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Kennzahlen
in Mio. EUR 2022 "

Ergebnis

Rickversicherungsumsatz (brutto) 24.456,5 +1,8% 24.016,7
Rickversicherungs-Serviceergebnis (netto) 1.658,3 +24,1% 1.336,4
Rickversicherungs-Finanzergebnis (netto) 2 -880,2 +50,9% -583,1
Kapitalanlageergebnis 1.588,2 +64,5% 965,4
Operatives Ergebnis (EBIT) 1.971,2 +30,1% 1.515,7
Konzernergebnis 1.824,8 +133,7% 780,8
Bilanz

Haftendes Kapital 14.249,4 +4,1% 13.683,2
Eigenkapital der Aktionare der Hannover Riick SE 10.126,8 +11,8% 9.059,7
Anteile nicht beherrschender Gesellschafter 892,7 -0,5% 897,2
Hybridkapital 3.229,9 -13,3% 3.726,3
Vertragliche Netto-Servicemarge (CSM) 7.699,1 +17,4% 6.557,4
Risikoanpassung fir nichtfinanzielle Risiken 3.728,6 +0,3% 3.717 1
Kapitalanlagen 60.128,9 +8,8% 55.285,1
Bilanzsumme 66.487,3 +5,6% 62.959,2
Aktie

Ergebnis je Aktie (unverwassert und verwassert) in EUR 15,13 +133,7% 6,47
Buchwert je Aktie in EUR 83,97 +11,8% 75,12
Basisdividende je Aktie in EUR 6,00 3 +20,0% 5,00
Sonderdividende je Aktie in EUR 1,20 3 +20,0% 1,00
Gesamtdividende je Aktie in EUR 7,203 +20,0% 6,00
Dividendenzahlung in Mio. EUR 868,33 +20,0% 723,6
Aktienkurs zum Jahresende in EUR 216,30 +16,6% 185,50
Marktkapitalisierung zum Jahresende 26.085,2 +16,6% 22.370,8

Kennzahlen

Kombinierte Schaden-/Kostenquote der Schaden-Ruckversi-

cherung * 94,0% 94,5%
EBIT-Marge ® 9,3% 7,0%
Kapitalanlagerendite 2,8% 1,7%
Eigenkapitalrendite 19,0% 8,2%

1 Angepasst gemaR IAS 8

2 exklusive Wahrungskurseffekte

3 Dividendenvorschlag

“ Rickversicherungs-Serviceergebnis / Riickversicherungsumsatz (netto)
5 EBIT / Rickversicherungsumsatz (netto)
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Uber uns

Die Hannover Ruck ist einer der weltweit fuhrenden Ruckversicherer. Wir betrei-
ben alle Sparten der Schaden- und Personen-Ruckversicherung und sind mit
mehr als 3.500 Mitarbeitenden weltweit prasent. Das Deutschland-Geschaft der
Hannover Ruck-Gruppe wird von der Tochtergesellschaft E+S Ruck betrieben.
Gegrundet 1966, wird die Hannover Ruck als verlasslicher Partner fur innovative
Risikolosungen, ausgepragte Kundennahe und finanzielle Soliditat wahrgenom-
men. Die fur die Versicherungswirtschaft wichtigen Ratingagenturen haben so-
wohl Hannover Ruck als auch E+S Ruck sehr gute Finanzkraft-Bewertungen zuer-
kannt: Standard & Poor’s AA- , Very Strong" und A.M. Best A+, Superior".

An unsere Investoren

Brief des Vorstandsvorsitzenden
Vorstand der Hannover Riick SE

Die Hannover Riick-Aktie




Jean-Jacques Henchoz
Vorsitzender des Vorstands

Verehrte Aktionarinnen und Aktionare,
sehr geehrte Damen und Herren,

das Geschaftsjahr 2023 war fiir die Hannover Riick sehr erfolgreich. Beispielsweise haben wir mit einem Nettokonzerngewinn von
1,8 Mrd. EUR unser Ziel fiir das Jahr 2023 iibertroffen. Auch in unseren beiden Geschéftsfeldern, der Schaden-Riickversicherung
und der Personen-Riickversicherung, sowie bei den Kapitalanlagen haben wir sehr gute Ergebnisse erzielt und sind weiter profi-
tabel gewachsen. Es macht mich stolz, dass wir trotz des anhaltend herausfordernden makrookonomischen und geopolitischen
Umfelds gemeinsam mit unseren Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern die Profitabilitdt unseres Geschifts nachhaltig sichern und
damit unsere Rolle als verlasslicher Partner sowie kapitalstarker Riickversicherer unterstreichen konnten.

Die hohe Nachfrage nach unseren Riickversicherungsdeckungen zeigt: Wir liefern den richtigen und vor allem verlasslichen Risi-
koschutz in Zeiten von Klimawandel, Kriegen und Inflation. Hinzu kommt der technologische Wandel mit seinen neuen Risiken.
Im vergangenen Jahr haben zudem erneut Katastrophen wie Erdbeben, Waldbrinde, Sturm- und Unwetterereignisse sowie Uber-
schwemmungen weltweit erhebliche Schaden angerichtet. Dabei beobachten wir, dass die Anzahl und Haufigkeit von mittel-
schweren Naturkatastrophen weiter ansteigen. Es ist absehbar, dass extreme Wetterereignisse und Umweltgefahren aufgrund des
Klimawandels in der Riickversicherungsbranche wichtige Themen bleiben.

Die Hannover Riick ist fiir diese Herausforderungen bestens positioniert. Wir haben das vergangene Geschaftsjahr auch genutzt,
um unsere Widerstandsfahigkeit weiter auszubauen und die Resilienz unserer Bilanz weiter zu stirken. Unser Geschift ist aber
nicht nur kapitalstark, sondern auch weltweit diversifiziert. Mit unserem klaren Fokus auf Riickversicherung, unserem ausgezeich-
neten Risiko- und Kapitalmanagement und unserer Kostendisziplin sind wir fiir die Zukunft bestens geriistet.

Doch unser Risikoschutz kann immer nur ein Teil der MaBnahmen zur Bewiltigung der zukiinftigen Herausforderungen sein.
Ebenso miissen PraventionsmaBnahmen und Klimafolgeanpassungen maBgeblich sein, um die Folgen des Klimawandels abzumil-
dern.
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Was macht mich so zuversichtlich, was den Wert und die Stiarken der Hannover Riick ausmacht? Das sind unsere Mitarbeiterin-
nen und Mitarbeiter. Mit ihrem Know-how und der Konzentration darauf, mit unseren Kunden zu wachsen und ihnen den Risi-
kotransfer sowohl durch traditionelle Riickversicherung als auch durch mafgeschneiderte Losungen zu ermoglichen, leisten sie
einen wesentlichen Beitrag zum Erfolg unseres Unternehmens.

Mit einer Solvenzquote von 269 Prozent, einem starken Eigenkapital und einer Eigenkapitalrendite von 19 Prozent sind wir auch
fiir Sie, unsere Aktiondrinnen und Aktiondre, ein attraktiver und langfristiger Partner. Das beweisen wir erneut mit einer verladssli-
chen und attraktiven Dividende, mit der wir Sie am Erfolg unseres Unternehmens beteiligen. Deshalb schlagen wir der Hauptver-
sammlung fir das Jahr 2023 eine Basisdividende in Hohe von 6,00 Euro je Aktie und eine Sonderdividende von 1,20 Euro je Aktie
VOr.

Liebe Aktiondrinnen und Aktionare, zuversichtlich macht mich auch Ihre Unterstiitzung sowie die gute und vertrauensvolle
Zusammenarbeit mit unseren Kunden und Geschiftspartnern. Ich freue mich, dass Sie diesen Weg gemeinsam mit uns gehen.
Im Namen des gesamten Vorstands und aller Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter der Hannover Riick herzlichen Dank fiir [hr
Vertrauen.

Wir haben die Hannover Riick 2023 als einen der weltweit fiihrenden Riickversicherer weiterentwickelt. Wir sind sehr gut aufge-
stellt fiir das kommende Jahr - resilient, finanzstark, profitabel — und wir werden unseren Weg mit ertragsstarkem Wachstum im
kommenden Jahr fortsetzen.

Mit freundlichen Griilen

Y

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

Stand zum 31. Dezember 2023

Dr. Michael Pickel

Schaden-Ruickversicherung
Rechtsabteilung

Weltweite Zustandigkeit fir
Run-Off Solutions, Agrarge-
schaft

Regionale Zustandigkeit fir
Deutschland, Osterreich,
Schweiz, Italien, La-
teinamerika, Iberische
Halbinsel, Naher Osten

iy

=
N\

Sven Althoff
Koordination Schaden-
Riickversicherung
Weltweite Zustandigkeit fir
Luftfahrt und Transport,
Kredit, Kaution und politi-
sche Risiken, Fakultative
Ruckversicherung, Quotie-
rungen

Regionale Zustandigkeit fur
Nordamerika, GroRbritan-
nien, Irland und Londoner
Markt

Sharon Ooi
Schaden-
Riickversicherung
Regionale Zustan-
digkeit fir Asien-
Pazifik und Afrika

Clemens Jungsthofel
Asset Management
Reinsurance Accounting
und Valuation

Group Finance

Investor und Rating
Agency Relations

Jean-Jacques Henchoz
Vorstandsvorsitzender
Group Operations und
Strategie

IT und Facility Manage-
ment

Group Human Resources
Unternehmenskommuni-
kation, Konzernrevision,
Group Risk Management,
Compliance
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Silke Sehm
Schaden-Ruckversicherung
Weltweite Zustandigkeit fir
Naturkatastrophengeschaft,
Strukturierte Riickversiche-
rung, Insurance-Linked Se-
curities, Retrozessionen
Regionale Zustandigkeiten
in Kontinentaleuropa und
Nordafrika

Dr. Klaus Miller
Personen-Ruckversicherung
Regionale Zustandigkeit fur
Nordamerika, GroBbritan-
nien, Irland, Nord-, Ost- und
Zentraleuropa
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Claude Cheévre
Personen-Ruckversicherung
Weltweite Zustandigkeit fir
Longevity Solutions
Regionale Zustandigkeit fir
Afrika, Asien, Australien,
Lateinamerika, Naher Osten,
West- und Slideuropa



Die Hannover Ruck-Aktie

e Nach deutlicher Outperformance im Jahr 2022 Aktienperformance von +20,3 % im Jahr 2023
e Dividendenvorschlag von 6,00 EUR Basisdividende und 1,20 EUR Sonderdividende

Zinsen und Inflation beeinflussen
Aktienmarkt

Der deutsche Leitindex (DAX) nutzte die ersten Monate des
neuen Jahres 2023 zur Erholung, nachdem 2022 vom Krieg in
der Ukraine und von der Zinswende gepragt war. Nachdem er
bei 13.923,59 Punkten ins Jahr startete, tiberschritt er schon am
12. Januar die Marke von 15.000 Punkten. Diese deutlich ver-
besserte Marktstimmung war unter anderem durch die Aussicht
auf einen Riickgang der Inflation in den USA begriindet.

Mit dem Zusammenbruch dreier US-Regionalbanken Anfang
Mirz trubte sich die Stimmung am Markt jedoch wieder ein. Die
Turbulenzen bei der Credit Suisse sorgten fiir weitere Volatilitat
am Kapitalmarkt. Nachdem jedoch weitreichende Auswirkun-
gen auf den Bankensektor ausblieben, tiberschritt der DAX
Anfang Mai erstmals seit Januar 2022 die Marke von 16.000
Zahlern.

Hochst- und Tiefstkurse der Hannover Rick-Aktie
in EUR

Im zweiten und dritten Quartal wirkten unterschiedliche Trends
auf die Entwicklung der Kapitalmarkte. Wiahrend die Konjunk-
turdaten in den USA positiv ausfielen, war die Entwicklung in
China zunehmend von Unsicherheit gepragt. Weiterhin im
Fokus lagen die Zinsschritte von Fed und EZB zur Bekdmpfung
der Inflation. Waren sinkende Energie- und Olpreise maRgeb-
lich fiir einen Riickgang der Inflation in der ersten Jahreshilfte
verantwortlich, stiegen diese jedoch im Sommer wieder stark
an.

Der Krieg in Israel/Gaza driickte im Oktober die Stimmung an
den Aktienmdrkten. Ein dauerhafter Einfluss auf die Aktien-
markte war jedoch nicht zu verzeichnen. Ab November setzte
der DAX, auch getrieben von der Aussicht auf sinkende Zinsen,
zu einer weiteren Rallye an. So kletterte der deutsche Aktienin-
dex am 14. Dezember zu einem vorlaufigen Hochststand auf
17.003,28 Punkten.
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Entwicklung ausgewahlter Aktienindizes

Eroff- Schluss- Verande-
nungskurs kurs 2023 rung

in EUR 2023
DAX 13.923,59 16.751,64 20,3%
S&P 500 3.839,50 4.769,83 24,2%
Dow Jones Industrial 33.147,25 37.689,54 13,7%
MSCI World 2.602,69 3.169,18 21,8%

Steigende Gewinne und
Gewinnerwartung beeinflusst Hannover
Ruck-Aktienkurs

Die Hannover Riuck-Aktie startete mit einem Kurs von
185,50 EUR ins neue Borsenjahr. Das sehr positive Ergebnis der
jahrlichen Vertragserneuerung in der Schaden-Rickversiche-
rung hatte nur geringe Auswirkungen auf die Entwicklung des
Aktienkurses, da der Kurs in Erwartung von deutlichen Preisan-
passungen in der Riickversicherung bereits in der zweiten Jah-
reshilfte 2022 deutlich angestiegen war.

Im Mirz sorgte die Krise bei amerikanischen Regionalbanken
sowie bei der Credit Suisse in der Schweiz fiir Unsicherheit im
Markt, die sich ganz besonders in den Kursen von Finanzdienst-
leistungsunternehmen — so auch der Hannover Riick — nieder-
schlug.

Die anhaltend hohe Inflation sorgte fiir Zinserhchungen sowohl
in Europa als auch den USA und zusatzlich fiir weitere Rezessi-
onsangst. Die Uberzeugung, dass Zinsen linger als erwartet auf
einem hohen Niveau verharren werden, setzte sich durch. In
diesem Umfeld erholte sich die Hannover Riick-Aktie wieder
von den Kursriickgdngen zum Ende des ersten Quartals. Zusitz-
lich stiitzten die im Rahmen der Erwartung liegenden Quartals-
ergebnisse sowie eine eher ruhig verlaufende Hurrikansaison
die Kursentwicklung in der zweiten Jahreshilfte. Positiv wirkte
auch die Erwartung eines anhaltend attraktiven Marktumfelds
in der Schaden-Riickversicherung. Am 13. Dezember erreichte
der Kurs einen neuen Hochststand von 228,90 EUR.

Die Hannover Riick-Aktie schloss das Geschaftsjahr 2023 mit
einem Plus von 16,6 % bei 216,30 EUR. Die Kursentwicklungen
unserer Hauptwettbewerber Munich Re (+23,4 %), Swiss Re
(+9,3 %) und Scor (+23,1 %) fielen im Geschéftsjahr 2023 po-
sitiv aus.

Die Performance unter Hinzurechnung reinvestierter Dividen-
den belief sich im Jahr 2023 auf +20,3 %. Der Vergleichsindex
DAX zeigte ebenfalls ein Plus von 20,3%. Im Dreijahresver-
gleich errechnet sich fiir die Hannover Riick-Aktie inklusive
reinvestierter Dividenden eine Performance von 83,8 %, die
damit deutlich oberhalb der Entwicklung des DAX (+61,7 %)
lag.

Hannover Rick | Geschaftsbericht 2023

Auf Basis des Jahresschlusskurses betrug der Marktwert der
Hannover Riick zum Geschéftsjahresende 26,1 Mrd. EUR. Im
DAX-Ranking der Deutschen Borse belegte das Unternehmen
Ende Dezember gemessen an der Free-Float-Marktkapitalisie-
rung Platz 23. Die Hannover Riick-Aktie weist zum Ende des
Berichtsjahres mit einem Buchwert je Aktie von 83,97 EUR ein
Kurs-Buchwert-Verhaltnis von 2,58 aus und liegt damit iiber
dem durchschnittlichen Kurs-Buchwert-Verhiltnis des DAX,
das zum Jahresende bei 1,48 lag. Im Vergleich zum durch-
schnittlichen Kurs-Buchwert-Verhéltnis ihrer Peergroup ist die
Hannover Riick-Aktie weiterhin deutlich besser bewertet.

Zum Jahresende 2023 lagen uns von 22 Analysten Einschitzun-
gen vor. Davon stuften elf die Hannover Riick-Aktie auf , Kau-
fen“ bzw. ,Ubergewichten“. Die Bewertung ,Halten“ wurde
insgesamt sechsmal vergeben. Fiir ,Untergewichten“ bzw.
»Verkaufen“ sprachen sich fiinf Analysten aus.

Dividendenvorschlag sieht hohere
Ausschuttung vor

Vorstand und Aufsichtsrat schlagen der Hauptversammlung am
6. Mai 2024 vor, eine Gesamtdividende von 7,20 EUR je Aktie
auszuschiitten. Vor dem Hintergrund einer verbesserten
Ertragslage soll die Basisdividende je Aktie gegeniiber dem Vor-
jahr um 1,00 EUR auf 6,00 EUR erh6ht werden. Die Basisdivi-
dende soll — aufgrund einer komfortablen Kapitalisierung — um
eine Sonderdividende in Hohe von 1,20 EUR je Aktie erganzt
werden.

Hauptversammlung stimmte allen
Beschlussvorschlagen zu

Die virtuelle ordentliche Hauptversammlung der Hannover Riick
SE fand am 3. Mai 2023 statt.

In seiner Rede zog der Vorstandsvorsitzende Jean-Jacques Hen-
choz Bilanz des vergangenen Jahres und betonte die Rolle der
Hannover Riick als resilienter, verlasslicher und relevanter Part-
ner. In einem sich rasant verandernden Umfeld leiste die Han-
nover Riick einen wichtigen Wertbeitrag fiir die Gesellschaft.
Indem sie neue Risiken erkenne, bewerte und absichere, bleibe
sie mit ihrem Kerngeschaft und ihrem Know-how ihrer Rolle als
Riickversicherer weiterhin treu. Dies trage entscheidend dazu
bei, weltweit Versicherungsliicken zu schliefen und damit einen
gesellschaftlichen Beitrag zu leisten.

Die ordentliche Hauptversammlung stimmte dem Vorschlag von
Vorstand und Aufsichtsrat zu, fiir das Geschiftsjahr 2022 eine
Gesamtdividende in Hohe von 6,00 EUR je Aktie zu zahlen. Die
Auszahlung setzt sich aus einer im Vergleich zum Vorjahr um
0,50 EUR erhohten Basisdividende von 5,00 EUR je Aktie und
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einer Sonderdividende von 1,00 EUR (Vorjahr: 1,25 EUR) je
Aktie zusammen. Insgesamt hat die Hannover Riick rund 724
Millionen Euro ausgeschiittet. In diesem Jahr nahmen 79,3 %
der stimmberechtigten Aktien an der Abstimmung teil.

Die nichste ordentliche Hauptversammlung findet am
6. Mai 2024 in Hannover statt.

Im Dialog mit dem Kapitalmarkt

Vorstand und Vertreter der Investor Relations-Abteilung fiihrten
auch im Geschiftsjahr 2023 kontinuierlich einen offenen Dialog
mit Anlegern und institutionellen Investoren.

Der Schwerpunkt der Aktivititen lag dabei weiterhin auf den Fi-
nanzpldtzen in Europa und Nordamerika. Die Hannover Riick
nahm an 17 Kapitalmarktkonferenzen teil und besuchte zusatz-
lich an zwolf Tagen Investoren im Rahmen von Roadshows. Die
Nachfrage von Investoren nach personlichen Gesprachen sowie
individuell aufgesetzten Telefonkonferenzen war nach wie vor
sehr hoch.

Im Fokus der Gesprache stand die Finanzberichterstattung
unter dem neuen Rechnungslegungsstandard IFRS 17. Das
Marktumfeld in der Schaden-Riickversicherung sowie die Profi-
tabilitit und Wachstumschancen wurden ebenfalls haufig
thematisiert.

Die Nachhaltigkeitsaktivititen der Hannover Riick SE sowie
ESG-Themen (ESG = Environmental, Social, Governance)
behielten auch 2023 hohe Bedeutung.

Auf dem 26. Investorentag, der am 12. Dezember in Berlin statt-
fand, prédsentierte die Hannover Riick einen Ausblick fiir das
kommende Geschiftsjahr 2024 sowie ihre finanzielle Ambition
im Rahmen der neuen Strategie fiir die Jahre 2024-2026. Die
Veranstaltung wurde auch live als Webcast auf der Website des
Unternehmens iibertragen, jedoch nutzten Analysten weiterhin
die Gelegenheit, in Prisenz teilzunehmen.

12

Nachhaltigkeit gewinnt weiterhin an
Relevanz

Fiir die Bewertung von Unternehmen am Kapitalmarkt spielen
neben klassischen finanziellen Aspekten zunehmend auch
nichtfinanzielle Aspekte eine wichtige Rolle. Die Hannover Riick
hat auch im abgelaufenen Jahr umfassend iiber Nachhaltigkeits-
bzw. ESG-Themen berichtet. Die Veroffentlichungen erfolgten
unter anderem Uber eine extern mit begrenzter Sicherheit
gepriifte zusammengefasste nichtfinanzielle Erklarung als
Bestandteil des Konzern-Lageberichts. Erstmals wird in diesem
Zusammenhang im aktuellen Jahr vollumfanglich zur Fahigkeit
sowie Konformitat unseres Geschifts mit den Anforderungen
der EU-Taxonomie berichtet. Das Klassifikationssystem fiir
nachhaltige Wirtschaftsaktivitdten soll dabei dem Kapitalmarkt
Orientierung bieten und Geldstrome in den nachhaltigen
Umbau der europdischen Wirtschaft umlenken. Des Weiteren
veroffentlichen wir jahrlich Nachhaltigkeitsberichte, die nach
den international anerkannten Berichterstattungsstandards der
Global Reporting Initiative (GRI) erstellt werden. Auch im
Berichtsjahr standen wir mit einer Reihe unterschiedlicher
Stakeholder zu Nachhaltigkeitsthemen in Kontakt. Ferner
nimmt die Hannover Riick an Feedbackprozessen diverser ESG-
Ratingagenturen teil. Sie verfligt unter anderem iiber
Bewertungen von CDP, ISS ESG, MSCI und Sustainalytics und
ist im FTSE4Good, dem Global Challenges Index sowie dem
Nachhaltigkeitsindex der Deutschen Borse (DAX 50 ESG)
gelistet.

Aktionarszahl wachst weiter

Unser Aktienregister verzeichnete zum Ende des Jahres 76.424
Aktiondre und eine damit gegeniiber dem Vorjahr erneut gestie-
gene Anzahl an Anteilseignern (73.361). Grofte Anteilseigner
waren zum Jahresende die Talanx AG mit 50,2 % sowie die
Deutsche Asset Management Investment GmbH mit gemeldeten
3,0 %, FMR LLC mit gemeldeten 3,0 % der Stimmrechte und
BlackRock, Inc. mit gemeldeten 2,9 %. Der Anteil institutionel-
ler Anleger im Streubesitz an den insgesamt ausstehenden
Aktien lag bei 38,3% (37,8 %); 11,5 % hielten private Investo-
ren (12,0 %).
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Basisdaten

Wertpapierkennnummer / ISIN

840221/ DE 000 840 2215

Borsenkdrzel

HRN1 (Bloomberg), HRNGn (Reuters), HVRRY (ADR)

Borsennotierungen

Deutschland

Xetra, Frankfurt, Minchen, Stuttgart, Hamburg, Berlin, Dusseldorf,
Hannover (amtlicher Handel: Xetra, Frankfurt und Hannover)

USA

American Depositary Receipts (Level-1-ADR-Programm; 6 ADR = 1 Aktie)

Borsensegment

Prime Standard

Index-Zugehorigkeit

DAX

Beginn der Bérsennotierung

30. November 1994

Anzahl der ausgegebenen Aktien
(Stand 31. Dezember 2023)

120.597.134

Grundkapital

120.597.134,00 EUR

Aktiengattung

Namens-Stammaktien, nennwertlos

Kennzahlen

in EUR 2022 1 2021 2 2020 2 2019 2
Anzahl der Aktien in Mio. Stlick 120,6 120,6 120,6 120,6 120,6
Tiefstkurs 3 162,65 131,35 128,00 107,50 116,40
Hochstkurs 3 228,90 187,60 167,95 192,40 175,20
Jahresanfangskurs 3 185,50 167,15 130,30 172,30 117,70
Jahresschlusskurs 3 216,30 185,50 167,15 130,30 172,30
Marktkapitalisierung am Jahresende in Mio. EUR 26.085,2 22.370,8 20.157,8 15.713,8 20.778,9
Eigenkapital der Aktionare der Hannover Riick SE

in Mio. EUR 10.126,8 9.059,7 11.885,0 10.995,0 10.528,0
Buchwert je Aktie 83,97 75,12 98,55 91,17 87,30
Ergebnis je Aktie (unverwassert und verwassert) 15,13 6,47 10,21 7,32 10,65
Basisdividende je Aktie 6,00 4 5,00 4,50 4,50 4,00
Sonderdividende je Aktie 1,204 1,00 1,25 - 1,50
Gesamtdividende je Aktie 7,204 6,00 5,75 4,50 5,50
Cashflow je Aktie 47,99 41,02 40,97 26,79 20,81
Eigenkapitalrendite (nach Steuern) ° 19,0% 8,2% 10,8% 8,2% 13,3%
Dividendenrendite © 3,3% 3,2% 3,1% 3,5% 3,2%
Kurs-Buchwert-Verhaltnis (KBV) 7 2,6 2,5 1,7 1,4 2,0
Kurs-Gewinn-Verhaltnis (KGV) 8 14,3 28,7 16,4 17,8 16,2
Kurs-Cashflow-Verhaltnis (KCV) ° 4,5 4,5 4.1 4,9 8,3

T Angepasst gemal IAS 8

2 nach IAS 39 und IFRS 4

3 Xetra-Tagesschlusskurse aus Bloomberg
4 Dividendenvorschlag

5 Ergebnis je Aktie/Durchschnitt aus Buchwert je Aktie am Jahresanfang und Jahresende

¢ Dividende je Aktie/Jahresschlusskurs

7 Jahresschlusskurs/Buchwert je Aktie

8 Jahresschlusskurs/Ergebnis je Aktie

9 Jahresschlusskurs/(operativer) Cashflow je Aktie

Hannover Rick | Geschaftsbericht 2023
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Grundlagen des Konzerns

Geschaftsmodell

e Weltweite Ruckversicherung mit Betrieb aller Sparten der Schaden- und Personen-
Ruckversicherung und dem Ziel einer moglichst breiten und ausgewogenen regionalen
und auf die unterliegenden Risiken bezogenen Diversifikation

e Wettbewerbsvorteile durch niedrige Kapital- und Verwaltungskosten

e Sicherstellung der Finanzstarke durch ausgereiftes Risikomanagement

e Verpflichtung zu einer verantwortungsvollen, transparenten und auf den langfristigen Erfolg

ausgerichteten Unternehmensfuhrung

Der Hannover Riick-Konzern ist einer der weltweit fiihrenden
Riickversicherer. Die Hannover Riick SE ist eine Europdische
Aktiengesellschaft, Societas Europaea (SE), mit Sitz in Hanno-
ver, Deutschland.

Unser Geschiftsmodell ist fokussiert auf das Riickversiche-
rungsgeschift, das wir in den Geschiftsfeldern Schaden- und
Personen-Riickversicherung weltweit betreiben. Wir streben so
eine moglichst breite Diversifikation und somit einen effizienten
Risikoausgleich an. Dies ist moglich, weil wir weitgehend
un- oder niedrig korrelierte Riickversicherungsrisiken aus allen
Sparten und Regionen der Schaden- sowie Personen-Riickver-
sicherung tibernehmen. Neben dem effizienten Kapitalmanage-
ment ist dies der Schliissel zu unseren vergleichsweise niedri-
gen Kapitalkosten.

Der Vorstand steuert unter Zuhilfenahme des Risikomanage-
ments das Unternehmen mit dem Ziel, Geschaftsmoglichkeiten
wahrzunehmen und dabei eine langfristige Finanzstarke sicher-
zustellen. Dies geschieht auf Basis eines klar definierten Risiko-
appetits.

Unsere Geschiftsaktivititen 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 Aktionare erzielen wir aufler-
dem Wettbewerbsvorteile, indem wir das Riickversicherungsge-
schift mit niedrigeren Verwaltungskosten betreiben als unsere
Wettbewerber. So sind wir tiberdurchschnittlich ertragsstark
und konnen zugleich unseren Kunden Riickversicherungsschutz
zu wettbewerbsfihigen Konditionen anbieten.

Hannover Ruck-Konzern

Schaden-Riickversicherung

Regionale Mirkte
* FEuropa, Naher Osten und Afrika
(inklusive GUS-Staaten)
*  Amerika
* Asien-Pazifik

Globale Markte

Personen-Riickversicherung

Financial Solutions

Risk Solutions
* Longevity
e Mortality
* Morbidity

¢ Strukturierte Riickversicherung und Insurance-Linked

Securities
e Fakultative Riickversicherung
¢ Kredit, Kaution und politische Risiken
¢ Luftfahrt und Transport
* Agrargeschaft

Hannover Rick | Geschaftsbericht 2023
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Unsere Tochtergesellschaft E+S Riickversicherung AG (E+S
Riick) bietet als ,Riickversicherer fiir Deutschland“ ein auf die
Besonderheiten des deutschen Marktes fokussiertes Angebot.
Von wesentlicher Bedeutung sind dabei diejenigen Gegensei-
tigkeitsvereine, mit denen wir eine durch ihre Beteiligung an
der E+S Riick unterlegte strategische Partnerschaft pflegen.

Im Geschaftsfeld Schaden-Riickversicherung verstehen wir uns
als zuverlassiger, flexibler und innovativer Marktteilnehmer, der
im Wettbewerb unter den jeweils Besten eines Marktes ist.
Kostenfiihrerschaft, effektives Zyklusmanagement und hervor-
ragendes Risikomanagement sind die Schliisselelemente unse-
rer Wettbewerbspositionierung. Insbesondere im aktuellen
Marktumfeld steuern wir aktiv unser Portefeuille, um langfris-
tige Profitabilitat in der Versicherungstechnik sicherzustellen.

Steuerungssystem

Wertorientierte Steuerung

Unser integriertes Unternehmenssteuerungssystem ist die
Basis zur Umsetzung unserer strategischen Ziele. Im Zentrum
stehen dabei speziell unsere Gewinn- und Wachstumsziele.
Neben klassischen, bilanzorientierten IFRS-Kennzahlen enthélt
unser strategisches Zielsystem auch okonomische Zielvorga-
ben, die aus unserem von der Aufsichtsbehorde genehmigten,
internen Kapitalmodell und dem o6konomischen Eigenkapital
gemal der Solvency-II-Berichterstattung abgeleitet werden. Die
Zielvorgaben werden regelmifRig analysiert und im Zuge der
turnusmaRig durchgefiihrten Strategierevision angepasst. Da
das Riickversicherungsgeschaft zyklischen Schwankungen
unterworfen ist, steht fir uns im Vordergrund, die strategischen
Ziele mittel- und langfristig iiber den Zyklus hinweg zu errei-
chen.

Die fiir den Strategiezyklus 2021-2023 definierten Zielwerte, die
wir in einer Target Matrix dargestellt haben, waren mit der Ein-

Zielerreichung

Geschaftsfeld Eckdaten

Im Geschiftsfeld der Personen-Riickversicherung sind wir, auch
gemessen an Kundenbefragungen, als einer der Topanbieter fiir
traditionelle Deckungen sowie als fiihrender Anbieter fiir struk-
turierte Losungen anerkannt. Dies erreichen wir unter anderem,
indem wir uns durch das frithzeitige Erkennen von Trends auf
kiinftige Kundenbediirfnisse einstellen.

Zur Sicherung der langfristigen Stabilitdt der Hannover Riick
steht unsere Strategie auf einem soliden Fundament: Nachhal-
tigkeit und integrierte Unternehmenssteuerung. Nachhaltigkeit
steht fiir unser Streben nach 6konomischer, sozialer und 6kolo-
gischer Verantwortung. Mit integrierter Unternehmensfiihrung
unterstiitzen wir das in die Hannover Riick gesetzte Vertrauen,
insbesondere der Aufsichtsbehdrden und Investoren, aber auch
der Kunden und Mitarbeiter.

filhrung von IFRS 17 im Jahr 2023 nicht mehr vollstandig pas-
send. Die Rechnungslegung in der Versicherungsbranche hat
sich mit der Einfiihrung von IFRS 17 grundlegend im Vergleich
zu IFRS 4 verdndert und tragt deutlich starker der oOkono-
mischen Entwicklung Rechnung. Fiir das Jahr 2023 haben wir
im letzten Jahr des Strategiezyklus nicht im gewohnten Umfang
langfristige Zielwerte analog zur bisherigen Target Matrix fest-
gelegt. Die fir die Gruppe festgelegten strategischen Ziele fur
die Eigenkapitalrendite (1000 BP uber risikofrei) und die
Solvenzquote (> 200 %) sowie fiir beide Geschaftsfelder den
XxRoCA (> 2 %) hatten im Geschaftsjahr 2023 weiterhin Giltig-
keit und wurden erreicht.

