vergiitungssystem
insgesamt einfacher strukturiert. Dabei werden auch Nach-
haltigkeitskriterien beriicksichtigt. Zudem ist die Vorstands-
verglitung durch einen stirkeren Aktienbezug und eine rela-
tive Erfolgsmessung der Performance der Hannover Riick
Aktie im Vergleich zu unseren Wettbewerbern noch enger an
den Interessen unserer Investoren ausgerichtet. Durch die
Einfiihrung von Malus- und Clawback-Regelungen wird darii-
ber hinaus die Position des Aufsichtsrates im Falle grober
Pflichtverletzungen durch Vorstandsmitglieder gestérkt. Eine
Detaildarstellung des neuen Vergiitungssystems wird in der
Einladung zur ordentlichen Hauptversammlung 2021 der
Hannover Riick SE enthalten sein.

L 83

Name Geschaftsjahr Erreichbare DBO 31.12. Personalaufwand
in TEUR Jahresrente (65. LJ)
Jean-Jacques Henchoz 2020 52,8 370,7 127,9
2019 52,4 149,3 136,6
Sven Althoff'2 2020 108,5 2.265,9 151,8
2019 103,7 1.788,7 147,5
Claude Cheévre 2020 100,0 1.565,5 72,4
2019 100,0 1.222,3 118,7
Clemens Jungsthofel 2020 26,2 166,0 33,6
2019 - - -
Dr. Klaus Miller 2020 58,1 1.118,3 76,5
2019 57,8 917,7 96,3
Dr. Michael Pickel 2020 160,0 4.235,9 180,5
2019 160,0 3.521,9 162,3
Silke Sehm'3 2020 58,6 1.194,5 326,2
2019 58,5 707,6 162,1
Roland Vogel® 2020 91,0 2.308,2 61,7
2019 97.4 2.040,2 52,8
Gesamt 2020 655,2 13.225,0 1.030,6
Gesamt 2019 629,8 10.347,7 876,3

Den Herren Althoff und Vogel sowie Frau Sehm wurde durch deren Betriebszugehdrigkeit vor ihrer Vorstandsbestellung die erstmalige Versorgungs-

zusage vor 2001 erteilt; dadurch ergibt sich der erdiente Anteil der beitragsorientierten Zusage als ratierlicher Anteil (im Verhaltnis [aktuell erreichte
Dienstjahre ab Eintrittl/[erreichbare Dienstjahre ab Eintritt bis Endalter]) der Endleistung. Die dargestellten Werte beinhalten die Anwartschaften vor
Bestellung zum Vorstand, die gemaR Beschluss des Aufsichtsrates der Gesellschaft von der Vorstandsversorgungszusage unberihrt bleiben sollen.

88,5 TEUR (2020).

139,2 TEUR (2019) und 259,5 TEUR (2020).

Der Personalaufwand beinhaltet nachzuverrechnenden Dienstzeitaufwand aufgrund von Pramienerhdhung in Hohe von 97,5 TEUR (2019) und

Der Personalaufwand beinhaltet nachzuverrechnenden Dienstzeitaufwand aufgrund von Pramienerhohung und Bewertungsumstellung in Héhe von
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Vergutung des Aufsichtsrates

Die Vergiitung des Aufsichtsrates wird von der Hauptver-
sammlung der Hannover Riick SE festgelegt und ist in der
Satzung geregelt.

Nach § 14 der Satzung in der Fassung vom 30. Mai 2016 und
dem Beschluss der Hauptversammlung vom 7. Mai 2013 erhal-
ten die Mitglieder des Aufsichtsrates neben dem Ersatz ihrer
Auslagen jahrlich eine feste Vergilitung von 30.000 EUR. Fer-
ner erhalt jedes Mitglied des Aufsichtsrates eine variable Ver-
glitung, die sich an dem durchschnittlichen Ergebnis je Aktie
(Earnings per Share/EPS) der Gesellschaft der letzten drei
Geschiftsjahre bemisst, die der Hauptversammlung vorausge-
hen, in der die Entlastung des Aufsichtsrates fiir das letzte
dieser drei Jahre beschlossen wird. Fiir je 0,10 EUR durch-
schnittliches Ergebnis je Aktie (Earnings per Share/EPS) der
Gesellschaft betrdagt die variable Vergutung 330 EUR. Durch
die Bemessung dieser erfolgsorientierten Vergiitungskompo-
nente anhand des durchschnittlichen Ergebnisses je Aktie der
letzten drei Geschaftsjahre wird die Ausrichtung der variablen
Vergiitung auf eine nachhaltige Unternehmensentwicklung
gewahrleistet. Die variable Vergiitung ist begrenzt auf jahrlich
hochstens 30.000 EUR. Der Aufsichtsratsvorsitzende erhélt

das Zweifache der o.g. Vergiitungsbetrige und der stellvertre-
tende Aufsichtsratsvorsitzende das Eineinhalbfache.

Die Mitglieder des vom Aufsichtsrat gebildeten Finanz- und
Prifungsausschusses erhalten fur ihre Tatigkeit zusatzlich
eine Vergiitung von 15.000 EUR und die Mitglieder des vom
Aufsichtsrat gebildeten Ausschusses flir Vorstandsangele-
genheiten eine Vergiitung von 7.500 EUR. Auch hier erhalt
der jeweilige Ausschussvorsitzende das Zweifache und der
stellvertretende Vorsitzende das Eineinhalbfache der ge-
nannten Betrige. Eine Vergiitung fiir den Nominierungsaus-
schuss ist nicht vorgesehen.

Mitglieder, die dem Aufsichtsrat oder einem Ausschuss nur
wihrend eines Teils des Geschéftsjahres angehort haben, er-
halten die Vergiitungen zeitanteilig.

Jedes Mitglied des Aufsichtsrates erhilt neben den genann-
ten Vergiitungen fiir die Teilnahme an den Sitzungen des Auf-
sichtsrates und der Ausschiisse jeweils ein Sitzungsgeld in
Hohe von 1.000 EUR. Wenn eine Sitzung des Aufsichtsrates
und eine oder mehrere Sitzungen eines Ausschusses auf den-
selben Tag fallen, wird das Sitzungsgeld fiir diesen Tag insge-
samt nur einmal gezahlt.

Individuelle Vergiitung der Mitglieder des Aufsichtsrates L 84
Name Funktion Art der Vergutung 2020 2019
in TEUR'
Torsten Leue? Vorsitzender des Fixvergitung 100,0 91,4
*  Aufsichtsrates Variable Vergiitung 86,0 91,2
Vorsitzender des - SR
«  Ausschusses fir Verglitung Ausschusstatigkeit 50,0 46,7
Vorstandsangelegenheiten Sitzungsgelder 13,0 13,0
* Nominierungsausschusses
Mitglied des
* Finanz- und Priifungsausschusses 249,0 2423
Herbert K. Haas? Stellvertretender Vorsitzender des Fixvergltung 45,0 57,1
*  Aufsichtsrates Variable Vergiitung 43,6 57,2
Vorsitzender des - T
« Finanz- und Priifungsausschusses Verglitung Ausschusstatigkeit 37,5 40,9
Mitglied des Sitzungsgelder 9,0 11,0
+ Ausschusses fur
Vorstandsangelegenheiten
* Nominierungsausschusses 135,1 166,2
Natalie Bani Ardalan? Mitglied des Aufsichtsrates Fixvergiitung 30,0 19,4
Variable Vergutung 28,9 19,2
Sitzungsgelder 4,0 3,0
62,9 41,6
Wolf-Dieter Baumgartl Mitglied des Fixvergltung = -
(bis 7. Mai 2018) * Aufsichtsrates Variable Vergiitung _ 0.1
» Ausschusses fir Vorstands- - ST :
angelegenheiten Vergltung Ausschusstatigkeit = -
+ Finanz- und Prifungsausschusses Sitzungsgelder = -
* Nominierungsausschusses _ 0.1
Benita Bierstedt? Mitglied des Aufsichtsrates Fixvergiitung = -
(\{om 1. J.um 2018 Variable Vergttung = 0,0
bis 6. Juli 2018) -
Sitzungsgelder = -
= 0,0
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Name Funktion Art der Vergutung 2020 2019
in TEUR' -
Frauke Heitmiiller? Mitglied des Aufsichtsrates Fixverglitung 30,0 30,0
Variable Vergiitung 29,0 30,0
Sitzungsgelder 4,0 5,0
63,0 65,0
llka Hundeshagen? Mitglied des Aufsichtsrates Fixverglitung 30,0 19,4
(ab 8. Mai 2019) Variable Vergiitung 28,9 19,2
Sitzungsgelder 4,0 3,0
62,9 41,6
Dr. Ursula Lipowsky Mitglied des Fixvergltung 30,0 30,0
* Aufsichtsrates Variable Vergiitung 29,0 29,9
» Finanz- und Prifungsausschusses
Vergutung Ausschusstatigkeit 15,0 15,0
Sitzungsgelder 7,0 8,0
81,0 82,9
Ass. jur. Otto Miiller? Mitglied des Aufsichtsrates Fixvergiitung = 10,7
(bis 8. Mai 2019) Variable Vergutung 0,1 10,9
Sitzungsgelder = 2,0
0,1 23,6
Dr. Michael Ollmann Mitglied des Aufsichtsrates Fixverglitung 30,0 19,4
(ab 8. Mai 2019) Variable Vergiitung 28,9 19,2
Sitzungsgelder 4,0 3,0
62,9 41,6
Dr. Andrea Pollak Mitglied des Fixvergltung 30,0 30,0
* Aufsichtsrates Variable Vergiitung 29,0 30,0
+ Nominierungsausschusses
Vergutung Ausschusstatigkeit = -
Sitzungsgelder 4,0 5,0
63,0 65,0
Dr. Immo Querner3 Mitglied des Aufsichtsrates Fixverglitung 13,3 30,7
(bis 8. Mai 2019) Variable Vergutung 9,5 31,0
Sitzungsgelder 2,0 5,0
24,8 66,7
Dr. Erhard Schipporeit Mitglied des Fixverglitung 30,0 30,0
: ﬁﬁissicc:szgztsi[]r Vorstands- Variable Verglitung 2 30.0
angelegenheiten Vergltung Ausschusstatigkeit 7,5 7,5
Sitzungsgelder 5,0 8,0
71,5 75,5
Maike Sielaff? Mitglied des Aufsichtsrates Fixvergiitung = 10,7
(bis 8. Mai 2019) Variable Vergiitung 0,1 10,9
Sitzungsgelder = 2,0
0,1 23,6
Dr. Klaus Sturany Stellvertretender Vorsitzender des Fixverglitung = -
(bis 7. Mai 2018) ,-V“t Alxiuefji(cj:isrates Variable Vergiitung _ 0,2
. gAusschusses fiir Vorstands- Verglitung Ausschusstatigkeit = -
angelegenheiten Sitzungsgelder - -
= 0,2
Gesamt 876,3 935,9

' Betrdge ohne erstattete USt

2 Arbeitnehmervertreter

mit zum Konzern gehdérenden Unternehmen

EinschlieBlich Aufsichtsratsverglitungen und Vergltungen fir Ausschusstatigkeiten sowie Beiratsvergiitungen von
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In der individualisierten Darstellung der Vergiitungen wird
der das jeweilige Geschiftsjahr belastende Aufwand ausge-
wiesen. Da die Vergiitungen fiir ein Geschéftsjahr jeweils mit
Ablauf der Hauptversammlung fillig werden, die iiber die
Entlastung des Aufsichtsrates fiir das Geschiftsjahr be-
schlieBt, sind die jeweiligen Ruckstellungszufihrungen fir
die variable Vergiitung unter Beriicksichtigung etwaiger Spit-
zenbetrage bertucksichtigt. Die auf die Vergutungen zu zah-
lende Umsatzsteuer wird von der Gesellschaft erstattet.

Im Berichtsjahr wurden keine Vergiitungen fiir personlich er-
brachte Leistungen aulerhalb der beschriebenen Gremienta-
tigkeiten, z. B. fiir Beratungs- und Vermittlungsleistungen, an
die Mitglieder des Aufsichtsrates gezahlt. Davon ausgenom-
men ist die Vergiitung der Arbeitnehmervertreter aus ihrem
Arbeitsvertrag.

Darlehen an Organmitglieder und
Haftungsverhaltnisse

Um mogliche Interessenkonflikte zu vermeiden, bedarf die
Gewahrung von Krediten der Hannover Riick SE oder ihrer
Tochtergesellschaften an Mitglieder des Vorstandes, des Auf-
sichtsrates sowie ihrer Angehorigen der Zustimmung des
Aufsichtsrates.

Im Jahr 2020 bestanden keine Darlehensverhaltnisse mit Vor-
stands- oder Aufsichtsratsmitgliedern der Hannover Riick SE;
dartiber hinaus bestanden fiir Organmitglieder keine Haf-
tungsverhaltnisse.

Wertpapiertransaktionen und
Aktienbesitz

Transaktionen von Aktien, Optionen und Derivaten der Han-
nover Riick SE in einer Hohe von iiber 5,0 TEUR durch Vor-
stands- und Aufsichtsratsmitglieder oder sonstige Personen
mit Fiihrungsaufgaben, die regelmillig Zugang zu Insiderin-
formationen der Gesellschaft haben und zu wesentlichen un-
ternehmerischen Entscheidungen befugt sind (sogenannte
Directors’ Dealings), sowie durch bestimmte mit ihnen in ei-
ner engen Beziehung stehende Personen sind zu berichten.
Im Geschiftsjahr 2020 wurden keine berichtspflichtigen
Transaktionen getatigt.

Mitglieder des Aufsichtsrates und des Vorstandes der Hanno-
ver Riick SE sowie ihre Ehepartner, eingetragene Lebenspart-
ner bzw. Verwandte ersten Grades sind im Besitz von weni-
ger als 1,0 % der ausgegebenen Aktien. Zum 31. Dezember
2020 betrug der Gesamtbesitz 0,0009 % (0,0009 %) - das
sind 1.115 Stiick (1.125 Stuck) — der ausgegebenen Aktien.
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Vergutung der Mitarbeiter und
Fiihrungskrafte

Struktur und Systematik

Das Vergiitungssystem im Fithrungskreis unterhalb des Vor-
standes (Management-Ebenen 2 und 3) und fiir die dem Fiih-
rungskreis grundsatzlich angehorenden inldandischen Schlus-
selfunktionstrager besteht neben dem Jahresfestgehalt aus
einer variablen Vergtitung. Diese setzt sich aus einer kurzfris-
tigen variablen Vergiuitung, der jahrlichen Bartantieme und
einer langfristigen aktienbasierten Vergiitung, dem soge-
nannten Share-Award-Programm, zusammen. Diese variable
Vergiitung findet seit dem 1. Januar 2012 fiir alle Konzernfiih-
rungskrafte (d.h. Managing Director, Director und General
Manager) weltweit einheitlich Anwendung. Bei der Neuaus-
richtung des Vergiitungssystems der Fithrungskrifte wurde
das Share-Award-Programm des Vorstandes bewusst auf die
Management-Ebenen 2 und 3 ausgedehnt. Da gleichzeitig
der ABR-Plan fiir die Fithrungskrafte mit Wirkung fiir das Zu-
teilungsjahr 2012 gekiindigt wurde, ist an einer einheitlichen
aktienbasierten Vergilitungskomponente fiir Vorstand und
Fithrungskrifte festgehalten worden.

Fiir Mitarbeiter der Ebenen Chief Manager, Senior Manager
und Manager besteht durch den Group Performance Bonus
(GPB) ebenfalls die Moglichkeit der Teilnahme an einem vari-
ablen Vergutungssystem. Der GPB ist ein an den Unterneh-
menserfolg gekoppeltes Vergutungsmodell, das wir im Jahr
2004 eingefiihrt haben. Dieses Instrument orientiert sich an
der Mindesteigenkapitalrendite von 750 Basispunkten tiber
risikofreiem Zins und der tatsdchlich erreichten Eigenkapital-
rendite. Bei Teilnahme am GPB sind 14,15 Monatsgehalter
garantiert; erreicht werden konnen bis maximal 16,7 Gehilter.