Mit Einfithrung der neuen Strategie fiir den Zyklus 2024-2026
wurden neue finanzielle Ambitionen definiert. Details dazu
finden sich im Kapitel Ausblick.

Ziele fir 2023 Zielerreichung

2023

Konzern Eigenkapitalrendite 1.000 BP uber risikofrei 19,0%

Solvenzquote 2 3 =200 % 269,5%
Schaden-Riickversicherung xRoCA 2 4 =2 % 13,3%
Personen-Riickversicherung xRoCA 2 4 =2 % 12,4%

1 Nach Steuern; risikofrei: Funf-Jahres-Durchschnittsrendite von zehnjahrigen deutschen Staatsanleihen

2 Es handelt sich hier um vom Abschlusspriifer ungeprifte Informationen.
3 Nach MaBgabe unseres internen Kapitalmodells und Solvency-lI-Vorgaben

4 Wertbeitrag (6konomischer Jahresgewinn nach Kapitalkosten) im Verhaltnis zum allozierten ckonomischen Kapital
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Kapitalallokation

Basis der wertorientierten Steuerung ist die risikoaddquate
Kapitalallokation auf die einzelnen Geschéftsaktivititen. Diese
ermoglicht es uns, die Ubernahme von versicherungstech-
nischen Risiken und von Kapitalanlagerisiken sowohl unter
individuellen Risiko-Rendite-Aspekten als auch vor dem Hinter-
grund unserer Gesamtrisikoneigung zu beurteilen. Unser inter-
nes Kapitalmodell liefert dafiir die wesentlichen Parameter.
Ausgehend von der Gesamtrisikosituation in der Gruppe wird
das Kapital zunachst den Funktionsbereichen Versicherungs-
technik und Kapitalanlage zugeordnet. Danach verteilen wir das
Kapital innerhalb der Versicherungstechnik erst auf die
Geschiftssegmente Schaden- und Personen-Riickversicherung
und anschlieBend nach Risikokategorien bzw. nach Vertragsar-
ten und Sparten auf die unterschiedlichen Riickversiche-
rungsprodukte. So stellen wir sicher, dass bei der Beurteilung
und Preiskalkulation unterschiedlicher Riickversicherungs-
produkte unsere Gewinnziele in einheitlicher Form unter Ein-
bezug von Risiko, Kosten und Rendite eingehalten werden.

IVC - die strategische SteuerungsgroBe

Zur Steuerung der Portefeuilles und der einzelnen Vertrige
wenden wir zeichnungsjahrorientierte Bewertungsprinzipien
auf Basis der erwarteten Zahlungsstrome an, die den individu-
ellen Charakteristika der Schaden- und Personen-Riickversiche-
rung gerecht werden. Dariiber hinaus ist, insbesondere aus
Sicht des Aktionars, die Zielerreichung im jeweiligen Geschafts-
jahr von Interesse. Auf der Basis unserer 6konomischen Bewer-
tung sowie unseres internen Kapitalmodells, des Fundaments
unserer Unternehmenssteuerung, wollen wir einen Gewinn er-
zielen, der oberhalb der Kapitalkosten liegt. Diesen Ertrag — die
entscheidende GroRe fiir die Steuerung unserer Geschaftstitig-
keit — bezeichnen wir als 6konomische Wertschopfung (Intrinsic
Value Creation, IVC).

Die IVC-Kennzahl macht die Wertbeitrige des Konzerns, der
beiden Geschiftsfelder und der einzelnen operativen Einheiten
miteinander vergleichbar. Dies eroffnet uns die Moglichkeit,
wertschopfende und wertvernichtende Bereiche zuverlassig zu
erkennen.

So konnen wir
e den Kapital- und Ressourceneinsatz optimieren,
e Chancen und Risiken identifizieren sowie
e die Strategiebeitrdge hinsichtlich unserer anspruchsvol-
len Gewinn- und Wachstumsziele messen.

Der IVC-Wert berechnet sich gemaR folgender Formel: adjus-
tiertes 0konomisches Ergebnis — (alloziertes Kapital x gewichte-
ter Kapitalkostensatz) = IVC.

Das adjustierte okonomische Ergebnis setzt sich aus zwei
dem ausgewiesenen IFRS-Konzern-
ergebnis nach Steuern sowie der Veranderung der in der ver-
traglichen Servicemarge bilanzierten unrealisierten Gewinne
und Verluste bereinigt um Reservierungskomponenten. Mit

Faktoren zusammen:
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Letzterem beriicksichtigen wir in der Wertermittlung die 6kono-
mischen Effekte, die unter IFRS nicht ergebniswirksam erfasst
sind. Zudem werden bereits im IFRS-Konzernergebnis beriick-
sichtigte Zinsen auf Hybridkapital und das nicht beherrschen-
den Gesellschaftern zustehende Ergebnis wieder hinzugerech-
net.

Das allozierte Kapital setzt sich aus dem ckonomischen Eigen-
kapital gemall Solvency II einschlieflich der Anteile nicht
beherrschender Gesellschafter und dem Hybridkapital zusam-
men. Die Verteilung des Kapitals auf die ergebnisverantwort-
lichen Einheiten erfolgt wie zuvor beschrieben nach dem
Risikogehalt des jeweiligen Geschéfts. Dabei unterscheiden wir
systematisch zwischen der Ubernahme von versicherungstech-
nischen Risiken einerseits und Kapitalanlagerisiken anderer-
seits.

Fir die Ermittlung des Kapitalkostensatzes gehen wir auf der
Grundlage eines Capital-Asset-Pricing-Model-Ansatzes (CAPM)
davon aus, dass die Opportunititskosten des Investors 625
Basispunkte iiber dem risikofreien Zinssatz liegen, d. h., dass
oberhalb dieser Grenze okonomischer Wert geschaffen wird.
Unser strategisches Eigenkapitalrenditeziel von 1.000 Basis-
punkten iiber der risikofreien Rendite bedeutet damit bereits
eine erhebliche Zielwertschopfung. Wir setzen Eigenkapital
sparsam ein und nutzen Eigenkapitalsubstitute zur Optimierung
unserer durchschnittlichen Kapitalkosten, die sich im Jahr 2023
auf (vom Abschlusspriifer ungepriifte) 4,6 % (Vorjahr: 4,2 %)
beliefen.

Da der Vergleich von absoluten Betrdgen nicht immer aussage-
kraftig ist, haben wir zusatzlich zum IVC den xRoCA (Excess
Return on Capital Allocated = Uberrendite auf das allozierte
Kapital) eingefiihrt. Dieser stellt den IVC im Verhéltnis 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
Erflillung des Solvency-II-Verwendungstests bei.

Operatives Steuerungssystem

In unser strategisches Zielsystem eingebettet und abgestimmt
auf unsere aus dem internen Kapitalmodell abgeleiteten Vor-
gaben zur Wertschopfung sind auch eine Reihe von IFRS-
basierten finanziellen Leistungsindikatoren. Diese nutzen wir
zur unterjihrigen operativen Steuerung, da sie einerseits
zeitnah zur Verfligung stehen und andererseits bereits erste
Hinweise darauf geben, ob wir unsere iibergeordneten strate-
gischen Ziele voraussichtlich erreichen werden. Dies waren fiir
das Jahr 2023 fiir beide Geschiftsfelder das Wachstum des
Riickversicherungsumsatzes und das EBIT sowie flir den
Konzern als Ganzes die Kapitalanlagerendite.
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Zielvereinbarung

Wesentliche Kennzahlen unseres Steuerungssystems gehen in
die individuellen Zielvereinbarungen der Fiihrungskrifte ein.
Bei der Zielvereinbarung beriicksichtigen die Beteiligten neben
standardisierten finanziellen Kennzahlen auch aus den strate-

Wirtschaftsbericht

gischen Vorgaben abgeleitete nichtfinanzielle GroRen. Weitere
Informationen zu den individuellen Zielen und damit verbunde-
nen Vergiitungselementen der Vorstandsmitglieder sind im
separat erschienenen Vergiitungsbericht zu finden.

Gesamtwirtschaftliche und branchenbezogene

Rahmenbedingungen

o Weltwirtschaft bleibt fragil, aber zeigt sich 2023 Gberraschend resilient
o Straffe Geldpolitik rund um den Globus dampft Inflation

e Erneuerungsrunde im Januar 2023 markiert Wendepunkt

e Trend zur Digitalisierung setzt sich unverandert fort

Gesamtwirtschaftliche
Rahmenbedingungen

Vor dem Hintergrund des anhaltenden Krieges Russlands gegen
die Ukraine und einer inflationsbedingt deutlich restriktiveren
Geldpolitik der Notenbanken hat sich die Weltwirtschaft im Jahr
2023 gut behauptet. Nach Schitzungen der Organisation fiir
Wirtschaftliche Zusammenarbeit und Entwicklung (OECD)
wuchs das globale Bruttoinlandsprodukt real um 2,9 % und
damit etwas schwicher als im Vorjahr (3,3 %). Wahrend sich
das Tempo in vielen fortgeschrittenen Volkswirtschaften ver-
langsamte, schnitten die USA sowie die Schwellen- und
Entwicklungslidnder insgesamt besser ab. Das Wachstum in
China war nach dem Wiederanlaufen der Wirtschaft nach der
Pandemie volatil, wobei der Immobiliensektor zunehmend unter
Druck geriet.

Ein Anzeichen dafiir, dass die ungiinstigeren Finanzierungsbe-
dingungen die weltweite Nachfrage gedampft haben, ist laut
OECD der Anstieg der Unternehmensinsolvenzen. Viele Firmen
sdhen sich mit einem hoheren Schuldendienst, strengeren
Kreditstandards und in vielen Fallen mit einem langsameren
Umsatzwachstum konfrontiert. Trotz niedriger Arbeitslosen-
quoten mehrten sich in vielen Volkswirtschaften die Anzeichen
fir eine Abschwiachung am Arbeitsmarkt. Dazu gehoren das
langsamere Beschaftigungswachstum, riicklaufige Kiindigungs-
raten und weniger offene Stellen.

Auf der Inflationsseite konnten die Notenbanken mit ihrer straf-
fen Geldpolitik Erfolge verbuchen. Die Teuerungsraten sind im
vergangenen Jahr fast iiberall zuriickgegangen, wozu auch die
teilweise Umkehr des vorangegangenen starken Anstiegs der
Energiepreise beigetragen hat. Der Preisauftrieb bei den
Dienstleistungen ist nach wie vor hartnickiger als bei Giitern,
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da die Lohne im Allgemeinen die wichtigsten Produktionskosten
im Dienstleistungssektor darstellen.

in % BIP 2022
Welt 2,9 3,3
USA 2,4 1,9
Europa

Euro-Zone 0,6 3,4

Deutschland -0,1 1,9

Frankreich 0,9 2,5

GroBbritannien 0,5 4,3
Asien

China 5,2 3,0

Japan 1,7 0,9
Australien 1,9 3,7

Quelle: OECD Economic Outlook, Volume 2023, Issue 2: Preliminary
Version

Kapitalmarkte

Das Kapitalanlageumfeld zeigte sich im Berichtszeitraum erneut
sehr volatil und unter dem Einfluss zahlreicher geopolitischer
und makrookonomischer Herausforderungen.

An den Mirkten fiir festverzinsliche Wertpapiere ergaben sich
in unseren Hauptwdhrungsrdumen vor allem zum Ende des
Berichtszeitraums hin in mittleren und langeren Laufzeiten
Zinsrlickgange, wahrend kurzfristige Zinsen weiter anstiegen,
sodass sich — teils ausgeprigtere — inverse Zinskurven ergaben.
Hier spiegelten sich vor allem die Zinspolitik der Notenbanken,
die Inflationsthematik und die Staatsverschuldungen wider.

Hannover Riick | Geschaftsbericht 2023



Zum Ende des ersten Quartals fiihrten Unsicherheiten im
Bankenbereich zu Unruhe an den Kreditmarkten. Diese schlug
sich in teils sehr volatilen Risikoaufschldgen auf Unternehmens-
anleihen nieder, die sich zum Berichtszeitpunkt allerdings weit-
gehend sogar unterhalb des Niveaus zu Jahresbeginn eingepen-
delt haben.

Deutlicher Einfluss auf Kapitalmédrkte und Wirtschaft kam
erneut vonseiten der Zentralbanken. In unseren Hauptwah-
rungsraumen erhohten sie als Reaktion auf die anhaltend dyna-
mische Inflationsentwicklung ihre Leitzinsen in mehreren
Schritten. Insgesamt vollzog die Politik der Zentralbanken in
unseren Hauptwahrungsraumen einheitlich den schwierigen
Balanceakt, einerseits die Inflation im Zaum zu halten, anderer-
seits dabei aber nicht die teils noch immer fragile Wirtschafts-
dynamik zu ersticken.

Die Aktienmaérkte verzeichneten ein starkes erstes Halbjahr, vor
allem aufgrund des erwarteten Endes der Zinserhohungen und
durch dynamische Entwicklungen bei den Technologiewerten.
Das zweite Halbjahr startete deutlich verhaltener, verzeichnete
aber im letzten Quartal nochmals deutliche Zugewinne vor
allem bei europdischen und US-Aktien.

Insgesamt blieb das Thema Inflation weiterhin pragend. Die
Teuerungsraten bewegen sich — wenn auch im Jahresverlauf
deutlich sinkend — noch immer oberhalb der Zielmarken der
Zentralbanken.

Der Euro schwankte im Jahresverlauf gegeniiber dem US-Dollar
recht deutlich und konnte das Berichtsjahr mit leichten Zuge-
winnen abschliefen. Gegeniiber dem Britischen Pfund hinge-
gen verlor der Euro leicht. Gegeniiber dem Australischen und
dem Kanadischen Dollar wiederum konnte der Euro Zugewinne
verzeichnen.

Branchenbezogene Rahmenbedingungen

Die Erneuerungsrunde im Januar 2023 markierte einen Wende-
punkt fur den Schaden-Ruckversicherungsmarkt. Es kam zu
einem grundlegenden Wandel in der Preisgestaltung und der
Risikobereitschaft, insbesondere fiir Sachkatastrophenrisiken.
Dieser Wandel setzte sich in den folgenden Erneuerungsrunden
fort. Dennoch blieben die Marktbedingungen komplex, was vor
allem auf die unberechenbare Inflationsentwicklung, geopoliti-
sche Risiken, die Deglobalisierung sowie Entwicklungen in den
Bereichen Klimawandel und Cyberrisiken zuriickzufiihren war.
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In Anbetracht dieser Risikosituation und der weiter gestiegenen
Schadenkosten verstarkte sich die Nachfrage nach Versiche-
rungsschutz.

Laut AM Best und Guy Carpenter diirfte das Riickversicherungs-
kapital im Jahr 2023, bereinigt um Eigenkapitaleffekte aus
hoheren Zinsen, auf 461 Mrd. USD gestiegen sein nach
434 Mrd. USD im Vorjahr. Damit waren ausreichend Kapazita-
ten vorhanden, um die Nachfrage zu decken. Allerdings befan-
den sich Teilbereiche des Marktes in unterschiedlichen Phasen
des Marktzyklus, sodass es in einigen schadenbetroffenen
Segmenten zu Kapazititsengpissen kam. Der Markt fiir alterna-
tiven Risikotransfer blieb laut AM Best und Guy Carpenter mit
einem investierten Kapitalvolumen von insgesamt rund
100 Mrd. USD weitgehend stabil. Innerhalb dieses Marktes gab
es eine weitere Verschiebung hin zu Katastrophenanleihen.

Gleichzeitig veranderten sich viele Risiken. Im ersten Halbjahr
2023 traten wetterbedingte Katastrophen in hoher Frequenz
auf, insbesondere bei modellierten Sekundarrisiken. Schwere
Gewitter mit Tornados und Hagel in den USA verursachten im
ersten Halbjahr 2023 Schaden in einer GroRenordnung, wie sie
bisher nur bei einem schweren Hurrikan zu erwarten war. Auch
andere Naturgefahren wie Waldbrinde und Uberschwemmun-
gen, die nicht zu den historischen Spitzenereignissen zahlen,
zeigten in vielen Regionen der Welt eine steigende Tendenz.

Zu den teuersten versicherten Schiden 2023 zdhlten die Erd-
beben in der Tiirkei und Syrien, Stiirme in den USA und in
Mexiko sowie zwei aufeinanderfolgende Uberschwemmungen
in Neuseeland. Insgesamt zeigte sich der Riickversicherungs-
markt 2023 in einer nachhaltigeren Verfassung, wobei risikoad-
aquate Preise und hohere Kapitalanlageertrage die Profitabilitit
starkten.

Auch 2023 hat sich der Trend zur Digitalisierung im Versiche-
rungssektor fortgesetzt. Hier hat vor allem das Thema kiinst-
liche Intelligenz in den vergangenen Monaten deutlich an Fahrt
aufgenommen. Damit einhergehend spielt die Digitalisierung in
immer mehr Bereichen eine Rolle, etwa wenn es um die Auto-
matisierung von Geschaftsprozessen oder die Veranderung der
Wettbewerbslandschaft geht. Gleichzeitig erdffnen sich durch
die Moglichkeit, eine Vielzahl zusétzlicher Daten zu erheben
und genauer auszuwerten, neue Chancen. So konnen Risiken
besser eingeschiatzt und Pramien noch préziser kalkuliert
werden. Dariiber hinaus hat das Geschaftsfeld der Absicherung
von Cyberrisiken an Bedeutung gewonnen. Der Bedarf an Ver-
sicherungslosungen fiir mogliche Schaden durch Hacker-
angriffe nahm weiter zu.
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Gesamtaussage zur wirtschaftlichen Lage

Das Geschaftsjahr 2023 war fiur die Hannover Riick vom kom-
plexen makrookonomischen und geopolitischen Umfeld sowie
einer hohen Frequenz an Naturkatastrophen gepragt. Wir haben
in diesem herausfordernden Umfeld unsere Risikotragfahigkeit
und Ertragskraft erneut unter Beweis gestellt. In unseren beiden
Geschiftsfeldern, der Schaden-Riickversicherung und der Per-
sonen-Riickversicherung, sowie bei den Kapitalanlagen haben
wir gute Ergebnisse erzielt.

In der Schaden-Riickversicherung wirkte sich vor allem die
hohe Anzahl an GroBschaden auf das Ergebnis aus. Gleichzeitig
hat die Branche den Wendepunkt hin zu adaquateren Preisen
und Konditionen erreicht. Diese haben sich in vielen Sparten so-
wohl in der Erst- als auch in der Riickversicherung in den Ver-
tragserneuerungen des Jahres 2023 weiter verbessert. Die Per-
sonen-Riickversicherung lieferte nach den Belastungen in den

Geschaftsverlauf

Vorjahren durch Leistungen fiir Todesfille im Zusammenhang
mit der Covid-19-Pandemie im Berichtsjahr wieder entspre-
chend positive Ergebnisbeitrige. Bei unseren Kapitalanlagen
konnten wir unser Ergebnis unter anderem dank des hoheren
Zinsniveaus und des positiven operativen Cashflows erneut stei-
gern. In Summe konnten wir damit einen Konzerngewinn leicht
oberhalb unserer Erwartungen erzielen.

Zum Zeitpunkt der Aufstellung des Lageberichts ist die wirt-
schaftliche Lage des Konzerns ebenso wie seine Finanzkraft
unverandert als sehr gut zu bewerten. Im Rahmen unserer Kon-
zernstrategie bestimmen wir unsere notwendige Eigenkapital-
ausstattung nach den Anforderungen unseres internen Kapi-
talmodells, den Solvenzvorschriften, den Erwartungen der
Ratingagenturen fiir unser Zielrating und den Erwartungen un-
serer Kunden und Aktionére.

e Ruckversicherungsumsatz (brutto) steigt wahrungsbereinigt um 4,9 % auf 24,5 Mrd. EUR

e Schaden-Ruckversicherung wachst weiter bei verbesserten Preisen und Konditionen;
GroBschadenbelastung im Rahmen des budgetierten Erwartungswertes

e Personen-Ruckversicherung mit deutlicher Ergebnisverbesserung

e Bestand der vertraglichen Netto-Servicemarge (CSM) wachst um 17,4 % auf 7,7 Mrd. EUR

e Kapitalanlagerendite liegt mit 2,8 % deutlich Uber Zielwert von mindestens 2,4 %

e Nettokonzerngewinn ubertrifft mit 1,8 Mrd. EUR den Prognosewert

e Eigenkapitalrendite erreicht 19,0 % und ubertrifft Mindestziel deutlich

Die Hannover Riick berichtet ihre Geschiftsergebnisse seit
1. Januar 2023 nach den neuen Rechnungslegungsstandards
IFRS 17 und IFRS 9. Um eine Vergleichbarkeit der Geschafts-
zahlen sicherzustellen, sind die Vorjahreszahlen ebenfalls ent-
sprechend den neuen Standards berechnet.

Als einer der fithrenden Riickversicherer der Welt verfiigt die
Hannover Riick iiber ein weitverzweigtes globales Netzwerk
und umfassendes versicherungstechnisches Know-how. Auf
dieser Grundlage bieten wir unseren Kunden traditionelle, mag-
geschneiderte und innovative Riickversicherungslosungen und
erschlieBen mit ihnen gemeinsam neue Geschaftschancen.

Die globalen Riickversicherungsmarkte sind seit Jahren von
einem intensiven Wettbewerb und von Belastungen aus Natur-
katastrophen geprigt. Gleichzeitig stellen der Klimawandel, der
russische Angriffskrieg gegen die Ukraine sowie die globalen
makrookonomischen Entwicklungen groe Herausforderungen
fiir die Versicherungsbranche dar.

Besonders hervorzuheben unter den gegenwirtigen Herausfor-
derungen sind die weiterhin hohen Inflationsraten. Diese fiihr-
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ten in Kombination mit einer zum Teil auf den Klimawandel
zuriickzufiihrenden Zunahme von Grof3schiaden zu deutlich stei-
genden Belastungen fiir Erst- und Riickversicherer.

Trotz dieser Herausforderungen konnte die Hannover Riick im
Geschiftsjahr 2023 die Resilienz ihres Geschaftsmodells als glo-
bal diversifizierter und kapitalstarker Riickversicherer erneut
unter Beweis stellen.

Die beschriebenen Herausforderungen im Markt befordern die
Nachfrage nach hochwertigem Riickversicherungsschutz, wie
ihn die Hannover Riick bietet. Vor diesem Hintergrund hat sich
das profitable Wachstum unseres Geschafts 2023 weiter fort-
gesetzt. So konnten wir nicht nur das avisierte Nettokonzerner-
gebnis erreichen, sondern auch die Bilanz zusatzlich tiber das
urspriinglich geplante Mal hinaus starken.

Der Rickversicherungsumsatz (brutto) stieg im Konzern
zum 31. Dezember 2023 um 1,8 % auf 24,5 Mrd. EUR
(24,0 Mrd. EUR). Bei konstanten Wihrungskursen hatte das
Wachstum 4,9 % betragen. Damit haben wir unsere Prognose
eines Wachstums von mindestens 5 % nahezu erreicht.
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Das Riickversicherungs-Serviceergebnis (netto), das die Ertrage
aus Riickversicherung nach Abzug des abgegebenen Geschifts
(im Wesentlichen Retrozession und Insurance-Linked Securi-
ties) wiedergibt, stieg deutlich um 24,1 % auf 1.658,3 Mio. EUR
(1.336,4 Mio. EUR). Das um Wahrungseffekte bereinigte Riick-
versicherungs-Finanzergebnis (netto), welches strukturell nega-
tiv ist, reduzierte sich um 50,9 % auf -880,2 Mio. EUR
(-583,1 Mio. EUR).

Das Ubrige FErgebnis reduzierte sich um 118,5 % auf
-481,7 Mio. EUR (-220,5 Mio. EUR) aufgrund des Wegfalls
positiver Einmaleffekte aus dem Vorjahr.

Das operative Ergebnis (EBIT) stieg um 30,1 % auf
1.971,2 Mio. EUR (1.515,7 Mio. EUR). Im Vorjahr stellte sich in
der IFRS 9-Darstellung das Investmentergebnis aulergewohn-
lich niedrig dar, da sich realisierte, hohe Gewinne im Zuge der
Einbringung eines Private Equity Portfolios in ein Gemein-
schaftsunternehmen gemill des neuen Rechnungslegungs-
standards nicht in der Gewinn- und Verlustrechnung sondern
im Eigenkapital niederschlugen. Im Geschéftsjahr 2023 wirkten
vorrangig gestiegene Zinsen positiv auf die Entwicklung des
Kapitalanlageergebnisses. Darliber hinaus war das EBIT im
Geschiftsjahr durch eine gute unterliegende Geschéftsentwick-
lung in der Riickversicherung gekennzeichnet. Vor diesem Hin-
tergrund wurde insbesondere im vierten Quartal eine weitere
Erhohung der Reserven in der Schaden-Ruckversicherung vor-
genommen, die einen Ausbau der bilanziellen Widerstands-
fahigkeit bewirken.

Der Steueraufwand hat sich infolge unterschiedlicher regionaler
Ergebnisbeitriage sowie infolge eines Einmaleffektes im Zusam-
menhang mit der von der OECD beschlossenen Einfithrung
einer globalen Mindestbesteuerung auf 26,3 Mio. EUR
(525,9 Mio. EUR) reduziert. Das Konzernergebnis belief sich auf
1.824,8 Mio. EUR (780,8 Mio. EUR). Damit haben wir unsere
Erwartung  eines  Konzerngewinns von  mindestens
1,7 Mrd. EUR erreicht. Das Ergebnis je Aktie betrug 15,13 EUR
(6,47 EUR).

Das Eigenkapital belief sich zum 31. Dezember 2023 auf
10,1 Mrd. EUR (9,1 Mrd. EUR). Die Erh6hung des Eigenkapitals
ergab sich im Wesentlichen aus dem erzielten Konzernergebnis
abziglich der fiir das Geschéftsjahr 2022 an die Aktionédre der
Hannover Riick ausgeschiitteten Dividende. Die Eigenkapital-
rendite betrug 19,0 %(8,2 %) und iibertraf damit deutlich das
Mindestziel von 1.000 Basispunkten iiber dem risikofreien Zins.
Der Buchwert je Aktie erreichte 83,97 EUR (75,12 EUR).

Der Bestand der vertraglichen Netto-Servicemarge (CSM) stieg
um 17,4 % auf 7.699,1 Mio. EUR (31. Dezember 2022:
6.557,4 Mio. EUR). Der Anstieg begriindet sich im Wesent-
lichen durch das gezeichnete, profitable Neugeschaft. Der
Bestand der Risikoanpassung fiir nichtfinanzielle Risiken stieg
leicht um 0,3 % auf 3.728,6 Mio. EUR (31. Dezember 2022:
3.717,1 Mio. EUR).
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Das gesamte haftende Kapital, bestehend aus Eigenkapital,
Anteilen nicht beherrschender Gesellschafter und Hybrid-
kapital, lag zum 31.Dezember 2023 bei 14,2 Mrd. EUR
(13,7 Mrd. EUR).

In unserem Geschiftsfeld Schaden-Riickversicherung stieg
der Riickversicherungsumsatz (brutto) wahrungskursbereinigt
um 6,5 %. Dabei blieben die Belastungen aus GroBschaden
trotz einer grofen Anzahl mittelschwerer Katastrophenschaden
mit 1,621 Mrd. EUR innerhalb unseres budgetierten Erwar-
tungswerts flir das Geschaftsjahr von 1,725 Mrd. EUR. Die kom-
binierte Schaden-/Kostenquote der Schaden-Riickversicherung
verbesserte sich im Vergleich zum Vorjahr auf 94,0 % (94,5 %).
Aufgrund des eingangs beschriebenen herausfordernden
Marktumfeldes setzte sich die nachhaltige Verbesserung der
Preise und Konditionen fiir Riickversicherungsschutz weiter
fort. Dies fithrte desgleichen zu einer weiteren Verteuerung bei
Retrozessionsdeckungen, mit denen wir uns selbst absichern.

Die Hannover Riick konnte und kann sich im Markt dank ihrer
vergleichsweise niedrigen Verwaltungs- und Kapitalkosten und
ihrer iberdurchschnittlichen Finanzstarke erfolgreich behaup-
ten. Dank unserer Positionierung als einer der groRten und
kapitalstarksten Riickversicherer weltweit haben wir einen
anhaltend sehr guten Zugang zu profitablem Geschéft. Das ope-
rative Ergebnis (EBIT) der Schaden-Rickversicherung verbes-
serte sich um 26,7 % auf 1.098,6 Mio. EUR (867,3 Mio. EUR).
Aufgrund der genannten iberplanméfigen Erhohung der Riick-
stellungen aus gezeichneter Riickversicherung lag das EBIT
unterhalb unseres EBIT-Ziels von 1,6 Mrd. EUR.

In unserem Geschiftsfeld Personen-Riickversicherung stieg
der Riickversicherungsumsatz (brutto) wahrungskursbereinigt
um 1,6 %. Gleichzeitig hielt die hohe Nachfrage nach Riickver-
sicherungsdeckungen - etwa im Bereich Financial Solutions
und bei der Abdeckung von Langlebigkeitsrisiken — weiter an.
Die Belastungen aus der Pandemie waren dagegen deutlich
riickldufig. Das operative Ergebnis (EBIT) der Personen-Riick-
versicherung verbesserte sich deutlich auf 871,2 Mio. EUR
(650,3 Mio. EUR) und leistete damit insgesamt einen wichtigen
Beitrag zum Gesamtergebnis des Geschaftsjahres.

Der Bestand unserer Kapitalanlagen lag zum Jahresende bei
60,1 Mrd. EUR (31. Dezember 2022: 55,3 Mrd. EUR). Das
Kapitalanlageergebnis verbesserte sich gegentiber dem Vorjahr
um 64,5 % auf 1.588,2 Mio. EUR (965,4 Mio. EUR). Dies war
vor allem auf hohere Zinsertrage und erfolgswirksame Markt-
wertdnderungen sowie niedrigeren Aufwand fiir erwartete
Kreditausfille zuriickzufiihren. Zudem fiel das Realisierungs-
ergebnis im Vorjahr in der Darstellung gemiR IFRS 9 auRer-
gewohnlich niedrig aus, da die Realisierung hoher Gewinne aus
unserem Private-Equity-Portefeuille nach IFRS 9 keinen Nieder-
schlag in der Gewinn- und Verlustrechnung fand. Die sich ins-
gesamt ergebende Rendite unserer Kapitalanlagen lag bei
2,8 % und damit deutlich tiber unserem Ziel von mindestens
2,4 % fir das Gesamtjahr. Die in der nachfolgenden Tabelle
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dargestellten Prognosen konnten wir anndhernd erfiillen bzw.
deutlich iibertreffen.

Geschaftsverlauf und Prognose im Berichtsjahr

Prognose 2023 Zielerreichung 2023

Wachstum des Riickversicherungsumsatzes mindestens 5,0 % 4,9 %

(brutto) im Konzern'

Kapitalanlagerendite mindestens 2,4 % 2,8 %
1,8 Mrd. EUR

Konzernergebnis

mindestens 1,7 Mrd. EUR 2

1 Bei konstanten Wahrungskursen

2 Unter der Voraussetzung, dass es zu keinen unvorhergesehenen negativen Entwicklungen an den Kapitalmarkten kommt, die GroBschadenbelastung im
Rahmen des Erwartungswertes bleibt und die Covid-19-Pandemie keinen wesentlichen Einfluss auf das Ergebnis der Personen-Ruckversicherung nimmt.

Ertragslage

Im Folgenden erldutern wir den Verlauf des Geschéftsjahres fiir
unsere beiden strategischen Geschéftsfelder Schaden- Riickver-
sicherung und Personen-Riickversicherung sowie das Ergebnis

Schaden-Riickversicherung

unserer Kapitalanlagen und die Finanz- und Vermdgenslage
unseres Konzerns.

e Ruckversicherungsumsatz (brutto) wachst wahrungsbereinigt um 6,5 %

e Vertragliche Netto-Servicemarge (CSM) aus dem Neugeschaft belauft sich auf 2,4 Mrd. EUR
e Trend zu Ratensteigerungen in den Vertragserneuerungen setzt sich 2023 verstarkt fort

e (GroBschadenaufwand innerhalb der budgetierten Erwartung trotz hoher Schadenfrequenz

e Kombinierte Schaden-/Kostenquote von 94,0 %

e Bilanzielle Widerstandsfahigkeit weiter ausgebaut

e Operatives Ergebnis steigt um 26,7 %

Die globalen Markte flir Schaden-Riickversicherung waren im
abgelaufenen Geschiftsjahr von zahlreichen Herausforderun-
gen gepragt. So fiihrte eine Vielzahl an Naturkatastrophen so-
wie die anhaltend hohe Inflation zu Belastungen fiir die gesamte
Branche.