Teilnehmerkreis und die Gesamtzahl der Teilnahmeberech-
tigten am variablen Vergiitungssystem der Hannover Riick
sind der nachfolgenden Tabelle zu entnehmen.

Bemessung der variablen Verglitung fiir
Fiihrungskrafte

Die Bemessung der variablen Vergiitung basiert auf drei Ele-
menten: Konzernergebnis, Ziele im Geschéftsfeld Scha-
den-Riickversicherung bzw. Personen-Riickversicherung und
individuelle Ziele. Die Gewichtung der Elemente richtet sich
danach, ob Verantwortung entweder im Marktbereich oder
im Servicebereich getragen wird. Im Marktbereich basiert die
Bemessung der variablen Vergiitung zu 20 % auf dem Kon-
zernergebnis, zu 40 % auf der Zielerreichung im jeweiligen
Geschaftsfeld Schaden-Riickversicherung bzw. Personen-
Riickversicherung und zu ebenfalls 40 % auf der individuel-
len Zielerreichung. Im Servicebereich richtet sich die variab-
le Vergutung nach dem Konzernergebnis und den
individuellen Zielen mit einer entsprechenden Gewichtung
von 40 % und 60 %. Der Zielerreichungsgrad fiir das Kon-



zernergebnis wie fiir die Geschiftsfelder wird festgelegt.
Individuelle Ziele sowie deren Zielerreichung werden zwi-
schen Fiihrungskraft und Vorgesetztem vereinbart.

Das Konzernergebnis bemisst sich nach der dreijahrigen
durchschnittlichen Eigenkapitalrendite (Return on Equity des
Hannover Riick-Konzerns, RoE) iiber risikofreiem Zins. Die
Zielerreichung wird wie folgt berechnet: Fir jedes einzelne
Geschaftsjahr der letzten drei Geschaftsjahre wird ermittelt,
um wie viele Prozentpunkte der RoE des Hannover Riick-Kon-
zerns den risikofreien Zinssatz iibersteigt. Der Durchschnitt
dieser drei Differenzen bestimmt den dreijahrigen durch-
schnittlichen RoE tiber risikofreiem Zins. Der risikofreie Zins-

Teilnehmerkreis und Gesamtzahl der Teilnahmeberechtigten
an variablen Vergiitungssystemen — Stand: 31. Dezember 2020

Teilnehmer Variables

Vergitungssystem

satz ist der durchschnittliche Marktzins der vergangenen fiinf
Jahre fiir zehnjahrige deutsche Staatsanleihen.

Erreicht der dreijahrige durchschnittliche RoE iiber risiko-
freiem Zins die erwartete Mindestrendite von 750 Basispunk-
ten, liegt eine Zielerreichung von 85 % vor. Eine Zielerrei-
chung von 100 % wird bei 882 Basispunkten verzeichnet.
Maximal ist eine Zielerreichung von 200 % moglich. Nach
unten wird sie auf Management-Ebene 2 (Managing Director)
auf einen Zielerreichungsgrad von -50 % (Malus) begrenzt,
auf Management-Ebene 3 (Director und General Manager)
auf 0 %.
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Anzahl Teilnahmeberechtigte am variablen
Vergutungssystem

Managing Director Management-Ebene 2

Director Management-Ebene 3

General Manager

Bartantieme und
Share-Award-Programm

Hannover Riick-Gruppe

Alle 152 Konzernfuhrungskrafte weltweit
erhalten bei entsprechender Zielerreichung eine
Bartantieme und nehmen am Share-Award-Pro-
gramm teil.

Chief Manager

Senior Manager (GPB)

Manager

Group Performance Bonus

Standort Hannover

Von insgesamt 1.407 Mitarbeitern am Standort
Hannover (inklusive 90 Fihrungskraften) sind
839 Mitarbeiter (exklusive entsandter Mitarbei-
ter) GPB-berechtigt.

Die Bemessung der Geschiftsfeldziele, die im Marktbereich
mit 40 % Eingang in die Gesamtzielerreichung findet, orien-
tiert sich an der okonomischen Wertschopfung. Der Excess
Return on Capital Allocated (xRoCA) des jeweils zu verant-
wortenden Geschaftsfeldes, Schaden-Riickversicherung bzw.
Personen-Riickversicherung, wird daher als einjihrige Be-
messungsgrundlage herangezogen. Der xRoCA stellt den [VC
im Verhiltnis zum allozierten Kapital dar und zeigt die relati-
ve Uberrendite, die iiber die gewichteten Kapitalkosten hin-
aus erwirtschaftet wird. Eine Zielerreichung von 100 % liegt
vor, wenn der XxRoCA der Schaden-Riickversicherung 2 %
und der xRoCA der Personen-Riickversicherung 2 % erreicht.
Negative Erfolgsbeitrage sind ausgeschlossen; die Zielerrei-
chung betragt im Minimum 0 %. Maximal ist eine Zielerrei-
chung von 150 % moglich.

Individuelle Ziele werden fiir einen Zeitraum von einem Jahr
vereinbart und bewertet. Der Zielerreichungsgrad liegt zwi-
schen 0% und 100 %.

Hohe und Auszahlung der variablen Vergiitung fiir
Fiihrungskrafte

Der Gesamtzielerreichungsgrad bestimmt die Hohe der vari-
ablen Vergiitung inklusive Share Awards. Auf Manage-
ment-Ebene 2 (Managing Director) werden 60 % der variab-
len Vergiitung jahrlich bar ausgezahlt und 40 % werden in

Form der Share Awards gewiahrt. Auf Management-Ebene 3
(Director und General Manager) wird eine Aufteilung von
65 % Barzahlung und 35 % Zuteilung als Share Awards vor-
genommen.

Auf Management-Ebene 3 (Director und General Manager)
belduft sich die geringste variable Vergiitung auf 0 EUR unter
der Voraussetzung, dass der Erreichungsgrad aller Ziele 0 %
betrdgt. Fir Management-Ebene 2 (Managing Director) im
Marktbereich sind -10 % der variablen Vergiitung als Unter-
grenze vorgesehen, wenn der Zielerreichungsgrad des Kon-
zernergebnisses -50 % betrdgt bei gleichzeitiger Festlegung
der Geschaftsbereichsziele und individuellen Ziele auf 0 %.
Fir Management-Ebene 2 (Managing Director) im Servicebe-
reich sind -20 % der variablen Verglitung als Untergrenze
moglich, wenn der Zielerreichungsgrad des Konzernergeb-
nisses -50 % betrdgt bei gleichzeitiger Festsetzung der indi-
viduellen Ziele auf 0 %.

Da eine Outperformance beim Konzernergebnis bis zu 200 %
und bei den Geschiftsfeldzielen bis zu 150 % moglich ist,
kann sowohl im Marktbereich als auch im Servicebereich ein
maximaler Gesamtzielerreichungsgrad von 140 % erreicht
werden. Bei einer Outperformance aller Ziele werden auf Ma-
nagement-Ebene 2 und 3 somit maximal 140 % der variablen
Vergiitung erreicht.
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Zuteilung und Auszahlung der Share Awards fiir
Flihrungskrafte

Die Gesamtzahl der zugeteilten Share Awards richtet sich
nach dem Wert je Aktie der Hannover Riick. Dieser Wert er-
gibt sich aus dem Durchschnitt der Schlusskurse der Aktie in
einem Zeitraum von 20 Handelstagen vor bis zehn Handels-
tage nach der Konzernbilanz-Aufsichtsratssitzung. Die An-
zahl der Share Awards ergibt sich durch Division des vorge-
sehenen Anteils der Gesamttantieme (40 % bzw. 35 %) durch
den Wert je Aktie, aufgerundet auf die nachste volle Aktie.

Nach Ablauf einer Sperrfrist von vier Jahren wird fiir je einen
Share Award der auf den Auszahlungszeitpunkt ermittelte
Wert einer Hannover Riick-Aktie gezahlt. Der Wert der Han-
nover Riick-Aktie ergibt sich ebenfalls aus dem Durchschnitt
der Schlusskurse der Aktie in einem Zeitraum von 20 Han-
delstagen vor bis zehn Handelstage nach der Konzernbilanz-
Aufsichtsratssitzung. Zusatzlich wird fiir jeden Share Award
ein Betrag in Hohe der Dividende gezahlt, sofern Dividenden
an Aktionare ausgeschiittet wurden. Die Hohe der Dividende
ist die Summe aller wahrend der Laufzeit der Share Awards
ausgeschiitteten Dividenden je Aktie multipliziert mit der
Anzahl der Share Awards.

Fiir die Zuteilung und Auszahlung der Share Awards an die
ausldndischen Teilnehmer des Share-Award-Programmes gilt
zur Wahrungsumrechnung des Aktiendurchschnittskurses
der Durchschnitt des jeweiligen Wahrungskurses in einem
Zeitraum von 20 Handelstagen vor bis zehn Handelstage
nach der Konzernbilanz-Aufsichtsratssitzung. Fur die Zah-
lung der Dividende an die auslindischen Teilnehmer des
Share-Award-Programmes gilt zur Wahrungsumrechnung
der Dividende je Aktie der Durchschnitt des jeweiligen
Wiahrungskurses in einem Zeitraum von 20 Handelstagen vor
bis zehn Handelstage nach der Hauptversammlung, in der die
Dividendenzahlung fiir das abgelaufene Geschéftsjahr be-
schlossen wird.

Im Juni 2020 wurde die Auszahlung der Bartantieme fiir das
Geschaftsjahr 2019 vorgenommen. Aufgrund der ebenfalls
im Juni 2020 vorgenommenen Zuteilung der Share Awards
fir das Geschiftsjahr 2019 wird die Auszahlung selbiger im
Frithjahr 2024 unter Berticksichtigung gezahlter Dividenden
fiir die Geschiftsjahre 2019, 2020, 2021 und 2022 erfolgen.
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Ausblick

Prognosebericht

« Nettokonzerngewinn-Ziel: 1,15 Mrd. EUR bis 1,25 Mrd. EUR

* Wachstum der Konzernbruttopramie von rund 5 % erwartet

» Schaden-Ruckversicherung: Ziel einer kombinierten Schaden-/Kostenquote von maximal 96 %
» GroRschadenbudget der Schaden-Ruckversicherung auf 1,1 Mrd. EUR erhoht

» Personen-Ruckversicherung: anhaltend hohe Nachfrage nach Financial Solutions

» Renditeziel fur selbstverwaltete Kapitalanlagen von rund 2,4 %

Wirtschaftliche Entwicklung

Weltwirtschaft

Die positive Grundtendenz bleibt nach Einschatzung des Ins-
tituts fur Weltwirtschaft (IfW) in Kiel weiter aufwartsgerich-
tet, auch wenn die weltwirtschaftliche Erholung im dritten
Quartal 2020 durch die zweite Infektionswelle und die ent-
sprechenden Malknahmen zu ihrer Eindammung gebremst
wurde. Das IfW erwartet fiir 2021 ein Produktionswachstum
von 6,1 % (Vorjahr: -3,8 %). Dabei gehen die Kieler Konjunk-
turexperten davon aus, dass sich die wirtschaftliche Aktivitat
mit der zunehmenden Impfung der Bevilkerung schrittweise
wieder normalisiert.

Mit der Aufthebung der Pandemiemaflnahmen wird die Aktivi-
tat des verarbeitenden Gewerbes wieder anziehen. Fir die
zweite Jahreshalfte wird eine deutliche Erholung fiir die kon-
taktintensiveren Wirtschaftszweige erwartet. Dazu zdhlen der
Tourismus, der Fernverkehr und das Unterhaltungsgewerbe.

Entwicklung des Bruttoinlandsproduktes (BIP)

in %

Auch der Konsum diirfte nach den eingeschriankten Moglich-
keiten in den Auftaktmonaten des Jahres wieder deutlich an-
ziehen.

Die Regierungen werden die Erholung weiter durch finanzpo-
litische Impulse fordern. In den USA wird in diesem Friithjahr
mit umfangreichen Stiitzungsmafnahmen gerechnet. In
Europa soll das Programm ,NextGenerationEU® mit einem
Gesamtvolumen von 2,5% des EU-Bruttoinlandsprodukts
anlaufen.

Der Regierungswechsel in den USA diirfte das allgemeine
handelspolitische Klima wieder verbessern, insbesondere
zwischen den USA und Europa. Dabei wird davon ausgegan-
gen, dass die neue US-Regierung weiterhin stark nationale
Interessen vertritt. In Europa stellt der Brexit ein konjunktu-
relles Abwartsrisiko dar. Die Folgen der Trennung fir die bei-
den eng miteinander verwobenen Wirtschaftsraiume werden
sich erst im Verlauf der kommenden Monate herausstellen.

L 86
2020 2020 2021

(Prognose aus (vorlaufige (prognostiziert)
dem Vorjahr)

Berechnung)

Wirtschaftsraume

Weltwirtschaft 3,1 -3.8 6,1
Euroraum 1,2 -7,2 4,9
Ausgewahlte Lander

USA 1.5 -3,6 3,7
China 5,9 1,8 9,2
Indien 6,3 -7,9 11,6
Japan 0,6 -5,2 3,7
Deutschland’ 1,1 -5,2 3,1

' Preis-, kalender- und saisonbereinigt
Quellen: Institut fur Weltwirtschaft, Kiel

Hannover Riick | Geschaftsbericht 2020
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USA

Die Wirtschaft in den USA wird 2021 die konjunkturelle Delle
des vergangenen Jahres hinter sich lassen und sollte nach
Schitzung des IfW ein Wachstum von 3,7 % erzielen (-3,6 %),
unterstiitzt durch weitere konjunkturstiitzende MaBnahmen
seitens der Regierung. Die private Konsumneigung sollte
weiter intakt bleiben und sich mit einem Wachstum von 4 %
leicht iiber dem Vorjahr bewegen. Die Anlageinvestitionen
dirften nach dem Riickgang im vergangenen Jahr wieder
deutlich ins Plus (+5,2 %) drehen. Gleiches gilt fiir die Im-
und Exporte, die nach dem zweistelligen Riickgang im Vor-
jahr wieder um 8,8 % bzw. 8,0 % steigen diirften. Mit der
Stabilisierung der Wirtschaft wird sich in Summe auch der
Arbeitsmarkt wieder erholen: Die Arbeitslosenquote sollte
von 8,1% auf 5,7 % sinken, aber vom Vorkrisenniveau aus
dem Jahr 2019 (3,7 %) noch entfernt bleiben.

Europa

Im Zuge der verscharften Pandemiemalnahmen der Lander
wird die Produktion im Euroraum im Winterhalbjahr
2020/2021 nach Schitzungen des IfW noch einmal zurtick-
gehen, um dann im Jahresverlauf eine deutliche Steigerung
zu erreichen. Fiir das laufende Jahr 2021 rechnen die Exper-
ten mit einer Wachstumsrate von 4,9 % (-7,2 %). Die privaten
Konsumausgaben erholen sich laut Prognose nach einem
starken Riickgang im Vorjahr (-8,3%) deutlich um plus
5,1%. Die Regierungen werden ihre Ausgaben erhohen und
die Anlageinvestitionen der Unternehmen um voraussichtlich
8,5 % zulegen (-8,4 %). Auch der AuBBenhandel belebt sich
wieder: Es wird erwartet, dass die Importe um 10,1% und
die Exporte um 10,3 % steigen, nachdem die Raten im Vor-
jahr fast zweistellig zuriickgegangen waren. Die Lage am
Arbeitsmarkt diirfte sich im Vergleich zum Vorjahr leicht ver-
schlechtern, sodass die Arbeitslosenquote um 0,3 Prozent-
punkte auf 8,4 % steigen sollte. Die Teuerungsrate sollte sich
mit der anziehenden Konjunktur von 0,3 % auf 1,7 % erho-
hen und damit Giber dem Niveau von 2019 liegen.