Als Reaktion hat sich der Trend zu einer deutlichen Verbesse-
rung der risikoadjustierten Preise und Konditionen sowohl in
der Erst- als auch in der Riickversicherung verstarkt fortgesetzt.
So markierten die Erneuerungsrunden im Jahr 2023 einen Wen-
depunkt fiir die Branche hin zu addquateren Preisen und besse-
ren Konditionen. Gleichzeitig nahm die Nachfrage nach hoch-
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wertigem Riickversicherungsschutz zu. Zusammenfassend ver-
liefen die Erneuerungen fiir uns positiv. Preisveranderungen
berichten wir traditionell auf risikoadjustierter Basis. Das heif3t,
hohere Inflationsraten und Modellanpassungen sind in den von
uns berichteten Preisentwicklungen bereits bereinigt.

Im Naturkatastrophengeschift haben wir unsere gewinnorien-
tierte Zeichnungspolitik fortgesetzt. Unser Risikoappetit fir die
Deckung von Naturkatastrophen ist im Verhéltnis zum Pramien-
wachstum der Schaden-Riickversicherung in Originalwahrung
unterproportional gestiegen.
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Vertragserneuerung im Jahr 2023

in % zum 1.1. zum 1.4. zum 1.6./1.7.
Pramieneinnahmen-Veranderung -0,7 71 12,6
Risikoadjustierte Preise 8,0 6,0 4,8

Durch den auf Qualitat fokussierten Zeichnungsansatz konnte
die vertragliche Netto-Servicemarge (CSM) aus dem Neu-
geschift deutlich um 29,7% auf 2.368,1 Mio. EUR
(1.825,1 Mio. EUR) gesteigert werden. Die Netto-Verlustkom-
ponente (LC) aus dem Neugeschift reduzierte sich auf
40,3 Mio. EUR (236,0 Mio. EUR).

Der Riickversicherungsumsatz (brutto) der Schaden-Riickver-
sicherung stieg um 3,4 % auf 16.823,9 Mio. EUR (Vorjahr:
16.264,9 Mio. EUR). Bei konstanten Wahrungskursen hétte das
Wachstum 6,5 % betragen.

Das Geschiftsjahr 2023 war von einer hohen Frequenz an mit-
telgroBen Katastrophenschiaden gepragt. Die Nettobelastungen
aus Grollschiaden summierten sich im Geschaftsjahr auf
1.620,6 Mio. EUR (1.705,7 Mio. EUR). Sie lagen somit inner-
halb des fiir 2023 budgetierten Erwartungswertes von
1.725 Mio. EUR.

Als Grolschidden bezeichnen wir Ereignisse, fiir die wir mehr
als 10 Mio. EUR an Brutto-Schadenzahlungen erwarten.

GroBte Einzelschdden fiir die Hannover Riick waren unter ande-
rem die schweren Unwetter im Juli in Italien mit einer Netto-
belastung von 313,1 Mio. EUR. Hinzu kamen das verheerende
Erdbeben in der Tirkei und Syrien zu Beginn des Jahres mit
270,1 Mio. EUR, Hurrikan ,,Otis“ in Mexiko mit 142,2 Mio. EUR
und die Waldbriande auf Hawaii mit 96,8 Mio. EUR. Zudem er-
gaben sich Belastungen aus dem schweren Erdbeben in
Marokko von 73,5 Mio. EUR. Der tropische Zyklon ,Gabrielle“
in Neuseeland, die Uberschwemmungen in Neuseeland zu Jah-
resbeginn sowie Schiden durch die schweren Stiirme mit Uber-
flutungen in Australien zum Jahresende schlugen mit
67,1 Mio. EUR, 46,8 Mio. EUR und 43,8 Mio. EUR zu Buche.
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Weitere Aufwendungen ergaben sich im Zusammenhang mit
den Unruhen in Frankreich in Hohe von 48,2 Mio. EUR. Zudem
ergaben sich in der Region Asien-Pazifik weitere, aber erwar-
tungsgeméiRe und im Vergleich zum Vorjahr deutlich geringere
pandemiebezogene Belastungen im Bereich Unfall- und Kran-
kenversicherung.

Das Riickversicherungs-Serviceergebnis (netto) stieg um 5,9 %
auf 848,5 Mio. EUR (801,3 Mio. EUR). Im Ergebnis des
Vorjahres waren Riickstellungen fiir Leistungen im Zusammen-
hang mit dem Ukrainekrieg enthalten. Die kombinierte
Schaden-/Kostenquote verbesserte sich trotz eines im Jahr
2023 deutlichen, iiberplanméBigen Ausbaus der Reserven in
den Schadenriickstellungen auf 94,0 % (94,5 %). Das wah-
rungskursbereinigte Riickversicherungs-Finanzergebnis (netto)
belief sich auf -722,0 Mio. EUR (-475,2 Mio. EUR).

Das Netto-Kapitalanlageergebnis des Geschéftsfeldes Schaden-
Riickversicherung  belief 1.170,7 Mio. EUR
(607,9 Mio. EUR). Das Realisierungsergebnis fiel im Vorjahr in
der Darstellung geméR IFRS 9 auergewohnlich niedrig aus, da
die Realisierung hoher Gewinne aus unserem Private Equity
Portefeuille nach IFRS 9 keinen Niederschlag in der Gewinn-
und Verlustrechnung fand. Das operative Ergebnis (EBIT) er-
hohte sich um 26,7 % auf 1.098,6 Mio. EUR (867,3 Mio. EUR)
und lag damit unterhalb unseres EBIT-Ziels fiir die Schaden-
Riickversicherung von 1,6 Mrd. EUR. Grund war die genannte
iberplanmiRigen Erh6hung der Riickstellungen aus gezeichne-
ter Riickversicherung.

sich  auf

Auf den folgenden Seiten berichten wir detailliert tiber die Ent-
wicklungen unseres Geschiftsfeldes Schaden-Riickversiche-
rung. Dieses unterteilt sich dabei in mehrere Berichtskate-
gorien, sortiert nach regionalen und globalen Markten.
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Kennzahlen zur Schaden-Riickversicherung

in Mio. EUR 2023 +/- Vorjahr 2022 1

Rickversicherungsumsatz (brutto) 16.823,9 +3,4% 16.264,9
Rickversicherungs-Serviceergebnis (netto) 848,5 +5,9% 801,3
Rickversicherungs-Finanzergebnis (netto) 2 -722,0 +51,9% -475,2
Kapitalanlageergebnis 1.170,7 +92,6% 607,9
Operatives Ergebnis (EBIT) 1.098,6 +26,7% 867,3
EBIT-Marge 3 7,7% 6,0%
Kombinierte Schaden-/ Kostenquote * 94,0% 94,5%
Neugeschaft CSM & LC (netto) 2.327,8 +46,5% 1.589,1

T Angepasst gemal 1AS 8

2 exklusive Wahrungskurseffekte

3 EBIT / Riickversicherungsumsatz (netto)

4 Rickversicherungs-Serviceergebnis / Riickversicherungsumsatz (netto)

Schaden-Riickversicherung: Entwicklung der GroBschaden’
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Schaden-Riickversicherung: wesentliche Kennzahlen der einzelnen Markte 2023

Riickversicherungs-
umsatz (brutto) 2023

Veranderung Riick-
versicherungsumsatz

Ruckversicherungs-
umsatz (brutto) 2022

in Mio. EUR brutto) in Vergleich in Mio. EUR
zum Vorjahr

Regionale Markte
Amerika 4.696,5 +10,9% 4.236,0
Asien-Pazifik 2.075,9 -0,1% 2.078,0
Europa, Naher Osten und Afrika (inklusive GUS-Staaten) 3.947,5 +0,1% 3.944,5
Globale Markte
Fakultative Rickversicherung 1.047,5 -6,0% 1.114,3
Strukturierte Riickversicherung und Insurance-Linked Secu-
rities 3.053,9 +4,9% 2.910,2
Luftfahrt und Transport 551,1 -10,3% 614,2
Agrargeschaft 656,5 +7,2% 612,6
Kredit, Kaution und politische Risiken 795,0 +5,3% 755,1

Regionale Markte

Europa, Naher Osten und Afrika

(inklusive GUS-Staaten)

Fiir Kontinentaleuropa war im Berichtsjahr eine zunehmende
Frequenz von Naturkatastrophenereignissen festzustellen. Hit-
zewellen, Uberschwemmungen sowie Sturmtiefs fiihrten in vie-
len Landern Europas zu hohen Schadenbelastungen fiir Erst-
und Rickversicherer. Als wesentliche Ereignisse sind zudem
das verheerende Erdbeben in der Tiirkei und in Syrien zu
Beginn des Jahres sowie das schwere Erdbeben in Marokko zu
nennen.

Die zunehmende Zahl von GroR- und Frequenzschiden in Ver-
bindung mit der anhaltenden Inflation haben zu erhohten Leis-
tungen an unsere Kunden gefiihrt. Infolgedessen mussten die
Riickversicherungspreise und Konditionen im Laufe des Jahres
2023 erneut deutlich erhoht werden, um den erhohten Scha-
denerwartungswerten Rechnung zu tragen.

Fiir Deutschland ist im Hannover Riick-Konzern unsere Toch-
tergesellschaft E+S Riickversicherung AG zustandig.

2023 war das Versicherungsgeschéaft auch in Deutschland von
einer erhohten Frequenz an Naturereignissen gepragt. Nach ei-
nem eher unterdurchschnittlichen ersten Halbjahr kam es im
dritten Quartal mit den Sommerunwettern ,,Lambert® und , Kay“
sowie ,,Denis® und , Erwin“ zu erheblichen Schadenbelastungen
in den Sparten Kraftfahrzeug-Kasko und Sachversicherung.

In der Kraftfahrtversicherung sind die Durchschnittsschaden
erneut signifikant gestiegen. Gleichzeitig erzielten die Tarif-
anpassungen fiir 2023 nicht die gewiinschten Effekte. Stark
gestiegene Ersatzteil- und Reparaturkosten sowie erhohte Scha-
denfrequenzen in Kombination mit aulergewohnlichen Belas-
tungen durch Unwetter fithrten im gesamten Markt der Kasko-
versicherung zu deutlichen Verlusten. In Summe betrug die
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Schaden-/Kostenquote fir den Markt im Jahr 2023 laut Gesamt-
verband der Deutschen Versicherungswirtschaft (GDV) 110 %,
was eine erhebliche Verschlechterung gegeniiber dem Vorjahr
bedeutete.

In den volumenstarken Sachversicherungssparten Wohn-
gebaude- und Industrieversicherung kam es erneut zu iiber-
durchschnittlichen Beitragszuwéchsen.

Bei Cyber-Deckungen haben sich die Preissteigerungen aus den
Vorjahren im Jahr 2023 abgeschwacht. Dennoch besteht in Ver-
bindung mit steigenden Schadenaufwinden weiterhin Anpas-
sungsdruck. Die Kontrolle und Begrenzung von Cyber-
Kumulszenarien haben weiter an Relevanz gewonnen, was sich
auch in den Vertragsbedingungen zeigte.

In Frankreich hat sich der Markt im Geschéftsjahr 2023 weiter
verhartet. So war die Versicherungswirtschaft unter anderem
durch den Orkan ,,Ciardn“ im Herbst herausgefordert. Bei den
von Menschen verursachten Schiden sind vor allem die schwe-
ren sozialen Unruhen im Sommer und die daraus entstandenen
Schaden zu nennen.

In Italien war das Jahr 2023 von extremen Naturgefahren-
schiden geprigt. Neben den Uberschwemmungen im Friihjahr
in der Region Emilia-Romagna waren es vor allem die Unwetter
mit Hagelschauern und Starkregen im dritten Quartal, die zu
massiven Schiden fithrten. Nachdem in den Vorjahren bereits
eine erhohte Frequenz an Elementarereignissen festzustellen
war, wurden in der Autokasko- und in der Sachsparte bei der
Riickversicherung deutliche Anpassungen bei Selbstbehalten,
Konditionen und Preisen notwendig und auch umgesetzt.

In den Mairkten Zentral- und Osteuropas hat der russische
Angriffskrieg auf die Ukraine auch 2023 die wirtschaftliche Ent-
wicklung der Region beeinflusst. Des Weiteren beeinflussten
aullergewohnliche Schiaden durch Betriebsunterbrechung auf-
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grund von Lieferkettenengpdssen und die weiter anhaltend
hohe Inflation das Geschift in dieser Region. Wir haben im
Berichtsjahr unser proportionales Geschaft reduziert und
gleichzeitig unser nicht-proportionales Geschift ausgebaut. In
Anbetracht der GrofRschadenbelastungen und des anhaltend
schwierigen gesamtwirtschaftlichen Umfelds konnten wir wei-
tere Preiserhohungen erzielen.

Nordeuropa war ebenfalls von einer Zahl kleinerer und mitt-
lerer Frequenzschiaden gepragt. Auch in dieser Region konnten
wir im Berichtsjahr erneut Preissteigerungen durchsetzen und
so die Qualitit unseres Portefeuilles weiter verbessern.

Die Versicherer in GroBbritannien, Irland und im Londoner
Markt haben im Berichtsjahr erneut Ratensteigerungen erzielt.
Obwohl diese teilweise geringer ausgefallen sind als noch im
Vorjahr, konnten in manchen Sparten auch deutliche Erhohun-
gen durchgesetzt werden. Insbesondere Sachdeckungen profi-
tierten von der Marktlage als Folge von negativen Schaden-
trends aus Altjahren, hoher Inflation sowie daraus hervor-
gehenden Kapazitdtsverknappungen.

Die Kriege in der Ukraine und in Israel riickten Deckungen aus
dem Segment Terrorismus und politische Risiken (Political
Violence) in den Fokus von Erst- und Riickversicherern. Hier
waren eine deutliche Marktverhdartung und teilweise eine
Abkehr von Maklerfazilitaiten zu verzeichnen. In einigen Haft-
pflichtsparten wie der Managerhaftpflicht (Directors and Offi-
cers Insurance) haben sich die erzielbaren Preise auf dem Vor-
jahresniveau eingependelt. Im Erstversicherungsmarkt konnten
auch Ratenreduzierungen beobachtet werden. Das Sachversi-
cherungsgeschaft verzeichnete wie im Vorjahr angekiindigt
deutliche Ratenzuwachse.

Deutliche Ratensteigerungen waren riickversicherungsseitig in
der Kraftfahrtsparte, im Bereich Terrorismus und politische
Risiken sowie im Naturkatastrophengeschéift zu verzeichnen.
Hier konnten wir Erhohungen in den Selbstbehalten der Erst-
versicherer durchsetzen.

Bedingt durch die Ratensteigerungen im Originalmarkt, die sich
auf unser proportionales Portefeuille ertragserhohend auswirk-
ten, und Preisanstiege im nicht-proportionalen Buch, ist unser
Portefeuille im Jahr 2023 durch gezielte Anteilsreduzierung sta-
bil geblieben.

Im Nahen Osten betreiben wir sowohl die traditionelle Riickver-
sicherung fiir die Region Nahost und Nordafrika als auch das
Geschift nach islamischem Recht, das sogenannte Retakaful-
Geschift. Uber unsere Tochtergesellschaft Hannover ReTakaful
bieten wir weltweit Retakaful-Kapazititen an. Wir fokussieren
uns dabei auf den Nahen Osten, Nordafrika und Stidostasien. Im
abgelaufenen Geschiftsjahr 2023 haben wir in beiden
Geschiftssegmenten weiteres Pramienwachstum in den Mark-
ten des Nahen Ostens und Siidasiens beobachtet.
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In Siidafrika war das Geschéftsjahr 2023 gekennzeichnet von
einer hoheren Frequenz von kleineren und mittleren Schaden,
wahrend signifikante Katastrophenschdden ausblieben. In der
Region leiden Risikomanagement und Feuerbekdmpfung unter
fehlenden Investitionen in Infrastruktur. Die Versicherungs-
branche hat daher einen Ausschluss fiir Schiaden, die durch
einen Ausfall des Stromnetzes entstehen, durchgesetzt, weil
dies inzwischen als nicht versicherbares Risiko gilt. Ebenso wur-
den Deckungen fiir Schaden, die durch das Ein- oder Ausschal-
ten der Elektrizitat verursacht werden, deutlich eingeschrankt.

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

Nordamerika ist der grofite Versicherungsmarkt weltweit. Wir
zeichnen unser Geschift hier weitgehend iiber Makler.

Das wirtschaftliche Geschehen in Nordamerika war 2023 wei-
terhin von der weltweit anziehenden Inflation bestimmt. Insbe-
sondere die zunehmenden Preissteigerungen und Energiekos-
ten sowie Lieferkettenstorungen setzten die Wirtschaft in der
ersten Jahreshélfte unter Druck.

Trotz dieser Rahmenbedingungen erwies sich die US-Wirtschaft
als relativ robust. Dementsprechend nahm das Prdmienvolumen
in der Erstversicherung weiter zu. Angesichts der Unsicherhei-
ten in den Mirkten konnten die Erstversicherer weitere Raten-
erhohungen durchsetzen. Zudem hielt im vierten Jahr in Folge
der Trend zu hoheren Preisen in den Sach- und Haftpflichts-
parten an.

Schadenseitig war das Geschaftsjahr nicht von GroRereignissen
beherrscht. Vielmehr pragte in den ersten drei Quartalen eine
hohe Anzahl schwerer, konvektiver Stiirme (Severe Convective
Storms) das Geschift. Vor allem im Mittleren Westen verursach-
ten diese Ereignisse erhebliche Schiaden in der Erst- und Riick-
versicherung.

In den Vertragserneuerungen des Jahres 2023 konnte die
Hannover Riick in allen Sparten Nordamerikas Preis- und Kon-
ditionsverbesserungen durchsetzen.

Die Volkswirtschaften Lateinamerikas erholen sich unter-
schiedlich schnell von den Belastungen der Pandemie und
Naturkatastrophen der vergangenen Jahre. Insgesamt wuchs
die Wirtschaft nur schwach. Insbesondere Argentinien war
durch hohe Inflation herausgefordert.

Nach einem vergleichsweise ruhigen Vorjahr wurde die Region
2023 erneut von GroRschidden getroffen. GroBtes Schaden-
ereignis war Hurrikan ,,Otis“ im Oktober, der in Mexiko schwere
Schaden verursachte und dort als teuerstes Versicherungs-
ereignis der vergangenen 20 Jahre gilt. Vor dem Hintergrund
stieg die Nachfrage nach Naturkatastrophendeckungen weiter
an, wahrend das Angebot an Riickversicherungskapazitit stabil
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blieb oder sich sogar fiir einige Risiken verknappte. Weitere
Verbesserungen der Preise und Konditionen sowohl bei den
Erst- als auch bei den Ruckversicherern waren die Folge.

Asien-Pazifik

Die Region Asien-Pazifik ist unverdndert die wachstums-
starkste Wirtschaftsregion der Welt und entwickelt sich weiter
zu einem der groften Versicherungsmarkte. Wir haben in den
vergangenen Jahren unsere Priasenz vor Ort ausgebaut, um das
Wachstumspotenzial der Region ausschopfen zu konnen.

Die wirtschaftliche Lage der Region ,,Greater China“, zu der das
chinesische Festland sowie die Regionen von Taiwan, Hong-
kong und Macau zdhlen, verhielt sich im Berichtsjahr verhalt-
nismaflig stabil. Entsprechend konnten die meisten Erst-
versicherer positive versicherungstechnische Ergebnisse erzie-
len. Mit Blick auf Naturkatastrophenschaden gab es 2023 durch-
aus einige Ereignisse: Hier sind Taifun ,Doksuri“, die
historischen Rekordniederschldge in Hongkong und das Erd-
beben in der Provinz Gansu als die wesentlichen Gro8schaden
Zu nennen.

Im Nachgang der Covid-Pandemie verzeichnete China im
Berichtsjahr kraftiges Wirtschaftswachstum einhergehend mit
einer niedrigen Inflation. Diese Entwicklung bietet, zusammen
mit dem neuen Fokus auf griinem und nachhaltigem Wirt-
schaftswachstum (Green Economy), Erst- und Riickversicherern
Geschiftsopportunititen. Gleichzeitig verschirft sich aber auch
der Wettbewerb.

Im Jahresverlauf haben wir unseren Marktanteil in China wegen
unzureichender Raten reduziert. Unsere Kundenbeziehungen
bleiben jedoch weiter stabil und zuverldssig. In Taiwan haben
Schaden mit Bezug zur Covid-19-Pandemie das Ergebnis in der
Unfall- und Krankenversicherung in deutlich geringerem Malke
belastet als im Vorjahr.

In der Region Siidostasien — bestehend aus Lindern wie Indo-
nesien, Malaysia, den Philippinen, Singapur oder Vietnam — war
das Geschiftsjahr 2023 gepragt von einer Umstrukturierung zu-
gunsten einer deutlich erhohten Profitabilitdt unseres Porte-
feuilles.

Insbesondere in Thailand, Malaysia und Siidkorea waren eine
Verhartung des Riickversicherungsmarktes und damit einher-
gehende deutliche Verbesserungen der Konditionen zu spiiren.
Aus taktischen Griinden haben wir den Schwerpunkt unseres
Portefeuilles von proportionalen hin zu mehr nicht-proportio-
nalen Deckungen verlagert.

Der indische Markt ist unverindert von einem starken Wett-
bewerb gepriagt. Dennoch sind wir wie geplant in den Sach-

versicherungssparten weiter gewachsen.

In der Region Australien und Neuseeland haben wir 2023 auf-
grund etablierter, starker Kundenbeziehungen unsere Partner-
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schaften zu GroRkunden weiter ausgebaut oder aber beste-
hende GroRvertrage {iber einen lingeren Zeitraum erneuert.

Nach den teils verheerenden Naturkatastrophenschiaden der
vergangenen Jahre wurde die Region auch im Jahr 2023 durch
solche Ereignisse getroffen. Zyklon ,Gabrielle“ und die Fluten
in Auckland fiihrten zu schweren Verwiistungen und ent-
sprechenden Groflschadenbelastungen im ersten Quartal 2023.
Hinzu kamen konvektive Stiirme und Hagel in der letzten Woche
des Jahres.

Das Ratenniveau hat sich basierend auf der Schadenerfahrung
der vergangenen Jahre sowie der weiter bestehenden Inflation
signifikant erhoht, sowohl erst- als auch riickversicherungs-
seitig. Bei proportionalen Vertrigen konnten wir die Rick-
versicherungsbedingungen ebenfalls verbessern. Wir erwarten,
dass sich das Ratenniveau im kommenden Geschéftsjahr weiter
festigt.

Globale Markte

Strukturierte Riickversicherung
und Insurance-Linked Securities

In der Berichtskategorie Strukturierte Riickversicherung und
Insurance-Linked Securities fassen wir unser Geschéft mit
maBgeschneiderten Schaden-Riickversicherungslosungen und
Insurance-Linked Securities (ILS) zusammen.

In der Strukturierten Riickversicherung gehoren wir weltweit
zu den groBten Anbietern von innovativen und maRgeschnei-
derten Riickversicherungslosungen. Diese wirken solvenz-
entlastend, haben damit einen positiven Effekt auf das Kapital
und damit das Rating der Kunden oder schiitzen diese vor
Belastungen durch Frequenzschaden. Auerdem stellen struk-
turierte Konzepte dort eine Alternative dar, wo traditionelle
Riickversicherungskapazitit nicht in vollem Umfang verfligbar
ist. Neben Erstversicherern als traditionellen Kunden sto8t die
Strukturierte Riickversicherung zunehmend auf Nachfrage bei
GroBkonzernen und deren hauseigenen Versicherungsgesell-
schaften (Captives).

Weltweit haben wir erneut unsere Kundenbasis vergrofert
sowie die Anzahl unserer Vertrage und das damit verbundene
Primienvolumen zu attraktiven Konditionen gesteigert. Hohere
Selbstbehalte unserer Kunden fiihrten zu einer erhohten Nach-
frage nach strukturierten, volatilitditsmildernden Riuckversiche-
rungslosungen.

Der Markt fiir Insurance-Linked Securities hat 2023 mit einer
Kapazitit von rund 100 Mrd. USD ein neues Rekordhoch
erreicht. Geldzufliisse gingen insbesondere in den Bereich der
Katastrophenanleihen aufgrund der relativ hoheren Liquiditit
und vergleichsweise besseren Anlageergebnisse der letzten
Jahre. Das weltweite Marktvolumen der neu emittierten
Katastrophenanleihen liegt mit 16,2 Mrd. USD {iiber dem Jahr
2022 mit 10,3 Mrd. USD und auch {iber dem bisherigen Rekord-
jahr 2021 mit etwa 14,0 Mrd. USD.
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Nach wie vor entfillt der groBere Teil des ILS-Marktes unseren
Schiatzungen zufolge auf die besicherte Riickversicherung
(Collateralised Reinsurance), im Berichtsjahr
Katastrophenanleihen an Attraktivitdt gewonnen haben. Bei der
besicherten Riickversicherung schliefen Versicherer und Inves-
toren private Vertrage zum Risikotransfer ab, die durch treuhén-
derisch gehaltene Sicherheiten abgedeckt sind.

auch wenn

Die Hannover Riick nutzt die gesamte Bandbreite an Geschéfts-
moglichkeiten, die der ILS-Markt bietet. Einerseits riickver-
sichern wir uns bei ILS-Investoren selbst, andererseits bieten
wir als Service an, Risiken unserer Kunden in den Kapitalmarkt
zu transferieren. Dies geschieht iiber Katastrophenanleihen
oder tuber besicherte Riickversicherung, bei der unsere
Geschaftspartner vornehmlich spezialisierte ILS-Fonds sind.
Dartber hinaus investieren wir auch in Katastrophenanleihen.

Im Jahr 2023 lag das von uns neu in den Kapitalmarkt trans-
ferierte Haftungsvolumen in Form von Katastrophenanleihen
bei rund 2,8 Mrd. USD, verteilt auf zehn Transaktionen. Dieses
Volumen liegt iiber dem Rekordjahr von 2021 mit 2,7 Mrd. USD.
Platziert wurden Deckungen gegen Schaden aus Naturkata-
strophen wie Uberschwemmungen, Stiirmen und Erdbeben. Die
grolte Transaktion war Katastrophenanleihe
500 Mio. USD fiir die Texas Windstorm Insurance Association.

eine iiber

Die besicherte Riickversicherung, unverandert unser mit
Abstand groBtes Geschaftssegment im ILS-Bereich, ist im
Berichtsjahr erneut erfreulich gewachsen. Vor allem das
Geschaft mit bestehenden Kunden konnte ausgebaut werden.

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 Quoten-
abgabe von nicht-proportionalen Riickversicherungsvertrigen
der Sach-, Katastrophen-, Luftfahrt- und Transportsparte (inklu-
sive Meerestechnik). Dariiber hinaus konnten wir erstmals
Cyberrisiken tiiber eine Quotenabgabe in den Kapitalmarkt
transferieren, ein Novum fiir den ILS-Markt mit Blick auf die
Groenordnung von 100 Mio. USD  Kapitalunterstiitzung.
Neben den Quoten nutzten wir den ILS-Markt fir weitere
Schutzdeckungen.

Fakultative Riickversicherung

In der Fakultativen Riickversicherung zeichnen wir — im
Gegensatz zur obligatorischen Riickversicherung — vornehmlich
Einzelrisiken. Die Rahmenbedingungen beider Ruckversiche-
rungsarten in den Markten korrelieren groftenteils miteinan-
der.

Im Berichtsjahr 2023 setzten sich die attraktiven Riickversiche-
rungskonditionen des Vorjahres fort. Ausnahmen bildeten die
Sparten Managerhaftpflicht (Directors and Officers Insurance)
sowie Financial Institutions. Ausgehend von einem hohen Aus-
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gangsniveau war hier eine Fortfiihrung der im Jahr 2022 begon-
nenen Ratenreduktionen zu beobachten.

Gleiches gilt auch fiir die Sparte Cyber. Nach weltweit deut-
lichen Ratenerhohungen Ende des Vorjahres ist derzeit ein
Ratenabrieb zu verzeichnen. Eine grofe Diskrepanz besteht
zwischen dem US-Geschift und den europaischen Platzierun-
gen, wo die Preise nicht nur frither, sondern auch stirker unter
Druck gerieten.

Das Angebot an fakultativen Riickversicherungslosungen zeigte
sich im Berichtsjahr konstant hoch, denn die Kapazititen in der
obligatorischen Riickversicherung verknappten sich weiter.

Naturkatastrophen haben das Geschiftsergebnis der fakultati-
ven Ruckversicherung nur in geringem Umfang belastet. Die
groRten Belastungen verursachten das Erdbeben in der Tiirkei
und Syrien sowie Hurrikan ,Otis*“ in Mexiko. Von Menschen-
hand verursachte Schiaden hingegen haben zugenommen. Hier
ist unter anderem der Brand eines Einkaufszentrums in Panama
zu erwdhnen.

Im Rahmen ihrer Konzernstrategie hat die Hannover Riick
Nachhaltigkeitsziele verankert. So haben wir im fakultativen
Geschift bei der Deckung von Risiken in Kraftwerkskohle und
Olsanden in den vergangenen Jahren sehr zuriickhaltend agiert
und zeichnen seit 2020 in diesen Bereichen kein Neugeschift
mehr. Des Weiteren schliefen wir bei der Deckung von Risiken
die Forderung von neuen Ol- und Gasfeldern aus und beriick-
sichtigen die Nachhaltigkeitsthemen Biodiversitat und Men-
schenrechte. Wir lehnen Geschéft ab, wenn wir Verstofle gegen
weltweit anerkannte Konventionen identifizieren. Dariiber hin-
aus unterstiitzen wir in der fakultativen Riickversicherung die
nachhaltige Transformation der Wirtschaft. So riickversichern
wir beispielsweise gezielt den Ausbau erneuerbarer Energien
und neuer Speichertechnologien.

Kredit, Kaution und politische Risiken

In der Kredit- und Kautionsversicherung sowie im Bereich der
politischen Risiken stiegen die Schadenquoten aufgrund der
weltweit verschlechterten wirtschaftlichen Rahmenbedingun-
gen moderat an. Gestiegene Inflation und Zinsen fiihrten zu
einer sichtbaren Eintriibung der Wirtschaftslage sowie steigen-
den Insolvenzzahlen.

Diese Entwicklung fiihrte im Jahr 2023 zu steigender Nachfrage
in der Erst- und Riickversicherung bei stabilen bzw. leicht stei-
genden Preisen. Die Schadenaktivitdt zog von recht niedrigem
Niveau kommend leicht an, blieb aber im Mehrjahresvergleich
weiter unterdurchschnittlich.

Luftfahrt und Transport

Im Bereich der Luftfahrt-Riickversicherung hat sich der positive
Trend sowohl fiir proportionale wie auch nicht-proportionale
Riickversicherungslosungen weiter fortgesetzt. Mit Blick auf die
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Preise nimmt das positive Momentum zwar erwartungsgemaf
langsam ab, gleichzeitig erreichen wir aber immer noch Verbes-
serungen bei den Vertragskonditionen.

Der Erstversicherungsmarkt zeigt demgegeniiber ein weniger
einheitliches Bild. Aus globaler Sicht sind die Segmente General
Aviation und Produkthaftpflicht in ihrer Preisentwicklung leicht
positiv bis stabil. Wiederum zeigt sich das Segment Airline
unveriandert schwach, was auf immer noch bestehende Uber-
kapazititen zuriickzufiihren ist. Das Subsegment ,Kriegs-
versicherung® hat in Anbetracht neuer geopolitischer Spannun-
gen und der nach wie vor bestehenden Unsicherheit aus den
anhingigen, internationalen Verfahren zwischen vormals auch
in Russland aktiven Leasingunternehmen und ihren Versiche-
rern erneut deutliche Preisverbesserungen gezeigt.

Mit Blick auf das Transportgeschift konnte im Berichtszeit-
raum eine Normalisierung des Welthandels nach den Auswir-
kungen der Covid-19-Pandemie festgestellt werden. Trotz des
anhaltenden Krieges in der Ukraine stieg der Seehandel sowohl
im Container- als auch im Schiittguttransport. Jedoch wirkte
sich die Inflation beispielsweise kostenerhohend auf die Repa-
raturkosten fiir Schiffe aus.

Der Transportversicherungsmarkt konnte seinen anhaltenden
Aufwirtstrend wie schon in den Vorberichtsperioden in abge-
schwachter Form fortsetzen und leichte Ratenanstiege in der
Waren- und Kaskoversicherung verzeichnen. Dagegen blieben
die Preise im Bereich Meerestechnik auf konstantem Niveau.
Der Markt flir politische Risiken konnte entgegen unseren
Erwartungen nur leichte Preisanstiege verzeichnen.

Bezogen auf die Schaden verlief das Jahr 2023 erfreulicher-
weise eher ruhig. Wesentlich zu nennen sind neben den Aus-
wirkungen verschiedener Naturgefahren, wie den Erdbeben in
der Tiirkei und Syrien sowie Marokko insbesondere die Explo-
sion auf einer Olbohrplattform im Golf von Mexiko.