Nach dem starken Einbruch im Vorjahr (-11,3 %) wird auch
die Wirtschaft in Gro8britannien wieder in den Erholungsmo-
dus schalten. Das Wachstum erreicht laut I[fW-Prognose
7,2 %. Damit bleiben die absoluten Leistungswerte des ehe-
maligen EU-Mitglieds aber deutlich unter dem Niveau von
2019.

Deutschland

Die Erholung der deutschen Wirtschaft wird durch ein schwi-
cheres Winterhalbjahr unterbrochen, ohne dass die voraus-
sichtlich milden Ruckgange grundlegenden Anlass zur Sorge
bereiten. Insbesondere der AuBenhandel und die industrielle
Aktivitat sollten spiirbar weniger beeintrachtigt werden als
noch im Jahr zuvor. Auch die Lieferketten bleiben im Ver-
gleich zum Vorjahr intakt. Fiir das Gesamtjahr ist mit einem
Wachstum von 3,1 % zu rechnen (-5,2 %).
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Asien

In Asien wird die Produktion 2021 um geschatzt 9,3 % wach-
sen (-1,6 %). Dazu diirften vor allem Indien (+11,6 %) und
China (49,2 %) beitragen. Aber auch die tibrigen asiatischen
(Schwellen-)Lander erwarten deutlich positive Wachstums-
werte. In China lagen die Zuwachsraten der Industrieproduk-
tion bereits im vergangenen Herbst {iber den Werten vor der
Krise. Im Verlauf dieses Jahres wird die Normalisierung der
Wirtschaftsentwicklung auch die Dienstleistungsbereiche er-
reichen, die von der Pandemie besonders betroffen waren,
wie das Transportwesen oder das Gastgewerbe.

Die Wachstumsrate Japans wird im laufenden Jahr voraus-
sichtlich 3,7 % erreichen (-5,2 %) und damit einen Teil des
Vorjahresriickgangs kompensieren. Dazu beitragen werden
der private Konsum (+3,3 %), die Staatsausgaben (+3,3 %),
aber auch die Wirtschaft. So werden die Anlageinvestitionen
voraussichtlich um 3,1 % und der Export um 6,6 % zulegen.

Kapitalmarkte

Das Jahr 2021 wird weiterhin durch den Verlauf der Pande-
mie und den jeweiligen Umgang mit ihren Auswirkungen auf
die weltweiten Volkswirtschaften gepragt sein. Dabei erwar-
ten wir insbesondere zu Beginn des Jahres wiederholt lokale
SchlieRungen des offentlichen Lebens, die die wirtschaftliche
Erholung in einzelnen Sektoren zunichst noch abbremsen.
Die fortlaufende Unterstiitzung der Zentralbanken und Staa-
ten wird dabei eine wichtige Stabilitatssaule darstellen, wobei
allerdings sehr aufmerksam zu beobachten sein wird, inwie-
weit diese Maknahmen inflationdre Tendenzen, Marktiiber-
hitzungen oder auch Zahlungsunfiahigkeit einzelner Staaten
begiinstigen. Auch die Neustrukturierung von Lieferketten
kann eine anhaltende Umstrukturierung des Welthandels
nach sich ziehen. AuBerdem darf nicht auBer Acht gelassen
werden, dass bereits vor der Pandemie geopolitische und
populistische Entwicklungen fiir Unsicherheiten in den Mark-
ten gesorgt haben. Sie werden auch weiterhin einen Einfluss-
faktor darstellen.

Wir erwarten durch die fortschreitende Digitalisierung neue,
positive Antriebe fiir die Wirtschaft. Fir die Kapitalmarkte
gehen wir von einem weiterhin niedrigen Zinsniveau und da-
durch begiinstigt hoheren Aktienbewertungen sowie einer
Aufwertung von realen Vermogensklassen aus. Daneben wer-
den auch Nachholeffekte im Privatkonsum das ckonomische
Umfeld unterstiitzen.

Das Verhalten der Teilnehmer auf den Kapitalmérkten ist in-
folge der ungewohnlichen Kapitalmarktkonstellationen der
letzten Jahre nicht mehr durchgehend durch Fundamental-
daten zu erklaren. Vor diesem Hintergrund werden wir we-
sentliche Teile unseres Kapitalanlagenportefeuilles weiterhin
konservativ anlegen. Dennoch soll auch den konjunkturellen
Aussichten spezieller Markte und Lander durch entsprechen-
de Risikonahme Rechnung getragen werden. Wesentliche
Anderungen in unserer Asset-Allokation planen wir dabei



jedoch nicht. Wir werden weiterhin hohen Wert auf eine
breite Diversifizierung legen. Uber eine mdglichst neutrale
modifizierte Duration werden wir ein enges Zinsrisiko-
management gewahrleisten.

Versicherungsbranche

Auch 2021 ist die globale Versicherungswirtschaft wieder mit
zahlreichen, teils erheblichen Herausforderungen konfron-
tiert, allem voran die andauernde Covid-19-Pandemie. Die
damit einhergehenden Unsicherheiten haben sich auf die
Versicherungsbranche und den Geschéftsbetrieb nachhaltig
ausgewirkt. Dennoch geht die Branche mit Optimismus ins
Jahr. Hoffnung machen hier die zunehmende weltweite Ver-
fligbarkeit von Corona-Impfstoffen sowie die gestiegenen Er-
sparnisse. Sie lassen Nachholeffekte in der Lebensversiche-
rung erwarten. Neben einem generellen Schub, den die
Digitalisierung der Versicherungsbranche durch die Pan-
demie erfahrt, treiben die Erst- und Riickversicherer die
Entwicklung flexibler, maRgeschneiderter Produkte und
Geschaftsmodelle voran. Gleichzeitig beziehen viele Unter-
nehmen die vermehrt auf den Markt tretenden InsurTechs
inzwischen aktiv als Partner in ihre Geschaftsmodelle ein und
finden zahlreiche Ankniipfungspunkte fiir neue Produkte.

Der digitale Wandel wird sich generell zu einem wichtigen
Wachstumstreiber fiir die Versicherungswirtschaft entwi-
ckeln. Durch die Pandemie und das deutlich verstirkte Arbei-
ten von zu Hause hat sich die Akzeptanz fiir Online-Angebote
und digitale Kommunikationstools deutlich verbessert. Mit
fortschreitender Digitalisierung verandert sich die Kundener-
wartung hinsichtlich Leistungen und Services deutlich. Die
Versicherer reagieren darauf mit der Intensivierung des Kun-
denkontaktmanagements, der Fokussierung auf Servicequali-
tdt und der Entwicklung von neuen Produkten.

Zahlreiche Ansatzpunkte fiir neue Produkte bieten auBerdem
der zunehmende Absicherungsbedarf durch den Klimawan-
del, die hoheren politischen Risiken und die immer wichtiger
werdenden Cyberrisiken. Dabei eroffnet gerade die digitale
Transformation der Branche neue Moglichkeiten zur Scha-
denpravention. Sie wird dazu fiihren, dass die Versicherungs-
wirtschaft in Zukunft verstarkt mit Partnern aus der Techno-
logiebranche zusammenarbeiten wird.

Mit Blick auf die Kapitalanlagen beschiftigt das im Jahr 2020
weiter verscharfte Niedrigzinsniveau die Versicherungswirt-
schaft unverandert. Auch weiterhin ist fiir den Euroraum kei-
ne schnelle Abkehr von den niedrigen Zinsen zu erwarten.
Dies trifft vor allem die Lebensversicherer. Sie sind herausge-
fordert, ihre Geschaftsmodelle anzupassen und neue Produk-
te zu entwickeln, die sich den Marktgegebenheiten anpassen.

Unverandert grof ist der Handlungsdruck auf die (Ruck-)Ver-
sicherungsbranche, die Kosten zu senken. Vor dem Hinter-
grund wird die Digitalisierung der Geschaftsprozesse weiter
vorangetrieben und erfolgreich implementiert. Durch die
Automatisierung von Backoffice-Prozessen sowie flexiblere
IT-Strukturen konnen gleichzeitig weitere Spielraume fiir die
Verbesserung der Kundenbetreuung geschaffen werden.

Schaden-Ruckversicherung

Uberblick

In der Vertragserneuerungsrunde in der Schaden-Riickversi-
cherung zum 1. Januar 2021 bestatigte sich die Erwartung
einer nachhaltigen Verhartung des Riickversicherungsmark-
tes. Die Hannover Riick konnte deutlich mehr Geschift zu
teils deutlich besseren Preisen und Konditionen abschlieBen.
Im Durchschnitt belief sich der Preisanstieg des erneuerten
Geschafts auf 5,5 %, wobei die Preise in der nicht-proportio-
nalen Rickversicherung mit 8,8 % deutlich stirker stiegen
als die Preise in der proportionalen Riickversicherung, die
sich um 4,4 % verbesserten. Doch auch hier sollten die deut-
lichen Preissteigerungen, die wir auf der Erstversiche-
rungsseite bereits in vielen Sparten sehen, sukzessive die
Raten in der Riickversicherung unterstiitzen.

Insgesamt konnten wir unser Pramienvolumen auf Zeich-
nungsjahrbasis zum 1. Januar 2021 in der traditionellen
Schaden-Ruckversicherung ~ wahrungskursbereinigt  um
8,5 % auf 8.414 Mio. EUR (7.049 Mio. EUR) steigern. Dabei
standen 67 % der traditionellen Schaden-Riickversicherung
(ohne fakultative Riickversicherung, Geschaft mit der Ver-
briefung von Versicherungsrisiken und strukturierte Riick-
versicherung) zur Erneuerung an.

Im Bereich der Riickversicherung von Naturkatastrophenrisi-
ken lieen sich ebenfalls verbesserte Preise und Konditionen
erzielen. Im US-Naturkatastrophengeschift waren insbeson-
dere bei schadenbelasteten Programmen Preissteigerungen
von rund 10 % moglich. In Europa waren grotenteils nur in
schadenbetroffenen Programmen deutliche Preiserhohungen
erzielbar. Fir schadenfreie Programme blieben die Preise
stabil bis leicht erhoht. In Summe zeigte sich aber auch hier
ein im Vergleich zur Vorjahreserneuerung verbessertes Ra-
tenniveau. Unseren Risikoappetit fiir die Deckung von Natur-
katastrophen haben wir fiir das Geschiftsjahr 2021 gegen-
ilber dem Vorjahr auf 18,0 % (16,8 %) des 6konomischen
Kapitals erhoht.

Im Folgenden gehen wir detaillierter auf die erwartete Ent-

wicklung der einzelnen Mairkte und Sparten der Scha-
den-Riickversicherung ein.
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Schaden-Riickversicherung: L 87

prognostizierte Entwicklung fiir 2021

Volumen' Rentabilitat?

Regionale Markte
Amerika? (7] +

Asien-Pazifik3 [>) +/—

Europa, Naher Osten und Afrika

(inklusive GUS-Staaten)? @ +
Globale Markte

Fakultative Riickversicherung (] +

Strukturierte Ruckversicherung

und Insurance-Linked Securities Q ++

Luftfahrt und Transport [-) +

Agrargeschaft o +

Kredit, Kaution und

politische Risiken Q +/-

" In EUR, Entwicklung in Originalwdhrungen kann abweichen
2 4+ =weit Uber Kapitalkosten

+ = Uber Kapitalkosten

+/—= Kapitalkosten verdient

— = unter Kapitalkosten
3 Alle Geschaftsfelder mit Ausnahme der gesondert genannten

Regionale Markte

Amerika

Die recht schadentriachtigen Vorjahre machten 2020 in Nord-
amerika weitere Ratenerhhungen in allen Sparten erforder-
lich. In den Erneuerungen zum 1. Januar 2021 konnten wir
deutliche Preis- und Konditionsverbesserungen durchsetzen.
Wir gehen weiterhin von verbesserten Marktkonditionen fiir
das Geschiftsjahr 2021 aus, sodass ein kontinuierliches
Wachstum und eine Ergebnisverbesserung zu erwarten sind.
Die Unsicherheiten, die aus Covid-19 resultierten, miinden in
weitere Geschaftschancen fiir die Hannover Riick, da stabile
und finanzstarke Riickversicherer verstirkt nachgefragt
werden.

In Lateinamerika und in der Karibik kénnen wir auch weiter-
hin ein erhohtes Bewusstsein fiir die Exponierung bei Natur-
katastrophen und politischen Risiken feststellen. Vor allem
schadenbetroffene Programme sowie naturkatastrophenex-
ponierte Vertrage in Chile sahen in der Erneuerung zum
1. Januar 2021 bereits deutliche Preissteigerungen. GroRe
Teile des Geschéftes in Lateinamerika erneuert die Hannover
Riick allerdings erst im Jahresverlauf. Insofern rechnen wir
weiterhin mit einer Verbesserung der Konditionen auf dem
Riickversicherungsmarkt.

Asien-Pazifik

Wir gehen sowohl in der Schaden-Ruckversicherung als auch
im Bereich Gesundheit und Vorsorge in der Region Asien-
Pazifik mittel- und langfristig von deutlichen Zuwachsraten
aus. Mit unserer Wachstumsinitiative fiir die Region Asien-
Pazifik und mit den fiir 2021 zu erwartenden Preiserhohun-
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gen und allgemeinen Konditionsverbesserungen sollte die
Hannover Riick bestens positioniert sein, um am weiteren
uberdurchschnittlichen Wachstum der Region Asien-Pazifik
teilhaben zu konnen.

Im Rahmen unserer strategischen Wachstumsinitiative wurde
das Underwriting des bisher noch von Hannover aus gezeich-
neten Asien-Geschiftes fiir die Schaden-Riickversicherung
nach Asien verlagert. Ab 2021 vertreten die Niederlassungen
in Kuala Lumpur, Malaysia und Schanghai dann zusammen
mit dem Netzwerk der regionalen Biiros an allen Standorten
unsere Interessen im Raum Asien-Pazifik.

Fir die Erneuerungsrunden zum 1. Januar 2021 und 1. April
2021 ist die Hannover Ruick optimistisch, wenngleich sich die
Preisverdnderungen in Asien regionsabhangig je nach Scha-
denlast uneinheitlich gestalten sollten.

Die groBen Riickversicherer haben die jiingsten Ereignisse
genutzt, um ihre Risikomodelle und damit ihre Einschitzung
des japanischen Taifunrisikos und ihre Exponierungen zu ad-
justieren. Dies wird im Jahr 2021 voraussichtlich zu weiteren
deutlichen Preiserh6hungen fithren und dazu beitragen, eine
technische Angemessenheit zu erreichen, die die Grundlage
fur die langfristige Unterstiitzung dieses Marktes durch die
Riickversicherer darstellt.

In Australien wird im Naturkatastrophengeschaft aufgrund
signifikanter und wiederholter Frequenzschaden in den ver-
gangenen Jahren weiterhin die Notwendigkeit fiir Konditi-
onsverbesserungen, insbesondere fiir Aggregatdeckungen
und niedrige Haftungsabschnitte, bestehen.

Europa, Naher Osten und Afrika

In den Mirkten in Kontinentaleuropa konnten wir in der Ver-
tragserneuerung zum 1. Januar 2021 tuberwiegend hohere
Preise erzielen und unsere Margen ausbauen. Dies galt ins-
besondere fiir Programme, die erheblich von Covid-19 betrof-
fen waren. Die Nachfrage nach Riickversicherung ist anhal-
tend hoch und wirrechnen mit einer weiteren Marktverhirtung
und steigendem Preisdruck.

Fiir das Jahr 2021 rechnet die Hannover Riick in Deutschland
im Vergleich zu den vergangenen Jahren mit einem deutlich
geringeren Wachstum im Erstversicherungsmarkt. Der pan-
demiebedingte Konjunktureinbruch wirkt sich dabei insbe-
sondere im KMU-Segment aus. Die Einfliisse auf das Privat-
kundengeschaft sollten dagegen eher begrenzt sein. Zur
Vertragserneuerung zum 1. Januar 2021 konnten wir unsere
fiihrende Position weiter starken. Insgesamt wurden verbes-
serte Preise und Konditionen erzielt.