Die Hannover Riick hat im Jahr 2023 weiterhin das Transport-
geschift mit einem weitreichenden Ausschluss der Risiken aus
dem Krieg in der Ukraine gezeichnet. Erfreulicherweise halfen
uns bestehende Kundenbeziehungen, unsere Pramie weitest-
gehend auf einem konstanten Niveau, allerdings bei struktu-
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rellen Verbesserungen und attraktiveren Preisen, zu erhalten.
Wir konnten dabei eine Reduzierung unserer Bruttoexponierun-
gen fiir verschiedene Transport-Subsparten erzielen.

Der Transportriickversicherungsmarkt verzeichnet, anders als
manche Subsparten der Transporterstversicherung, weiterhin
Ratenanstiege. Eine risikoadaquate Struktur bildet dabei fiir uns
neben der preislichen Gestaltung die zweite Voraussetzung fir
die positive Beurteilung eines Riickversicherungsprogramms.
Fiir die Vertragserneuerungsrunden im Berichtszeitraum 2023
konnten wir unseren Zeichnungsansatz fortsetzen. Insbeson-
dere auf bestehenden Kundenverbindungen aufbauend, war es
uns moglich, grundsatzlich attraktivere preisliche und struktu-
relle Konditionen zu vereinbaren.

Agrargeschaft

Im Agrargeschift nimmt die Nachfrage nach Erst- und Riick-
versicherungslosungen in Anbetracht eines steigenden Roh-
stoff- und Nahrungsmittelbedarfs sowie der Haufung von
Extremwetterereignissen stetig zu. Wir stehen unseren Kunden
und Partnern hier sowohl mit traditionellen Riickversicherungs-
losungen als auch innovativen Versicherungskonzepten wie
indexbasierten und parametrischen Deckungen zur Seite. Dar-
iiber hinaus bietet der weitere Ausbau offentlich-privater Part-
nerschaften neue Moglichkeiten, profitables Geschaft in bisher
nicht etablierten Markten zu zeichnen und Versicherungsliicken
Zu verringern.

Eine nachhaltige Marktentwicklung im Agrarsegment setzt eine
Verbesserung der Profitabilitat aufseiten der Erst- und Riick-
versicherer voraus. Entsprechend miissen sich die steigenden
Exponierungen auch in der Entwicklung der Raten deutlich
widerspiegeln.

Mit Blick auf Schadenbelastungen war das Jahr 2023 ein ruhi-
ges Jahr. In Brasilien haben wir unser Portefeuille im Berichts-
jahr zu deutlich verbesserten Raten und Konditionen weiter aus-
gebaut. Dort hatte sich die Profitabilitit des gezeichneten
Geschafts nach den enormen Dirreschdden im Jahr 2021 erheb-
lich verbessert. In China und Indien hingegen haben wir unser
Portefeuille im Berichtsjahr aufgrund unattraktiver Konditionen
reduziert.
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Personen-Riickversicherung

e Ruckversicherungsumsatz (brutto) steigt wahrungsbereinigt um 1,6 % auf 7,6 Mrd. EUR

e Vertragliche Netto-Servicemarge (CSM) aus dem Neugeschaft belauft sich auf 359,2 Mio. EUR
e Bestand der vertraglichen Netto-Servicemarge (CSM) wachst um 9,0 % auf 6,0 Mrd. EUR

e Langlebigkeitsdeckungen und Financial Solutions weiterhin bei Kunden besonders gefragt

e Operatives Ergebnis steigt um 34 % auf 871,2 Mio. EUR

Als zweites groBes Geschiftsfeld der Hannover Riick trug die
Personen-Riickversicherung im Berichtsjahr 2023 31 % zum
Konzern-Riickversicherungsumsatz bei.

In allen Segmenten der Personen-Riickversicherung verzeich-
neten wir 2023 eine anhaltend hohe Nachfrage unserer Kunden.
Der Trend eines intensiven Wettbewerbs in den globalen
Personen-Riickversicherungsmarkten pragte auch im Berichts-
jahr unser Geschaft.

Im Bereich Financial Solutions zeichneten wir vor allem in den
USA und China signifikantes Neugeschaft.

Zudem sind Langlebigkeitsdeckungen weiterhin gefragt. Unver-
andert sind die hohen lokalen Kapitalanforderungen fiir derarti-
ges Geschift die Treiber bei Erstversicherern und Pensions-
fonds fiir entsprechende Riickversicherungsdeckungen.

Eine positive Geschiftsentwicklung im traditionellen Riickver-
sicherungsgeschaft der Sterblichkeits- und Morbiditatsrisiken
zeigte sich unter anderem in Lateinamerika und Landern wie
Italien, Frankreich und Spanien.

Die Covid-19-Pandemie hat unser Geschaft im Jahr 2023 nicht
mehr materiell belastet. Dies wirkte sich im Vergleich zum Vor-
jahrinsbesondere positiv auf das Ergebnis im Bereich Mortalitét
aus.

Kennzahlen zur Personen-Riickversicherung

Die vertragliche Netto-Servicemarge (CSM) aus dem Neu-
geschaft reduzierte sich auf 359,2 Mio. EUR (545,3 Mio. EUR).
Die Netto-Verlustkomponente (LC) aus dem Neugeschift lag bei
14,4 Mio. EUR (3,9 Mio. EUR). Zusatzlich haben Vertrags-
verlingerungen bzw. -verdnderungen im Bestandgeschift die
vertragliche Netto-Servicemarge (CSM) auf 5.950,3 Mio. EUR
(5.456,9 Mio. EUR) erhoht.

Der Riuckversicherungsumsatz des Geschiftsfeldes Personen-
Riickversicherung erreicht 7,6 Mrd. EUR (7,8 Mrd. EUR); wah-
rungskursbereinigt ware der Riickversicherungsumsatz um
1,6 % gewachsen.

Das Riickversicherungs-Serviceergebnis (netto) verbesserte
sich auf 809,8 Mio. EUR (535,1 Mio. EUR). Das Riickversiche-
rungs-Finanzergebnis (netto) vor Wahrungskurseffekten, das
die Auflosung der in den vergangenen Jahren gebildeten Dis-
kontierung ~ widerspiegelt, sank auf -158,2 Mio. EUR
(-107,9 Mio. EUR).

Das Kapitalanlageergebnis des Geschiftsfeldes Personen-Riick-
versicherung stieg um 16,2 % auf 415,4 Mio. EUR
(357,4 Mio. EUR). Darin enthalten ist ein Ertrag von
13,5 Mio. EUR (87,0 Mio. EUR) aus unserer Extremsterblich-
keitsdeckung.

Das operative Ergebnis (EBIT) stieg um 34,0 % auf
871,2 Mio. EUR (650,3 Mio. EUR) und iibertraf damit unser
EBIT-Ziel  fir die  Personen-Riickversicherung  von
750 Mio. EUR.

Ruckversicherungsumsatz (brutto) 7.632,5 -1,5% 7.751,9
Ruckversicherungs-Serviceergebnis (netto) 809,8 +51,3% 535,1
Rickversicherungs-Finanzergebnis (netto) 2 -158,2 +46,6% -107,9
Kapitalanlageergebnis 415,4 +16,2% 357,4
Operatives Ergebnis (EBIT) 871,2 +34,0% 650,3
EBIT-Marge 3 12,6% 9,1%
Neugeschaft CSM & LC (netto) 344,8 -36,3% 541,4

1 Angepasst gemaR IAS 8
2 exklusive Wahrungskurseffekte
3 EBIT / Rickversicherungsumsatz (netto)
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Im Folgenden geben wir einen detaillierten Uberblick iiber den
Geschiftsverlauf der einzelnen Berichtskategorien — Financial
Solutions, Longevity Solutions und Mortality und Morbidity
Solutions.

Wesentliche Kennzahlen nach Segmenten

Riickversicherungs-
umsatz (brutto) 2023

Veranderung Riick-
versicherungsumsatz

Ruckversicherungs-
umsatz (brutto) 2022

in Mio. EUR brutto) in Vergleich in Mio. EUR

zum Vorjahr
Financial Solutions 1.119,8 +0,0% 1.119,3
Longevity Solutions 1.735,2 +3,9% 1.670,3
Mortality Solutions 3.136,5 -3,2% 3.240,1
Morbidity Solutions 1.641,0 -4,7% 1.722,1

Financial Solutions

Vielfaltige Rickversicherungslosungen, die individuell auf die
verschiedensten Bedirfnisse unserer Kunden zugeschnitten
sind und mit denen sie ihre Solvenz-, Liquiditats- und Kapital-
situation verbessern konnen, sind im Bereich Financial Soluti-
ons unsere Kernkompetenz.

Die USA sind fiir unser Financial-Solutions-Geschéft seit Jahren
ein ausgesprochen wichtiger Versicherungsmarkt und haben
2023 erneut einen erheblichen Anteil zum Ergebnis beigetra-
gen. Dariiber hinaus haben wir unser Neueschaft mit struktu-
rierten Finanzlosungen in China weiter ausgebaut, ebenso in
Europa. Neben China hat sich unser Neugeschaft auch in wei-
teren asiatischen Lindern positiv entwickelt. Dazu haben Ande-
rungen lokaler Kapitalvorschriften beigetragen, die es uns
ermoglichen, unsere Kunden entsprechend zu entlasten. Die
neuen Transaktionen reichen von standardisierten bis hin zu
sehr komplex strukturierten Deckungen.

Longevity Solutions

Unser Riickversicherungsgeschaft, mit dem wir fiir unsere Kun-
den Langlebigkeitsrisiken abdecken, fassen wir im Segment
Longevity Solutions zusammen. Hier entwickeln wir beispiels-
weise innovative Rentenprodukte, die auf die individuellen
Bediirfnisse der Versicherungsnehmer in unterschiedlichen
Lebenssituationen zugeschnitten sind. Dazu gehoren Losungen
fiir ab Rentenbeginn aufgeschobene Renten, fondsgebundene
Renten, flir die Riickversicherung von Umkehrhypotheken und
Immobilien-Leibrenten, sofort beginnende Pflegerenten sowie
Vorzugsrenten. Letztere sichern Pensiondren mit einer Vor-
erkrankung eine hohere Rentenauszahlung bei verkiirzter
Lebenserwartung zu. Zum anderen riickversichern wir Blocke
von klassischen Rentenpolicen sowie Pensionsblocke.

Insgesamt verzeichneten wir auch 2023 eine steigende Nach-
frage und konnten weltweit neue Transaktionen abschlieRen,
beispielsweise in Australien, Kanada, Irland und in den Nieder-
landen.
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In GroRBbritannien, unverandert der grofte Markt fiir die Absi-
cherung von Langlebigkeitsrisiken, war das Riickversicherungs-
volumen weiterhin hoch, insbesondere in Form von kleineren
Geschaftsblocken und Fonds.

Mortality Solutions

Mortality Solutions machen insgesamt den grofSten Anteil an
den Pramieneinnahmen unseres Geschaftsfeldes Personen-
Riickversicherung aus. Hier bieten wir unseren Kunden Riick-
versicherungsschutz fiir das Risiko, dass ihre Versicherten kiir-
zer leben als erwartet und somit die tatsachliche Sterblichkeit
negativ von der urspriinglich erwarteten abweicht.

Im Vergleich zum Vorjahr hat sich das Geschéft in diesem Seg-
ment in nahezu samtlichen Markten weltweit besser entwickelt.
Dies ist nicht zuletzt auf deutlich gesunkene Belastungen aus
der Covid-19-Pandemie zuriickzufiihren, die das Ergebnis der
vergangenen Jahre wesentlich starker beeintrachtigt haben.

Generell hat sich das Neugeschift erfreulich entwickelt. Bei-
spielsweise haben wir in Lateinamerika groere Portefeuilles er-
folgreich erneuert und konnten dariiber hinaus weiteres Neuge-
schift dazugewinnen.

Morbidity Solutions

Innerhalb der Berichtskategorie Morbidity Solutions decken
wir Geschift, bei dem das Risiko der Verschlechterung des
Gesundheitszustandes durch Krankheit, Verletzung oder
Gebrechlichkeit im Fokus steht. Kennzeichnend sind die vielfal-
tigen Kombinationsmoglichkeiten unterschiedlicher Risiko-
deckungen wie Erwerbsunfihigkeits-, Berufsunfahigkeits- oder
Pflegeversicherungen.

Auch das Segment Morbidity hat im zurtickliegenden Berichts-
jahr vom Riickgang der Covid-19-Belastungen profitiert — wenn-
gleich nicht in dem Ausmal wie das Segment Mortality. Das
Geschift hat sich generell erwartungsgemall entwickelt. Mit
Blick auf das Neugeschift konnten wir im zweiten Quartal den
erfolgreichen Eintritt in den deutschen Gruppenlebensmarkt
verzeichnen.
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Kapitalanlagen

e Kapitalanlagerendite Ubertrifft mit 2,8 % den Zielwert von mindestens 2,4 %
e Hoheres Zinsniveau fuhrt zu steigenden Ertragen aus festverzinslichen Wertpapieren
e Kapitalanlagevolumen auf 60,1 Mrd. EUR gestiegen

Mit dem Ergebnis unserer Kapitalanlagen sind wir vor dem Hin-
tergrund der weiterhin herausfordernden Lage an den globalen
Finanzmarkten sehr zufrieden.

Die ordentlichen Kapitalanlageertrage lagen mit
1.981,5 Mio. EUR (1.961,1 Mio. EUR) auf dem Niveau der Ver-
gleichsperiode. Dies ist vor allem auf starke Ertrdge aus unseren
festverzinslichen Wertpapieren zuruckzufithren, deren verbes-
sertes Zinsergebnis das deutlich riicklaufige Amortisations-
ergebnis der inflationsgebundenen Anleihen, welches im
Berichtszeitraum bei 180,0 Mio. EUR (458,5 Mio. EUR) lag,
iiberkompensieren konnte. Dabei spiegeln sich die im Vorjah-
resvergleich reduzierten Inflationserwartungen wider. Auch die
Ertrdge aus alternativen Investmentfonds fielen niedriger aus
als im Vorjahr. Das Ergebnis aus , At equity“-Bewertung stieg
hauptsachlich vor dem Hintergrund eines negativen Sonder-
effekts bei der Bewertung einer unserer Beteiligungen im Vor-
jahr deutlich auf 16,3 Mio. EUR (-63,2 Mio. EUR).

Die saldierten Verluste aus dem Verkauf von Kapitalanlagen
betrugen 153,9 Mio. EUR (585,3 Mio. EUR) und waren haupt-
sachlich auf Veraulerungen im Zuge der Portefeuillepflege und
die Reduktion unserer Exponierung im chinesischen Immobi-
lienmarkt zuriickzufiihren. Bei den hoheren Realisierungs-
verlusten des Vorjahres machte sich der Verkauf von fest-
verzinslichen Schuldinstrumenten im Zuge von Umschichtun-
gen in unseren Kreditportefeuilles zur mittelfristigen Stirkung
unserer Zinsertrage und unserer Liquiditatsposition bemerkbar.
Entsprechende Realisierungsgewinne der Vorjahresperiode aus
unserem Private-Equity-Portefeuille waren geméR IFRS 9 nicht
in der Gewinn- und Verlustrechnung darzustellen, sondern
direkt im Eigenkapital zu erfassen.

Die gemaR IFRS 9 zu bildenden Riickstellungen fir erwartete
Kreditausfille (ECL) haben wir im Berichtszeitraum saldiert um
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22,8 Mio. EUR erfolgswirksam erhoht (2022: 119,9 Mio. EUR).
Hier schlug sich vor allem der Zahlungsausfall von Schuld-
instrumenten eines Emittenten aus dem chinesischen Immobili-
enbereich nieder. Die planmaRigen Abschreibungen auf direkt
gehaltene sich auf 56,3 Mio. EUR
(48,5 Mio. EUR), was unser gestiegenes Engagement in diesem
Bereich reflektiert. Zudem haben wir hier aulerplanméaRige
Abschreibungen in Hohe von 79,1 Mio. EUR (18,2 Mio. EUR)
vorgenommen, da es im Berichtszeitraum in dem fiir uns wich-
tigen Bereich der Gewerbeimmobilien global zu Druck auf die
Marktwerte kam. Dem haben wir durch bilanzielle Erfassung
der Wertminderungen einiger direkt gehaltener Objekte Rech-
nung getragen. Von den Verwerfungen im Zuge der Insolvenz
der vor allem im deutschsprachigen Raum titigen Signa-Gruppe
sind wir nicht betroffen.

Immobilien beliefen

Die Marktwertveranderungen unserer erfolgswirksam zum Zeit-
wert bewerteten Bestinde beliefen sich saldiert auf
76,0 Mio. EUR (-14,2 Mio. EUR). Hier zeigten sich insbeson-
dere positive Marktwertanderungen von Derivaten mit Bezug
zur Versicherungstechnik und von direkt und tiber Fonds gehal-
tenen festverzinslichen Wertpapieren. Gegenlaufig wirkten sich
die Marktwertinderungen alternativer Investmentfonds vor
allem aus dem Immobilienbereich aus.

Das Kapitalanlageergebnis lag mit 1.588,2 Mio. EUR
(965,4 Mio. EUR) auf einem erfreulichen Niveau, vor allem dank
starker Zinsertrdge. Diese konnten das niedrigere Ergebnis aus
unseren inflationsgebundenen Anleihen mehr als ausgleichen.
Die erzielte Durchschnittsrendite von 2,8 % iibertraf unseren
Zielwert von mindestens 2,4 % deutlich. Dies ist vor allem auf
die ordentlichen Ertrdge und das Ergebnis aus unseren erfolgs-
wirksam zum Marktwert bilanzierten Bestinden zurick-
zufithren, die jeweils hoher ausfielen als urspriinglich fiir das
Berichtsjahr geplant.
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Kapitalanlageergebnis

in Mio. EUR 2023 +/- Vorjahr 20221
Ordentliche Kapitalanlageertrage 1.981,5 +1,0% 1.961,1
Veranderung der Riickstellung fiir Kreditausfalle (ECL),

Abschreibungen, Wertminderungen und Zuschreibungen

von Kapitalanlagen -155,8 -7,1% -167,6
Veranderung der Zeitwerte von Finanzinstrumenten 76,0 -14,2
Ergebnis aus Anteilen an assoziierten Unternehmen und

Gemeinschaftsunternehmen 16,3 -125,9% -63,2
Realisierte Gewinne und Verluste aus dem Abgang von

Kapitalanlagen -153,9 -73,7% -585,3
Sonstige Kapitalanlageaufwendungen -175,9 +6,3% -165,5
Kapitalanlageergebnis 1.588,2 +64,5% 965,4

1 Angepasst gemaR IAS 8

Finanz- und Vermogenslage

e Risikoadaquate Kapitalanlagepolitik
e Kapitalanlagebestand mit breiter Diversifikation
e Weiterhin starke Eigenkapitalbasis

Kapitalanlagepolitik

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

e Generierung stabiler und risikoaddquater Ertrdge unter
gleichzeitiger Wahrung eines hohen Qualitiatsstandards
des Portefeuilles

e Gewihrleistung der Liquiditat und Zahlungsfiahigkeit zu
jeder Zeit

e Hohe Diversifizierung der Risiken

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

Vor diesem Hintergrund verfolgen wir ein aktives Risiko-
management auf Basis ausgewogener Risiko-Ertrags-Analysen.
Dabei berticksichtigen wir zentral implementierte Kapital-
anlagerichtlinien und Erkenntnisse einer dynamischen Finanz-
analyse. Diese sind die Grundlage fiir Investitionsbandbreiten,
die unter Beriicksichtigung der aktuellen Marktsituation und
Anforderungen der Passivseite festgelegt werden und innerhalb
derer die operative Portefeuillesteuerung erfolgt. Diese MaR-
nahmen sollen gewdhrleisten, dass ein angemessenes Ertrags-
niveau erreicht wird. Dabei wird streng auf die Einhaltung
unseres klar definierten Risikoappetits geachtet. Dieser spiegelt
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sich in dem den Kapitalanlagen zugeteilten Risikokapital wider
und ist Grundlage fiir die Asset-Allokation des gesamten Kon-
zerns und der Einzelportefeuilles. AuBerdem wird dadurch
gewahrleistet, dass unsere Zahlungsfahigkeit jederzeit sicher-
gestellt ist. Im Rahmen unseres Asset-Liability-Managements
bestimmen die versicherungstechnischen Verpflichtungen die
Wihrungs- und Laufzeitenverteilung der Kapitalanlagen. Die
modifizierte Duration unseres Anleiheportefeuilles orientiert
sich weitgehend an den versicherungstechnischen Verbindlich-
keiten.

Durch die Anpassung der Falligkeitsstruktur unserer fest-
verzinslichen Wertpapiere an die erwarteten Auszahlungs-
muster unserer Verbindlichkeiten reduzieren wir die 6kono-
mische Exponierung gegeniuber dem Zinsdnderungsrisiko.
Indem wir die Wahrungsverteilung in unserem festverzinslichen
Portefeuille aktiv und regelmiRBig steuern, streben wir zudem
eine weitgehende bilanzielle Kongruenz der Wihrungen
zwischen Aktiv- und Passivseite an, sodass Wechselkurs-
schwankungen nur einen begrenzten Einfluss auf unser Ergeb-
nis haben. Zum Jahresende 2023 haben wir 30,6 % (30,2 %)
unserer Kapitalanlagen in Euro, 41,1 % (42,2 %) in US-Dollar,
5,3 % (6,0 %) in Britischen Pfund und 6,5 % (6,5 %) in
Australischen Dollar gehalten.
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Zusammensetzung der Kapitalanlagen

in % 2022 2021 2020 2019
Staatsanleihen 35,2 36,6 34,0 34,4 35,0
Quasi-staatliche Anleihen 14,7 13,0 13,8 15,2 15,0
Unternehmensanleihen 28,7 27,2 29,6 29,6 31,0
Besicherte Anleihen 6,5 6,2 6,1 6,1 7,0
Aktien (borsennotiert und nicht-borsennotiert) 3,3 3,5 3,6 3,4 3,0
Immobilien und Infrastruktur 6,7 6,6 5,5 5,1 5,0
Sonstige 2,7 3,6 2,0 2,9 2,0
Kurzfristige Anlagen & Kasse ' 2,0 3,2 3,2 3,2 3,0
in Mio. EUR

Kapitalanlagen 60.128,9 56.939,5 56.213,2 49.001,6 47.629,4

1 Position ,, Kurzfristige Anlagen und Kasse” ab 2023 ohne Kasse

Kapitalanlagebestand

Der Bestand unserer selbstverwalteten Kapitalanlagen lag mit
60,1 Mrd. EUR deutlich tiber dem Vergleichsniveau der Vor-
periode (31. Dezember 2022: 55,3 Mrd. EUR). Hier wirkten sich
vor allem Zuflisse aus dem operativen Geschift, Zinsrickginge
in mittleren und lingeren Laufzeiten des EUR-Bereichs und
niedrigere Risikoaufschlige auf Unternehmensanleihen positiv
aus. Gegenlaufige Effekte entstanden vor allem aus der Riick-
zahlung einer Anleihe, Wahrungseffekten und aus den hoheren
Zinsen im kurzfristigen Laufzeiten-Bereich.

Unsere Kapitalanlagen profitierten davon, dass wir uns schon
seit Beginn des Vorjahres mit Blick auf zu erwartende Zentral-
bankaktivitaten und Inflationsentwicklungen eher defensiv posi-
tioniert hatten. Zudem hatten wir keine Ausfille in unserem
Bankenexposure zu verzeichnen und haben auch keine Positio-
nen in gestressten US-Banken gehalten. Der Unruhe im chine-
sischen Immobilienbereich konnten wir teils mit Verkdufen
begegnen, haben aber auch Wertminderungen erfolgswirksam
erfasst. Dariiber hinaus schlugen sich unsere ausgewogenen
Zinspositionen der Kapitalanlagen in Bezug auf die versiche-
rungstechnischen Riickstellungen in Folge der im Berichtszeit-
raum erstmalig anzuwendenden Rechnungslegungsstandards
IFRS 17 und IFRS 9 bilanziell in einer hoheren Resilienz gegen-
iber Marktschwankungen nieder, da nun auch bilanziell erfasst
wird, dass die Marktwerte zinssensitiver Vermogenswerte und
Verbindlichkeiten gegenlaufig auf Marktzinsinderungen re-
agieren. Die hohen Zinsvolatilititen haben somit nur begrenzt
Einfluss auf unser Eigenkapital und auf unsere Solvenz.

Unsere Asset Allokation haben wir im Berichtsjahr insgesamt
weitgehend stabil gehalten. Lediglich im Bereich der Emerging
Markets haben wir den Bestand leicht ausgebaut, in China hin-
gegen reduziert. In Anbetracht der aktuellen Marktsignale wer-
den wir diese eher vorsichtige Ausrichtung zunidchst beibehal-
ten. In Lateinamerika und in der APAC-Region konnten wir
Marktopportunitaten zur weiteren Starkung unseres Immobili-
enportefeuilles nutzen. Die modifizierte Duration des Portefeuil-
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les unserer festverzinslichen Wertpapiere hat sich mit 4,7 (4,8)
im Vergleich zum Vorjahresende kaum verandert.

Bei allen anderen Anlageklassen haben wir lediglich geringfi-
gige Veranderungen im Rahmen der regelmaRigen Portefeuille-
pflege vorgenommen.

Die im Sonstigen Ergebnis enthaltenen saldierten Lasten der
erfolgsneutral zum Marktwert erfassten Schuldinstrumente
beliefen sich auf 3,2 Mrd. EUR (4.9 Mrd. EUR). Bei der Qualitat
der Anleihen — gemessen an Ratingklassen — lag der Anteil der
mit ,A“ oder besser bewerteten Wertpapiere zum Jahresende
mit 75,8 % (76,6 %) auf konstant hohem Niveau.

Qualitat der festverzinslichen Wertpapiere

2023

in %

AAA 23,4
AA 33,8
A 18,6
BBB 17,7
<BBB 6,5

Der Bestand an alternativen Investmentfonds ist im Berichtszeit-
raum insgesamt gestiegen. Zum 31. Dezember 2023 waren
2.018,9 Mio. EUR (1.981,1 Mio. EUR) in Private-Equity-Fonds
investiert, weitere 665,2 Mio. EUR (579,9 Mio. EUR) entfielen
zu grolen Teilen auf Fondsanlagen in hochverzinslichen
Anleihen und Kredite. Dartiber hinaus
samt 1.043,8 Mio. EUR (945,5 Mio. EUR) strukturierten
Immobilien- und Infrastrukturanlagen investiert. Bei
genannten alternativen Anlagen beliefen sich die offenen
Resteinzahlungsverpflichtungen 1.161,6 Mio. EUR
(2.061,7 Mio. EUR).

waren insge-

in
den

auf

Zum Ende des Berichtsjahres hielten wir 1.224,8 Mio. EUR
(554,3 Mio. EUR) in kurzfristigen Kapitalanlagen.
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Analyse der Kapitalstruktur

NaturgemiR bilden die versicherungstechnischen Riickstellun-
gen und Verbindlichkeiten den weitaus bedeutendsten Posten
unserer Bilanz. Hinzu kommen das Eigenkapital und die Eigen-
kapital-Substitute, mit deren Hilfe eine substanzielle Stirkung
unserer Finanzbasis sowie eine Optimierung unserer Kapital-
kosten erreicht werden. Die folgende Tabelle zeigt unsere
Kapitalstruktur zum 31. Dezember 2023, jeweils in Prozent der
Bilanzsumme.

Kapitalstruktur zum 31. Dezember 2023

2023

in %

Eigenkapital 16,6
Vertragliche Netto-Servicemarge (CSM) 11,6
Risikoanpassung fir nichtfinanzielle Risiken 5,6
Weitere versicherungstechnische Ruckstellun-

gen und Verbindlichkeiten 1 50,4
Darlehen und begebene Anleihen 7,3
Sonstige Passiva 8,5

1 zzgl. in der CSM und im Risk Adjustment enthaltenen Aktivposten

Die dargestellten versicherungstechnischen Riuckstellungen
und Verbindlichkeiten, einschlieBlich der vertraglichen Service-
marge und der Risikoanpassung fiir nichtfinanzielle Risiken,
umfassen 67,6 % (67,2 %) der Bilanzsumme. Sie werden durch
unsere Kapitalanlagen sowie die Anteile der Riickversicherer an
den versicherungstechnischen Riickstellungen deutlich iiber-
deckt.

Sowohl das Eigenkapital einschlieflich der Anteile nicht beherr-
schender Gesellschafter mit 16,6 % (15,8 %) der Bilanzsumme
als auch Darlehen und insbesondere begebene Anleihen mit zu-
sammen 7,3 % (8,8 %) der Bilanzsumme reprasentieren
unsere wichtigsten Finanzierungsquellen.

Durch fortlaufende Uberwachung wund entsprechende
Steuerungsmalnahmen gewdhrleisten wir, dass unser Geschaft
jederzeit mit ausreichendem Kapital hinterlegt ist.

Konzern-Eigenkapital

Gegeniiber dem Stand vom 31. Dezember 2022 stieg das
Konzern-Eigenkapital im Berichtsjahr um 1.062,6 Mio. EUR,
das sind 10,7 %, auf 11.019,5 Mio. EUR. Bereinigt um die
Anteile nicht beherrschender Gesellschafter ergab sich ein
Anstieg um 1.067,1 Mio. EUR auf 10.126,8 Mio. EUR. Ent-
sprechend stieg auch der Buchwert je Aktie um 11,8 % auf
83,97 EUR. Die Veranderungen des Eigenkapitals sind wesent-
lich von folgenden Entwicklungen gepragt:

Infolge von Wechselkursentwicklungen von Fremdwihrungen
gegeniilber dem Euro waren zum Bilanzstichtag kumulierte
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Gewinne aus der Wahrungsumrechnung von 160,5 Mio. EUR
auszuweisen. Gegeniiber den kumulierten Gewinnen aus der
Wihrungsumrechnung von 509,0 Mio. EUR im Vorjahr stellt
dies einen Riickgang von 348,5 Mio. EUR der direkt im Eigen-
kapital zu erfassenden Gewinne und Verluste aus der Wéih-
rungsumrechnung dar. Dieser Riickgang der Wahrungsriick-
lage aus der Umrechnung des Eigenkapitals auslandischer
Tochtergesellschaften resultierte hauptsachlich aus der Aufwer-
tung des Euro gegentiber fast allen relevanten Wahrungen, ins-
besondere dem US-Dollar.

Der Saldo aus unrealisierten Kursgewinnen und -verlusten aus
der Kapitalanlage stieg im Vergleich zum Anfang des Berichts-
jahres um 1.168,9 Mio. EUR auf -1.985,1 Mio. EUR. Hier spie-
geln sich die im Laufe des Berichtszeitraumes beobachteten
Zinsriickgange in mittleren und ldngeren Laufzeitenbereich so-
wie rucklaufige Risikoaufschliage in unseren Hauptwahrungs-
raumen und der damit verbundene Anstieg der Marktwerte zins-
sensitiver Kapitalanlagen wider. Dem gegeniiber steht ein ent-
sprechender zinsbedingter Riickgang des Marktwertes unserer
versicherungstechnischen Riickstellungen und Verbindlich-
keiten um 844,9 Mio. EUR auf 2.026,3 Mio. EUR.

Der Anteil nicht beherrschender Gesellschafter am Eigenkapital
verringerte sich zum 31. Dezember 2023 um 4,5 Mio. EUR auf
892,7 Mio. EUR.  Dieser entfillt mit 813,3 Mio. EUR
(841,8 Mio. EUR) hauptsidchlich auf die Anteile nicht beherr-
schender Gesellschafter an der E+S Riickversicherung AG.

Das Konzernergebnis 2023, das auf die Anteilseigner der Han-
nover Riick SE entfillt, belief sich auf 1.824,8 Mio. EUR
(780,8 Mio. EUR). Das im Berichtsjahr erzielte nicht beherr-
schenden Gesellschaftern zustehende Ergebnis belief sich auf
2,8 Mio. EUR (117,5 Mio. EUR).

Bei ihrem Kapitalmanagement orientiert sich die Hannover
Riick auch an den Anforderungen und Erwartungen der
Ratingagenturen im Hinblick auf das von ihr angestrebte Rating.
Ferner werden bei der Verteilung des Kapitals auf die opera-
tiven Konzerngesellschaften geschaftspolitische und den Markt-
auftritt beeinflussende Faktoren beriicksichtigt. Die Kapital-
allokation erfolgt anhand des 0konomischen Risikogehalts des
jeweiligen Geschéftsfeldes. Dariiber hinaus unterliegen die
Konzerngesellschaften nationalen Kapital- und Solvabilitits-
anforderungen. Alle Konzerngesellschaften haben im Berichts-
jahr die jeweils filir sie geltenden lokalen Mindestkapital-
anforderungen erfiillt. Die Einhaltung dieser Kapitalanforderun-
gen wird auf Basis aktueller Werte sowie entsprechender Pla-
nungs- und Erwartungsrechnungen durch die verantwortlichen
Organisationseinheiten laufend {iberwacht. Aus Gruppensicht
steuern wir die Solvabilitdt der Hannover Riick weitgehend an-
hand unseres internen Kapitalmodells (vgl. Chancen- und
Risikobericht).
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Finanzierung und Konzern-Fremdkapital

Neben der Finanzierungswirkung aus den beschriebenen
Eigenkapitalverdnderungen ist eine wesentliche Finanzierungs-
komponente der Hannover Ruck die Fremdfinanzierung am
Kapitalmarkt. Sie setzt sich im Wesentlichen aus Anleihen zu-
sammen, die wir begeben haben, um unsere Kapitalausstattung
auch unter Beachtung der Ratinganforderungen nachhaltig zu
sichern. Das Gesamtvolumen der Darlehen und der begebenen
Anleihen betrug zum Bilanzstichtag 3.977,0 Mio. EUR
(4.472,0 Mio. EUR).