Geschiftschancen in Entwicklungssegmenten wie Telematik
oder Cyber begilinstigen weiterhin die guten Entwicklungen.
Dabei steht insbesondere die Nutzung von Telematik durch
die Aktivitdten der Marktfihrer im Fokus der Branche. Ande-



rerseits ergibt sich durch den verstiarkten Digitalisierungs-
trend ein erhohter Bedarf zur Abdeckung von Cyberrisiken,
der sich mittelfristig positiv auf die Entwicklung der Sparte
auswirken diirfte.

In GroBbritannien, Irland und im Londoner Markt haben
wir in der Vertragserneuerungsrunde zum 1. Januar 2021
Preiserhohungen in allen mageblichen Riickversicherungs-
sparten erzielt. Fur das Jahr 2021 gehen wir von einer fort-
gesetzten Verhdrtung im Originalmarkt, insbesondere des
Lloyd’s-Geschiftes, aus. Weitere Marktaustritte sowie einge-
schrankte Wachstumsmoglichkeiten von Syndikaten in einem
sich verbessernden Markt sollten fiir weiter steigende Preise
sorgen. Fiir alle wesentlichen Riickversicherungssparten
werden wir weitere Preiserh6hungen anstreben. Dariiber hi-
naus verhandeln wir Ausschliisse von Pandemierisiken in un-
sere Vertrage.

Unser Pramienvolumen im Nahen Osten und in unserem Re-
takaful-Geschaft wird voraussichtlich stabil bleiben. Aller-
dings konnte die wirtschaftliche Abschwachung auch zu ei-
nem leichten Riickgang fiihren. Fiir das Jahr 2021 sehen wir
fir das Retakaful-Geschift sowohl im Nahen Osten und
Nordafrika als auch in Asien ein gewisses Potenzial im Privat-
kundengeschift. Wir rechnen mit einer steigenden Profitabi-
litdt durch verbesserte Raten und selektives Underwriting.
Dariiber hinaus sollte sich die Diversifizierung zwischen dem
Schaden- und dem Personen-Ruckversicherungsgeschaft
verbessern.

In Stidafrika haben sich die Konditionen in der Vertragser-
neuerung zum 1. Januar 2021 verbessert, wenngleich sich die
Marktsituation unter den Riickversicherern fiir stidafrikani-
sches Geschift weiterhin sehr kompetitiv zeigt. Durch unsere
Zeichnungsagenturen und Compass Insure entziehen wir uns
diesem Wettbewerb teilweise, was uns weiterhin erlaubt, of-
fenes Marktgeschift margenorientiert zu zeichnen.

Globale Markte

Fakultative Riickversicherung

Fiir die Fakultative Riickversicherung erwarten wir fiir die
kommenden zwolf bis 18 Monate eine stabile Fortfiihrung der
derzeitigen Marktentwicklung. Im Geschaftsjahr 2021 rech-
nen wir mit einer weiterhin grofen Nachfrage nach fakultati-
ver Riickversicherung.

Hohes Wachstumspotenzial sehen wir in Asien. Wir wollen an
den damit einhergehenden Geschaftsmoglichkeiten verstarkt
partizipieren und bauen unsere Aktivititen in der Region ent-
sprechend aus. Aber auch in den anderen Regionen werden
wir unseren Wachstumspfad fortsetzen.

Das Thema Nachhaltigkeit gewinnt zunehmend an Bedeu-
tung und steht im Einklang mit unserer Unternehmens-
strategie und ihren Werten. Unser Ansatz besteht darin, die
Unterstiitzung nicht-nachhaltiger Praktiken wirtschaftlichen

Handelns im Rahmen unserer Riickversicherungsunterstiit-
zung zu vermeiden.

Strukturierte Riickversicherung und

Insurance-Linked Securities

In der Strukturierten Riickversicherung gehen wir in Anbe-
tracht der Einfihrung und Verankerung risikobasierter Mo-
delle fiir die Berechnung der Solvenzanforderungen auch
aulerhalb der Europdischen Union von einer weiter steigen-
den Nachfrage aus. Die aulerordentlichen Marktbedingun-
gen aufgrund der Covid-19-Pandemie begiinstigen in diesem
Segment nahezu global die weitere Verschiebung in Richtung
eines Anbietermarktes. Des Weiteren fiihrt der zunehmende
Druck auf die Gewinnmargen unserer Kunden weltweit zu ei-
nem hoheren Bedarf an malkgeschneiderten Ruckversiche-
rungslosungen zur Optimierung der Kapitalkosten. Wir rech-
nen damit, dass die Einfiihrung von IFRS 17 die Nachfrage
nach diesen Deckungen steigen lassen wird.

Im Bereich der Insurance-Linked Securities (ILS) erwarten
wir eine langfristig wachsende Nachfrage. Investoren suchen
eine negative oder geringe Korrelation mit anderen Finanz-
anlagen und damit eine stirkere Diversifikation. Dem begeg-
nen wir durch eine hohe Serviceorientierung und bieten indi-
viduelle Angebote — von besicherter Ruckversicherung bis
hin zur Transformation von Katastrophenanleihen - fiir Sach-
und Lebensriickversicherungsrisiken. Fiir die nachsten Jahre
rechnen wir mit einem positiven und weiter steigenden Er-
gebnisbeitrag aus unseren ILS-Aktivititen. Unverandert wird
der Kapitalmarkt auch fiir unseren eigenen Retrozessions-
schutz eine wichtige Rolle spielen.

Luftfahrt und Transport

Fiir alle Segmente des Erstversicherungsmarkts fiir den Be-
reich Luftfahrt gehen wir von einer Fortsetzung der bislang
beobachteten Ratensteigerungen aus. Das Wachstum der Ge-
samtpramie wird dabei jedoch ebenso wie die Entwicklungen
der Exponierung maBgeblich von den weiteren Auswirkun-
gen von Covid-19 auf den Luftfahrtmarkt abhidngen. Im Be-
reich der proportionalen Riickversicherung wird die Hanno-
ver Riick unmittelbar an diesen Entwicklungen partizipieren,
wobei wir durch unsere konservative Positionierung in die-
sem Marktsegment davon ausgehen konnen, ein den Um-
stinden entsprechend gutes Ergebnis zu erzielen. Im Bereich
der nicht-proportionalen Deckungen gehen wir davon aus,
dass wir weitere Ratenerhohungen durchsetzen konnen.

Im Transportgeschaft konnten wir bereits im Verlauf des
Jahres 2020 abhingig von Schadenverlauf und Portefeuille-
entwicklung der jeweiligen Kunden teils deutliche Preisstei-
gerungen bei verbesserten Vertragskonditionen erzielen.
Dieser Trend setzte sich in der Vertragserneuerungsrunde
zum 1. Januar 2021 fort und wir erwarten ein verbessertes
Preisgefiige bei gleicher bis leicht reduzierter Exponierung in
der Transport- und Meerestechnikriickversicherung.
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Agrargeschaft

Fiir das Agrargeschift erwarten wir weiteres Wachstum un-
seres Portefeuilles. Der zunehmende Bedarf an Agrarrohstof-
fen und Nahrungsmitteln sowie die Zunahme von extremen
Wetterereignissen insbesondere in Schwellen- und Entwick-
lungslandern flihren zu einer hoheren Nachfrage nach ent-
sprechenden Rickversicherungsdeckungen. Wir engagieren
uns sowohl in der klassischen Riickversicherung als auch in
verstarkter Zusammenarbeit mit unseren Kunden und Part-
nern bei der Entwicklung innovativer Versicherungsinstru-
mente. Wachstumspotenzial bieten indexbasierte Produkte
und parametrische Deckungen. Dariiber hinaus bietet der
weitere Ausbau oOffentlich-privater Partnerschaften neue
Moglichkeiten, profitables Geschift in bisher nicht etablier-
ten Markten zu zeichnen und Versicherungsliicken, speziell
in Schwellen- und Entwicklungslandern, zu verringern.

Eine fiir uns vielversprechende Initiative ist hier unsere im
Jahr 2019 vereinbarte Kooperation mit Global Parametrics,
einem Anbieter von parametrischen Deckungskonzepten,
dem Bundesministerium fiir wirtschaftliche Zusammenarbeit
und Entwicklung, der Kreditanstalt fiir Wiederaufbau und
dem Ministerium fiir internationale Entwicklung in GroRbri-
tannien (Department for International Development). Ge-
meinsam haben wir ein neuartiges Konzept entwickelt, um
Klimarisiken in Entwicklungslindern auf Basis parametri-
scher Indizes abzusichern.

Kredit, Kaution und politische Risiken

Bei Deckungen im Bereich Kredit, Kaution und politische Ri-
siken werden sich die Auswirkungen der weltweiten Rezessi-
on je nach Dauer der staatlichen Unterstiitzungsmalnahmen
durch einen Anstieg der Schadenbelastung bemerkbar ma-
chen. Es ist davon auszugehen, dass steigende Preise in der
Erst- und Riickversicherung sowie risikoreduzierende MaR-
nahmen diesen Effekt teilweise kompensieren werden.

Zudem ist zu erwarten, dass das erhohte MaR an Unsicherheit
beziiglich der weiteren wirtschaftlichen Entwicklung weltweit
zu steigender Nachfrage nach Erst- und Riickversicherung
flihren wird. Im Zuge dieser Entwicklung gehen wir davon
aus, dass das Pramienwachstum nach Auslaufen der staat-
lichen UnterstiitzungsmaRnahmen im Laufe des Jahres 2021
wieder anziehen wird und vor dem Hintergrund steigender
Preise mit einem verbesserten Ergebnis zu rechnen ist.
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Personen-Riickversicherung

In der Personen-Riickversicherung erwarten wir fiir das
Geschaftsjahr 2021 trotz weiterer Belastungen durch die Pan-
demie und eines intensiven Wettbewerbs weiter gute Ge-
schiftsmoglichkeiten. Zusitzlich werden die Kapitalanlageer-
gebnisse der Versicherungsbranche vom Niedrigzinsumfeld
zunehmend negativ beeinflusst, woraus sich fiir kapitalstarke
Riickversicherer, wie die Hannover Riick, zusatzliche Ge-
schaftschancen ergeben werden, etwa im Bereich Financial
Solutions. Wir gehen auch davon aus, dass das Thema
Langlebigkeit verstarkt in den Fokus riicken wird. Neben den
riickldufigen Zinsen sind auch die hohen Kapitalanforderun-
gen fiir derartiges Geschift bei Erstversicherern und Pensi-
onsfonds ein wichtiger Treiber. Im Bereich Mortality und
Morbidity Solutions diirften sich die pandemiebedingten Be-
lastungen auch 2021 negativ auf das Ergebnis der Personen-
Rickversicherung auswirken.

Personen-Riickversicherung: L 88

prognostizierte Entwicklung fiir 2021

Volumen' Rentabilitat?
Financial Solutions (7] —+
Risk Solutions
Longevity (7] +
Mortality (V) -
Morbidity © +/-

" In EUR, Entwicklung in Originalwdhrungen kann abweichen
2 ++=weit Uber Kapitalkosten

+ = Uber Kapitalkosten

+/—= Kapitalkosten verdient

— = unter Kapitalkosten

In Zusammenhang mit der Pandemie und der damit einher-
gehenden erhohten Mortalitat rechnen wir vor allen in den
USA, aber auch in Lateinamerika, GroBbritannien und Frank-
reich, mit weiteren Schadenaufwendungen. Einen gegenlau-
figen Effekt zu den Belastungen aus der Pandemie erwarten
wir durch einen positiven Einmalertrag aus einer Umstruktu-
rierung in unserem US-Mortalitatsgeschaft. In Deutschland
werden das verscharfte Niedrigzinsumfeld, das rickldufige
Geschaft mit klassischen Lebensversicherungen sowie ge-
stiegene Anforderungen an Kapitalbedeckungsquoten die
Geschaftsaussichten bestimmen. Daraus erwarten wir insbe-
sondere im Bereich Financial Solutions eine positive Ge-
schiftsentwicklung. Auch in Asien sehen wir eine wichtige
Wachstumsregion fiir die Bereiche Financial Solutions und
Morbidity Solutions. Hervorzuheben ist hier besonders Chi-
na, wo wir — wie bereits in den vergangenen Jahren - fiir 2021
vielversprechendes Geschaftspotenzial sehen. Gleichfalls op-



timistisch blicken wir auf den lateinamerikanischen Markt
und erwarten eine gute Nachfrage und Neugeschiftsmog-
lichkeiten.

Unsere automatisierten Underwriting-Systeme werden im
Zuge der fortschreitenden Digitalisierung bei unseren Kun-
den ebenfalls weiter auf groRes Interesse stofen. Eine Viel-
zahl von neuen Implementierungen von ,hr|ReFlex* und
,hr|Quirc” sind in Planung. Auch werden Lifestyle-Versiche-
rungsprodukte, die gesundheitliche Aspekte (z.B. Fitness-
und Ernghrungsgewohnheiten) mit Versicherungsschutz
kombinieren, die weltweite Lebensversicherungsindustrie
zukiinftig noch maRgeblicher beeinflussen.

Unsere Kunden sehen die Hannover Riick in zunehmendem
MaRe nicht mehr nur als reinen Risikotrdger, sondern als
kompetenten und kapitalstarken Partner, der ihnen mit welt-
weiter Expertise zu unterschiedlichsten Themen zur Seite
steht.

Kapitalanlagen

Vor dem Hintergrund der Unsicherheiten aus geopolitischen
Entwicklungen und der Pandemie werden wir wesentliche
Teile unseres Kapitalanlagenportefeuilles weiterhin konser-
vativ anlegen. Dennoch soll auch dem erneut gesunkenen
Zinsniveau in Zusammenhang mit dem erwarteten Beschleu-
nigungseffekt durch sukzessive Eindimmung der Pandemie-
folgen unabhidngig von der Staatsschuldenthematik durch
entsprechende Risikonahme Rechnung getragen werden.
Wir werden weiterhin grolen Wert auf eine breite Diversifi-
zierung legen. Uber eine méglichst neutrale modifizierte
Duration werden wir ein enges Zinsrisikomanagement ge-
wahrleisten.

Einen positiven Effekt auf das Kapitalanlageergebnis erwar-
ten wir von der weiteren Erhohung des Kapitalanlagebestan-
des unterstiitzt durch einen guten operativen Cashflow aus
der positiven Geschiftsentwicklung. Die im Laufe des Be-
richtszeitraumes zu beobachtenden Zinsriickgange in unse-
ren Hauptwdhrungsraumen werden sich hier allerdings als
herausfordernd erweisen. Aufgrund des niedrigen Renditeni-
veaus qualitativ hochwertiger Anlagen werden wir unsere Ak-
tivitaten in Produkten mit attraktiven Kreditrisikoaufschligen
fortfithren. Wir werden daher den Bestand an realen Vermo-
genswerten oder der Finanzierung solcher Vermdgensklas-
sen etwas erweitern, wobei wir auch kiinftig einen besonde-
ren Fokus auf intakte Risiko-Ertrags-Verhiltnisse haben
werden. Auch in den Bereichen des privaten Beteiligungs-
kapitals und der Emerging Markets werden wir unser Porte-
feuille gegebenenfalls selektiv ausbauen.

Sollte es bei borsengelisteten Aktien zu deutlichen Korrektu-
ren im Bewertungsniveau und einer Stabilisierung kommen,
sind wir auf eine moderate Erhohung des Bestandes an Akti-
en und Aktienfonds vorbereitet.

Aufgrund des anhaltenden Niedrigzinsniveaus gehen wir fiir
2021 von einer Durchschnittsverzinsung unserer Kapitalanla-
gen von 2,4 % aus.

Ausblick auf das Jahr 2021

Obgleich weiterhin Unsicherheiten mit Blick auf den Verlauf
der Pandemie bestehen, gehen wir fiir das Geschiftsjahr
2021 von einem deutlich weniger von Covid-19 beeinflussten
Geschiftsverlauf fiir die Hannover Riick aus.

Auf Basis der nachhaltigen Verbesserung der Preise und Kon-
ditionen in der Erst- und Riickversicherung erwarten wir fur
unser Gesamtgeschift ein wahrungskursbereinigtes Brutto-
pramienwachstum von rund 5 %.

In der Schaden-Riickversicherung rechnen wir auf Grundla-
ge der sehr zufriedenstellenden Vertragserneuerungsrunde
zum 1. Januar 2021 fiir das laufende Geschiftsjahr mit einem
Wachstum der Bruttopramien auf Basis konstanter Wéah-
rungskurse von mindestens 5 %. Wir halten unverandert an
unserer selektiven Zeichnungspolitik fest, nach der wir weit-
gehend nur Geschift zeichnen, das unsere Margenanforde-
rungen erfullt.

Dank unseres guten Ratings, unserer langjdhrigen stabilen
Kundenbeziehungen und unserer niedrigen Kostenquote
sollten wir erneut in der Lage sein, ein gutes Ergebnis zu er-
zielen, vorausgesetzt, die Grofschadenlast bewegt sich im
Rahmen unserer Erwartungen. Als Ziel fiir unsere kombinier-
te Schaden-/Kostenquote streben wir einen Wert von maxi-
mal 96 % an.

In der Personen-Riickversicherung gehen wir fiir das lau-
fende Geschaftsjahr auf Basis konstanter Wahrungskurse von
einem Wachstum der Bruttopramien von mindestens 3 %
aus. Der Neugeschiftswert (Value of New Business) sollte
mindestens 250 Mio. EUR erreichen.

Bei unseren IVC-Zielen, mit denen wir die O0konomische
Wertschopfung abbilden, gehen wir sowohl fiir die Scha-
den-Riickversicherung als auch fiir die Personen-Riickversi-
cherung weiterhin von mindestens 2 % xRoCA aus.

Angesichts des erwarteten positiven Cashflows, den wir aus
der Versicherungstechnik und den Kapitalanlagen selbst er-
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wirtschaften, sollten die Bestinde unserer Kapitalanlagen —
annahernd stabile Wahrungskurse und Zinsniveaus unter-
stellt — weiter ansteigen. Als Kapitalanlagerendite streben wir
fiir 2021 rund 2,4 % an.

Fir 2021 rechnen wir erneut mit einer Eigenkapitalrendite
uber unserem Mindestziel, das wir als Aufschlag von 900 Ba-
sispunkten auf die Funf-Jahres-Durchschnittsrendite der
zehnjahrigen deutschen Bundesanleihe definieren. Fir die
Solvenzquote gehen wir unverandert von einem Wert ober-
halb unseres Mindestzieles von 200 % aus.

Den Konzerngewinn erwarten wir zwischen 1,15 Mrd. EUR
und 1,25 Mrd. EUR. Voraussetzung dafiir ist, dass die GroR-
schadenbelastung den Erwartungswert von 1,1 Mrd. EUR
nicht wesentlich {ibersteigt und es zu keinen unvorhergese-
hen negativen Entwicklungen auf den Kapitalmarkten kommt.

Als Ausschiittungsquote fiir die Basisdividende sieht die
Hannover Riick unverandert 35 % bis 45 % ihres IFRS-Kon-
zernergebnisses vor. Die Basisdividende wird bei einer
gleichbleibend komfortablen Kapitalisierung und einem
Konzernergebnis im Rahmen der Erwartungen aus Kapital-
managementgesichtspunkten durch Zahlung einer Sonder-
dividende erganzt.
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Konzernbilanz zum 31. Dezember 2020

A 01

Aktiva

in TEUR Anhang 31.12.2019
Festverzinsliche Wertpapiere — bis zur Endfalligkeit zu halten 6.1 185.577 223.049
Festverzinsliche Wertpapiere — Kredite und Forderungen 6.1 2.532.146 2.194.064
Festverzinsliche Wertpapiere — zur VerauRerung verfligbar 6.1 38.851.723 38.068.459
Festverzinsliche Wertpapiere — ergebniswirksam zum Zeitwert bewertet 6.1 105.711 578.779
Aktien, Aktienfonds und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere —

zur VerauBerung verflighar 6.1 378.422 29.215
Sonstige Finanzinstrumente — ergebniswirksam zum Zeitwert bewertet 6.1 234.689 235.019
Fremdgenutzter Grundbesitz 6.1 1.589.238 1.749.517
Immobilienfonds 6.1 582.296 534.739
Anteile an assoziierten Unternehmen 6.1 361.617 245.478
Sonstige Kapitalanlagen 6.1 2.794.016 2.211.905
Kurzfristige Anlagen 6.1 327.426 468.350
Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und Kassenbestand 6.1 1.278.071 1.090.852
Kapitalanlagen und laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und

Kassenbestand - eigenes Management 49.220.932 47.629.426
Depotforderungen 6.2 9.659.807 10.948.469
Depotforderungen aus Finanzierungsgeschaften 6.3 298.344 325.302
Kapitalanlagen 59.179.083 58.903.197
Anteil der Riickversicherer an der Riickstellung fir noch nicht abgewickelte

Versicherungsfalle 6.7 1.883.270 2.050.114
Anteil der Riickversicherer an der Deckungsriickstellung 6.7 192.135 852.598
Anteil der Ruckversicherer an der Riickstellung fir Pramieniibertrage 6.7 165.916 116.176
Anteile der Ruckversicherer an den sonstigen versicherungstechnischen

Rickstellungen 6.7 1.106 9.355
Abgegrenzte Abschlusskosten 6.4 2.857.071 2.931.722
Abrechnungsforderungen 6.4 5.605.803 5.269.792
Geschafts- oder Firmenwert 6.5 80.965 88.303
Aktive latente Steuern 7.5 597.986 442.469
Sonstige Vermogenswerte 6.6 858.170 640.956
Abgegrenzte Zinsen und Mieten 18.264 15.414
Zur VerauBerung bestimmte Vermogenswerte 4.4 = 36.308
Summe Aktiva 71.439.769 71.356.404
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Passiva

in TEUR Anhang 31.12.2019
Rickstellung fur noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle 6.7 33.929.230 32.996.231
Deckungsriickstellung 6.7 7.217.988 9.028.000
Rickstellung fir Pramientlibertrage 6.7 5.070.009 4.391.848
Sonstige versicherungstechnische Riickstellungen 6.7 701.577 673.221
Depotverbindlichkeiten 6.8 582.316 1.157.815
Depotverbindlichkeiten aus Finanzierungsgeschaften 6.9 3.255.453 3.581.057
Abrechnungsverbindlichkeiten 1.777.761 1.505.680
Pensionsruckstellungen 6.10 229.252 201.952
Steuerverbindlichkeiten 7.5 132.736 191.706
Passive latente Steuern 7.5 2.731.648 2.189.372
Andere Verbindlichkeiten 6.11 541.107 623.075
Finanzierungsverbindlichkeiten 6.12 3.431.276 3.461.968
Verbindlichkeiten 59.600.353 60.001.925
Eigenkapital

Gezeichnetes Kapital 6.13 120.597 120.597

Nominalwert: 120.597
Bedingtes Kapital: 60.299 6.13

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

Nicht realisierte Kursgewinne/-verluste aus Kapitalanlagen 2.275.936 1.287.907

Gewinne und Verluste aus der Wahrungsumrechnung -330.693 385.153

Veranderungen aus Sicherungsgeschaften -8.678 -1.276

Kumulierte ubrige, nicht ergebniswirksame Eigenkapitalveranderungen -83.792 -66.077

Summe nicht ergebniswirksamer Eigenkapitalanteile 1.852.773 1.605.707
Gewinnrticklagen 8.297.114 8.077.123
Eigenkapital der Aktionare der Hannover Riick SE 10.995.046 10.527.989
Anteile nicht beherrschender Gesellschafter 6.14 844.370 826.490
Eigenkapital 11.839.416 11.354.479
Summe Passiva 71.439.769 71.356.404
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Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung 2020

A 02

in TEUR Anhang 1.1.-31.12.2019
Gebuchte Bruttopramie 7.1 24.765.462 22.597.640
Gebuchte Riickversicherungspramie 2.442.720 2.252.259
Veranderung der Bruttopramieniibertrage -1.028.172 -636.972
Veranderung des Anteils der Riickversicherer an den
Bruttopramienubertragen 61.345 21.317
Verdiente Pramie fiir eigene Rechnung 21.355.915 19.729.726
Ordentliche Kapitalanlageertrage 7.2 1.243.075 1.380.815
Ergebnis aus Anteilen an assoziierten Unternehmen 7.2 88.129 26.354
Realisierte Gewinne und Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen 7.2 329.610 273.741
Veranderung der Zeitwerte von Finanzinstrumenten 7.2 63.971 72.855
Abschreibungen, Wertminderungen und Zuschreibungen von
Kapitalanlagen 7.2 129.393 80.646
Sonstige Kapitalanlageaufwendungen 7.2 129.034 122.491
Nettoertrage aus selbstverwalteten Kapitalanlagen 1.466.358 1.550.628
Depotzinsertrage/-aufwendungen 7.2 221.765 206.433
Kapitalanlageergebnis 1.688.123 1.757.061
Sonstige versicherungstechnische Ertrage 7.3 15 3.458
Ertrage insgesamt 23.044.053 21.490.245
Aufwendungen fiir Versicherungsfalle 7.3 16.782.658 14.649.056
Veranderung der Deckungsriickstellung 7.3 -103.487 10.793
Aufwendungen fur Provisionen und Gewinnanteile und Veranderung der
abgegrenzten Abschlusskosten 7.3 5.109.528 4.805.447
Sonstige Abschlusskosten 4.466 3.956
Aufwendungen fir den Versicherungsbetrieb 7.3 478.182 480.084
Versicherungstechnische Aufwendungen fiir eigene Rechnung 22.271.347 19.949.336
Sonstige Ertrage 7.4 823.391 668.389
Sonstige Aufwendungen 7.4 382.022 356.123
Ubriges Ergebnis 7.4 441.369 312.266
Operatives Ergebnis (EBIT) 1.214.075 1.853.175
Finanzierungszinsen 6.12 90.204 87.078
Ergebnis vor Steuern 1.123.871 1.766.097
Steueraufwand 7.5 205.086 392.731
Jahresergebnis 918.785 1.373.366
davon
Nicht beherrschenden Gesellschaftern zustehendes Ergebnis 6.14 35.712 89.199
Konzernergebnis 883.073 1.284.167
Ergebnis je Aktie (in EUR) 8.5
Unverwassertes Ergebnis je Aktie 7,32 10,65
Verwassertes Ergebnis je Aktie 7,32 10,65
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Konzern-Gesamterfolgsrechnung 2020

A 03

in TEUR 1.1.-31.12.2019
Jahresergebnis 918.785 1.373.366
Nicht in die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung reklassifizierbar
Versicherungsmathematische Gewinne und Verluste
Im Eigenkapital erfasste Gewinne/Verluste -28.342 -21.231
Steuerertrag/-aufwand 9.020 6.818
-19.322 -14.413
Veranderungen aus der Bewertung assoziierter Unternehmen
Im Eigenkapital erfasste Gewinne/Verluste -272 -149
-272 -149
Nicht reklassifizierbare direkt im Eigenkapital erfasste Ertrige und Aufwendungen
Im Eigenkapital erfasste Gewinne/Verluste -28.614 -21.380
Steuerertrag/-aufwand 9.020 6.818
-19.594 -14.562
In die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung reklassifizierbar
Unrealisierte Gewinne und Verluste aus Kapitalanlagen
Im Eigenkapital erfasste Gewinne/Verluste 1.547.846 1.438.957
In die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung libernommen -235.899 -157.243
Steuerertrag/-aufwand -282.509 -314.952
1.029.438 966.762
Wahrungsumrechnung
Im Eigenkapital erfasste Gewinne/Verluste -804.401 201.360
In die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung libernommen = 2.230
Steuerertrag/-aufwand 78.208 -21.201
-726.193 182.389
Veranderungen aus der Bewertung assoziierter Unternehmen
Im Eigenkapital erfasste Gewinne/Verluste -1.670 2.641
In die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung tibernommen = 157
-1.670 2.798
Veranderungen aus Sicherungsgeschaften
Im Eigenkapital erfasste Gewinne/Verluste -10.742 7.545
Steuerertrag/-aufwand 3.247 -2.544
-7.495 5.001
Reklassifizierbare direkt im Eigenkapital erfasste Ertrage und Aufwendungen
Im Eigenkapital erfasste Gewinne/Verluste 731.033 1.650.503
In die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung tibernommen -235.899 -154.856
Steuerertrag/-aufwand -201.054 -338.697
294.080 1.156.950
Gesamte direkt im Eigenkapital erfasste Ertrage und Aufwendungen
Im Eigenkapital erfasste Gewinne/Verluste 702.419 1.629.123
In die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung libernommen -235.899 -154.856
Steuerertrag/-aufwand -192.034 -331.879
274.486 1.142.388
Gesamterfolg 1.193.271 2.515.754
davon
auf nicht beherrschende Gesellschafter entfallend 63.132 117.700
auf Aktionare der Hannover Riick SE entfallend 1.130.139 2.398.054
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Konzern-Eigenkapitalentwicklung 2020

Gezeichnetes
Kapital

in TEUR

Kapitalrticklagen

Ubrige Riicklagen
(kumulierte, nicht ergebnis-
wirksame Eigenkapitalanteile)

nicht realisierte
Gewinne/Verluste

Wahrungs-
umrechnung

Stand 1.1.2019 120.597

724.562

346.509 201.369

Effekte aus erstmaliger Anwendung
neuer Standards -

120.597
Jahresergebnis -

Stand 1.1.2019 (angepasst)

Gesamte direkt im Eigenkapital erfasste
Ertrage und Aufwendungen -

Gesamterfolg -
Gezahlte Dividende -

Anteilsinderung ohne Anderung im
Kontrollstatus -

Veranderungen des Konsolidierungskreises -
Kapitalerh6hungen -
Kapitalriickzahlungen -
Erwerb/VerauBerung eigener Anteile -

Ubrige erfolgsneutrale Verianderungen -

724.562

346.509 201.369

941.398
941.398

183.784
183.784

Stand 31.12.2019 120.597

724.562

1.287.907 385.153

Stand 1.1.2020 120.597

724.562

1.287.907 385.153

Jahresergebnis -

Gesamte direkt im Eigenkapital erfasste
Ertrage und Aufwendungen -

Gesamterfolg -
Gezahlte Dividende -

Anteilsinderung ohne Anderung im
Kontrollstatus -

Kapitalerhohungen -
Kapitalrickzahlungen -

Erwerb/VerauBerung eigener Anteile -

988.029
988.029

-715.846
-715.846

Stand 31.12.2020 120.597

724.562

2.275.936 -330.693
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A 04

Fortsetzung: Ubrige Riicklagen Gewinn- Auf Aktionare der Nicht Eigenkapital
(kumulierte, nicht ergebnis- rucklagen Hannover Ruck SE beherrschende
wirksame Eigenkapitalanteile) entfallendes Gesellschafter
Sicherungsgeschafte Sonstige Eigenkapital

-3.160 -53.364 7.440.278 8.776.791 765.237 9.542.028
- - 1.732 1.732 - 1.732
-3.160 -53.364 7.442.010 8.778.523 765.237 9.543.760
- - 1.284.167 1.284.167 89.199 1.373.366
1.884 -13.179 - 1.113.887 28.501 1.142.388
1.884 -13.179 1.284.167 2.398.054 117.700 2.515.754
- - -633.135 -633.135 -54.117 -687.252

- - 142 142 404 546

- 466 -466 - -3.192 -3.192

_ - - - 498 498

- - - - -40 -40

- - 37 37 - 37

- - -15.632 -15.632 - -15.632
-1.276 -66.077 8.077.123 10.527.989 826.490 11.354.479
-1.276 -66.077 8.077.123 10.527.989 826.490 11.354.479
- - 883.073 883.073 35.712 918.785
-7.402 -17.715 - 247.066 27.420 274.486
-7.402 -17.715 883.073 1.130.139 63.132 1.193.271
- - -663.284 -663.284 -45.553 -708.837