Fortgefiihrte Anschaffungskosten unserer Anleihen

in Mio. EUR

Emissionsdatum

Mit dem Ziel, die Kapitalkosten zu verringern, erganzen unsere
Anleihen unsere Eigenkapitalausstattung und tragen dazu bei,
jederzeitige Liquiditit zu gewahrleisten. Zum Bilanzstichtag
sind iiber die Hannover Riick SE und die Hannover Finance
(Luxembourg) S. A. insgesamt sechs (sieben) Schuldverschrei-
bungen am europdischen Kapitalmarkt platziert.

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

Zins 2022

2023

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

20.11.2012 5,00% = 499,6

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

15.9.2014 3,375% 499,0 498,2

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

18.4.2018 1,125% 747,0 745,7

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

9.10.2019 1,125% 744,0 743,0

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

8.7.2020 1,75% 496,0 495,9

Hannover Ruck SE,
nachrangige Schuldverschreibung, 750 Mio. EUR;
2021/2042

22.3.2021 1,375% 745,0 743,9

Hannover Riick SE,
nachrangige Schuldverschreibung, 750 Mio. EUR;
2022/2043

14.11.2022 5,875% 746,0 745,7

Gesamt

3.977,0 4.472,0

Zusitzlich bestehen bei mehreren Konzernunternehmen lang-
fristige Darlehen, im Wesentlichen Hypothekendarlehen und
Darlehen von Gemeinschaftsunternehmen,
798,0 Mio. EUR (926,6 Mio. EUR).

in Hohe von

Zu weiteren Erlauterungen verweisen wir auf unsere Darstellun-
gen im Anhang dieses Berichts, Kapitel 6.7 ,Finanzierungs-
verbindlichkeiten® und 6.8 , Eigenkapital und eigene Anteile®.
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Zur Besicherung von versicherungstechnischen Verbindlich-
keiten haben verschiedene Kreditinstitute fiir uns Biirgschaften
(Letters of Credit) gestellt. Uber die bestehenden Eventual-
verbindlichkeiten berichten wir detailliert im Anhang, Kapitel
9.7 ,Haftungsverhiltnisse und Eventualverbindlichkeiten®.

Hannover Riick | Geschaftsbericht 2023



Analyse der
Konzern-Kapitalflussrechnung

Liquiditat
Liquiditat generieren wir aus unserem operativen Riickversiche-
rungsgeschaft, der Kapitalanlage und aus FinanzierungsmaR-
nahmen. Durch regelmiRBige Liquiditdtsplanungen und die
Steuerung der Fungibilitdt der Kapitalanlage stellen wir sicher,
dass die Hannover Riick jederzeit in der Lage ist, die erforderli-
chen Auszahlungen zu leisten. Der Zahlungsmittelfluss der
Hannover Riick wird in der Konzern-Kapitalflussrechnung dar-
gestellt.

Die Hannover Riick fiihrt keinen automatisierten konzern-
internen Finanzausgleich (Cash Pooling) durch. Liquiditatsuber-
schiisse werden von den Konzerngesellschaften gesteuert und
angelegt. Innerhalb des Hannover Riick-Konzerns existieren
verschiedene Darlehensbeziehungen zur optimalen Gestaltung
und flexiblen Steuerung der kurz- oder langfristigen Liquiditats-
und Kapitalallokation.

Konzern-Kapitalflussrechnung

in Mio. EUR 2023 2022
Fliissige Mittel am Anfang der

Periode 1.323,2 1.355,1
Kapitalfluss aus laufender

Geschaftstatigkeit 5.788,8 4,947 1
Kapitalfluss aus

Investitionstatigkeit -4.509,8 -5.076,5
Kapitalfluss aus

Finanzierungstatigkeit -1.504,8 44,2
Wahrungskursdifferenzen -42,7 53,2
Summe der

Kapitalzu- und -abfliisse -268,4 -31,9
Flissige Mittel

am Ende der Periode 1.054,8 1.323,2

Kapitalfluss aus laufender Geschaftstatigkeit

In der Berichtsperiode betrug der Kapitalfluss aus laufender
Geschiftstitigkeit, der auch die Mittelzufliisse aus erhaltenen
Zinsen und Dividenden enthilt, 5.788,8 Mio. EUR gegeniiber
4.947,1 Mio. EUR im Vorjahr. Der Anstieg um insgesamt
841,7 Mio. EUR resultiert aus der positiven Entwicklung des
operativen Geschafts.
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Kapitalfluss aus Investitionstatigkeit

Der Saldo aus Kapitalzu- und -abfliissen aus der laufenden
Geschiftstatigkeit und der Finanzierungstitigkeit wurde in
Hohe von -4.509,8 Mio. EUR (-5.076,5 Mio. EUR) - entspre-
chend der vom Unternehmen verfolgten Kapitalanlagepolitik
unter besonderer Bertlicksichtigung einer wahrungs- und lauf-
zeitkongruenten Bedeckung der versicherungstechnischen Ver-
bindlichkeiten — investiert. Zur Entwicklung des Bestandes an
Kapitalanlagen verweisen wir auch auf unsere Ausfithrungen
am Anfang dieses Abschnitts.

Kapitalfluss aus Finanzierungstatigkeit

Im Berichtsjahr belief sich der Saldo aus Ein- und Auszahlungen
im Rahmen der Finanzierungstatigkeit auf -1.504,8 Mio. EUR
(44,2 Mio. EUR). Diese Position beinhaltet die im Geschaftsjahr
durch die Hannover Riick SE, E+S Riickversicherung AG und
weitere Konzerngesellschaften an Konzernfremde ausgeschiit-
teten Dividenden in Hohe von 768,6 Mio. EUR
(723,5 Mio. EUR). Der ebenfalls im Kapitalfluss aus Finanzie-
rungstatigkeit enthaltene Saldo aus der Aufnahme und Riickzah-
lung langfristiger Verbindlichkeiten, insbesondere von Anlei-
hen, belduft sich auf -760,6 Mio. EUR (767,5 Mio. EUR).

Insgesamt verringerte sich damit der Bestand fliissiger Mittel im
Vergleich  zum  Vorjahr um  268,4 Mio. EUR  auf
1.054,8 Mio. EUR.

Weitere Informationen zu unserem Liquidititsmanagement sind
dem Chancen- und Risikobericht zu entnehmen.

Angaben nach § 315 und § 315a Absatz 1
HGB

Das Grundkapital der Hannover Riick SE betragt
120.597.134,00 EUR. Es ist eingeteilt in 120.597.134 auf den
Namen lautende nennwertlose Stiickaktien. In diesem Zusam-
menhang wird auf die erforderlichen Angaben nach
§ 160 Abs. 1 Nr. 2 AktG auf den Konzernanhang verwiesen.

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

Folgende Gesellschaften besitzen direkte oder indirekte Beteili-
gungen am Kapital, die 10 % der Stimmrechte iiberschreiten:
Die Talanx AG, Hannover, hilt direkt gerundet 50,2 % der
Stimmrechte der Gesellschaft. Diese Beteiligung ist indirekt
dem HDI-Haftpflichtverband der Deutschen Industrie Versiche-
rungsverein auf Gegenseitigkeit, Hannover, der die Mehrheits-
anteile an der Talanx AG hailt, zuzurechnen.

Aktien mit Sonderrechten, die Inhabern Kontrollbefugnisse ver-
leihen, bestehen nicht, ebenso wenig wie eine besonders gestal-
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tete Stimmrechtskontrolle fiir Arbeitnehmer, die am Kapital
beteiligt sind und ihre Kontrollrechte nicht unmittelbar aus-
iben.

Die Ernennung und Abberufung der Mitglieder des Vorstands
bestimmen sich nach §8 84 ff. Aktiengesetz. Die Anderung der
Satzung regelt sich nach §§ 179 ff. Aktiengesetz in Verbindung
mit § 18 Abs. 2 der Satzung der Hannover Riick SE.

Die Befugnisse des Vorstands hinsichtlich der Ausgabe und des
Riickkaufs von Aktien sind in der Satzung der Hannover Riick
SE (in § 6 ,Bedingtes Kapital” und § 7 ,,Genehmigtes Kapital®)
sowie in den §§ 71 ff. Aktiengesetz geregelt. In diesem Zusam-
menhang hat die Hauptversammlung am 6. Mai 2020 den Vor-
stand gemals § 71 Abs. 1 Nummer 8 Aktiengesetz fur eine Dauer
von finf Jahren, bis zum 5. Mai 2025, ermachtigt, unter
bestimmten Voraussetzungen eigene Aktien zu erwerben.

Im Folgenden erldutern wir die wesentlichen Vereinbarungen
der Gesellschaft, die unter der Bedingung eines Kontrollwech-

38

sels unter anderem infolge eines Ubernahmeangebotes stehen,
und die daraus folgenden Wirkungen. Einige Avalrahmenkredit-
vertrage der Hannover Riick SE enthalten marktibliche, soge-
nannte Kontrollwechselklauseln, die den Kreditgebern ein
Recht auf vorzeitige Beendigung eines Kreditvertrages fiir den
Fall einraumen, dass die Talanx AG ihre Mehrheitsbeteiligung
bzw. Beteiligung von mehr als 25 % der Anteile verliert oder
ein Dritter die Mehrheitsbeteiligung an der Hannover Riick SE
erlangt.

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

Es existieren keine Entschadigungsvereinbarungen der Gesell-

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

(Kurzfassung nach HGB)

Die Hannover Riick macht von dem Wahlrecht zur zusammen-
gefassten Lageberichterstattung gemaR § 315 Abs. 5 Handels-
gesetzbuch (HGB) in Verbindung mit § 298 Abs. 2 HGB
Gebrauch. Ergdnzend zur Berichterstattung iiber den Hannover
Rick-Konzern erldutern wir im Folgenden die Entwicklung der
Hannover Rick SE.

Der Jahresabschluss der Hannover Riick SE wird nach deut-
schen Rechnungslegungsvorschriften (HGB) aufgestellt. Hier
wird insbesondere die Bilanz und die Gewinn- und Verlust-
rechnung verkiirzt wiedergegeben.

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

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

Ertragslage

Das Geschiftsjahr 2023 ist fiir die Hannover Riick SE erfreulich
verlaufen. Die Bruttopramie fiir das Gesamtgeschaft sank um
1,1 % auf 27,3 Mrd. EUR (Vorjahr: 27,6 Mrd. EUR). Der Selbst-
behalt reduzierte sich auf 64,3 % (65,4 %). Die verdiente Net-
topramie fur eigene Rechnung ging um 3 % auf 17,4 Mrd. EUR
(17,9 Mrd. EUR) zurtuick.

Das versicherungstechnische Ergebnis (vor Verdnderung der
Schwankungsriickstellung) belief sich auf -336,9 Mio. EUR
(31,8 Mio. EUR) und ist von gestiegenen Retrozessionskosten
und Provisionsaufwendungen sowie der Stirkung der Resilienz
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unserer Schadenriickstellungen gepragt. Dies zeigt sich auch in
der kombinierten Schaden- und Kostenquote die bei 102,0 %
(101,6 %) lag. Der Schwankungsriickstellung und &dhnlichen
Rickstellungen wurden im Berichtsjahr 594,8 Mio. EUR ent-
nommen (Vorjahr: Zufithrung 548,3 Mio. EUR).

Im Geschaftsjahr 2023 war erneut eine groe Anzahl an GroR-
schidden zu verzeichnen. Die Netto-GroRschadenbelastung fiir
die Hannover Riick SE betrug insgesamt 936,5 Mio. EUR
(938,8 Mio. EUR).

Die ordentlichen Kapitalanlageertrdge einschlieflich Depot-
zinsen beliefen sich auf 1.581,3 Mio. EUR (1.525,5 Mio. EUR).
Die ordentlichen Ertrige aus festverzinslichen Wertpapieren
betrugen 825,5 Mio. EUR (626,1 Mio. EUR).

Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen konnten in sal-
dierter Hohe von 8,4 Mio. EUR (745,1 Mio. EUR) realisiert wer-
den, was hauptsachlich auf VerduBerungen festverzinslicher
Titel im Zuge der Portefeuillepflege zuriickzufiihren war. Das
auergewohnlich hohe Ergebnis des Vorjahres ergab sich aus
der Einbringung nichtnotierter Unternehmensbeteiligungen in
ein Gemeinschaftsunternehmen.

Abschreibungen auf Kapitalanlagen waren in Hohe von
41,7 Mio. EUR (157,0 Mio. EUR) vorzunehmen. Sie entfielen
iberwiegend auf Inhaberschuldverschreibungen des Anlage-
vermogens. Bei einem geringen Teil unserer im Anlagevermo-
gen gehaltenen festverzinslichen Wertpapiere haben wir im Be-
richtszeitraum auch bei einer voraussichtlich nicht dauerhaften
Wertminderung auf den niedrigeren beizulegenden Wert abge-
schrieben. Dies gilt ebenso fir zukiinftige Berichtszeitraume. Im
Berichtszeitraum entfallen darauf von den oben genannten Ab-
schreibungen 17,9 Mio. EUR (0,0 Mio. EUR).

Den Abschreibungen standen angesichts gestiegener Markt-
werte Zuschreibungen auf in Vorperioden abgeschriebene
Kapitalanlagen in Hoéhe von 3,1 Mio. EUR (3,4 Mio. EUR)
gegentuber. Insgesamt reduzierte sich das Nettokapitalanlage-
ergebnis auf 1.453,1 Mio. EUR (1.941,0 Mio. EUR).

Das Ergebnis aus der normalen Geschaftstatigkeit verbesserte
sich um 31,8 % auf 1.082,2 Mio. EUR (820,9 Mio. EUR). Das
Berichtsjahr schloss wie prognostiziert mit einem Jahrestber-
schuss von 892,2 Mio. EUR (753,0 Mio. EUR) ab.
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Verkiirzte Gewinn- und Verlustrechnung der Hannover Riick SE

in TEUR 2023 2022

Verdiente Beitrage fiir eigene Rechnung 17.406.565 17.923.625
Technischer Zinsertrag fur eigene Rechnung 159.777 204.342
Sonstige versicherungstechnische Ertrage fur eigene Rechnung 1 -
Aufwendungen fur Versicherungsfalle fur eigene Rechnung 13.328.288 14.022.509
Veranderung der ubrigen versicherungstechnischen Netto-Ruckstellungen -149.188 120.838
Aufwendungen fur erfolgsabhangige und erfolgsunabhangige Beitragsrickerstattung fir

eigene Rechnung -131 -95
Aufwendungen fur den Versicherungsbetrieb fir eigene Rechnung 4.424.998 4.193.490
Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen fiir eigene Rechnung 869 1.080
Zwischensumme -336.869 31.821
Veranderung der Schwankungsrickstellung und ahnlicher Rickstellungen 594.854 -548.303
Versicherungstechnisches Ergebnis fiir eigene Rechnung 257.985 -516.482
Ertrage aus Kapitalanlagen 1.723.904 2.779.172
Aufwendungen fir Kapitalanlagen 270.825 838.403
Technischer Zinsertrag -161.418 -205.849
Sonstige Ertrage 192.556 167.263
Sonstige Aufwendungen 659.955 564.803
Ergebnis der normalen Geschiftstatigkeit 1.082.247 820.898
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag und sonstige Steuern 189.986 67.947
Jahresiiberschuss 892.261 752.951
Gewinnvortrag aus dem Vorjahr 592.417 564.567
Einstellungen in andere Gewinnrticklagen 678 1.518
Bilanzgewinn 1.484.000 1.316.000
S pa rtenentwicklun g arbeit und der Geschiftsaustausch zwischen der Hannover Riick

SE und der E+S Riickversicherung AG iiber eine Quoten-Retro-
Im Folgenden stellen wir den Geschiftsverlauf der einzelnen  zession der Hannover Riick SE an die E+S Riickversicherung AG

Sparten dar. Seit dem Geschiftsjahr 2014 ist die Zusammen-  im Schaden-Rickversicherungsgeschaft geregelt.

Hannover Riick SE: Bruttopramie nach Sparten

in Mio. EUR 2023 2022 2021 2020 2019

Feuer 5.788 5.602 4.015 3.313 2.937
Haftpflicht 3.417 3.669 2.992 2.410 2.317
Unfall 696 861 379 510 442
Kraftfahrt 3.839 3.989 3.197 2.735 2.945
Luftfahrt 303 280 315 322 258
Transport 702 645 544 460 454
Leben 5.764 6.042 5.679 5.026 4.758
Sonstige Zweige 6.812 6.533 4.820 4.441 3.962
Summe 27.321 27.621 21.941 19.217 18.073
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Feuer

Die Bruttopramieneinnahmen fiir die Feuersparte erhohten sich
um 3,3 % auf 5.787,8 Mio. EUR (5.602,0 Mio. EUR). Die Netto-
schadenquote erhohte sich auf 72,2 % (65,4 %). Das versiche-

rungstechnische Ergebnis betrug -65,5 Mio. EUR
(171,8 Mio. EUR). Der Schwankungsriickstellung und dhnlichen
Riickstellungen wurden 1,2 Mio. EUR (Zufuhrung

85,8 Mio. EUR) entnommen.

Haftpflicht

Die Bruttopramie fiir das Haftpflichtgeschéft fiel um 6,9 % auf
3.416,8 Mio. EUR (3.668,7 Mio. EUR). Die Nettoschadenquote
erhohte sich auf 82,3 % (70,4 %). Das versicherungstechnische
Ergebnis reduzierte sich auf-299,1 Mio. EUR (103,8 Mio. EUR).
Der Schwankungsriickstellung und ahnlichen Riickstellungen
wurden 391,2 Mio. EUR (Zufithrung 534,4 Mio. EUR) entnom-
men.

Unfall

Die Bruttopramieneinnahmen fiir die Unfallsparte gingen auf
695,6 Mio. EUR (860,8 Mio. EUR) zuriick. Die Nettoschaden-
quote betrug 66,6 % (116,3 %). Das versicherungstechnische
Ergebnis betrug -42,9 Mio. EUR (-233,1 Mio. EUR). Der
Schwankungsriickstellung und &dhnlichen Riickstellungen
wurde nichts (25,8 Mio. EUR) entnommen.

Kraftfahrt

Die Bruttopramie fiir die Kraftfahrtsparte reduzierte sich um
3,8 % auf 3.839,6 Mio. EUR (3.989,4 Mio. EUR). Die Schaden-
quote stieg leicht auf 78,7 % (75,0 %). Das versicherungstech-
nische Ergebnis betrug -206,1 Mio. EUR (-55,6 Mio. EUR). Der
Schwankungsriickstellung und dhnlichen Rickstellungen wur-
den 46,7 Mio. EUR (Zufithrung 64,1 Mio. EUR) entnommen.

Luftfahrt

Die Bruttopramieneinnahmen stiegen um 8,3 % auf
303,1 Mio. EUR (279,8 Mio. EUR). Die Schadenquote stieg auf
75,3 % (43,2 %). Das versicherungstechnische Ergebnis
betrug -2,3 Mio. EUR (84,7 Mio. EUR). Der Schwankungsriick-
stellung und ahnlichen Ruckstellungen wurden 81,8 Mio. EUR
(Zufuhrung 42,6 Mio. EUR) entnommen.

Hannover Rick | Geschaftsbericht 2023

Transport

Das Bruttoprimienvolumen fiir die Transportsparte erhohte
sich um 8,8 % auf 702,3 Mio. EUR (645,4 Mio. EUR). Die Net-
toschadenquote stieg auf 54,2 % (41,9 %). Das versicherungs-
technische  Ergebnis belief sich auf 57,3 Mio. EUR
(143,0 Mio. EUR). Der Schwankungsriickstellung und dhnlichen
Riickstellungen wurden 65,8 Mio. EUR (Zuftuhrung
34,8 Mio. EUR) entnommen.

Leben

In der Sparte Leben fiel die Bruttopramie um 4,6 % auf
5.764,0 Mio. EUR (6.041,9 Mio. EUR). Das Personen-Riickver-
sicherungsgeschaft hat einen ausgepragten internationalen
Charakter. Wir zeichnen unser Geschéft auf allen Kontinenten,
wodurch wir eine gute Diversifikation der Risiken erzielen. Mit-
hilfe unseres guten Netzwerks agieren wir vielfach direkt als
Ansprechpartner lokal vor Ort. Neben dem traditionellen Sterb-
lichkeitsgeschift zeichnen wir im Bereich Personen-Riickver-
sicherung weltweit auch Financial-Solutions-Geschift sowie
Kranken- und Langlebigkeitsrisiken. Das versicherungstech-
nische Ergebnis der Sparte Leben insgesamt belief sich auf
36,2 Mio. EUR (162,9 Mio. EUR).

Sonstige Zweige

Unter den Sonstigen Versicherungszweigen weisen wir die
Sparten Krankenversicherung, Kredit und Kaution, Sonstige
Schadenversicherung und Sonstige Sachversicherung aus.
Unter Sonstige Sachversicherung wiederum werden die Zweige
Extended Coverage, Verbundene Hausrat, Verbundene Wohn-
gebaude, Einbruchdiebstahl und Raub, Leitungswasser, Glas,
Technische Versicherungen, Betriebsunterbrechung, Hagel,
Tier und Sturm zusammengefasst. Die Sonstige Schadenver-
sicherung beinhaltet die Zweige Rechtsschutz, Vertrauens-
schaden und Sonstige Vermogens- und Sachschédden.

Fiir die Sonstigen Zweige stiegen die Bruttopramieneinnahmen
um 4,3 % auf 6.812,0 Mio. EUR (6.533,1 Mio. EUR). Die Netto-
schadenquote verbesserte sich auf 70,5 % (85,9 %). Das ver-
sicherungstechnische  Ergebnis  betrug  185,5 Mio. EUR
(-345,6 Mio. EUR). Der Schwankungsriickstellung und ahn-
lichen Riickstellungen wurden 8,0 Mio. EUR (187,5 Mio. EUR)
entnommen.
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Finanz- und Vermogenslage

Bilanzstruktur der Hannover Riick SE

in Mio. EUR 2022
Aktiva

Immaterielle Vermégensgegenstande 70.702 60.263
Kapitalanlagen 53.918.846 52.053.530
Forderungen 5.928.666 6.488.265
Sonstige Vermogensgegenstande 483.799 717.789
Rechnungsabgrenzungsposten 332.679 291.589
Summe der Aktiva 60.734.692 59.611.436
Passiva

Gezeichnetes Kapital 120.597 120.597
Kapitalricklage 880.608 880.608
Gewinnricklagen 630.511 630.511
Bilanzgewinn 1.484.000 1.316.000
Eigenkapital 3.115.716 2.947.716
Nachrangige Verbindlichkeiten 3.250.000 3.750.000
Versicherungstechnische Riickstellungen 44.954.982 43.601.651
Andere Riickstellungen 548.424 493.531
Depotverbindlichkeiten aus dem in Rickdeckung gegebenen Versicherungsgeschaft 4.998.161 5.111.583
Andere Verbindlichkeiten 3.867.409 3.706.955
Summe der Passiva 60.734.692 59.611.436

Unser Bestand an selbstverwalteten Kapitalanlagen stieg auf
44,1 Mrd. EUR (42,4 Mrd. EUR). Die stillen Lasten der fest.
verzinslichen Wertpapiere und Rentenfonds beliefen sich auf
1.105,8 Mio. EUR (2.207,2 Mio. EUR). Hier spiegelten sich vor
allem die Bewertungsgewinne infolge gesunkener Risiko-
aufschldge und Zinsen im mittel- und langfristigen Laufzeiten-
bereich wider.

Die Depotforderungen aus dem in Riickdeckung tibernomme-
nen Versicherungsgeschift, die unter den Kapitalanlagen aus-
zuweisen sind, blieben mit 9,8 Mrd. EUR (9,6 Mrd. EUR)
nahezu unverandert.

Unser Eigenkapital — ohne Einbeziehung des Bilanzgewinns —
belief sich unverandert auf 1.631,7 Mio. EUR
(1.631,7 Mio. EUR). Die Garantiemittel — bestehend aus dem
Eigenkapital ohne Bilanzgewinn, den nachrangigen Verbind-
lichkeiten sowie den versicherungstechnischen Nettoriickstel-
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lungen, inklusive Schwankungsriickstellung und &hnlichen
Riickstellungen -  beliefen sich  auf 49,8 Mrd. EUR
(49,0 Mrd. EUR). Die Bilanzsumme der Hannover Riick SE stieg
auf 60,7 Mrd. EUR (59,6 Mrd. EUR).

Im Berichtsjahr wurde fiir das Geschéftsjahr 2022 eine Basis-
dividende in Hohe von 5,00 EUR je Aktie sowie eine Sonder-
dividende von 1,00 EUR je Aktie ausgezahlt. Dies entsprach
723,6 Mio. EUR (693,4 Mio. EUR).

Der Hauptversammlung am 6. Mai 2024 wird vorgeschlagen, fiir
das Geschiftsjahr 2023 eine Basisdividende in Hoéhe von
6,00 EUR je Aktie zuziglich einer Sonderdividende von
1,20 EUR je Aktie zu zahlen. Dies entspricht einer Gesamt-Divi-
dende von 7,20 EUR und insgesamt 868,3 Mio. EUR. Der Aus-
schiittungsvorschlag ist nicht Bestandteil dieses Konzern-
abschlusses.
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Risiken und Chancen

Die Geschiftsentwicklung der Hannover Riick SE unterliegt im
Wesentlichen den gleichen Risiken und Chancen wie die des
Hannover Riuck-Konzerns. An den Risiken der Beteiligungen
und Tochterunternehmen partizipiert die Hannover Rick SE
grundsatzlich entsprechend ihrer jeweiligen Beteiligungsquote.
Die Risiken werden im Risikobericht dargestellt. Aus den Bezie-
hungen zu den Beteiligungen der Hannover Riick SE konnen
Belastungen aus gesetzlichen oder vertraglichen Haftungsver-
héltnissen (insbesondere Novationsklauseln und Garantieerkla-
rungen) resultieren. Wir verweisen auf unsere Erlauterungen im
Anhang dieses Berichts.

Sonstige Angaben

Fir alle mit verbundenen Unternehmen getitigten Rechts-
geschifte haben wir nach den Umstanden, die uns zum Zeit-
punkt der Vornahme der Rechtsgeschifte bekannt waren, ange-
messene Gegenleistungen erhalten. Nachteile im Sinne des
§ 311 Aktiengesetz (AktG) sind uns nicht entstanden.

Die Hannover Riick SE unterhilt Niederlassungen in Australien,

Bahrain, China, Frankreich, GroBbritannien, Hongkong, Indien,
Irland, Kanada, Siidkorea, Malaysia und Schweden.
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Ausblick

Aufgrund der Verflechtungen der Hannover Riick SE mit den
Konzerngesellschaften und ihres hohen Geschiftsanteiles im
Konzern verweisen wir fiir die Erwartungen zu den gesamtwirt-
schaftlichen, kapitalmarkt- und branchenbezogenen Entwick-
lungen sowie die Entwicklungen in den Riickversicherungs-
markten auf den Abschnitt ,,Prognosebericht”. So erwarten wir
fiir die Hannover Riick SE eine verdiente Nettopriamie auf dem
Niveau des Vorjahres, ein deutlich verbessertes versicherungs-
technisches Ergebnis fiir eigene Rechnung in Verbindung mit
einem etwas hoheren Ergebnisbeitrag aus den Kapitalanlagen.
Insofern erwarten wir fiir das Geschaftsjahr 2024 ein gegeniiber
dem Vorjahr nochmals deutlich verbessertes HGB-Jahres-
ergebnis.
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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 Abs. 2 Satz 6 bzw. Satz 4
HGB). Die hier vorliegende zusammengefasste nicht-
finanzielle Erklarung wurde jedoch von der Wirt-
schaftsprufungsgesellschaft PricewaterhouseCoopers
gemal dem Prufungsstandard ISAE 3000 (Revised)
mit begrenzter Sicherheit gepruft (siehe dazu Kapitel
Prifungsvermerk der nichtfinanziellen Berichterstat-
tung).

Einleitung

Die vorliegende zusammengefasste nichtfinanzielle Erklarung
wurde gemall §§ 315c in Verbindung mit 289¢ bis 289¢e HGB
sowie Artikel 8 der VERORDNUNG (EU) 2020/852 DES EURO-
PAISCHEN PARLAMENTS UND DES RATES vom 18. Juni 2020
iiber die Einrichtung eines Rahmens zur Erleichterung nachhal-
tiger Investitionen und zur Anderung der Verordnung (EU)
2019/2088 (im Folgenden EU-Taxonomie-Verordnung) erstellt.
Bei der Ermittlung der wesentlichen Inhalte wurden die Wesent-
lichkeitsdefinitionen der Global Reporting Initiative (GRI) und
des deutschen Handelsgesetzbuches (HGB) beriicksichtigt.

Die zusammengefasste nichtfinanzielle Erklirung umfasst — so-
fern nicht gesondert dargestellt — die Angaben fiir den Konzern
und die Muttergesellschaft Hannover Riick SE gleichermaRen.
Sie enthilt die gesetzlich geforderten Informationen beziiglich
wesentlicher Umweltbelange, Arbeitnehmerbelange, Sozialbe-
lange, zur Achtung der Menschenrechte sowie zur Bekdmpfung
von Korruption und Bestechung. Innerhalb der einzelnen As-
pekte wird auf die zugrunde liegenden Konzepte sowie interne
Priifprozesse eingegangen und uber die vorliegenden Ergeb-
nisse berichtet. Die identifizierten wesentlichen Themen wur-
den den Aspekten zugeordnet (siehe Abschnitt Wesentlichkeits-
analyse). Zudem sollen in der zusammengefassten nichtfinanzi-
ellen Erklarung wesentliche Risiken gemaR § 289¢ Abs. 3 Num-
mer 3 und 4 HGB berichtet werden, sofern diese fiir das Ver-
standnis des Geschaftsverlaufes, des Geschéaftsergebnisses, der
Lage der Hannover Riick SE und des Konzerns sowie der Aus-
wirkungen auf die nichtfinanziellen Belange erforderlich sind.

Des Weiteren werden Informationen gemaR den Anforderungen
des Artikels 8 der EU-Taxonomie-Verordnung integriert.

Gemal § 315b Abs. 1 Satz 3 HGB wird zu einzelnen Aspekten
auf an anderer Stelle im zusammengefassten Lagebericht ent-
haltene nichtfinanzielle Angaben verwiesen. Verweise auf Infor-
mationen aullerhalb des zusammengefassten Lageberichts und
des Konzern- und Jahresabschlusses sind nicht Teil der zusam-
mengefassten nichtfinanziellen Erklarung.

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

Strategische Ausrichtung

Die Konzernstrategie der Hannover Ruck wird in einem dreijah-
rigen Rhythmus tberarbeitet. Der aktuelle Strategiezyklus
2021-2023 lief Ende 2023 aus.

In der Konzernstrategie 2021-2023 bilden eine starke Gover-
nance, Risikomanagement, integrierte Compliance und Corpo-
rate Social Responsibility die Fundamente fiir unser Wachstum
als vertrauenswiirdiger globaler Riickversicherungspartner.
Drei Performance-Treiber — bevorzugter Geschéftspartner, In-
novationskatalysator, Gewinnwachstum - tragen den globalen
Trends Rechnung, die sich auf die Versicherungs- und Riickver-
sicherungsbranche auswirken. Drei Performance-Forderer — be-
fahigte Mitarbeiter, schlanke Organisationsstruktur, effektives
Kapitalmanagement — unterstiitzen dabei, den Branchendurch-
schnitt mit Blick auf die Eigenkapitalrendite zu iibertreffen. Vier
strategische Initiativen — Client Excellence, Innovation und Di-
gitalisierung, Wachstum im Raum Asien-Pazifik, Talentmanage-
ment — bilden den Schwerpunkt des strategischen Programms
fir den Zyklus. Wesentliche Konzernprojekte (sog. Value
Streams) und bereichsiibergreifende Strategiebeitrage (sog.
Joint Strategy Contributions), in denen wir auch nichtfinanzielle
Ziele verfolgen, ergdnzen dieses Programm.

»,Corporate Social Responsibility” stellt eine dieser Joint
Strategy Contributions dar. Damit zusammenhidngende Themen
werden in der Nachhaltigkeitsstrategie 2021-2023 konkreti-
siert. Diese umfasst die vier Handlungsfelder Transparenz, Mit-
arbeiter, Kerngeschéaft und Engagement sowie dahinterliegende
MaRBnahmen und Zielsetzungen.