- - 235 235 385 620

- - - - 31 31

- - - - -115 -115

- - -33 -33 - -33
-8.678 -83.792 8.297.114 10.995.046 844.370 11.839.416
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Konzern-Kapitalflussrechnung 2020

in TEUR

Kapitalfluss aus laufender Geschiftstatigkeit

A 05

1.1.-31.12.2020 1.1.-31.12.2019

Jahresergebnis 918.785 1.373.366
Abschreibungen/Zuschreibungen 165.100 110.434
Realisierte Gewinne/Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen -329.610 -273.741
Erfolgswirksame Veranderung der Zeitwerte von Finanzinstrumenten -63.971 -72.855
Realisierte Gewinne/Verluste aus der Entkonsolidierung = -58.551
Amortisationen 106.644 20.427
Veranderungen der Depotforderungen/-verbindlichkeiten 111.208 284.970
Veranderungen der Depotforderungen/-verbindlichkeiten aus Finanzierungsgeschaften -108.890 -242.149
Veranderung der Ruckstellungen fir Pramientbertrage 966.827 615.655
Veranderung der Steuerforderungen/-verbindlichkeiten -65.753 100.555
Veranderung der Deckungsruckstellung -691.060 -422.776
Veranderung der Rickstellungen fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle 2.867.687 2.284.285
Veranderung der abgegrenzten Abschlusskosten -85.261 -568.095
Veranderung der ubrigen versicherungstechnischen Ruickstellungen 75.532 86.940
Veranderung der Abrechnungssalden -407.067 -684.896
Veranderung der sonstigen Vermogenswerte und Verbindlichkeiten -229.145 -44.364
Kapitalfluss aus laufender Geschaftstatigkeit 3.231.026 2.509.205
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in TEUR 1.1.-31.12.2020 1.1.-31.12.2019

Il. Kapitalfluss aus Investitionstatigkeit

Festverzinsliche Wertpapiere — bis zur Endfalligkeit zu halten

Fallige Papiere 34.895 26.876
Festverzinsliche Wertpapiere — Kredite und Forderungen

Fallige Papiere, Verkaufe 367.534 415.703

Kaufe -740.021 -194.638
Festverzinsliche Wertpapiere — zur VerauRerung verfligbar

Fallige Papiere, Verkaufe 14.227.952 16.972.790

Kaufe -15.774.256 -19.693.765
Festverzinsliche Wertpapiere — ergebniswirksam zum Zeitwert bewertet

Fallige Papiere, Verkaufe 1.131.435 1.683.337

Kaufe -673.087 -1.673.735

Aktien, Aktienfonds und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere —
zur VerauBerung verfugbar

Verkaufe 25.719 6.425

Kaufe -269.983 -4.124
Sonstige Finanzinstrumente — ergebniswirksam zum Zeitwert bewertet

Verkaufe 148.255 125.772

Kaufe -127.143 -99.358
Andere Kapitalanlagen

Verkaufe 1.456.900 1.243.502

Kaufe -2.011.242 -1.416.151
Verbundene Unternehmen und Beteiligungen

Verkaufe 279 215.662

Kaufe -73.958 -212.088
Immobilien und Immobilienfonds

Verkaufe 199.743 281.451

Kaufe -196.588 -399.621
Kurzfristige Kapitalanlagen

Veranderung 106.915 -37.872
Ubrige Veranderungen -77.924 50.422
Kapitalfluss aus Investitionstatigkeit -2.244.575 -2.709.412
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in TEUR

Kapitalfluss aus Finanzierungstatigkeit

1.1.-31.12.2020

1.1.-31.12.2019

Einzahlung aus KapitalmaBnahmen 31 498
Auszahlung aus KapitalmaBnahmen -112 -40
Strukturveranderung ohne Kontrollverlust 620 546
Gezahlte Dividenden -708.837 -687.252
Aufnahme langfristiger Verbindlichkeiten 509.001 833.007
Rickzahlung langfristiger Verbindlichkeiten -526.712 -38.541
Ubrige Veranderungen -33 37
Kapitalfluss aus Finanzierungstatigkeit -726.042 108.255
IV. Wahrungskursdifferenzen -73.190 31.295
Fliissige Mittel am Anfang der Periode 1.090.852 1.151.509
davon Flussige Mittel der VerauRBerungsgruppe: Vj. 78.594
Summe der Kapitalzu- und -abfliisse (Summe I. + II. + III. + IV.) 187.219 -60.657
Fliissige Mittel am Ende der Periode 1.278.071 1.090.852
Erganzende Angaben zur Kapitalflussrechnung’
Ertragsteuerzahlungen (per saldo) -268.859 -299.630
Erhaltene Dividenden? 176.068 214.599
Erhaltene Zinsen 1.596.761 1.482.924
Gezahlte Zinsen -439.884 -296.925
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' Ertragsteuerzahlungen, erhaltene Zahlungen aus Dividenden sowie erhaltene und gezahlte Zinsen sind vollstandig im Kapitalfluss aus laufender
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2 Inklusive dividendendhnlicher Gewinnbeteiligungen aus Investmentfonds
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1. Unternehmensinformationen

Die Hannover Riick SE und ihre Tochtergesellschaften (zu-
sammen der ,Hannover Riick-Konzern®“ oder ,Hannover
Riick“) betreiben alle Sparten der Schaden- und Perso-
nen-Ruckversicherung. Mit einem Bruttoprdmienvolumen
von rund 24,8 Mrd. EUR ist die Hannover Riick die drittgroi3-
te Riickversicherungsgruppe der Welt. Die Infrastruktur der
Hannover Riick besteht aus iiber 170 Tochter- und Beteili-
gungsgesellschaften, Niederlassungen und Reprasentanzen
weltweit mit insgesamt rund 3.100 Mitarbeitern. Das Deutsch-
landgeschaft der Gruppe wird von der Tochtergesellschaft

2. Aufstellungsgrundsatze

Fiir die Hannover Riick SE und ihre Tochtergesellschaften er-
gibt sich die Pflicht zur Aufstellung eines Konzernabschlus-
ses und -lageberichtes aus § 290 HGB.

Der vorliegende Konzernabschluss und -lagebericht der
Hannover Riick wurde gemidB der EU-Verordnung (EG)
Nr. 1606/2002 nach den International Financial Reporting
Standards (IFRS), wie sie in der EU anzuwenden sind, aufge-
stellt. Wir haben ferner die nach § 315e Absatz 1 HGB eben-
falls anzuwendenden Vorschriften und die erginzenden Be-
stimmungen der Satzung der Hannover Riick beriicksichtigt.

Alle zum 31. Dezember geltenden IFRS-Vorschriften sowie
alle vom International Financial Reporting Interpretations
Committee (IFRIC) verabschiedeten Interpretationen, deren
Anwendung fiir das Berichtsjahr bindend war, haben wir bei
der Erstellung des Konzernabschlusses beriicksichtigt. Nach
IFRS 4.38f. ,Insurance Contracts“ sind Angaben zu Art und
Ausmall von Risiken aus Riickversicherungsvertragen und
nach IFRS 7.31-42 , Financial Instruments: Disclosures® ana-
loge Ausfiihrungen zu Risiken aus Finanzinstrumenten erfor-
derlich. Zusatzlich fordert § 315 Absatz 2 Nummer 1 HGB bei
Versicherungsunternehmen fiir den Lagebericht ebenfalls
Angaben zum Management versicherungstechnischer und
finanzieller Risiken. Die aus diesen Vorschriften resultieren-
den Angaben sind im Risikobericht enthalten. Zu den Anga-
ben nach IFRS 4 verweisen wir insbesondere auf Seite 93 bis
97 ,Versicherungstechnische Risiken der Schaden-& Perso-
nen-Riickversicherung®, zu den Angaben nach IFRS 7 auf
Seite 98 bis 102 ,Marktrisiken®. Auf eine zusatzliche inhalts-
gleiche Darstellung im Anhang haben wir verzichtet. Um ei-
nen Gesamtiiberblick tiber die Risiken zu erhalten, denen die
Hannover Riick ausgesetzt ist, sind daher sowohl der Risi-
kobericht als auch die entsprechenden Angaben im Anhang
zu beriicksichtigen. Wir verweisen entsprechend im Risi-
kobericht bzw. im Anhang auf die jeweils korrespondieren-
den Erlduterungen.

Da Riickversicherungsvertrige im Einklang mit IFRS 4 ,In-
surance Contracts” nach den einschligigen Bestimmungen
der ,,United States Generally Accepted Accounting Principles
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E+S Riickversicherung AG betrieben. Die Hannover Riick SE
ist eine Europdische Aktiengesellschaft, Societas Europaea
(SE), die mit Sitz in der Karl-Wiechert-Allee 50, 30625 Han-
nover, Deutschland, im Handelsregister des Amtsgerichts
Hannover unter der Nummer HR Hannover B 6778 eingetra-
gen ist. Gerundet 50,2 % der Aktien der Hannover Riick SE
werden von der Talanx AG, Hannover, gehalten, die wieder-
um mit 79 % mehrheitlich dem HDI Haftpflichtverband der
Deutschen Industrie V.a.G. (HDI), Hannover, gehort.

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

Mit Verordnung der Europaischen Kommission sind alle kapi-
talmarktorientierten Unternehmen in der EU verpflichtet,
u.a. ihre Konzernabschliisse ab dem 1. Januar 2020 in einem
einheitlichen elektronischen Berichtsformat, dem European
Single Electronic Format (ESEF), zu veroffentlichen. Ziel der
Regelungen ist es, die Berichterstattung zu vereinfachen so-
wie die Zuganglichkeit, Analyse und Vergleichbarkeit der im
Jahresfinanzbericht enthaltenen Angaben zu erleichtern. Die
Hannover Riick veroffentlicht ihren Konzernabschluss zum
31. Dezember 2020 entsprechend den Regelungen des deut-
schen ESEF-Umsetzungsgesetzes.

Die nach § 161 des Aktiengesetzes vorgeschriebene Entspre-
chenserkldrung zum Deutschen Corporate Governance Ko-
dex ist abgegeben und den Aktiondren, wie in der Erklarung
des Vorstandes zur Unternehmensfiihrung beschrieben,
dauerhaft auf der Website der Hannover Riick zuginglich
gemacht worden.

Die in den Konzernabschluss einbezogenen Jahresabschliisse
wurden iiberwiegend auf den Stichtag 31. Dezember aufge-
stellt. Eine Erstellung von Zwischenabschliissen fir die Kon-
zerngesellschaften mit abweichenden Stichtagen war gemaR
IFRS 10 ,,Consolidated Financial Statements® nicht zwingend
erforderlich, da deren Abschlussstichtage nicht mehr als drei
Monate vor dem Konzernabschlussstichtag lagen. Sofern
keine Zwischenabschliisse erstellt worden sind, wurden die
Auswirkungen bedeutender Geschiftsvorfille zwischen den
abweichenden Abschlussstichtagen und dem Konzernab-
schlussstichtag beriicksichtigt.

Die Abschliisse aller Gesellschaften wurden nach konzernein-
heitlichen Bilanzierungs- und Bewertungsregeln gemal IFRS
erstellt.



Der Konzernabschluss wurde in Euro (EUR) aufgestellt, die
Darstellung der Betragsangaben erfolgt gerundet auf TEUR
und, soweit die Transparenz dadurch nicht beeintrichtigt
wird, gerundet auf Mio. EUR. Betragsangaben in Klammern
beziehen sich auf das Vorjahr.

Der vorliegende Konzernjahresabschluss wurde mit Be-
schluss des Vorstandes vom 8. Méarz 2021 zur Veroffentli-
chung freigegeben.

Neue bzw. erstmalig angewandte Rechnungslegungsstandards

Infolge der von den G20-Staaten initiierten Reform der Refe-
renzzinssatze, vorrangig der Interbank Offered Rates (IBOR),
mit der bis Ende 2021 die bisherigen Referenzzinssitze ent-
weder neu definiert oder durch alternative Referenzzinssatze
abgeldst werden sollen, hat das IASB ein zweiphasiges Pro-
jekt aufgesetzt. Als Ergebnis der Phase 1 wurden im Septem-
ber 2019 die ,,Amendments to IFRS 9, IAS 39 and IFRS17:
Interest Rate Benchmark Reform” veréffentlicht. Die Uberar-
beitungen dieser Standards wurden im Januar 2020 von der
EU tbernommen und sind fiir Geschaftsjahre anzuwenden,
die am oder nach dem 1. Januar 2020 beginnen. Die Ande-
rungen betreffen den Zeitraum bis zur eigentlichen Umstel-
lung der Referenzzinssatze und bewirken, dass bilanzielle
Sicherungsbeziehungen trotz der erwarteten Ablosung ver-
schiedener Referenzzinssitze weiter fortbestehen bzw. desi-
gniert werden konnen. Dariiber hinaus werden Erleichterun-
gen beim Effektivititstest gewahrt. Die Erstanwendung dieser
Anderungen hatte fiir die Hannover Riick im Geschiftsjahr
keine Auswirkungen.

Im Mai 2020 hat das IASB das “Amendment to IFRS 16 Lea-
ses Covid 19-Related Rent Concessions” herausgegeben, um

Leasingnehmern die Bilanzierung von Zugestidndnissen, z. B.
Stundung von Mietraten und Mietpreisnachlisse, die im Zu-
sammenhang mit dem Ausbruch der Corona-Pandemie ge-
withrt werden, zu erleichtern. Die Anderung ist fiir Geschifts-
jahre anzuwenden, die am oder nach dem 1. Juni 2020
beginnen, und wurde im Oktober 2020 von der EU iibernom-
men. Eine frihere Anwendung, auch in Zwischenabschlus-
sen, ist zuldssig. Die Hannover Riick hat die Uberarbeitung
im Geschaftsjahr nicht angewendet.

Weiterhin waren die im Folgenden aufgefiihrten Anderungen
bestehender Standards im Berichtsjahr erstmalig anzuwen-
den und hatten insgesamt keine wesentlichen Auswirkungen
auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Hannover
Riick:

¢ Amendments to IFRS 3 “Business Combinations”

e Amendments to IAS 1 and IAS 8: Definition of Material

* Amendments to References to the Conceptual Frame-
work in IFRS Standards

Noch nicht in Kraft getretene oder angewandte Standards und Anderungen

von Standards

Im Rahmen der Phase 2 des Interest Rate Benchmark-Re-
formprojekts hat das IASB im August 2020 die ,,Amendments
to IFRS 9, IAS 39, IFRS 7, IFRS 4 and IFRS 16 Interest Rate
Benchmark Reform* veréffentlicht. Die Uberarbeitungen die-
ser Standards wurden im Januar 2021 von der EU iibernom-
men und sind fir Geschaftsjahre anzuwenden, die am oder
nach dem 1. Januar 2021 beginnen. Die Anderungen dienen
der Umsetzung spezifischer Fragestellungen im Zusammen-
hang mit der Ablosung eines bestehenden Referenzzinssat-
zes durch einen alternativen Zinssatz.

Um die Auswirkungen der IBOR-Reform auf die Hannover
Riick zu untersuchen und einen reibungslosen Ubergang auf
alternative Referenzzinssitze sicherzustellen, wurde ein se-
parates Implementierungsprojekt aufgesetzt. Die Untersu-
chung wird auf Ebene der jeweiligen Einzelvertriage durchge-
fuhrt. Weiterhin werden die Implikationen auf die Bewertung
von Finanzinstrumenten und die entsprechend erforderlichen
Anpassungen in den IT-Systemen betrachtet.

Zum 31. Dezember 2020 wurden neben einer Bestandsana-
lyse die Auswirkungen auf die Rechnungslegung und Finanz-
berichterstattung analysiert sowie unsere Investitionsstrate-
gie daran angepasst. Dartuber hinaus fand sowohl eine
konzernweite Kommunikation als auch eine Kommunikation
gegeniiber Kontrahenten und Emittenten statt. Die Umstel-
lung auf die neuen Referenzzinssitze ist zu Beginn des Jahres
2021 geplant, daher ergeben sich fiir das Berichtsjahr keine
Bewertungseffekte. Es ist darauf hinzuweisen, dass es bei be-
stimmten Vermogenswerten in unserem Bestand, deren Ver-
tragsbedingungen sich nicht explizit auf die reformierten Re-
ferenzzinssitze beziehen, dennoch zu Bewertungseffekten
kommen kann, wenn bei der Bestimmung ihres Marktwerts
auf diese Referenzzinssatze zuriickgegriffen wird.

Im Bestand der Hannover Riick befanden sich zum Berichts-
zeitpunkt 225 Vertrdge mit einem Marktwert in Hohe von ins-
gesamt 691,9 Mio. EUR, die sich in ihren Vertragsbedingun-
gen auf die umzustellenden Referenzzinssitze beziehen und
von der Umstellung der Referenzzinsitze betroffen sein wer-
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den. Wir gehen davon aus, dass sich aus der Umstellung kei-
ne nennenswerten Ergebniseffekte ergeben.

Referenzzinssatzbasierte Vertrage A 06

IBOR-Rate (alt) Anzahl der Marktwert in
Vertrage Mio. EUR

USD LIBOR 220 674,1

JPY LIBOR 1 7,8

SOFR (Secured overnight

financing rate) 4 10,0

Summe 225 691,9

Mit dem im Mai 2017 veroffentlichten IFRS 17 ,Insurance
Contracts“ hat das TASB einen Standard herausgegeben, der
die bisherigen Ubergangsregelungen des IFRS 4 ersetzt und
erstmals einheitliche Vorgaben fiir den Ansatz, die Bewer-
tung und den Ausweis von Versicherungsvertragen, Riickver-
sicherungsvertragen sowie Investmentvertragen mit ermes-
sensabhingiger Uberschussbeteiligung macht. Dariiber
hinaus fordert IFRS 17 umfangreiche neue Anhangangaben.

Nach dem Bewertungsmodell des IFRS 17 werden Gruppen
von Versicherungsvertrigen bewertet, und zwar basierend
auf dem Erwartungswert abgezinster Zahlungsstrome mit ei-
ner expliziten Risikoanpassung fiir nicht-finanzielle Risiken
sowie einer vertraglichen Servicemarge, die zu einem Ge-
winnausweis entsprechend der Leistungserbringung fiihrt.

Dartber hinaus andert der Standard die Darstellung in der
Konzerngewinn- und Verlustrechung grundlegend und fiihrt
anstelle des Ausweises gebuchter Bruttopramien das neue
Konzept des Versicherungsumsatzes ein. Demnach werden
als Versicherungsumsatz in jeder Periode die Anderungen
aus der Verbindlichkeit zur Gewdhrung von Versicherungs-
schutz ausgewiesen, fiir die das Versicherungsunternehmen
ein Entgelt erhilt, sowie der Teil der Primien, der die Ab-
schlusskosten deckt. Ein- und Auszahlungen von Sparkompo-
nenten werden nicht als Umsatz bzw. Ertrag oder Aufwand in
der Gewinn- und Verlustrechnung ausgewiesen. Versiche-
rungsfinanzertrag und -aufwand resultieren aus Abzinsungs-
effekten und finanziellen Risiken. Nach dem Wahlrecht des
IFRS 17 konnen sie je Portefeuille entweder erfolgswirksam
in der Gewinn- und Verlustrechnung oder erfolgsneutral im
Eigenkapital ausgewiesen werden.

Anderungen in den Annahmen, die sich nicht auf Zinsen bzw.
finanzielle Risiken beziehen, werden nicht unmittelbar in der
Gewinn- und Verlustrechnung erfasst, sondern gegen die ver-
tragliche Servicemarge gebucht und somit Uber die Dauer
der noch zu erbringenden Leistungen verteilt. Lediglich fur
solche Gruppen von Versicherungsvertragen, fiir die Verluste
drohen, erfolgt eine unmittelbare erfolgswirksame Erfassung.
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Der Standard war urspringlich erstmals verpflichtend retros-
pektiv auf Geschaftsjahre anzuwenden, die am oder nach
dem 1. Januar 2021 beginnen, und wurde bisher nicht von
der EU iibernommen.

Aufgrund der hohen Komplexitit der Regelungen und des da-
mit verbundenen Implementierungsaufwands hat das IASB
mit dem im Juni 2019 veréffentlichten Entwurf zu Anderungen
des IFRS 17 vorgeschlagen, den Erstanwendungszeitpunkt
des Standards auf Geschéftsjahre, die am oder nach dem
1. Januar 2022 beginnen, zu verschieben und weitere inhalt-
liche Anderungen vorzunehmen. Auf der Grundlage dieses
Entwurfs sowie unter Beriicksichtigung zusitzlicher inhaltli-
cher Anderungen hat das IASB im Juni 2020 die ,Amend-
ments to IFRS 17“ herausgegeben, mit denen der Erst-
anwendungszeitpunkt des Standards einschlieRlich der Ande-
rungen um ein weiteres Jahr, d.h. auf Geschaftsjahre, die am
oder nach dem 1. Januar 2023 beginnen, verschoben wird.

Die fiir Versicherungs- und Riickversicherungsunternehmen
geltende Ausnahme von der Erstanwendung des IFRS 9
,Financial Instruments“ ist ebenfalls auf den 1. Januar 2023
verlangert worden, sodass beide Standards weiterhin gleich-
zeitig erstmals anzuwenden sein werden. In diesem Zusam-
menhang verweisen wir ebenfalls auf unsere Erlauterungen
zu IFRS 9 in diesem Kapitel.

Da der Standard die Kerngeschaftstitigkeit der Hannover
Riick betrifft, werden wesentliche Auswirkungen auf den
Konzernabschluss erwartet. Aufgrund der besonderen Be-
deutung der neuen Bilanzierungsregelungen wurde bereits
im Jahr 2017 ein mehrjahriges Implementierungsprojekt ge-
startet, in dem die Auswirkungen des Standards einschlief3-
lich der Wechselwirkung mit IFRS 9 auf den Konzernab-
schluss untersucht und die notwendigen Umsetzungsschritte
definiert und eingeleitet werden. Basierend auf den Ausarbei-
tungen der rechnungslegungstechnischen Grundlagen wurde
die im Jahr 2019 begonnene Implementierung der umfang-
reichen Anpassungen in den Prozessen und Systemen im Be-
richtsjahr fortgesetzt. Weitere Entwicklungs- und Testaktivi-
titen, einschlieBlich einer Analyse der Auswirkungen des
Standards auf die Konzernfinanzdaten, sind fiir das Jahr 2021
geplant. Derzeit konnen die Auswirkungen auf den Konzern-
abschluss noch nicht quantifiziert werden.

Im Juli 2014 hat das IASB die erste Fassung von IFRS 9 ,Fi-
nancial Instruments“ herausgegeben (letztmalig gedndert im
Oktober 2017), die alle fritheren Fassungen dieses Standards
sowie den bestehenden IAS 39 ,Financial Instruments: Reco-
gnition and Measurement® ersetzt. Der Standard enthilt die
Regelungen zur Klassifizierung und Bewertung, Wertminde-
rung anhand des neuen Modells der erwarteten Verluste so-
wie zur Bilanzierung allgemeiner Sicherungsbeziehungen.
Die neuen Klassifizierungsregeln fiihren dazu, dass mehr Fi-
nanzinstrumente erfolgswirksam zum Zeitwert bewertet wer-
den. Die erstmalige verpflichtende Anwendung des Stan-



dards, der im November 2016 von der EU iibernommen
wurde, ist fiir Geschiftsjahre vorgesehen, die am oder nach
dem 1. Januar 2018 beginnen. Das IASB hat jedoch im Sep-
tember 2016 die ,Amendments to IFRS 4: Applying IFRS 9
Financial Instruments with IFRS 4 Insurance Contracts“ so-
wie im Juni 2020 die ,Amendments to IFRS 4: Extension of
the Temporary Exemption from Applying IFRS 9* veroffent-
licht. Im Rahmen des in den Anderungen enthaltenen Auf-
schubansatzes (,Deferral Approach“) wird Unternehmen,
deren vorherrschende Geschiftstatigkeit das Begeben von
Versicherungs- und Riickversicherungsvertrigen im Anwen-
dungsbereich des IFRS 4 ist, ein befristeter Aufschub fiir die
Bilanzierung ihrer Finanzinstrumente nach IFRS 9 bis zum
voraussichtlichen Inkrafttreten des IFRS 17 am 1. Januar
2023 gewihrt. Die Hannover Riick hat die Anwendungsvor-
aussetzungen basierend auf dem Konzernabschluss zum
31. Dezember 2015 mit positivem Ergebnis tUberprift und
entschieden, von dem Aufschubansatz Gebrauch zu machen.
Seit Uberpriifung der Anwendungsvoraussetzungen ist es zu
keiner Veranderung der Geschaftstatigkeit gekommen, die zu
einer Neubeurteilung der vorherrschenden Geschaftstitig-
keit gefiihrt hitte.

Die Hannover Riick rechnet primar mit Auswirkungen auf die
Klassifizierung der Finanzinstrumente. Der Bestand an Fi-

nanzinstrumenten, die erfolgswirksam zum Zeitwert zu be-

Weitere IFRS-Anderungen und -Interpretationen

Veroffentlichung Titel

werten sein werden, wird durch die neuen Klassifizierungsre-
geln zunehmen. Zudem erwartet der Konzern Auswirkungen
von dem neuen Wertminderungsmodell fir Fremdkapitalinst-
rumente.

Das Implementierungsprojekt fur IFRS 9 lauft parallel zu und
in enger Abstimmung mit dem Implementierungsprojekt fiir
IFRS 17. Angaben iiber die Zeitwerte der derzeit im Bestand
befindlichen Finanzinstrumente unterteilt nach dem Zah-
lungsstromkriterium sowie Angaben zu Ausfallrisiken der
Wertpapiere, welche ausschliellich Zins- und Tilgungszah-
lungen generieren, finden sich im Konzernanhang im Kapitel
6.1 ,Selbstverwaltete Kapitalanlagen®. Mittels dieser Infor-
mationen soll eine gewisse Vergleichbarkeit mit den Unter-
nehmen ermoglicht werden, die bereits IFRS 9 anwenden.

Zusatzlich zu den oben dargestellten Rechnungslegungsvor-
schriften hat das IASB die folgenden Standards, Interpretati-
onen und Anderungen zu bestehenden Standards mit mogli-
chen Auswirkungen auf den Konzernabschluss der Hannover
Riick herausgegeben, deren Anwendung fiir das Berichtsjahr
noch nicht verpflichtend war und die von der Hannover Riick
auch nicht vorzeitig angewandt werden. Die Erstanwendung
dieser neuen Vorschriften wird voraussichtlich keinen we-
sentlichen Einfluss auf die Vermogens-, Finanz- und Ertrags-
lage der Hannover Riick haben:

A 07

Erstanwendung auf Geschaftsjahre,
die am oder nach dem folgenden Datum beginnen:

Januar/Juli 2020

Amendments to IAS 1 Presentation of Financial

1. Januar 2023 (noch keine Ubernahme in der EU)

Statements: Classification of Liabilities as Current or
Non-current and Classification of Liabilities as
Current or Non-current — Deferral of Effective Date

1. Januar 2022 (noch keine Ubernahme in der EU)

1. Januar 2022 (noch keine Ubernahme in der EU)

1. Januar 2022 (noch keine Ubernahme in der EU)

Mai 2020 Amendments to IFRS 3 Business Combinations:
Reference to the Conceptual Framework

Mai 2020 Amendments to IAS 16 Property, Plant and
Equipment: PP&E: Proceeds before Intended Use

Mai 2020 Amendments to IAS 37 Provisions, Contingent
Liabilities and Contingent Assets: Onerous Contracts
Costs of Fulfilling a Contract

Mai 2020 Annual Improvements 2018-2020: IFRS 1, IFRS 9,

IFRS 16, IAS 41

1. Januar 2022 (noch keine Ubernahme in der EU)

3. Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

3.1 Zusammenfassung wesentlicher Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Riickversicherungsvertriage: IFRS 4 beinhaltet Grundprinzi-
pien fiir die Bilanzierung von Versicherungsvertrigen. Da-
nach ist das versicherungstechnische Geschift in Versiche-
rungs- und Investmentvertrige aufzuteilen. Vertrige, die
signifikantes Versicherungsrisiko ubertragen, sind als Ver-
sicherungsvertrage zu betrachten. Vertrdge ohne signifikan-

ten Versicherungsrisikotransfer sind als Investmentvertrage
zu klassifizieren. Der Standard ist fiir Riickversicherungsver-
trige ebenfalls anzuwenden.

IFRS 4 regelt bestimmte Sachverhalte grundlegend, z.B. die
Trennung eingebetteter Derivate und die Entflechtung von
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Einlagekomponenten, enthilt jedoch keine weitergehenden
Regelungen zur Bewertung von Versicherungs- und Riickver-
sicherungsvertragen. Daher wird unser Riickversicherungs-
geschift im Einklang mit den grundsatzlichen Vorschriften
des IFRS 4 und des [FRS-Rahmenkonzepts unverdndert nach
den einschlagigen Bestimmungen der US-GAAP (United Sta-
tes Generally Accepted Accounting Principles), wie sie zum
Zeitpunkt der Erstanwendung des IFRS 4 am 1. Januar 2005
anzuwenden waren, bilanziert.

Der Standard IFRS 4 ,Insurance Contracts® repriasentiert das
Ergebnis der Phase I des IASB-Projekts ,Versicherungsver-
trige“ und stellt eine Ubergangsregelung dar. Der vom IASB
im Mai 2017 veroffentlichte IFRS 17 legt die Regelungen fiir
den Ansatz und die Bewertung von Versicherungs- und Riick-
versicherungsvertrigen fiir Geschéftsjahre, die am oder nach
dem 1. Januar 2021 beginnen, verbindlich fest. Mit den im
Juni 2019 und im Juni 2020 verdffentlichten Anderungen an
IFRS 17 hat das IASB letztlich eine Verschiebung des Erstan-
wendungszeitpunkts auf den 1. Januar 2023 sowie weitere
inhaltliche Erganzungen des Standards vorgenommen.

Kapitalanlagen: Grundsitzlich erfassen wir den Erwerb und
die VerduBerung finanzieller Vermogenswerte einschlieflich
derivativer Finanzinstrumente im Direktbestand bilanziell zum
Erfiillungstag. Festverzinsliche Wertpapiere weisen wir ein-
schliellich der auf sie entfallenden abgegrenzten Zinsen aus.

Bis zur Endfilligkeit zu haltende Finanzinstrumente beste-
hen aus nicht-derivativen Anlagen, die feste oder bestimmba-
re Zahlungen bei einer festen Falligkeit beinhalten, die mit
der Absicht und Fahigkeit erworben werden, sie bis zur End-
falligkeit zu halten. Sie werden mit fortgefithrten Anschaf-
fungskosten bewertet. Die jeweiligen Agios oder Disagios
werden nach der Effektivzinsmethode iiber die Laufzeit der
Papiere ergebniswirksam erfasst. Abschreibungen nehmen
wir bei dauerhafter Wertminderung vor. Wir verweisen auf
unsere Ausfiihrungen zu den Wertberichtigungen in diesem
Kapitel.

Kredite und Forderungen sind nicht-derivative Finanzinstru-
mente, die feste oder bestimmbare Zahlungen bei einer fes-
ten Falligkeit beinhalten, nicht an einem aktiven Markt notie-
ren und die nicht kurzfristig verauert werden. Sie werden
mit fortgefithrten Anschaffungskosten angesetzt.

Agios und Disagios werden nach der Effektivzinsmethode bis
zur Falligkeit des Riickzahlungsbetrages ergebniswirksam
ab- oder hinzugerechnet. Abschreibungen nehmen wir inso-
weit vor, als mit der Riickzahlung eines Darlehens nicht bzw.
nicht mehr in voller Héhe zu rechnen ist. Wir verweisen auf
unsere Ausfuhrungen zu den Wertberichtigungen in diesem
Kapitel.