Das strategische Programm wird vom Bereich Group Strategy &

Sustainability begleitet, iiberwacht und der Fortschritt dem Vor-
stand quartalsweise berichtet.
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Wesentlichkeitsanalyse und
wesentliche Themen

Zur Ermittlung wesentlicher ESG-Themen (ESG = Environmen-
tal, Social, Governance) fiihrt die Hannover Riick regelmiRig
Wesentlichkeitsanalysen durch - zuletzt im Berichtsjahr 2023.
Die Durchfithrung der Wesentlichkeitsanalyse erfolgte auf Basis
der Veroffentlichung der Global Reporting Initiative (GRI Stan-
dards 2021; GRI 3) und §289c des HGB. Im Berichtsjahr wurde
zudem mit Vorbereitungen auf erweiterte Berichterstattungs-
pflichten im Rahmen der Corporate Sustainability Reporting Di-
rective (CSRD) begonnen und die Themenliste der kiinftigen
European Sustainability Reporting Standards (gemall ESRS 1)
bei der Wesenlichkeitsanalyse beriicksichtigt.

Bei der Durchfiihrung einer Wesentlichkeitsanalyse ist die ,,We-
sentlichkeit der Auswirkungen® sowie die ,finanzielle Wesent-
lichkeit” fiir identifizierte ESG-Themen zu betrachten. Die iden-
tifizierten ESG-Themen wurden initial aus den sektoragnosti-
schen European Sustainability Reporting Standards entnommen
und im Anschluss um versicherungsspezifische Themen er-
ginzt. Bei der anschlieBenden Bewertung wurde in drei Ge-
schiftsbereiche der Hannover Riick unterschieden: eigener Ge-
schiftsbetrieb, Riickversicherungsgeschaft und Kapitalanlage.

Die Befragung erfolgte in Form von Interviews und Workshops
mithilfe eines standardisierten Fragebogens. Die jeweiligen
Themen wurden von den befragten Interessenstragern auf einer
Skala von null (unwichtig) bis zehn (wichtig) bewertet.

Fir die Identifikation der positiven und negativen Auswirkun-
gen des Geschaftsmodells der Hannover Riick (inside-out) wur-
den insgesamt 16 Interviews mit 19 Interessentragern durchge-
fiihrt (sieben Interviews mit internen Interesentrigern; neun In-
terviews mit externen Interessentrdgern). Die internen Interes-
sentrdger spiegelten die Perspektiven der unterschiedlichen
Markt- und Servicebereiche wider. Die externen Interessentra-
ger deckten die Perspektiven von Marktteilnehmern, Nichtre-
gierungsorganisationen sowie der Wissenschaft ab. Fiir die Er-
mittlung der finanziellen Wesentlichkeit respektive der Auswir-
kungen der definierten Themen auf das Geschaftsmodell der
Hannover Rick (outside-in) wurden Workshops mit dem Zen-
tralbereich Group Risk Management durchgefiihrt.

Fir jedes Thema wurde der Mittelwert aller Bewertungen in
eine Wesentlichkeitsmatrix tibertragen. Ein Thema wurde als
wesentlich definiert, sobald der Schwellenwert von 6,5 fiir die
Inside-out-Analyse oder 5,5 fiir die Outside-in-Analyse tiber-
schritten wurde.

Die Wesentlichkeitsanalyse wurde vom Vorstand in seiner Sit-
zung am 10. Juli 2023 freigegeben.

Zuordnung der nichtfinanziellen Aspekte zu den wesentlichen Themen

Nichtfinanzieller Aspekt

Wesentliches Thema

Umweltbelange

Anpassung an den Klimawandel

Klimaschutz

Transition der Energieversorgung

Arbeitnehmerbelange

Gleichbehandlung und Chancengleichheit

Arbeitsbedingungen der Belegschaft

Sozialbelange

Transition der Energieversorgung

Anpassung an den Klimawandel

Achtung der Menschenrechte

Informationssicherheit und Datenschutz

Gleichbehandlung und Chancengleichheit

Unternehmenskultur
Risikomanagementsystem
Informationssicherheit und Datenschutz
Compliance-Management-System
Beziehungen zu Interessentragern

Bekampfung von Korruption und Bestechung

Korruption und Bestechung
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Unternehmenskultur und
Interessentrager

Die Hannover Riick verfligt iiber unternehmensweit geltende
Geschiftsgrundsiatze (Code of Conduct), die auf der Website in
verschiedenen Sprachen veroffentlicht sind. Die 2022 komplett
iberarbeiteten Geschaftsgrundsatze wurden vom Vorstand be-
schlossen und vom Aufsichtsrat zur Kenntnis genommen. Die
Mitarbeiter der Hannover Riick wurden iiber verschiedene Ka-
nile iiber die Anderungen informiert. Alle neuen Mitarbeiter er-
halten die Geschiftsgrundsitze als Anlage zu ihrem Arbeitsver-
trag.

Die Geschiaftsgrundsatze stehen unter dem Motto ,,Verbunden
— aulen, innen, rundum®. Sie verdeutlichen das unternehmeri-
sche Selbstverstindnis der Hannover Riick sowohl unterneh-
mensextern im Umgang mit Geschéiftspartnern und Kunden
(,auBen — wir lassen unsere Partner nicht allein®) als auch un-
ternehmensintern im Umgang miteinander (,,intern — wir stehen
fiireinander ein“) sowie auch in Bezug auf die Rolle in Gesell-
schaft und Umwelt (,,rundum — wir sind Teil unserer Umwelt®).

Die Geschaftsgrundsatze verdeutlichen, dass Bestechung und
Bestechlichkeit nicht toleriert werden. Sie weisen zudem kon-
kret auf das Verbot der Geldwédsche und sonstiger strafbarer
Handlungen hin und enthalten spezifische Anweisungen in Be-
zug auf Verhaltensregeln zur Vermeidung und Offenlegung von
Interessenkonflikten, Gewdhrung und Annahme von Vorteilen,
Geschenken und Einladungen, Ausgestaltung von Spenden und
Sponsoring sowie zu Nebentitigkeiten und Beteiligungen an
anderen Gesellschaften und Geschaften.

Ausdriuicklich hebt die Hannover Riick in ihren Geschaftsgrund-
satzen hervor, dass sie keinerlei Form von Diskriminierung dul-
det, sondern einen respektvollen und fairen Umgang miteinan-
der pflegt, der die Basis unserer Beziehungen untereinander
darstellt. Dies schlieft auch den wertschiatzenden Umgang mit
Kunden und Geschiftspartnern sowie die transparente Bereit-
stellung vorvertraglicher Informationen mit ein.

Bei der Ermittlung der wesentlichen Themen beriicksichtigt die
Hannover Riick die Einschdtzung interner und externer Interes-
sentrdger. RegelmidBige Gesprache mit Investoren und
(ESG-)Analysten, Teilnahme an Feedbackprozessen von ESG-
Ratings und -Scorings sowie diese jahrliche Berichterstattung
sind ebenfalls Bestandteil des Dialoges mit Interessentrager-

gruppen.

Risikomanagementsystem

Die Hannover Riick geht im Rahmen ihrer Geschaftstatigkeit als
Riickversicherungsunternehmen eine Vielzahl von Risiken be-
wusst ein. Zur fortlaufenden Uberwachung dieser und weiterer
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Risiken verfiigt sie iiber ein angemessenes und wirksames Risi-
komanagementsystem.

Im Rahmen ihres Risikomanagementsystems betrachtet die
Hannover Riick unter anderem die Nachhaltigkeitsrisiken, also
diejenigen Risiken, die in Zusammenhang mit Umweltthemen,
sozialen Themen oder in Zusammenhang mit der Unterneh-
mensfiihrung entstehen. Diese Risiken konnen mit negativen
Auswirkungen auf die Vermogens- und Ertragslage des Unter-
nehmens einhergehen. Dazu gehort beispielsweise das Risiko
haufigerer Naturkatastrophen, die durch den Klimawandel ver-
ursacht werden. Es besteht aber auch das Risiko, dass sich die
Geschiftstatigkeit der Hannover Riick — real oder wahrgenom-
men - negativ auf gesellschaftliche Nachhaltigkeitsziele aus-
wirkt. Besonders der letztgenannte Aspekt kann sich auf die Re-
putation der Hannover Riick auswirken. Die Hannover Riick ver-
fugt iiber ein konzernweit giiltiges Rahmenwerk zum Manage-
ment von Nachhaltigkeits- und Reputationsrisiken, das im Be-
richtsjahr tiberpriift und vom Vorstand freigegeben wurde.

Fiir weiterfithrende Informationen verweisen wir auf den Chan-
cen- und Risikobericht im zusammengefassten Konzernlagebe-
richt.

Informationssicherheit und Datenschutz

Fiir Informationen zu Informationssicherheit und Datenschutz
verweisen wir auf den Chancen- und Risikobericht im zusam-
mengefassten Konzernlagebericht.

Compliance-Management-System

Compliance umfasst neben der Einhaltung gesetzlicher und re-
gulatorischer Vorgaben (Legal Compliance) auch die Erfiillung
externer Standards, wie beispielsweise aus dem Deutschen Cor-
porate Governance Kodex, sowie interner Vorgaben. Compli-
ance-Themen werden bei der Hannover Riick in einem Compli-
ance-Management-System adressiert. Dieses orientiert sich an
internationalen Standards und stellt die Umsetzung der zentra-
len Aufgaben einer Compliance-Funktion sicher:
¢ Sichtung und Bewertung von Anderungen des rechtli-
chen/regulatorischen Umfeldes und Ableitung von MaR-
nahmen (Uberwachungsfunktion)
e Beratung des Vorstands und der Mitarbeitenden in Be-
zug auf die Einhaltung von Gesetzen (Beratungsfunktion)
e Identifizierung und Beurteilung von spezifischen aktuel-
len und zukiinftigen Compliance-Risiken (Identifikations-
funktion)
e [dentifikation und Bewertung wesentlicher Compliance-
Risiken (Risikofunktion)

Die Verantwortung und Sicherstellung angemessener und wirk-
samer Compliance-Strukturen obliegen dem Vorstand. Die Um-

setzung erfolgt durch den Chief Compliance Officer (CCO), der
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den Vorstand in direkter Linie iiber wesentliche Compliance-
Themen und -Entwicklungen informiert. Der jahrliche Compli-
ance-Bericht wird zudem dem Aufsichtsrat sowie dessen Fi-
nanz- und Priifungsausschuss vorgelegt. Der CCO wird in seiner
Arbeit von der Compliance-Abteilung, speziellen Beauftragten
sowie einem Netzwerk von weltweit angesiedelten lokalen Com-
pliance Officern unterstiitzt. Zum Management von Compli-
ance-Risiken werden Uberwachungshandlungen durchgefiihrt.
Bei Verdachtsfillen kénnen Uberpriifungen auch ad hoc erfol-
gen. Die zugrunde liegende Compliance-Risiko-Analyse wird
jahrlich aktualisiert.

Der CCO arbeitet eng mit dem Risikomanagement zusammen,
um einen einheitlichen Ansatz in Bezug auf operationelle Risi-
ken, zu denen auch Compliance-Risiken gehoren, zu gewahr-
leisten. Des Weiteren existieren mehrere Compliance-Komitees
mit unterschiedlicher Besetzung, denen Mitglieder aus den ope-
rativen Geschaftsfeldern sowie aus den Bereichen Recht, Finan-
zen, Rechnungslegung und Kapitalanlagen angehoren. Die
Compliance-Komitees priifen z. B. Riickversicherungsvertrage
insbesondere im Hinblick auf die Einhaltung aufsichtsrechtli-
cher Vorgaben und Rechnungslegungsvorschriften oder erlas-
sen grundlegende Entscheidungen zum Umgang mit Sanktio-
nen.

Aufmerksame und geschulte Mitarbeiter stellen einen wesentli-
chen Teil eines funktionierenden Compliance-Management-
Systems dar — sowohl um unbewusste Verstoe zu vermeiden
als auch um bewusste Verstofle und damit zusammenhangende
Risiken zu erkennen und zu verhindern. Zur Sensibilisierung
der Belegschaft in Bezug auf compliancerelevante Themen setzt
die Hannover Riick verschiedene Schulungsangebote ein. Alle
neuen Mitarbeiter durchlaufen bei Eintritt in den Konzern sowie
iber die gesamte Laufzeit ihrer Anstellung Compliance-Schu-
lungen. Diese Schulungen beinhalten unter anderem Themen
wie die Bekdmpfung von Geldwésche und Terrorismusfinanzie-
rung sowie die Einhaltung internationaler Sanktionen. Unsere
Mitarbeitenden erhalten zudem Informationen zum internen on-
linebasierten Speak-up-System. Dariiber hinaus werden unter-
jahrig zielgruppenorientierte Schwerpunktschulungen zu ver-
schiedenen Compliance-Themen durchgefiihrt. Erganzend ste-
hen im Intranet spezifische Compliance-Seiten mit weiterfiih-
renden Informationen zur Verfiigung.

Sollten Mitarbeiter oder auch unternehmensfremde Personen
Kenntnis von Compliance-VerstoBen, schadigenden Verhaltens-
weisen oder Risiken erhalten, besteht die Moglichkeit, diese
Verdachtsfélle an den CCO oder die Compliance-Abteilung oder
auf Wunsch anonym iiber ein onlinebasiertes Speak-up-System
(Hinweisgebersystem) zu melden. Das Speak-up-System ist in
vier Sprachen verfligbar. Zusatzlich konnen VerstoBe in jegli-
cher Sprache per Mail gemeldet werden.

Fir weiterfithrende Informationen verweisen wir auf den Chan-
cen- und Risikobericht im zusammengefassten Konzernlagebe-
richt.
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Umweltbelange

In Zusammenhang mit Umweltbelangen kommt der aktiven
Auseinandersetzung mit den Ursachen und Folgen des forts-
chreitenden Klimawandels eine besondere Bedeutung zu. Ex-
tremwetterereignisse und Naturkatastrophen wie Hitzewellen
und Dirren, Starkregenereignisse und Stiirme, aber auch kon-
tinuierliche Prozesse wie die Erderwarmung, das Schmelzen
der Gletscher und ein Anstieg des Meeresspiegels haben um-
fassende Auswirkungen auf Gesellschaft und Wirtschaft und
verursachen hohe volkswirtschaftliche und versicherte Scha-
den. Zudem werden weitere Umweltbelange, beispielsweise die
Funktionsfihigkeit von Okosystemen oder die Wasserhaushalte
von Grund- und Oberflichengewissern, vom Klimawandel di-
rekt beeinflusst. Ein weiterhin ungehindertes Ansteigen der
Erdtemperatur wiirde das AusmaR dieser Phanomene und Risi-
ken steigern. Allerdings geht auch der angestrebte Ubergang in
eine klimavertragliche, ressourcenschonende Wirtschaft mit ei-
ner Reihe von gesellschaftlichen und 6konomischen Auswirkun-
gen einher.

Aufgrund dieser umfassenden umweltbezogenen, wirtschaftli-
chen und gesellschaftlichen Auswirkungen steht der Klimawan-
del im Zentrum einer Vielzahl nationaler sowie internationaler
regulatorischer Initiativen und MaBnahmen. Als wesentlicher
Treiber gelten die Ziele des Pariser Klimaabkommens, mit de-
nen sich die Staatengemeinschaft im Jahr 2015 dazu verpflichtet
hat, den Anstieg der globalen Durchschnittstemperatur auf
deutlich unter 2 °C bzw. im besten Fall auf 1,5 °C gegeniuiber
dem vorindustriellen Niveau zu begrenzen. Insgesamt ist in die-
sem Zusammenhang mit weitreichenden Auswirkungen auf die
Realwirtschaft, aber auch auf die Finanzbranche zu rechnen, der
sowohl bei der Anpassung an den Klimawandel als auch im Hin-
blick auf den Klimaschutz eine wichtige Rolle zukommt.

Auswirkungen auf die Geschaftstatigkeit

Der Klimawandel geht mit einer Reihe von Auswirkungen auf
die Geschiftstatigkeit der Hannover Riick einher, z. B. durch
eine Zunahme der Haufigkeit und/oder Schwere von Schiaden
(physische Risiken) oder sich dndernde Rahmenbedingungen
mit Wirkung auf das Riickversicherungsgeschaft und die Kapi-
talanlagen (transitorische Risiken). Zudem ist gesellschaftlich
eine Zunahme umweltbezogener Klagen gegen Unternehmen
und offentliche Einrichtungen zu beobachten (Klagerisiken), die
die Versicherungswirtschaft beeintrachtigen konnten.

Risiken aus dem Klimawandel konnen eine Vielzahl von Risiko-
kategorien des Risikoregisters treffen und werden umfangreich
im Rahmen des Risikomanagementsystems iiberwacht. ESG-
Themen werden zudem im Rahmen des Nachhaltigkeits- und
Reputationsrisikomanagements beriicksichtigt. Fiir Informatio-
nen zu den entsprechenden Konzepten und implementierten
Stresstestmechanismen verweisen wir auf den Chancen- und Ri-
sikobericht im zusammengefassten Konzernlagebericht.
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Auswirkungen unserer Geschaftstatigkeit
Versicherungsgeschaft

Als einer der wesentlichen Treiber des Klimawandels werden
fossile Brennstoffe gesehen. Um dem entgegenzuwirken und
die Transformation in eine emissionsdrmere Wirtschaft zu er-
moglichen, unterstiitzen wir unter anderem den Ausbau erneu-
erbarer Energien. Diese erstrecken sich von Windenergie im
Bereich On- und Offshore iiber Fotovoltaik bis zur Geothermie.
Der Versicherungsschutz beginnt bei der Errichtung der Anla-
gen und begleitet die Kunden iiber viele Jahre im Betrieb. Er-
ganzend unterstiitzen wir Spezialdeckungen zur Einflihrung
neuer Technologien, wie Leistungsgarantien fiir Brennstoffzel-
len (Umwandlung von Wasserstoff oder Erdgas in Elekirizitét).
Zusétzlich begleiten wir mit unseren Produkten den Aufbau der
Wasserstoff-Infrastruktur weltweit und engagieren uns in ersten
GroBprojekten, um die Energiewende zu unterstiitzen.

Gleichzeitig strebt die Hannover Riick an, ihr Engagement in
fossilen Energietragern stetig zu reduzieren. Ziel ist es, bis zum
Jahr 2038 im gesamten Schaden-Rickversicherungsgeschaft
keine Risiken mehr im Zusammenhang mit dem Abbau und der
Verstromung von Kraftwerks- bzw. Thermalkohle zu decken.
Fiir den Schaden-Riickversicherungsbereich wurde eine interne
Positionierung verabschiedet, die dieses Vorgehen konkretisiert
und weitere Themen (z. B. Ol und Gas) adressiert. Das Positi-
onspapier gilt sowohl fiir das fakultative als auch fiir das obliga-
torische Riickversicherungsgeschaft.

Zudem bertcksichtigt der fakultative Zentralbereich ein ESG-
Manual, das auch Umweltbelange beriihrt und konkrete Aussch-
lisse regelt.

Im fakultativen Riickversicherungsgeschiaft werden Riickversi-
cherungsvertridge fiir Einzelrisiken gezeichnet, d. h., die Ver-
trage konnen konkreten Projekten oder Versicherungsnehmern
zugeordnet werden. Bereits seit April 2019 riickversichert der
fakultative Zentralbereich keine neu geplanten Kohlekraftwerke
oder Bergwerke filir Thermalkohle mehr. Seit Februar 2020 wird
dariiber hinaus jegliches fakultative Neugeschaft in Zusammen-
hang mit Thermalkohle bzw. deren Infrastruktur ausgeschlos-
sen. Thermalkohle-Infrastruktur umfasst Bergwerke, kohlebe-
triebene Kraftwerke und Anlagen sowie Hafen- und Schienen-
betrieb, die ausschlieRlich der Thermalkohle-Industrie zuzuord-
nen sind. Ebenfalls werden im fakultativen Zentralbereich Riick-
versicherungsvertrage flir Einzelrisiken ausgeschlossen, die
mehr als 30 % ihres Umsatzes aus Aktivititen in Thermalkohle
generieren. Ergdnzend wurde 2021 ein Ausstiegsplan fiir das fa-
kultative Bestandsgeschift in Thermalkohle verabschiedet. Der
Phasenplan sieht Ausschliisse auf Basis von Schwellenwerten
vor. Im ersten Schritt bis zum 31. Dezember 2025 wird der fa-
kultative Zentralbereich Geschift mit Kraftwerkskohleprodu-
zenten abbauen, deren Jahresforderung aus allen Bergwerken
100 Millionen Tonnen oder mehr betragt, sowie Geschaft mit
Kohlekraftwerksbetreibern, deren installierte Gesamtkapazitat
an Kohlekraftwerken 25 Gigawatt oder mehr betragt. Es ist ge-
plant, diese Schwellenwerte in den Folgejahren sukzessive zu
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verringern bis zum vollstindigen Ausschluss aller Thermal-
kohle-Risiken. Bereits jetzt ist eine Ausweitung bestehender Ka-
pazititen im Rahmen von Erneuerungen ausgeschlossen.

Der fakultative Zentralbereich riickversichert auferdem keine
neuen allein stehenden Olkraftwerke, die sich bis zum 1. Juli
2023 weder in Betrieb noch im Bau befanden. Seit Mitte 2022
ibernimmt der fakultative Zentralbereich zudem keine neuen
Deckungen mehr fiir Projektpolicen, die der Exploration
und/oder ErschlieRung (upstream) neuer Ol- und Gasreserven
(greenfield) dienen, sowie fiir Projektpolicen, die exklusiv den
Transport und die Verwahrung (midstream) solcher Ol- und
Gasreserven (greenfield) unterstiitzen.

Bereits seit 2020 Ubernimmt der fakultative Zentralbereich
keine neuen Einzelrisiken mehr fiir Unternehmen, die 20 %
oder mehr ihrer Olreserven in Olsanden halten, und schlieRt Ol-
sandforderung und -verarbeitung aus. Die derzeit bestehenden
Riickversicherungsvertrige im Bestandsportefeuille werden ab
2025 nicht mehr verlingert. Olsandférderung und -verarbeitung
umfassen das Abbauen von bitumenhaltigem Sand, das Ver-
edeln zu synthetischem Rohol, die Weiterverarbeitung dieses
synthetischen Rohéls zu Olprodukten sowie den dazugehérigen
Transport per Pipeline oder Schienenverkehr

Seit 2021 iibernimmt der fakultative Zentralbereich keine neuen
Risiken in Zusammenhang mit Projekten zur Férderung von Ol
und Gas in arktischen Regionen — diese Regelung umfasst so-
wohl neue als auch bestehende Projekte (greenfield und brow-
nfield). Als ,,arktische Regionen® definieren wir die Region rund
um den nordlichen Polarkreis, die in einer Linie von 66,34°
nérdlich des Aquators verlduft. Dies schlieRt das Arctic National
Wildlife Refuge (ANWR) in den USA mit ein. Zudem werden
keine Risiken gezeichnet, die in Zusammenhang mit der Er-
schlieRung neuer Ol- und Gasvorkommen in Tiefseegewissern
unterhalb 5.000 FuR stehen. Dariiber hinaus zeichnet der fakul-
tative Zentralbereich seit 2023 keine Projekte, die im Zusam-
menhang mit Tiefseebergbau stehen.

Zudem lehnt der fakultative Zentralbereich Geschifte ab, die
mit einer Schadigung von geschiitzten Feuchtgebieten (Ramsar-
Konvention) oder einer Schadigung von UNESCO-Welterbestat-
ten einhergehen.

Im obligatorischen Riickversicherungsgeschaft werden groRvo-
lumige Portefeuilles mit teilweise heterogenen Inhalten tiber-
nommen. Wir sind mit unseren Kunden im Dialog, um einen
Uberblick iiber die CO,-Intensitit des an uns zedierten Ge-
schifts zu erlangen. Ergdnzend haben wir im Berichtsjahr damit
begonnen, im Austausch mit unseren Kunden ein besseres Ver-
standnis ber deren Umweltstrategien und -ziele, aber auch
iber Pline zur Verringerung der Exponierung ihres Portfolio
gegentber fossilen Brennstoffen zu gewinnen. Bereits jetzt neh-
men wir im obligatorischen Riickversicherungsgeschift Ab-
stand von neuen Vertrdgen, die exklusiv zur Deckung von Ther-
malkohle-Risiken genutzt werden sollen. Gleiches gilt fiir neue
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Vertriage, die exklusiv der Exploration und/oder Erschliefung
(upstream) neuer Ol- und Gasreserven (greenfield) dienen sowie
auch exklusiv den Transport und die Verwahrung (midstream)
solcher Ol- und Gasreserven (greenfield) unterstiitzen.

Fiir Underwriter der Schaden-Riickversicherung und Personen-
Riickversicherung sowie weitere interessierte Mitarbeiter bie-
ten wir Schulungen zum Thema ESG in Form eines Web-Based-
Trainings an.

Investments

Auch bei den selbstverwalteten Kapitalanlagen finden ESG-Kri-
terien Anwendung. Diese werden in einer internen Richtlinie
(Responsible Investment Policy) schriftlich fixiert, deren An-
wendung ein ESG-Beauftragter im Investment-Team sicher-
stellt.

In ihren Kapitalanlagen strebt die Hannover Riick ebenfalls eine
stetige Reduzierung des COy-FuBabdrucks an. Im Mittelpunkt
steht eine schrittweise Dekarbonisierung des Anlageportefeuil-
les. Dies erfolgt zundchst durch eine Reduzierung des COy-Ful3-
abdrucks (Scope 1 und 2) der selbstverwalteten Kapitalanlagen
aus den Bereichen Unternehmensanleihen, besicherte Anleihen
und Aktien um 30 % bis 2025, verglichen mit dem Basisjahr
2019. Die Steuerung unserer Dekarbonisierungsaktivitaten er-
folgt dabei lber verschiedene externe Analysen und Ratings,
was uns einen umfangreichen Uberblick iiber den COy-FuBab-
druck unseres Anlageportefeuilles verschafft sowie auch quali-
tative Informationen zu den CO,-Risiken der einzelnen Emitten-
ten liefert.

Zudem sind innerhalb der selbstverwalteten Kapitalanlagen be-
reits seit 2012 festverzinsliche Wertpapiere (Staats- und halb-
staatliche Anleihen, Unternehmensanleihen und besicherte An-
leihen [mit Ausnahme von Collateralized Debt Obligations
(CDO)] sowie borsennotierte Aktien Gegenstand von Negativ-
Screenings, die inzwischen laufend und auch ad hoc vorgenom-
men werden. Lediglich einige Nischenfonds oder Anlageklas-
sen, wie z. B. Immobilien, Private Equity oder strukturierte In-
vestments, konnen nach dieser Systematik nicht analysiert wer-
den. Auch im Vorfeld jeglicher Neuinvestitionen erfolgt eine
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entsprechende Priifung hinsichtlich bestehender ESG-Kriterien.
Emittenten, die gegen diese Kriterien verstofen, werden aktiv
abgebaut.

In Bezug auf Umweltbelange wendet die Hannover Riick kon-
krete Ausschlusskriterien fiir Emittenten an, die 25 % oder
mehr ihrer Umsétze aus der Forderung oder Verstromung von
Thermalkohle oder der Olsandgewinnung erzielen. Ebenfalls
werden Unternehmen ausgeschlossen, die 10 % oder mehr ih-
res Umsatzes mit der Offshore-Forderung von Ol und Gas in der
Arktisregion innerhalb des nordlichen Polarkreises erzielen (66°
34’ N).

Neben der Anwendung vorgenannter Ausschlusskriterien er-
ganzen seit 2019 auch Best-in-Class-Analysen verstarkt die
ESG-Steuerung. Sie ermoglichen ein laufendes Monitoring der
Nachhaltigkeitsqualitit des Bestandsportefeuilles und werden
zur Umsetzung konkreter ESG-Portefeuillemalnahmen heran-
gezogen.

Zudem erganzt die Hannover Riick das Anlageportefeuille zu-
nehmend um nachhaltige Kapitalanlagen, die die Transforma-
tion in eine ressourcenschonende Wirtschaft unterstiitzen. Dazu
gehoren Infrastruktur-Assets, z. B. in den Bereichen erneuer-
bare Energien oder ,Clean Transport“ sowie Investitionen in
Dedicated-Impact-Fonds und nachhaltige Technologien. Unser
Ziel, das Volumen bis Ende 2023 gegentiber Ende 2020 um min-
destens 10 % zu erhohen, haben wir deutlich tibertroffen.

Chancen

Neue Rahmenbedingungen, veranderte Werte und damit ein ho-
herer Bedarf an Absicherung, aber auch die Transformation in
eine treibhausgasneutrale Wirtschaft, unter anderem in Zusam-
menhang mit dem EU-Aktionsplan zur Finanzierung nachhalti-
gen Wachstums und dem europaischen Green Deal, gehen mit
neuen Geschéiftsopportunitaten einher. Chancen ergeben sich
z. B. durch eine versicherungstechnische Ausweitung parame-
trischer Deckungen, eine Ausweitung des Geschéfts im Natur-
katastrophenbereich oder eine Ausweitung weiterer Angebote
zur Mitigation/Adaption klimabedingter Risiken. Gleiches gilt
fiir Kapitalanlagemoglichkeiten in nachhaltige neuartige Tech-
nologien und Wirtschaftsbereiche.
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Umweltbelange: ausgewahlte Ziele

Ziel

Zielwert bis 2023

Status 31.12.2023

Unterstltzen der Ziele des Pariser Klimaschutziiber-

Definition von MaRnahmen zur Minderung von

Erreicht, wird fortgefuhrt

einkommens

Emissionen, Erhohung der Transparenz, Erh6hung
der Anpassungsfahigkeit und Milderung der Folgen
des Klimawandels in den Handlungsfeldern

Forderung der Entwicklung aktuarischer Methoden
zur Beurteilung der Risiken aus Naturgefahren und
Klimaveranderungen

Aktive Teilnahme an und finanzielles Sponsoring
von verschiedenen Marktinitiativen und Veranstal-
tungen

Erreicht

Unterstltzung einer globalen Energiewende durch
Ruckversicherung erneuerbarer Energien

Steigerung des fakultativen Pramienvolumens im
Bereich erneuerbare Energien um 60 %

Steigerung in geplantem Um-
fang nicht erfolgt

Kein Neugeschaft in der Versicherung von Einzelrisi-
ken in Kohlekraftwerken oder Bergwerken fur Kraft-
werkskohle

Keine Zeichnung fakultativen Neugeschafts in Koh-
lekraftwerken oder Bergwerken fiir Kraftwerks-
kohle

Erreicht

Asset-Management: Reduzierung der CO,-Last des
Anlageportefeuilles

Ziel gescharft: Reduzierung des CO,-FuBabdrucks
(Unternehmensanleihen, besicherte Anleihen, Ak-
tien) um 30 % bis 2025 (Basisjahr 2019)

Laufend, im Plan

Reduktion der Treibhausgas-Emissionen am Stand-  Reduzierung der Treibhausgas-Emissionen am Erreicht
ort Hannover Standort Hannover um 25 % pro Mitarbeiter (Ba-

sisjahr 2019)
Erhohung der Transparenz zu Treibhausgas-Emissi- Ausweitung der Datenerfassung fir relevante Um-  Erreicht

onen an den weltweiten Standorten

weltaspekte auf mindestens 75 % der weltweiten

Belegschaft; die erfassten Standorte werden zu

100 % durch Kauf von Zertifikaten klimaneutral

gestellt.

Arbeitnehmerbelange

Qualifizierte und motivierte Mitarbeiter bilden das Fundament
der wirtschaftlichen Tatigkeit von Unternehmen. Dabei kommt
nachhaltigkeitsbezogenen Aspekten in allen Phasen ihrer Be-
schiftigung eine steigende Bedeutung zu. Insbesondere in den
Industrielandern fiihrt der demografische Wandel zu einem in-
tensivierten Wettbewerb um gut ausgebildete Nachwuchs-
krifte. Dabei zeigt sich, dass gerade die Mitglieder der Genera-
tionen X, Y und Z bei der Auswahl ihrer Arbeitgeber nicht nur
monetdre Aspekte betrachten. In den Vordergrund ricken auch
die Einhaltung von Grundsitzen einer verantwortungsvollen
Unternehmensfithrung, MaBnahmen zur Umsetzung einer
nachhaltigen Entwicklung im Kerngeschaft, die Reputation des
Unternehmens, Unternehmenskultur und Betriebsklima, Ver-
einbarkeit von Beruf und Familie, das Angebot an Entwicklungs-
und Karrieremdoglichkeiten und andere zusétzliche Leistungen —
zusammengefasst als ,,Total Rewards”. Gleichzeitig verzeichne-
ten bestehende Trends wie mobiles Arbeiten oder virtuelle bzw.
hybride Meetings eine weitere Beschleunigung.

Mitarbeiter sind sowohl Teil eines Unternehmens als auch ge-
sellschaftlicher Strukturen aulerhalb des Unternehmens. Alle
Malknahmen starken die Position der Hannover Riick am Arbeit-
nehmermarkt und wirken gleichzeitig auch nach auBen. Aus
diesem Grund wird im Folgenden auf eine getrennte Betrach-
tung der Auswirkungen verzichtet.
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Auswirkungen auf unsere Geschaftstatigkeit und
Auswirkungen unserer Geschaftstatigkeit

Als Dienstleistungsunternehmen der Versicherungsbranche
agiert die Hannover Riick in einem hoch spezialisierten Umfeld
und sieht sich gleichzeitig mit den eingangs erwahnten Rah-
menbedingungen konfrontiert. Ein Risiko besteht beispiels-
weise, wenn vakante Positionen nicht schnell genug oder nicht
in erforderlicher Qualitit besetzt werden konnen. Gleichzeitig
profitieren Unternehmen unmittelbar von motivierten, enga-
gierten und leistungsstarken Mitarbeitern.

Im Jahr 2020 wurde eine Talentmanagement-Initiative unter
Sponsorschaft des Vorstandsvorsitzenden ins Leben gerufen.
Ziel ist es, neue Talente zu gewinnen und diese sowie Talente,
die bereits im Unternehmen sind, an das Unternehmen zu bin-
den, an allen Standorten optimal einzusetzen, zu fordern und zu
entwickeln und ein Arbeitsumfeld zu schaffen, das die Hannover
Riick zum Arbeitgeber der ersten Wahl macht. Des Weiteren
sieht die Initiative MaRlnahmen zur Forderung globaler Mobili-
tat, die Optimierung relevanter Prozesse und Systeme sowie
eine starkere Verzahnung der weltweiten Human-Resources-
Aktivitdten vor. Die Initiative beinhaltet folgende Aspekte:
e den Aufbau eines konzernweiten, unterstiitzenden Hu-
man-Resources-IT-Systems,
e die Forderung eines globalen Netzwerks innerhalb der
Human-Resources-Community,
e eine verbesserte Nachfolgeplanung,
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e den Ausbau von Maknahmen im Bereich ,Learning &
Development®, insbesondere des Leadership Develop-
ments, sowie

e die Umsetzung einer Diversity-Equity-&-Inclusion-
(DE&D-Strategie und Implementierung einer Roadmap
mit entsprechenden MaBnahmen.

Fiir Informationen zu operationellen Risiken, die in Zusammen-
hang mit oder unabhingig von der Tatigkeit der Belegschaft
entstehen konnen, wird auf den Chancen- und Risikobericht ver-
wiesen.

Fiir Informationen zu Anforderungen an die fachliche Qualifika-
tion und personliche Zuverlassigkeit (Fit-G-Proper-Anforderun-
gen) von Personen in Schliisselpositionen verweisen wir auf das
Kapitel Chancen- und Risikobericht.

Konzernweit waren zum Stichtag 31. Dezember 2023 3.756 Mit-
arbeiter (Vorjahr: 3.519) bei der Hannover Riick beschéftigt.

Entwicklungsmaglichkeiten

Die Hannover Riick ist in einer wissensintensiven Branche mit
hoher Spezialisierung titig. Durch kontinuierliche und ange-
messene Aus- und Weiterbildung der Mitarbeiter werden der
hohe Qualitatsstandard der Leistungen sichergestellt und eine
positive Wahrnehmung des Unternehmens gestérkt. Gleichzei-
tig bietet das Weiterbildungsangebot den Mitarbeitern die Mog-
lichkeit, sich personlich weiterzuentwickeln, und férdert lebens-
langes Lernen. Zur Unterstiitzung des Talentmanagement-An-
satzes ist es unser Ziel, Aus- und Weiterbildungsaktivititen star-
ker an den Werten, Kompetenzen und Fithrungsgrundsitzen
auszurichten und die Berichterstattung auf weitere Standorte
auszuweiten. Im Berichtsjahr wurde das bereits 2021 ins Leben
gerufene globale Leadership-Development Programm ,LEAD*
sowohl auf Group-Management- sowie auf Team-Manager-
Ebene vielfach durchgefiihrt. Hinzugekommen sind weitere
Bausteine fiir eine umfingliche Leadership Development Jour-
ney sowie ein Mentoring Programm. Bereits 2021 wurde eine
globale Entsendungsrichtlinie verabschiedet sowie der interne
Stellenmarkt auf alle Standorte weltweit ausgebaut. Beides kam
im Berichtsjahr erneut zum Tragen und schuf weitere Transpa-
renz in Bezug auf die interne Besetzung von Stellen auf globaler
Ebene.

Gesundheit

Leistungsfidhigkeit und Gesundheit der Mitarbeiter sind essen-
zielle Voraussetzungen fiir eine nachhaltige Geschéaftsentwick-
lung. Als Mitarbeiter eines Dienstleistungsunternehmens gehen
unsere Beschiftigten keiner Tatigkeit nach, die mit einer beson-
deren Gefahrdung verbunden ist. Dennoch konnen der Wandel
der Arbeitswelt, die Notwendigkeit einer effizienten Gestaltung
von Arbeitsprozessen und ein stetiger Veranderungsdruck zu ei-
ner reduzierten Leistungsfahigkeit sowie physischen und/oder
psychischen Erkrankungen fiihren — und damit zu unmittelbaren
okonomischen Auswirkungen auf das Unternehmen sowie sozi-
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alen Auswirkungen auf die betroffenen Mitarbeiter, ihr privates
Umfeld, ihre Kolleginnen und Kollegen und die Sozialsysteme.

Zum Schutz der Gesundheit der Belegschaft werden die gelten-
den Arbeitsschutzgesetze sowie Vorgaben in Bezug auf ergono-
mische Gestaltung der Arbeitsplitze weltweit konsequent ein-
gehalten und tiberpriift. Darauf wurde auch insbesondere bei
der Neugestaltung der Arbeitsplitze im Rahmen von ,New
Ways of Working® viel Wert gelegt. Es finden regelmiig Un-
terweisungen zu Gesundheit und Sicherheit am Arbeitsplatz
statt. Zusitzlich wird die Gesundheit der Belegschaft mit ge-
sundheitsfordernden Programmen aktiv unterstiitzt; diese gibt
es weltweit, sie sind aber jeweils an die lokalen Bediirfnisse an-
gepasst.

Vielfalt und Chancengleichheit

Die Forderung fairer Arbeitsbedingungen und eines gesunden
und nichtdiskriminierenden Arbeitsumfeldes ist Teil der Unter-
nehmenskultur der Hannover Riick. Der Vorstand hat die Kern-
arbeitsnormen der Internationalen Arbeitsorganisation (ILO) fiir
100 % der Belegschaft anerkannt. Die Hannover Riick duldet
keinerlei Form von Diskriminierung oder schikandsem Verhal-
ten und schreibt dies in unternehmensweit giiltigen Geschéfts-
grundsdtzen (Code of Conduct) fest. Ferner wird das Recht an-
erkannt, Arbeitnehmervertretungen zu bilden und Kollektivver-
handlungen zur Regelung von Arbeitsbedingungen zu fiihren;
Mitarbeiter werden aufgrund ihrer Zugehorigkeit zu einer Ge-
werkschaft oder Arbeitnehmervertretung weder bevorzugt noch
benachteiligt.

Die Hannover Riick und ihr Vorstand bekennen sich zu Chan-
cengleichheit in Bezug auf alle Diversitatskriterien und auf allen
Hierarchieebenen. Ein Fokus der Manahmen liegt aktuell auf
der Forderung von Frauen in Fithrungspositionen. Von den
weltweit titigen 174 Fithrungskriften sind 44 weiblich; das ent-
spricht einer Quote von 25,3 %. Es ist unser Ziel, Diversitdt auf
allen Fihrungsebenen weltweit zu erhohen. Fir die beiden Fiih-
rungsebenen unterhalb des Vorstands wurden dafiir auch expli-
zite ZielgroRen festgelegt, die der Erklarung zur Unternehmens-
fiihrung entnommen werden konnen.

Im Rahmen der Talentmanagement-Initiative wurde 2021 eine
DEG&I-Strategie entwickelt, die auf unserem Selbstverstandnis
und unseren Werten aufbaut. Unser Ziel ist es, ,gemeinsam
Chancen zu schaffen® und auch ,somewhat different” zu sein.
Auf der Basis der DE&I-Strategie haben wir den Aktionsplan mit
neun Schwerpunktbereichen aus dem Jahr 2022 konsequent
weiter umgesetzt. In diesem Rahmen ist im Berichtsjahr z. B.
das Frauennetzwerk ,Women@Hannover Re“ weiter gewach-
sen, ist nochmals eine Verbesserung der Gehalts- und Vertei-
lungsgerechtigkeit (,Gender-Pay-Gap“) erkennbar geworden
und es wurden die Einstellungsprozesse konsequent mit dem
Augenmerk auf Diversitat weltweit durchgefiihrt. Um der The-
matik eines , Unconcious Bias“ entgegenzuwirken — also einer
unbewussten Befangenheit bzw. unbewussten Denkmustern,
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die das alltagliche Verhalten beeinflussen und mit potenziell ne-
gativen Auswirkungen im Berufsalltag einhergehen konnen -,
wurden auch im Berichtsjahr Workshops, insbesondere im Rah-
men des Leadership Programms ,LEAD“ zur Sensibilisierung
durchgefiihrt. Zusatzlich werden Methoden fiir eine objektivere
Entscheidungsfindung integriert.

Eng mit den Themen Vielfalt und Chancengleichheit verbunden
ist auch die Vereinbarkeit von Beruf und privatem Umfeld. Die
Covid-19-Pandemie hat in der Arbeitswelt einige Entwicklungen
beschleunigt, die bereits in den vergangenen Jahren begonnen
haben. Dazu gehoren beispielsweise die stirkere Kombination

Arbeitnehmerbelange: ausgewahlte Ziele

von Biiroarbeitsplatz und mobilem Arbeiten und auf die Situa-
tion der Mitarbeiter angepasste flexible Arbeitszeitmodelle.
Diese Verdnderungen werden zunehmend fester Bestandteil ei-
ner modernen, agilen Arbeitswelt und erhohen die Attraktivitat
des Unternehmens am Arbeitsmarkt sowie die Zufriedenheit,
Loyalitdt und Leistungsbereitschaft der Mitarbeiter.

Chancen

Alle Maknahmen verbinden wir mit der Chance, die besten Mit-
arbeiter am Markt zu gewinnen, zu halten und optimal zu for-
dern.

Ziel

Zielwert bis 2023

Status 31.12.2023

Leistungsorientierte und anforderungsgerechte Mit-
arbeiter identifizieren, gewinnen, entwickeln und

Konzeption und Weiterentwicklung leistungsstarker
Branding- und Rekrutierungssysteme

Erreicht

halten
Globale Mobilitat fordern und entwickeln Implementierung einer Global Assignment Policy Erreicht
(GAP)
Lebenslanges Lernen der Mitarbeiter weltweit for-  Ausrichtung der Aus- und Weiterbildungsaktivitaten Erreicht
dern auf die Werte und Kernkompetenzen der Hannover
Ruck und Ausweitung des Reportings Uber das welt-
weite Weiterbildungsangebot
Potenzialtrager identifizieren und fordern und Weiterentwicklung konzernweiter Talent Reviews Erreicht
Nachfolge von Schlisselpositionen sichern mit Fokus auf Entwicklungsplanung
Gesundheit und Leistungsfahigkeit der Mitarbeiter ~ Ausweitung gesundheitsforderlicher Programme um Erreicht
weltweit fordern mindestens 10 %
Erhohung der Diversitat auf allen Flihrungsebenen, Genderneutrale Nach-/Neubesetzung aller vakanten Erreicht
insbesondere in Bezug auf Frauen Fuhrungspositionen auf allen Flihrungsebenen welt-
weit
Erhohung der Chancengleichheit durch MaRnah- Weltweites Angebot mobilen Arbeitens Erreicht

men zur Unterstitzung der Vereinbarkeit von Beruf
und Familie

Sozialbelange

Durch den Zugang zu Versicherungen haben Menschen die
Moglichkeit, sich vor elementaren personlichen Risiken sowie
vor negativen Veranderungen ihrer Umwelt zu schiitzen. Beson-
ders wichtig ist dieser Schutz vor existenzbedrohenden Risiken
dabei in Lindern, in denen soziale Sicherungssysteme nur
schwach oder gar nicht ausgepragt sind. Gerade dort steht je-
doch oft der vergleichsweise hohen Vulnerabilitit der Men-
schen ein insgesamt noch geringes Angebot an Versicherungs-
losungen gegeniiber, die an die jeweiligen finanziellen, gesell-
schaftlichen und kulturellen Anforderungen angepasst sind.

Neben dem Schutz vor privaten Lebensrisiken bieten Versiche-
rungen auch eine Absicherung wirtschaftlicher Aktivitdten. Sie
bilden damit nicht nur eine wichtige Basis fiir die 6konomische
Entwicklung von Volkswirtschaften, sondern auch fiir einen
Ubergang von einer informellen Wirtschaft, in der die iiberwie-
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gende Mehrheit der Arbeitnehmer und ihrer Familien kaum So-
zialschutz genieBen, hin zu einer formellen Wirtschaft.

Auswirkungen auf unsere Geschaftstatigkeit

Soziale Belange konnen sich vielseitig auf die Geschaftstitigkeit
auswirken. Die Hannover Riick deckt beispielsweise Sachscha-
den, die infolge sozialer Unruhen entstehen, im Rahmen der
Riickversicherung. Wachsende soziale Unterschiede konnen
mit haufigeren und schweren sozialen Unruhen verbunden sein.
Im Rahmen des Risikomanagements der Riickversicherungsta-
tigkeit beriicksichtigt die Hannover Riick auch Trends, die sich
auf aktuelle oder zukiinftige Entwicklungen sozialer Belange be-
ziehen.

Versicherungsgeschaft

In unserem Versicherungsgeschaft fordern wir die Ausweitung
von Produkten, die eine finanzielle Absicherung gegen extreme
Wetterereignisse bieten. Durch die Deckung von Versiche-
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rungslosungen wie Mikro- und Agrarversicherungen leisten wir
zudem einen Beitrag zur wirtschaftlichen Entwicklung in struk-
turschwachen Regionen. So konnen sich Menschen mit gerin-
gen finanziellen Moglichkeiten, gerade auch in Regionen, die
vom Klimawandel stark betroffen sind, gegen elementare Risi-
ken wie die Folgen von Naturkatastrophen oder Ernteausfille
absichern.

Um den Zugang zu Versicherungen zu vereinfachen, beteiligen
wir uns zudem aktiv weltweit an der Entwicklung von parame-
trischen Versicherungsprodukten bzw. indexbasierten Deckun-
gen. Diese Produkte versichern und regulieren Schaden auf der
Grundlage von definierten und eindeutig bestimmbaren Para-
metern wie z. B. der Niederschlagsmenge oder Windgeschwin-
digkeiten. Hier wird die Auszahlung im Vorfeld definiert und
hangt vom Auftreten eines auslosenden Ereignisses und nicht
von dem tatsdchlichen Schaden ab. Dort, wo Risiken versicher-
bar sind, konnen parametrische Versicherungsprodukte dazu
beitragen, die Deckung zuginglicher zu machen, Schiaden
schneller zu regulieren und so die Deckungsliicke in vielen Be-
reichen zu schlieBen.

Auch in der Personen-Riickversicherung bieten wir unseren
Kunden, den Erstversicherungen, weltweit individuell auf deren
Belange angepasste Riickversicherungslosungen an und unter-
stlitzen weltweit mit unserer Expertise und Innovationskraft bei
der Entwicklung und Einfiihrung neuer Versicherungsprodukte.
Unser Angebot reicht von Lebens- und Rentenversicherungs-
produkten iiber Losungen zur Absicherung schwerer Krankhei-
ten, von Arbeitsunfahigkeit und Pflegebediirftigkeit bis hin zu
Versicherungsprodukten, die Wellness- bzw. Lifestyle-Kompo-
nenten beinhalten. Viele dieser Losungen adressieren spezielle
Bediirfnisse von Endverbrauchern oder Zielgruppen, die auf-
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grund spezifischer Bediirfnisse oder Herausforderungen bis-
lang durch vorhandene, standardisierte Produkte nicht ausrei-
chend abgedeckt waren.

Investments

Im Jahr 2019 wurde ein Budget zur Investition in Dedicated-Im-
pact-Fonds ins Leben gerufen. Vorrangiges Ziel ist es hier,
durch eine moglichst breite Abdeckung der Sustainable Deve-
lopment Goals (SDGs) der Vereinten Nationen spiirbare Verbes-
serungen unter anderem in den Bereichen Erndhrung, Bildung,
Gesundheit, Armutsbekdmpfung und Klimawandel zu errei-
chen. Zum Stichtag 31. Dezember 2023 waren wir an 29 dieser
Fonds mit ausgepriagtem Impact-Fokus beteiligt, wobei Kapita-
lzusagen im Umfang von etwa 150 Mio. USD getatigt wurden.
Dariiber hinaus investieren wir tiber Fonds sowie direkt im Be-
reich Infrastruktur in erneuerbare Energien, saubere Transport-
konzepte sowie in nachhaltige Wald- und Agrarfonds.

Chancen

Besondere Chancen sehen wir in Zusammenhang mit dem wei-
terhin bestehenden sogenannten Protection Gap als Liicke zwi-
schen 6konomischen und versicherten Werten sowie aufgrund
geanderter Anforderungen im Lebensbereich. Beispiele aus der
Schaden-Riickversicherung sind eine stirkere Penetration von
Schwellenmarkten, neue/ergdnzende Losungen zur Absiche-
rung oder Abmilderung der Folgen von Naturkatastrophen oder
Extremwetterereignissen, Ernteausfalldeckungen, parametri-
sche Deckungen oder die Absicherung des Transports von Me-
dikamenten/Vakzinen. Beispiele aus der Personen-Riickversi-
cherung sind ebenfalls die Erschliefung neuer Markte durch in-
novative Versicherungslosungen in Zusammenhang mit sich dn-
dernden demografischen Verhiltnissen, speziellen Versiche-
rungen fiir neue Formen der Gemeinschaft, Serviceangebote fir
Senioren sowie Digitalisierung.
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Sozialbelange: ausgewahlite Ziele

Ziel Zielwert bis 2023 Status 31.12.2023
Weitere Ausweitung des Versicherungsschutzes flir Ausweitung von NatKat-Aggregaten in Schwellen-  Erreicht
Schwellen- und Entwicklungslander in Bezug auf und Entwicklungslandern zur Reduzierung des Pro-
Extremwetterereignisse und Naturkatastrophen in  tection Gap

der Schaden-Ruckversicherung

Ausweitung nachhaltiger Versicherungslosungen Diskussion und Prifung von mindestens funf Pro- Erreicht

zur Minderung der Folgen aus Klima- und Naturka-
tastrophen

grammen und Initiativen

Ausweitung des Versicherungsschutzes fir bislang
nicht ausreichend versicherte Bevolkerungsgruppen
in der Personen-Ruckversicherung

Ausweitung des Pramienvolumens in Entwicklungs-
und Schwellenldndern

Aufgrund der Umstellung von
IFRS 4 auf IFRS 17 nicht
messbar

Unterstltzung unserer Erstversicherungspartner bei Ausweitung des Ruckversicherungsgeschafts von Erreicht
der (Weiter-)Entwicklung nachhaltiger Versiche- Langlebigkeit (Longevity), insbesondere auBerhalb
rungslosungen in der Personen-Rickversicherung  von GroBbritannien

Integration von ESG-Kriterien in der Zeichnungspo- Verabschiedung und Implementierung eines inter-  Erreicht
litik der fakultativen Rickversicherungsabteilung nen Rahmenwerkes

Asset-Management: Ausweitung von Kapitalanla- Messbare Ausweitung bis 2023 Erreicht
gen, die die nachhaltige Transformation unterstiit-

zen

Unterzeichnung der Principles for Responsible In-  Unterzeichnung Erreicht
vestment

Ausweitung Corporate Citizenship Ausweitung des bisherigen Budgets um 20 % bis Erreicht

2023

Achtung der Menschenrechte

Bereits in den vor 20 Jahren formulierten Prinzipen des Global
Compact der Vereinten Nationen zidhlen die Menschenrechte zu
den vier Themenfeldern, in denen sich Unternehmen zu einem
verantwortungsvollen Verhalten verpflichten. Konkretisiert wur-
den die menschenrechtsbezogenen Anforderungen an die Un-
ternehmen im Jahr 2011 durch die Verabschiedung der UN-
Leitprinzipien fiir Wirtschaft und Menschenrechte durch den
UN-Menschenrechtsrat. Darin werden Unternehmen aufgefor-
dert, angemessene Vorkehrungen zu treffen, um menschen-
rechtliche Gefahren innerhalb des unternehmerischen Einfluss-
bereichs zu vermeiden. Die Hannover Ruck hat eine entspre-
chende Grundsatzerkldrung veroffentlicht, die auf der Website
einsehbar ist. Ferner veroffentlicht sie dort Erkldrungen zum
Modern Slavery Act 2015 (Vereinigtes Konigreich) sowie zum
Modern Slavery Act 2018 (Australien). Als Unterzeichnerin des
Global Compact der Vereinten Nationen stellt die Hannover
Riick zudem jahrlich einen Fortschrittsbericht zu den zehn Prin-
zipien zur Verfligung.

Auswirkungen auf unsere Geschaftstatigkeit

In Zusammenhang mit dem nichtfinanziellen Aspekt kénnten
Reputations- und Compliance-Risiken schlagend werden. Auf-
grund der Geschéftstitigkeit wurden keine unmittelbaren
und/oder schwerwiegenden Risiken identifiziert. Fiir weiterfiih-
rende Informationen verweisen wir auf den Chancen- und Risi-
kobericht im zusammengefassten Konzernlagebericht.
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Auswirkungen unserer Geschaftstatigkeit

Als international tatiges Ruckversicherungsunternehmen be-
trachten wir Auswirkungen in Bezug auf potenzielle Menschen-
rechtsverletzungen aus Sicht der Rechteinhaber.

Mitarbeiter

Aufgrund der Tatsache, dass es sich bei unseren Beschiftigten
um hoch qualifizierte Fachkréfte handelt und wir hochste Prio-
ritdt auf die Einhaltung der jeweils giiltigen nationalen, tarifli-
chen und betrieblichen Regelungen legen, sehen wir kein Risiko
schwerwiegender VerstoBe gegen Menschenrechte. Nichtsdes-
totrotz bedirfen Themen wie Diskriminierung, Chancengleich-
heit und Unterdriickung kontinuierlicher Aufmerksamkeit und
Uberwachung. Wir managen diese Themen im Rahmen unserer
Personalmanagementstruktur. Fiir weiterfithrende Informatio-
nen wird auf die Ausfiihrungen im Zusammenhang mit dem As-
pekt ,Mitarbeiterbelange® verwiesen. Daten der Mitarbeiter
schiitzen wir durch das strikte Einhalten gesetzlicher Daten-
schutzvorgaben.

Lieferanten

Die Hannover Rick verfiigt nicht iiber eine klassische vor- oder
nachgelagerte Lieferkette von Roh- und Hilfsstoffen oder gefer-
tigten Waren wie z. B. produzierende Unternehmen. Dennoch
beziehen auch wir eine Vielzahl von Waren und Dienstleistun-
gen. Die Hannover Riick verfiigt iiber einen Verhaltenskodex fir
Lieferanten (Third Party Code of Conduct) der in seiner aktuell
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gliltigen Version im Berichtsjahr vom Vorstand verabschiedet
und in Kraft gesetzt wurde und die bisherige Version ablost. Der
Third Party Code of Conduct beinhaltet Vorgaben zur Einhal-
tung gesetzlicher Bestimmungen, zur Achtung der Menschen-
rechte inklusive der Einhaltung der Kernarbeitsnormen der In-
ternationalen Arbeitsorganisation (ILO) sowie zur Einhaltung al-
ler geltenden Vorschriften und weiterfithrender Bestimmungen
in den Bereichen Gesundheit, Sicherheit und Umweltschutz so-
wie Datenschutz, Informationssicherheit und Vertraulichkeit. Er
enthalt zudem einen expliziten Verweis auf das Hinweisgeber-
system sowie unterschiedliche Zugangswege.

In Bezug auf menschenrechtliche Sorgfalt sehen wir das grofSte
Risiko in Zusammenhang mit der Beschaffung von IT-Hardware.
Aus diesem Grund haben wir eine IT-Procurement-Guideline
verabschiedet, die konzernweite Giiltigkeit hat und den Einkauf
von IT-Waren unternehmensweit einheitlich regelt. Alle Eng-
pass-, Hebel- und strategischen Lieferanten werden einem Mo-
nitoring unterzogen. Dies sieht die Anerkennung des Verhal-
tenskodex fiir Lieferanten oder die Vorlage eines eigenen,
dariiber hinausgehenden Verhaltenskodex verpflichtend vor.
Zum 31. Dezember 2023 haben sich 100 % der IT-Kernliefe-
ranten auf Einhaltung des Lieferantenkodex oder vergleichbarer
Regelungen verpflichtet.

Versicherungsgeschaft

In Bezug auf unsere Tatigkeiten im Versicherungsgeschaft ver-
weisen wir auf die Ausfiihrungen in Zusammenhang mit dem
Aspekt ,,Umweltbelange®. Basierend auf unserer Risikoanalyse

Achtung der Menschenrechte: ausgewahlte Ziele

Ziel Zielwert bis 2023

haben wir das grofte Risiko potenzieller negativer Auswirkun-
gen auf Menschenrechte in den folgenden, besonders exponier-
ten Bereichen identifiziert: groRe Bauprojekte (inkl. Staudam-
men, Ol- und Gasprojekten, Minen und Pipelines), Betrieb von
Minen sowie Unternehmen, die in Verbindung mit international
gedchteten Waffen stehen. Das ESG-Manual des fakultativen
Zentralbereichs sieht einen Priifprozess vor, um Geschifte, die
die inhdrente Gefahr schwerer Verstole gegen grundlegende
Menschenrechte bergen, zu erkennen und abzulehnen.

Fiir Underwriter der Schaden-Riickversicherung und Personen-
Riickversicherung bieten wir Schulungen zum Thema ESG in
Form eines Web-Based-Trainings an.

Investments

In Bezug auf unsere Tétigkeiten im Bereich selbstverwalteter
Kapitalanlagen verweisen wir auf die Ausfiihrungen in Zusam-
menhang mit dem Aspekt ,,Umweltbelange“ und den dort be-
schriebenen Negativ-Screening-Prozess. Dieser legt unter an-
derem die zehn Prinzipien des Global Compact der Vereinten
Nationen (UNGC) zugrunde; sechs dieser Prinzipien adressie-
ren explizit die Themen Menschenrechte und Arbeitsnormen.
Des Weiteren schlieBen unsere Anlagerichtlinien Emittenten
aus, die an der Entwicklung und Verbreitung international ge-
achteter Waffen beteiligt sind.

Chancen

Besondere Chancen werden in Zusammenhang mit diesem
nichtfinanziellen Aspekt nicht gesehen.

Status 31.12.2023

Einhalten menschenrechtlicher Sorgfalts-
pflichten

Definition von MaBnahmen im Einklang mit den

Erreicht, wird fortgefuhrt

UN-Leitprinzipien fur Wirtschaft und Menschenrechte

Bekampfung von Korruption und
Bestechung

Korruption als Missbrauch anvertrauter Macht zum individuel-
len Nutzen hat zahlreiche negative Auswirkungen. Auf politi-
scher und administrativer Ebene beeinflusst Korruption die Ent-
scheidungsfindung bzw. die Umsetzung der beschlossenen
MaBnahmen zugunsten Einzelner oder von Teilen der Bevolke-
rung. Dies schwicht das Vertrauen in den Staat und kann zu
einer Bedrohung fiir die staatliche Legitimitiat sowie fiir demo-
kratische Institutionen werden. Auf okonomischer Ebene ver-
zerrt Korruption den Wettbewerb und fithrt dazu, dass sich ge-
schéftliche Transaktionen verteuern und Ressourcen nicht effi-
zient eingesetzt werden konnen. Die Bekdmpfung von Korrup-
tion und Bestechung ist Teil unseres Compliance-Management-
Systems.
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Auswirkungen auf unsere Geschaftstatigkeit

In Zusammenhang mit dem nichtfinanziellen Aspekt ,,Bekdmp-
fung von Korruption und Bestechung® konnten Compliance-Ri-
siken zum Tragen kommen. Gleichzeitig steht integres und ge-
setzeskonformes Verhalten in direktem Zusammenhang mit der
Reputation eines Unternehmens und ist Grundlage des Vertrau-
ens, das Geschéftspartner, Investoren, Anteilseigner und die Of-
fentlichkeit diesem Unternehmen entgegenbringen, und damit
auch dafiir, langfristig erfolgreich und wettbewerbsfihig zu
sein. Aufgrund der Geschaftstitigkeit und implementierter
Strukturen wurden keine unmittelbaren und/oder schwerwie-
genden Risiken identifiziert. Fiir weiterfiihrende Informationen
verweisen wir auf den Chancen- und Risikobericht im zusam-
mengefassten Konzernlagebericht.

Bekampfung von Korruption und Bestechung: ausgewahlte Ziele

Ziel Zielwert bis 2023

Auswirkungen unserer Geschaftstatigkeit

Jede Form ungesetzlichen oder korrupten Verhaltens schadet
der Gesellschaft in erheblichem AusmaRl und verhindert einen
freien und fairen Wettbewerb. Unternehmen der Finanzbranche
kommt bei der Priavention und Umsetzung eine wichtige Rolle
zu. Die Hannover Ruck verfligt iber ein ausgereiftes Gover-
nance- und Compliance-Management-System und wendet das
System der ,,Drei Verteidigungslinien“ an. Fiir die implemen-
tierten Strukturen wird auf den Chancen- und Risikobericht im
zusammengefassten Konzernlagebericht verwiesen.

Chancen
Besondere Chancen werden in Zusammenhang mit diesem
nichtfinanziellen Aspekt nicht gesehen.

Status 31.12.2023

Sicherstellen, dass die Organisation compliant ist

Durchschnittlicher Compliance-Score entspricht im

Erreicht

Minimum dem angestrebten Reifegrad
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Angaben nach Artikel 8 der EU-Taxonomie-Verordnung

Artikel 8 der EU-Taxonomie-Verordnung (EU) 2020/852 sieht
vor, dass nach § 289 HGB berichtspflichtige Unternehmen of-
fenlegen miissen, wie und in welchem Umfang ihre Tétigkeiten
mit 0kologisch nachhaltigen Wirtschaftstatigkeiten im Sinne der
EU-Taxonomie iibereinstimmen. Die Taxonomie ist ein zentra-
ler Bestandteil des EU-Aktionsplans fiir ein nachhaltiges Finanz-
wesen und soll als einheitliches Klassifikationssystem die Trans-
parenz hinsichtlich Nachhaltigkeit im Finanzmarkt férdern.

Riickversicherungsgeschaft
Riickversicherungslosungen, die klimabedingte Naturgefahren
wie z.B. Flut- oder Sturmschédden absichern, konnen der Anpas-
sung an den Klimawandel dienen. Das Angebot entsprechender
Riickversicherungskapazititen erhoht die Widerstandsfahigkeit
gegeniiber Naturkatastrophen, indem Betroffene abgesichert
und im Schadenfall entschadigt werden. Zudem sichern Riick-
versicherungsangebote die Fortfithrung von Groprojekten und
die Entwicklung neuer Technologien ab und fordern so nach-
haltig das Wirtschaftswachstum. Langjahrige Erfahrung in Risi-
kobewertung und Risikomanagement hilft, neue und zukiinftige
Risiken frithzeitig zu erkennen und passende Risikotransferlo-
sungen dafiir zu entwickeln.

Die Taxonomiefdhigkeit (engl. ,Eligibility“) unserer Riickversi-
cherungstatigkeit legt fest, welcher Anteil unserer Wirtschafts-
aktivitdten in der Taxonomie beschrieben ist und fir welche
Wirtschaftsaktivititen technische Bewertungskriterien entwi-
ckelt wurden. Diese Kriterien bestimmen den wesentlichen Bei-
trag zu den gesetzten Umweltzielen, verhindern Beeintrachti-
gungen weiterer Umweltziele und sollen die Einhaltung sozialer
Mindeststandards sicherstellen. Die durch Anwendung der Be-
wertungskriterien ermittelten Anteile der Wirtschaftsaktivititen
sind taxonomiekonform (engl. ,aligned) und miissen erstmals
fiir das Geschiftsjahr 2023 berichtet werden. In Anbetracht der
erstmaligen vollumfanglichen Berichterstattung im Berichtsjahr
wird die Aussagekraft der Kennzahlen als noch zu gering erach-
tet, um sie bereits steuerungswirksam in unsere Geschéaftsent-
scheidungen und Produktentwicklungsprozesse mit einzubezie-
hen.