Bewertungsmodelle A 08
Finanzinstrument Parameter Preismodell

Festverzinsliche Wertpapiere

Nicht notierte Rentenpapiere Zinsstrukturkurve Barwertmethode

(Plain Vanilla), Zinsswaps

Nicht notierte strukturierte Rentenpapiere

Nicht notierte ABS/MBS, CDO/CLO

Zinsstrukturkurve, Volatilitatsflachen

Risikopramien, Ausfallraten, Vorauszahlungs-

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

Barwertmethode

geschwindigkeit und Verwertungsraten

Ubrige Kapitalanlagen

Nicht notierte Aktien und Beteiligungen

Private-Equity-Fonds, Private-Equity-
Immobilienfonds

Nicht notierte Renten-, Aktien- und
Immobilienfonds

Anschaffungskosten, Zahlungsstrome,
EBIT-Multiples, ggf. Buchwert

Geprifte Nettovermogenswerte (NAV)

Gepriifte Nettovermogenswerte (NAV)

Ertragswertverfahren, DCF-Methode,
Multiple-Ansatze

Nettovermogenswert-Methode

Nettovermogenswert-Methode

Sonstige Finanzinstrumente — ergebniswirksam zum Zeitwert bewertet

Devisentermingeschafte, Devisenswaps,
Non-Deliverable Forwards

OTC-Aktienoptionen,
OTC-Aktienindexoptionen

Derivate im Zusammenhang mit der
Versicherungstechnik

Zinsswaps (,,Cross Currency Swaps”)

Total Return Swaps
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Zinsstrukturkurven,
Spot- und Forward-Rates

Notierung des zugrunde liegenden Aktientitels,
implizite Volatilitaten, Geldmarktzinssatz,
Dividendenrendite

Marktwerte, aktuarielle Parameter,
Zinsstrukturkurve

Zinsstrukturkurve, Devisenspotraten

Notierung Underlying, Zinsstrukturkurve

Zinsparitatsmodell

Black-Scholes

Barwertmethode

Barwertmethode

Barwertmethode



Ergebniswirksam zum Zeitwert bewertete Finanzinstru-
mente beinhalten den Handelsbestand sowie solche Wertpa-
piere, die seit Anschaffung als ergebniswirksam zum Markt-
wert klassifiziert worden sind. Dies betrifft im Wesentlichen
nicht besicherte von Unternehmen begebene Schuldtitel so-
wie derivative Finanzinstrumente. Im Rahmen der nach
IAS 39 ,Financial Instruments: Recognition and Measure-
ment“ eingerdumten Fair-Value-Option, nach der Finanzinst-
rumente bei erstmaligem Ansatz unter bestimmten Bedin-
gungen zum beizulegenden Zeitwert bilanziert werden
diirfen, werden in dieser Position alle strukturierten Wertpa-
piere erfasst, die bei Ausweis im zur Veraulerung verfiigba-
ren Bestand bzw. unter den Krediten und Forderungen einer
Zerlegung bedurft hitten. Die Hannover Riick nutzt die
Fair-Value-Option ausschlieRlich fiir ausgewdhlte Teilbestin-
de der Kapitalanlagen. Wertpapiere des Handelsbestandes
sowie Wertpapiere, die seit Anschaffung als ergebniswirksam
zum Marktwert bewertet klassifiziert worden sind, werden
mit dem beizulegenden Zeitwert am Bilanzstichtag angesetzt.
Liegen als Marktwerte keine Borsenkurse vor, bestimmen
sich die Wertansatze nach anerkannten Bewertungsmetho-
den. Alle Verdnderungen der Zeitwerte aus dieser Bewertung
erfassen wir im Ergebnis aus Kapitalanlagen. Die Einordnung
von Instrumenten als ,erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewertet” ist mit der weitgehend an 6konomischen
Marktwertvariablen ausgerichteten Risikomanagement- und
Anlagestrategie der Hannover Riick vereinbar.

Zur VerauBerung verfiighare finanzielle Vermdégenswerte
bilanzieren wir mit dem beizulegenden Zeitwert; dabei neh-
men wir Zinsabgrenzungen vor. Dieser Kategorie ordnen wir
die Finanzinstrumente zu, die nicht die Kriterien der Katego-
rien der bis zur Endfilligkeit zu haltenden Finanzinstrumen-
te, der Kredite und Forderungen, der ergebniswirksam zum
Zeitwert bewerteten Finanzinstrumente oder des Handelsbe-
standes erfiillen. Unrealisierte Gewinne und Verluste aus An-
derungen des Marktwertes von zur VerauBBerung verfiigbaren
Papieren werden nach Abzug latenter Steuern direkt im Ei-
genkapital bilanziert.

Bestimmung des beizulegenden Zeitwertes bzw. Markt-
wertes aktivischer und passivischer Finanzinstrumente:
Der Bestimmung des beizulegenden Zeitwertes bzw. Markt-
wertes aktivischer und passivischer Finanzinstrumente legen
wir die im Folgenden dargestellten Verfahren und Modelle
zugrunde. Fiir Finanzinstrumente entspricht der Zeitwert
grundsatzlich dem Betrag, den die Hannover Rick erhalten
bzw. zahlen wiirde, wenn sie die Finanzinstrumente am Bi-
lanzstichtag veraullern bzw. begleichen wiirde. Sofern Markt-
preise an Markten fiir Finanzinstrumente quotiert werden,
wird deren Geldkurs verwendet; finanzielle Verbindlichkeiten
werden mit dem Briefkurs bewertet. Ansonsten werden die
beizulegenden Zeitwerte auf Basis der am Bilanzstichtag be-
stehenden Marktkonditionen von Finanzinstrumenten glei-
cher Bonitats-, Laufzeit- und Renditecharakteristik ermittelt
oder mittels anerkannter finanzmathematischer Modelle be-

rechnet. Die Hannover Riick verwendet hierzu mehrere Be-
wertungsmodelle. Einzelheiten sind in der obigen Tabelle
aufgefiihrt. Finanzielle Vermogenswerte, fiir die keine 6ffent-
lich verfiigbaren Preisstellungen oder beobachtbare Markt-
daten verfligbar sind (Finanzinstrumente der Zeitwerthierar-
chiestufe 3), werden iiberwiegend auf Basis von durch
sachverstindige und unabhidngige Experten erstellten Be-
wertungsnachweisen, z. B. geprufter Net Asset Value, bewer-
tet, die zuvor systematischen Plausibilitadtsprifungen unter-
zogen worden sind. Fir weiterfihrende Erlauterungen
verweisen wir auf unsere Ausfihrungen zur Zeitwerthierar-
chie in Kapitel 6.1 ,,Selbstverwaltete Kapitalanlagen®.

Wertberichtigungen: Zu jedem Bilanzstichtag priifen wir un-
sere finanziellen Vermdgenswerte hinsichtlich vorzunehmen-
der Wertminderungen. Bei allen Wertpapieren werden dauer-
hafte Wertminderungen erfolgswirksam in der Gewinn- und
Verlustrechnung erfasst. Grundsitzlich legen wir die glei-
chen nachfolgend dargestellten Indikatoren fiir festverzinsli-
che Wertpapiere und diejenigen mit Eigenkapitalcharakter
zugrunde. Zusatzlich wird eine qualitative Einzelbetrachtung
vorgenommen. [AS 39 ,Financial Instruments: Recognition
and Measurement“ enthélt eine Liste objektiver, substanziel-
ler Hinweise auf Wertminderungen finanzieller Vermogens-
werte. Bei festverzinslichen Wertpapieren sowie bei Darlehen
werden zur Beurteilung, ob eine Wertminderung vorliegt,
insbesondere das Rating des Papiers, das Rating des Emitten-
ten bzw. des Kreditnehmers sowie die individuelle Marktein-
schatzung herangezogen. Bei den bis zur Endfilligkeit zu
haltenden Titeln bzw. den Krediten und Forderungen, die zu
fortgefithrten Anschaffungskosten bilanziert werden, ergibt
sich die Hohe der Wertminderungen aus der Differenz des
Buchwertes des Vermogenswertes und des Barwertes der er-
warteten kiinftigen Zahlungsstrome. Der Buchwert wird di-
rekt um diesen Betrag aufwandswirksam reduziert. Mit Aus-
nahme von Wertberichtigungen bei Abrechnungsforderungen
setzen wir Wertminderungen grundsétzlich direkt aktivisch —
ohne Nutzung eines Wertberichtigungskontos — von den be-
troffenen Positionen ab. Sind die Grunde fiir die Abschrei-
bung entfallen, wird bei festverzinslichen Wertpapieren eine
erfolgswirksame Zuschreibung maximal auf die urspriingli-
chen fortgefiihrten Anschaffungskosten vorgenommen.

Zu den Wertberichtigungen bei Wertpapieren mit Eigenkapi-
talcharakter bestimmt IAS 39 , Financial Instruments: Recog-
nition and Measurement® zusitzlich zu den o.g. Grundsitzen,
dass das wesentliche oder nachhaltige Absinken des beizule-
genden Zeitwertes unter die Anschaffungskosten als objek-
tiver Hinweis auf eine Wertminderung gilt. Die Hannover
Riick betrachtet Aktien nach IAS 39 als wertgemindert, wenn
deren beizulegender Zeitwert signifikant, d.h. um mindes-
tens 20 %, oder dauerhaft, d. h. fiir mindestens neun Monate,
unter die Anschaffungskosten sinkt. Nach IAS 39 sind er-
folgswirksame Wertaufholungen fiir Aktien nach bereits vor-
genommenen aullerplanmifigen Abschreibungen ebenso
wie die Anpassung der Anschaffungskostenbasis untersagt.
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Der Wertberichtigungsbedarf wird zu jeder Berichtsperiode
anhand der Kriterien der Hannover Riick iiberpriift. Wenn
eine Aktie aufgrund dieser Kriterien als wertgemindert zu be-
trachten ist, so ist nach IAS 39 eine Wertberichtigung in Hohe
des beizulegenden Zeitwertes abziiglich der historischen An-
schaffungskosten und abziiglich vorheriger Wertberichtigun-
gen zu erfassen, sodass die Abschreibung zum Abschluss-
stichtag auf den beizulegenden Zeitwert erfolgt; wenn
vorhanden, auf den offentlich notierten Borsenkurs. Auch bei
Beteiligungen an Fonds, die in privates Beteiligungskapital
(Private Equity) investieren, wenden wir dieses Verfahren an.
Um dem spezifischen Charakter dieser Fonds Rechnung zu
tragen (hier anfianglich negativer Rendite- und Liquiditatsver-
lauf aus dem sogenannten J-Curve-Effekt wihrend der Inves-
titionsperiode der Fonds), schreiben wir erstmalig nach einer
zweijahrigen Karenzphase bei Vorliegen einer signifikanten
oder dauerhaften Wertminderung auf den Nettovermogens-
wert (Net Asset Value) als Approximation des Marktwertes
ab. Sollte es innerhalb dieser Phase neben den erhohten In-
vestitionsaufwendungen allerdings zu signifikanten Wertan-
derungen, die nicht auf den J-Curve-Effekt zuriickzufiihren
sind, innerhalb der Fonds kommen, wird die daraus resultie-
rende Wertminderung direkt als Abschreibung erfasst.

Verrechnung von Finanzinstrumenten: Finanzielle Ver-
mogenswerte und Verbindlichkeiten werden nur dann ver-
rechnet und mit dem jeweiligen Nettobetrag bilanziert, wenn
ein  entsprechender Rechtsanspruch (Gegenseitigkeit,
Gleichartigkeit und Falligkeit) besteht oder vertraglich
ausdriicklich vereinbart ist, also die Absicht besteht, solche
Positionen auf einer Nettobasis auszugleichen oder diesen
Ausgleich simultan herbeizufiihren.

Sonstige Kapitalanlagen werden iiberwiegend mit dem
Nennwert angesetzt. Sofern diese Finanzinstrumente nicht
an offentlichen Markten gelistet sind (z.B. Beteiligungen an
Private-Equity-Gesellschaften), werden sie mit dem letzten
verfiigbaren Wert des Nettovermogens (Net Asset Value) als
Approximation des Marktwertes angesetzt. In diesem Posten
enthaltene Darlehen werden zu fortgefiihrten Anschaffungs-
kosten bilanziert.

Anteile an assoziierten Unternehmen bewerten wir nach
der At-Equity-Methode mit dem anteiligen Eigenkapital, das
auf den Konzern entfillt. Weitere Angaben sind dem Kapitel
4.1 ,Konsolidierungsgrundsétze“ zu entnehmen.

Fremdgenutzten Grund- und Gebidudebesitz setzen wir mit
den Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten an, vermindert
um planmaRige Abschreibungen und Wertminderungen. Er
wird linear iiber die erwartete Nutzungsdauer, maximal iber
50 Jahre, abgeschrieben. Bei der Priifung auf Werthaltigkeit
wird der Verkehrswert des fremdgenutzten Grundbesitzes
(erzielbarer Betrag) nach anerkannten Bewertungsmethoden
ermittelt, mit dem Buchwert verglichen und, sofern erforder-
lich, auRerplanmillig abgeschrieben. Unterhaltskosten und
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Reparaturen werden als Aufwand erfasst. Werterhohende
Aufwendungen aktivieren wir, sofern sie die Nutzungsdauer
verlangern.

Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und
Kassenbestand werden zum Nennbetrag angesetzt. Bar-
sicherheiten, die wir zur Absicherung positiver Zeitwerte von
Derivaten erhalten haben, werden unter den anderen Ver-
bindlichkeiten ausgewiesen.

Repurchase Agreements (Repo-Geschifte): Als ergdnzen-
des Instrument zur Liquiditdtssteuerung werden vollstandig
besicherte und zeitlich begrenzte Repurchase Agreements
(Repo-Geschifte) abgeschlossen. Dabei verkauft der Konzern
Wertpapiere mit der gleichzeitigen Verpflichtung, diese zu
einem spateren Zeitpunkt und zu einem festgelegten Riick-
kaufswert zuriickzunehmen. Da die wesentlichen Risiken und
Chancen aus den Finanzinstrumenten im Konzern verbleiben,
bilanzieren wir weiterhin diese Kapitalanlagen. Die Riick-
gabeverpflichtung der erhaltenen Zahlung weisen wir in den
,ibrigen Verbindlichkeiten® aus; ein erhaltener Unterschieds-
betrag zwischen dem fiir die Ubertragung erhaltenen und
dem fiir die Riickiibertragung vereinbarten Betrag wird nach
der Effektivzinsmethode iiber die Laufzeit des Pensionsge-
schiftes verteilt und im Kapitalanlageergebnis ausgewiesen.

Depotforderungen und -verbindlichkeiten: Die Depotforde-
rungen reprisentieren Forderungen der Riickversicherer an
ihre Kunden in Hohe der von diesen vertragsgemalR einbehal-
tenen Bardepots; wir bilanzieren sie zu Anschaffungskosten
(Nominalbetrag). Bonitdtsrisiken werden entsprechend be-
ricksichtigt.

Depotforderungen und -verbindlichkeiten aus Finanzie-
rungsgeschiften: Unter dieser Position weisen wir Forde-
rungen und Verbindlichkeiten aus Versicherungsvertrigen
aus, die zwar dem nach IFRS 4 ,Insurance Contracts“ gefor-
derten signifikanten Risikotransfer auf den Riickversicherer
geniigen, jedoch den nach US GAAP geforderten Risikotrans-
fer nicht erfiillen. GemaR IFRS 4 i. V. m. SFAS 113 sind Versi-
cherungsvertrdage, die ein signifikantes versicherungstechni-
sches Risiko vom Zedenten auf den Riuckversicherer
ibertragen, von Vertragen abzugrenzen, bei denen der Risi-
kotransfer eine untergeordnete Rolle spielt. Da bei den be-
treffenden Transaktionen der Risikotransfer von untergeord-
neter Bedeutung ist, werden die Vertrage unter Anwendung
der Deposit-Accounting-Methode bilanziert und da