Anmerkung

Die EU-Taxonomie-Verordnung sowie die zugrunde liegenden
delegierten Rechtsakte enthalten Vorgaben und Passagen, die
eine eindeutige und einheitliche Auslegung und Umsetzung er-
schweren. Bei der erstmaligen Anwendung der vollen Kriterien,
die fiir Riickversicherungsunternehmen entwickelt wurden, ha-
ben wir alle bis zur Entwicklung der Berichterstattung erschie-
nenen offiziellen Dokumente, FAQs und Statements der EU-
Kommission berticksichtigt vorbehaltlich des zum Ende des Jah-
res 2023 veroffentlichen FAQ-Entwurfs, dessen Inhalte nicht
mehr vollumfinglich umgesetzt werden konnten. Eine einge-
hende Beschiftigung mit den neuen Anforderungen wird tber
das kommende Berichtsjahr erfolgen. In Anbetracht dessen und
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Der delegierte Rechtsakt (EU) 2021/2139 zur Ergdnzung von
Artikel 8 der EU-Taxonomie-Verordnung fokussiert sich derzeit
ausschlieflich auf Aktivitaten, die zur Eindammung oder zur An-
passung an den Klimawandel beitragen. Dabei konnen sowohl
die Kapitalanlagen der Hannover Riick-Gruppe als auch unsere
Riickversicherungslosungen in der Schaden-Riickversicherung
in den Betrachtungshorizont fallen.

der weiterhin verbleibenden Auslegungsunsicherheiten ist da-
von auszugehen, dass die Beurteilung der Angaben nach Artikel
8 der EU-Taxonomie-Verordnung - insbesondere die Beurtei-
lung der Taxonomiefdhigkeit und -konformitat — im Laufe der
Zeit schrittweise Anpassungen erfahren wird und eine Ver-
gleichbarkeit innerhalb von Branchen erst nach und nach ent-
stehen kann. Als Riickversicherer sind wir zur adaquaten Aus-
wertung unserer Taxonomiekonformitit zudem auf eine Viel-
zahl von externen Datenlieferungen unserer Kunden und Ge-
schiftspartner angewiesen, wovon ein Grofteil keiner européi-
schen Berichtspflicht unterliegt. Dabei muss in den ersten Be-
richtsjahren mit zum Teil erheblichen Datenliicken im Zusam-
menhang mit Informationen zur Vermeidung erheblicher Beein-
trichtigungen gerechnet werden. In der entsprechenden Be-
schreibung finden sich weitere Informationen zum konservati-
ven Umgang mit diesen Datenliicken.

Taxonomiefahigkeit

Im Riickversicherungsgeschift erachten wir alle Umsétze eines
der im delegierten Rechtsakt (EU) 2021/2139 beschriebenen
Geschiftsbereiche nach Solvency II als taxonomiefihig, wenn
direkte Deckungen von klimabedingten Naturgefahren nachge-
wiesen werden konnen. Der Nachweis erfolgt einerseits aus un-
serer internen Risikokontrolle und zusatzlich iiber den konkre-
ten Nachweis eines entsprechenden Vertrages aus jedem iden-
tifizierten Geschaftsbereich. Alle anderen Geschéiftsbereiche,
die keine direkten klimarelevanten Deckungen beinhalten oder
nicht im delegierten Rechtsakt (EU) 2021/2139 beschrieben
werden, stufen wir vorbehaltlich weiterer Konkretisierungen
seitens des Gesetzgebers als nicht taxonomiefdhig ein.

Taxonomiekonformitat

Der Nachweis der Taxonomiekonformitét erfordert den Nach-
weis der Erfillung der technischen Bewertungskriterien, die
den wesentlichen Beitrag unserer Riickversicherungstatigkeiten
zum Umweltziel ,,Anpassung an den Klimawandel“ sicherstellen
sollen (Wirtschaftstatigkeit 10.2; NACE Code K65.2.0). An-
schliefend muss nachgewiesen werden, dass diese Tatigkeiten
keinen negativen Einfluss auf das Umweltziel , Klimaschutz“
nehmen sowie dass die Kriterien des Mindestschutzes eingehal-
ten werden.
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Wesentlicher Beitrag

Der delegierte Rechtsakt (EU) 2021/2139 umfasst fiir Riickver-
sicherungsunternehmen fiinf dedizierte technische Bewer-
tungskriterien. Diese spiegeln Geschiftspraktiken und Prozesse
wider, die vom Gesetzgeber als Voraussetzung gesehen werden,
um nachhaltige Umsétze im Sinne der EU-Taxonomie deklarie-
ren zu dirfen.

Fihrungsrolle bei der Modellierung und Bepreisung von Klima-
risiken

Die Hannover Riick beriicksichtigt in ihren Geschiftstitigkeiten
modernste Modellierungstechniken in Hinblick auf klimabe-
dingte Naturgefahren. Fiir weitere Informationen zu unserem
Umgang mit diesen Risiken verweisen wir auf unseren Chancen
& Risikobericht.

Unterstitzung der Entwicklung und Bereitstellung geeigneter
Nichtlebensversicherungsprodukte

Die Hannover Riick hat Prozesse implementiert, um sicherzu-
stellen, dass wesentliche Bedurfnisse der Kunden in Hinblick
auf klimabedingte Naturgefahren in Riickversicherungsproduk-
ten berticksichtigt werden. Die Bepreisung dieser Produkte er-
folgt risikobasiert, so dass praventive MaBnahmen zur Minimie-
rung dieser Risiken (z.B. die Einhaltung von gewissen Baustan-
dards) im Pricing berticksichtig werden konnen. Fiir das obliga-
torisches Geschift wird nur der Anteil der Prdmien eines Porte-
feuilles als taxonomiekonform ausgewiesen, der die techni-
schen Bewertungskriterien erfiillt.

Innovative Riickversicherungslosungen

Die Hannover Riick unterstiitzt die Entwicklung innovativer
Rickversicherungslosungen in Hinblick auf klimabedingte Na-
turgefahren, um den wachsenden Bediirfnissen der Kunden und
der Gesellschaft gerecht zu werden.

Weitergabe von Daten

Die Hannover Riick ist in regelmafigem Austausch mit staatli-
chen Behorden und teilt auf Anfrage Daten zu Analysezwecken,
um das Wissen iiber Veranderungen durch den Klimawandel zu
fordern. Hierdurch werden die Anforderungen geméaR des tech-
nischen Bewertungskriteriums 4.1 vollumfanglich erfiillt.

Hohes Leistungsniveau nach einer Katastrophe

Im Falle von GroBschadenereignissen im Zusammenhang mit
klimabedingten Naturgefahren hat die Hannover Riick hohe Ab-
wicklungsstandards implementiert und handelt fair und zeitnah
gegeniiber ihren Kunden.

Die Einhaltung der technischen Bewertungskriterien kann iiber
standardisierte Prozesse, Arbeitsanweisungen und Guidelines
sichergestellt werden. Diese gelten fiir alle Riickversicherungs-
produkte (sowohl im obligatorischen als auch im fakultativen
Bereich), die grundsatzlich als taxonomiefahig erachtet werden
und bei denen wir als Risikotrdger fungieren. Zur Identifizie-
rung der im Zusammenhang mit konformen Produkten stehen-
den Prdmien greifen wir auf unsere internen Risiko- und Klassi-
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fizierungsprozesse im Underwriting zuriick und beriicksichti-
gen nur explizite Anteile von Ruckversicherungsprodukten, wel-
che der Deckung von im Anhang A des delegierten Rechtsakts
(EU) 2021/2139 genannten klimawandelrelevanten Gefahren
stehen. Hierunter fallen unter anderem windbezogene Naturge-
fahren wie Stiirme, wasserbezogene Naturgefahren wie Flut
und Starkregen und temperaturbezogene Naturgefahren wie
Hitzewellen und Buschfeuer. Die hierdurch als taxonomiekon-
form ausgewiesenen Umsitze leisten somit einen wesentlichen
Beitrag zur gesellschaftlichen Anpassung an Gefahren des Kli-
mawandels.

Vermeidung erheblicher Beeintrachtigungen

Um Wirtschaftstatigkeiten als nachhaltig im Sinne der EU-Taxo-
nomie ausweisen zu konnen, muss sichergestellt werden, dass
diese keine erheblichen Beeintrachtigungen weiterer Umwelt-
ziele fordern (Do no significant harm). Fiir Riickversicherungs-
tatigkeiten muss dieser Nachweis fiir das Umweltziel 1 ,,Klima-
schutz” erbracht werden. Dies bedeutet, dass die als nachhaltig
ausgewiesenen Titigkeiten weder die Ubertragung der Versi-
cherung der Gewinnung, der Lagerung, des Transports oder der
Herstellung fossiler Brennstoffe noch die Ubertragung der Ver-
sicherung von Fahrzeugen, Sachanlagen oder anderen Anlagen,
die diesen Zwecken dienen, umfassen.

Die Hannover Riick hat Prozesse implementiert, um sicherzu-
stellen, dass die als taxonomiekonform ausgewiesenen Umsatze
keine Deckungen im oben genannten Zusammenhang mit fossi-
len Brennstoffen enthalten. Zur Identifizierung dieser Deckun-
gen in unseren obligatorischen Riickversicherungstatigkeiten
(die Deckung groRer Portefeuilles) sind wir auf Datenzulieferun-
gen unserer Kunden und Broker angewiesen, die wir aktiv an-
fragen. Im Berichtsjahr zeigen sich dabei teils groRere Datenlii-
cken. Portefeuilles, zu denen keinerlei Informationen vorliegen,
werden konservativ als nicht taxonomiekonform betrachtet. Es
ist anzunehmen, dass die steigende Datenabdeckung iiber die
kommenden Jahre die Quote der taxonomiekonformen Umsatze
beeinflussen wird.

Einhaltung des Mindestschutzes

Um taxonomiekonforme Wirtschaftstitigkeiten ausweisen zu
konnen, missen diese im Einklang mit den Kriterien des Min-
destschutzes (Minimum Safeguards) ausgefiihrt werden. In Er-
mangelung weiterer Konkretisierungen der EU-Kommission zu
dieser Thematik stiitzen wir uns bei der Bewertung auf die Vor-
gaben des ,,Finalen Berichts zum Mindestschutz“ der Platform
on Sustainable Finance (PSF) vom Oktober 2022. Hier werden
vier Kernthemen vorgegeben, die von Unternehmen beriick-
sichtigt werden sollten.

e FEinhaltung der Menschenrechte

e Verhinderung von Korruption und Bestechung
e Faire Besteuerung

e Fairer Wettbewerb
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Zu allen vier Kernthemen hat die Hannover Riick Prozesse im-
plementiert, um die Einhaltung bei ihrer Geschaftstitigkeit zu
gewahrleisten. Fur das Berichtsjahr sind keine Vorfalle oder an-
hangigen Verfahren bekannt, die einen Versto gegen die Min-
destschutzvorgaben erwarten lieRen.

Weitere Informationen zu ausgewiesenen Kennzahlen:

Die Taxonomie-Kennzahlen fiir das Geschéftsjahr 2023 enthal-
ten Angaben zu unseren taxonomiefahigen und taxonomiekon-
formen Umsétzen aus der Wirtschaftstitigkeit 10.2 Riickversi-
cherung (NACE Code K65.2.0). Fiir die Darstellung wurde das
verpflichtende Template des Anhangs X fiir (Riick-)Versiche-
rungsunternehmen des delegierten Rechtsakts (EU) 2021/2178
verwendet. Dabei beziehen sich die angegebenen Kennzahlen
auf die nach IFRS17 bilanzierten und konsolidierten Konzer-
numsatze der Hannover Riick. Da Angaben zur Taxonomiekon-
formitat erstmals ermittelt wurden, weisen wir keine Vorjahres-
werte dazu aus. Auch fiir die Taxonomiefahigkeit werden keine
Vorjahreswerte ausgewiesen, da im Berichtsjahr erstmals die
Bilanzierung unserer Umsatze gemadf den Vorgaben von
[FRS17 zu erfolgen hat. GemaR des am 21. Dezember 2023 er-
schienen FAQ-Entwurfs der EU-Kommission weisen wir nur die
Pramien als taxonomiekonform aus, die nachweislich der kon-
kreten Deckung von klimabedingten Naturgefahren dienen
(Pramiensplit). Von diesen Pramien werden die identifizierten
Pramien, die im Zusammenhang mit fossilen Brennstoffen ste-
hen, abgezogen. Die Taxonomie-Quote ergibt sich aus dem Ver-
haltnis der taxonomiekonformen Umsatze (Zahler) zu den Ge-
samtumsatzen des Nichtlebensversicherungsgeschafts (Nen-
ner). Der Anteil an den konformen Umsatzen aus unserer Retro-
zession ergibt sich aus internen Retrozessionsquoten unserer
naturgefahrenrelevanten Geschiftsbereiche.

Unsere Kennzahlen konnen der Tabelle im Anhang dieses Kapi-
tels entnommen werden.

Kapitalanlagen

Die wesentlichen Leistungsindikatoren (KPIs) beziiglich der EU-
Taxonomie werden gemdR den Vorgaben des delegierten
Rechtsakts (EU) 2021/2178 bestimmt. Diese flieRen zum aktuel-
len Zeitpunkt noch nicht in strategische Geschéftsentscheidun-
gen ein, da noch groBe Auslegungsunsicherheiten und Interpre-
tationsspielrdume bestehen. Die 6kologische Nachhaltigkeit der
Kapitalanlage wird durch andere Ansétze gesteuert. Durch die
regulatorischen Vorgaben sollen die Anteile der okologisch
nachhaltigen (taxonomiekonformen) Kapitalanlagen sowie po-
tenziell 6kologisch nachhaltigen (taxonomiefahigen) Kapitalan-
lagen im Zihler, an den insgesamt zu betrachtenden Kapitalan-
lagen der Hannover Riick im Nenner dargestellt werden.

Der Nenner ergibt sich aus den in der Bilanz ausgewiesenen Ka-
pitalanlagen ohne Depotforderungen der Hannover Riick. Der
delegierte Rechtsakt (EU) 2021/2178 definiert dartiber hinaus
unter Artikel 7 Abs. 1 den Ausschluss aller Risikopositionen ge-
geniiber Staaten, Zentralbanken und supranationalen Emitten-
ten aus dem Nenner.
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In den Betrachtungshorizont des Zahlers fallen insbesondere In-
vestitionen in Wertpapiere gegeniiber Emittenten, welche unter
die europdische Berichtspflicht gemall ,Non-financial Repor-
ting Directive® (NFRD) fallen, Sachanlagen sowie Kredite mit
spezifischem Verwendungszweck. Zu den Risikopositionen ge-
geniiber Unternehmen, fiir die geméR Artikel 7 Abs. 3 des dele-
gierten Rechtsakts (EU) 2021/2178 ein Ausschluss aus dem Zih-
ler erfolgt, zahlen wir Fonds, Investitionen in Beteiligungen und
Special Purpose Vehicles (SPVs) sowie liquide Kapitalanlagen,
deren Emittenten Ihren Sitz aullerhalb der EU haben. Bei Emit-
tenten mit Sitz innerhalb der EU erfolgt eine Priifung der Pflicht
zur Veroffentlichung von nichtfinanziellen Informationen. In Be-
zug auf Fonds handelt es sich hierbei um eine Methodenénde-
rung gegeniiber dem Vorjahr, sodass in diesem Jahr rund 650m
EUR Immobilienfonds nicht mehr als taxonomiefahig im Zahler
ausgewiesen werden.

Fiir die Priifung hinsichtlich Taxonomiefdhigkeit und -konformi-
tat von liquiden Wertpapieren von Emittenten mit Sitz innerhalb
der EU, die also potenziell der NFRD unterliegen, werden zur
weiteren Einordnung Daten eines externen Dienstleisters sowie
die Ergebnisse eines internen Screenings fiir einen wesentli-
chen Teil der liquiden Kapitalanlagen herangezogen. Fiir be-
richtspflichtige Emittenten werden die im Rahmen der nichtfi-
nanziellen Berichterstattung veroffentlichten Taxonomie-Quo-
ten auf die Kapitalanlagen der Hannover Riick angewendet. Die
berichteten Quoten werden ebenfalls sowohl von einem exter-
nen Dienstleister bezogen als auch manuell nacherfasst, wo
diese nicht vorliegen.

Als generell taxonomiefihig werden alle Investitionen in
Sachanlagen erachtet, die im Zusammenhang mit dem Kauf
zahlt
fremdgenutzter Grund- und Gebaudebesitz. Eine gehaltene

und dem Besitz von Immobilien stehen. Dazu
Immobilie wird zudem als taxonomiekonform betrachtet, da
die technischen Bewertungskriterien, die ,,Do no significant
harm*“ Kriterien und die Einhaltung des Mindestschutzes
rund 94 % des
Immobilienvermogens konnte bisher kein Nachweis der

Taxonomiekonformitiat erbracht werden. Fiir rund 96 % der

nachgewiesen werden konnten. Fir

insgesamt fiir den Zahler betrachteten Kapitalanlagen konnten
mit angemessenem Aufwand Informationen hinsichtlich der
korrekten Einwertung beschafft werden. Die fehlenden rund
4 % werden in diesem Jahr zunachst konservativ als nicht
taxonomiefahig ausgewiesen. Wir sind bestrebt die
Datenqualitdt und -abdeckung sukzessive zu erhohen und
gehen davon aus, dass
Informationsbasis

eine weitere Verbesserung der
durch
Standardisierung der Berichterstattung sowie die Ausweitung
der regulatorischen Berichtspflichten bedingt sein wird.

auch fortschreitende

Die wesentlichen Leistungsindikatoren zu unseren taxonomie-
fahigen und taxonomiekonformen Kapitalanlagen sowie die
weiteren geforderten Angaben finden sich im Berichtstemplate
im Anhang dieses Kapitels. Derzeit gibt es keine Sachanlagen
oder zweckgebundene Finanzierungen im Zusammenhang mit
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der Energieerzeugung aus Kernkraft oder Gas im Sinne des de-
legierten Rechtsaktes (EU) 2022/1214. Es besteht eine gering-
fugige indirekte Exposition gegeniiber Emittenten aus der Ver-
sorgungsbranche. Diese weisen wir aufgrund der zu geringen
Materialitat nicht einzeln im Anhang aus. Der zum Ende Dezem-
ber 2023 veroffentlichte FAQ-Entwurf konnte aufgrund der
Kurzfristigkeit und den verbliebenden regulatorischen Unsi-
cherheiten nicht mehr vollumfinglich berticksichtigt werden.
Noch nicht erfiillte Anforderungen werden iiber das aktuell lau-
fende Jahr erarbeitet.

Weitere Informationen zu ausgewiesenen Kennzahlen:

Die taxonomiekonformen Kapitalanlagen der Hannover Riick er-
geben sich in erster Linie aus liquiden Investitionen in Unter-
nehmen, die der Berichtspflicht gemal NFRD unterliegen und
die taxonomiekonforme Umsitze sowie Investitionsausgaben
(CapEx) veroffentlichen. Zusatzlich wird eine gehaltene Immo-
bilie unseren taxonomiekonformen Investitionen hinzugezahlt.
Da die Berichtspflicht zur Taxonomiekonformitét fiir Finanzun-
ternehmen erstmals fiir das Geschéaftsjahr 2023 greift, liegen fiir
Risikopositionen gegeniiber diesen Emittenten bislang nur In-
formationen zur Taxonomiefahigkeit vor. Die Taxonomiekonfor-
mitdt dieser Emittenten wird ab dem nachsten Jahr im Zahler
der wesentlichen Leistungsindikatoren beriicksichtigt. Der in-
ternational ausgerichtete Kapitalanlagehorizont der Hannover
Riick bedingt naturgemall einen hohen Anteil an nicht berichts-
pflichtigen Emittenten. Dadurch begriindet sich gleichzeitig ein
geringer Anteil taxonomiefahiger bzw. taxonomiekonformer In-
vestitionen. Fiir die Aufschliisselung des Zahlers je Umweltziel
wird als Nenner mangels einheitlicher Auslegung der Wert der
taxonomiekonformen Investitionen herangezogen. Eine voll-
stindige Aufteilung der taxonomiekonformen Investitionen auf
die Umweltziele 1-2 ist aufgrund der bisher uneinheitlich verof-
fentlichen Taxonomie-Quoten der Gegenparteien nicht moglich.
Fiir die Umweltziele 3-6 werden in diesem Jahr erstmals Quoten
der Gegenparteien berichtet, so dass liquide Investitionen erst
ab der kommenden Berichtsperiode beriicksichtigt werden kon-
nen. Die Aktivitdt ,,Kauf und Besitz von Gebduden* betrifft eben-
falls nur die Umweltziele 1-2, sodass wir fir konforme Sachan-
lagen keinen Ausweis fiir die Umweltziele 3-6 vornehmen.
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Meldebogen: Der versicherungstechnische KPI fiir Nichtlebens- und Riickversicherungsunternehmen

Wesentlicher Beitrag zur Anpas- DNSH (Do no significant harm)
sung an den Klimawandel

Wirtschaftstatigkeiten Absolute  Anteil der Anteil der Klimaschutz Wasser- Kreislauf- Umwelt- Biologische Mindest-
Pramien, Pramien, Pramien, und Meeres-  wirtschaft Verschmut- Vielfalt schutz
Jahr 2023 Jahr 2023 Jahr 2022 ressourcen zung und
Okosysteme
In Mio. EUR Wahrung % % J/N J/N J/N J/N J/N J/N
A.1 Taxonomiekonformes
Nichtlebensversicherungs-
und Riickversicherungs- 1.028,4 6,1 - J J J J J J
geschaft (6kologisch nach-
haltig)
A.1.1 Davon rickversichert 440,8 2,6 - J J J J J J
A.1.2 Davon aus der Riick-
versicherungstatigkeit stam- 1.028,4 6,1 - J J J J J J
mend
A.1.2.1 Davon
rickversichert 440,8 2,6 - J J J J J J
(Retrozession)
A.2 Taxonomiefahiges,
aber nicht 6kologisch nach-
haltiges Nichtlebensver-
sicherungs- und Riickver- 10.078,8 59,9 - - - - - - -
sicherungsgeschift (nicht
taxonomiekonforme Tatig-
keiten)
B. Nicht taxonomiefdhiges
Nichtlebensversicherungs- 5716,7 34,0 _ _ _ _ _ _ _
und Riickversicherungsge-
schaft
Insgesamt (A.1 + A.2 + B) 16.823,9 100% - - - - - - -

Meldebogen: Der Anteil der Kapitalanlagen des Versicherungs- oder Riickversicherungsunternehmens, die auf die Finanzierung
von taxonomiekonformen Wirtschaftstatigkeiten ausgerichtet oder hiermit verbunden sind, im Verhaltnis zu den gesamten Kapita-

lanlagen

Der gewichtete Durchschnittswert aller Kapitalanlagen von Versicherungs-
oder Riickversicherungsunternehmen, die auf die Finanzierung von taxono-
miekonformen Wirtschaftstatigkeiten ausgerichtet oder hiermit verbunden

sind, im Verhaltnis zum Wert der Gesamtaktiva, die fiir den KPI erfasst

werden, mit folgenden Gewichtungen von Beteiligungen an Unternehmen

wie unten aufgefiihrt:

umsatzbasiert: 1,1%

CapEx-basiert: 1,8%

Der gewichtete Durchschnittswert aller Kapitalanlagen von Versicherungs-
oder Rickversicherungsunternehmen, die auf die Finanzierung von taxono-
miekonformen Wirtschaftstatigkeiten ausgerichtet oder hiermit verbunden

sind, mit folgenden Gewichtungen von Beteiligungen an Unternehmen wie

unten aufgefiihrt:

umsatzbasiert: 360,4 Mio EUR
CapEx-basiert: 591,6 Mio EUR

Der Prozentsatz der fiir den KPI erfassten Vermogenswerte im Verhaltnis zu
den Gesamtkapitalanlagen von Versicherungs- oder Riickversicherungsun-
ternehmen (Gesamt-AuM). Ohne Kapitalanlagen in staatliche Einrichtungen.
Erfassungsquote: 100,0%

Der Geldwert der fiir den KPI erfassten Vermogenswerte. Ohne Kapitalanla-
gen in staatliche Einrichtungen.

Erfassungsbereich: 33.241,4 Mio EUR

Zusatzliche, erganzende Offenlegungen: Aufschlisselung des Nenners des KPls

Der Prozentsatz der Derivate im Verhaltnis zu den Gesamtaktiva, die fiir den
KPI erfasst werden:
0,8%

Der Wert der Derivate als Geldbetrag:

262,5 Mio EUR

Der Anteil der Risikopositionen gegeniiber Finanz- und Nicht-Finanzun-
ternehmen, die den Artikeln 19a und 29a der Richtlinie 2013/34/EU nicht
unterliegen, an den fir den KPI erfassten Gesamtaktiva:

Fur Nicht-Finanzunternehmen: 33,4%

Fir Finanzunternehmen: 42,7%

Der Wert der Risikopositionen gegeniiber Finanz- und Nicht-Finanzunter-
nehmen, die den Artikeln 19a und 29a der Richtlinie 2013/34/EU nicht un-
terliegen:

Fir Nicht-Finanzunternehmen: 11.109,5 Mio EUR

Fir Finanzunternehmen: 14.208,1 Mio EUR

Der Anteil der Risikopositionen gegeniiber Finanz- und Nicht- Finanzun-
ternehmen aus Nicht-EU-Landern, die den Artikeln 19a und 29a der
Richtlinie 2013/34/EU nicht unterliegen, an den fir den KPI erfassten Ge-
samtaktiva:

Fir Nicht-Finanzunternehmen: 29,5%

Fir Finanzunternehmen: 28,4%

Der Wert der Risikopositionen gegeniiber Finanz- und Nicht-Finanzunter-
nehmen aus Nicht-EU- Landern, die den Artikeln 19a und 29a der Richtli-
nie 2013/34/EU nicht unterliegen:

Fir Nicht-Finanzunternehmen: 9.793,0 Mio EUR
Fir Finanzunternehmen: 9.450,1 Mio EUR

Hannover Rick | Geschaftsbericht 2023
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Zusatzliche, erganzende Offenlegungen: Aufschliisselung des Nenners des KPls

Der Anteil der Risikopositionen gegeniiber Finanz- und Nicht- Finanzun-
ternehmen, die den Artikeln 19a und 29a der Richtlinie 2013/34/EU unter-
liegen, an den fiir den KPI erfassten Gesamtaktiva:

Fir Nicht-Finanzunternehmen: 6,1%

Fir Finanzunternehmen: 7,8%

Der Wert der Risikopositionen gegeniiber Finanz- und Nicht-Finanzunter-
nehmen, die den Artikeln 19a und 29a der Richtlinie 2013/34/EU unterlie-
gen:

Fir Nicht-Finanzunternehmen: 2.013,8 Mio EUR

Fir Finanzunternehmen: 2.583,6 Mio EUR

Der Anteil der Risikopositionen gegeniiber anderen Gegenparteien und
Aktiva an den Gesamtaktiva, die fiir den KPI erfasst werden:
9,2%

Der Wert der Risikopositionen gegeniiber anderen Gegenparteien und Ak-
tiva:
3.064,0 Miio EUR

Der Anteil der Kapitalanlagen des Versicherungs- oder Riickversicherungs-
unternehmens — mit Ausnahme der Kapitalanlagen fir Lebensversicherungs-
vertrage, bei denen das Anlagerisiko von den Versicherungsnehmern ge-
tragen wird.

100,0%

Der Wert der Kapitalanlagen des Versicherungs- oder Riickversicherungsun-
ternehmens — mit Ausnahme der Kapitalanlagen fir Lebensversicherungs-
vertrage, bei denen das Anlagerisiko von den Versicherungsnehmern ge-
tragen wird.

33.241,4 EUR

Der Wert aller Kapitalanlagen, durch die nicht taxonomiefahige Wirt-
schaftstatigkeiten finanziert werden, im Verhaltnis zum Wert der Gesamtak-
tiva, die fur den KPI erfasst werden:

umsatzbasiert: 12,6%

CapEx-basiert: 13,5%

Der Wert aller Kapitalanlagen, durch die nicht taxonomiefahige Wirt-
schaftstatigkeiten finanziert werden:

umsatzbasiert: 4.175,7 EUR

CapEx-baisert: 4.486,5 Mio EUR

Der Wert aller Kapitalanlagen durch die taxonomiefahige, aber nicht taxo-
nomiekonforme Wirtschaftstatigkeiten finanziert werden, im Verhaltnis
zum Wert der Gesamtaktiva, die fiir den KPI erfasst werden:
umsatzbasiert: 9,4%

CapEX-basiert: 7,8%

Der Wert aller Kapitalanlagen, durch die taxonomiefahige, aber nicht taxo-
nomiekonforme Wirtschaftstatigkeiten finanziert werden:

umsatzbasiert: 3.125,4 Mio EUR
Cap-Ex-basiert: 2.583,3 EUR

Zuséatzliche, erganzende Offenlegungen: Aufschliisselung des Zahlers des KPI

Der Anteil der taxonomiekonformen Risikopositionen gegeniiber Finanz-
und Nicht-Finanzunternehmen, die den Artikeln 19a und 29a der Richtli-
nie 2013/34/EU unterliegen, an den fiir den KPI erfassten Gesamtaktiva:
Fur Nicht-Finanzunternehmen:

umsatzbasiert: 0,6%

CapEx-basiert: 1,3%

Fur Finanzunternehmen:

umsatzbasiert: 0,0%

CapEx-basiert: 0,0%

Der Wert der taxonomiekonformen Risikopositionen gegeniiber Finanz-
und Nicht-Finanzunternehmen, die den Artikeln 19a und 29a der Richtli-
nie 2013/34/EU unterliegen:

Fir Nicht-Finanzunternehmen:

umsatzbasiert: 208,3 Mio EUR

CapEx-basiert: 439,6 Mio EUR

Fur Finanzunternehmen:

umsatzbasiert: 0,0 Mio EUR

CapEx-basiert: 0,0 Mio EUR

Der Anteil der Kapitalanlagen des Versicherungs- oder Rickversicherungs-
unternehmens — mit Ausnahme der Kapitalanlagen fir Lebensversicherungs-
vertrage, bei denen das Anlagerisiko von den Versicherungsnehmern ge-
tragen wird - die auf die Finanzierung von taxonomiekonformen Wirt-
schaftstatigkeiten ausgerichtet oder hiermit verbunden sind:

umsatzbasiert: 1,1%

CapEx-basiert: 1,8%

Der Wert der Kapitalanlagen des Versicherungs- oder Riickversicherungsun-
ternehmens — mit Ausnahme der Kapitalanlagen fir Lebensversicherungs-
vertrage, bei denen das Anlagerisiko von den Versicherungsnehmern ge-
tragen wird — die auf die Finanzierung von taxonomiekonformen Wirt-
schaftstatigkeiten ausgerichtet oder hiermit verbunden sind:

umsatzbasiert: 360,4 Mio EUR

CapEx-basiert: 591,6 Mio EUR

Der Anteil der taxonomiekonformen Risikopositionen gegeniiber anderen
Gegenparteien und Aktiva an den Gesamtaktiva, die fiir den KPI erfasst
werden:

umsatzbasiert: 0,5%

CapEx-basiert: 0,5%

Der Wert der taxonomiekonformen Risikopositionen gegeniiber anderen
Gegenparteien und Aktiva an den Gesamtaktiva, die fir den KPI erfasst
werden:

umsatzbasiert: 152,0 Mio EUR

CapEx-basiert: 152,0 Mio EUR

Aufschliisselung des Zahlers des KPIs nach Umweltziel

Taxonomiekonforme Aktivitaten — sofern , keine erhebliche Beeintrachtigung” (DNSH) und soziale Sicherung positiv bewertet werden:

Umsatz CapEx Umsatz CapEx
. Ubergangstatigkeiten 4,4% 0,9%
0, 0,
(D Klimaschutz 95.5% 708% - Ermsglichende Ttigkeiten 20,9% 15.6%
(2) Anpassung an den Klimawandel 0,1% 22,9% Ermdglichende Tatigkeiten 0,0% 4,0%

(3) Nachhaltige Nutzung und Schutz von Wasser-
und Meeresressourcen

Ermoglichende Tatigkeiten - -

(4) Der Ubergang zu einer Kreislaufwirtschaft - -

Ermdglichende Tatigkeiten - -

(5) Vermeidung und Verminderung von Umwelt-
verschmutzung

Ermdglichende Tatigkeiten - -

(6) Schutz und Wiederherstellung der Biodiversi-
tat und der Okosysteme

Ermdglichende Tatigkeiten - -
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Meldebogen 1: Tatigkeiten in den Bereichen Kernenergie und fossiles Gas

Zeile

Tatigkeiten im Bereich Kernenergie

JA/NEIN

Das Unternehmen ist im Bereich Erforschung, Entwicklung, Demonstration und Einsatz innovativer Stromerzeugungsanlagen,
die bei minimalem Abfall aus dem Brennstoffkreislauf Energie aus Nuklearprozessen erzeugen, tatig, finanziert solche Tatig-
keiten oder halt Risikopositionen im Zusammenhang mit diesen Tatigkeiten.

NEIN

Das Unternehmen ist im Bau und sicheren Betrieb neuer kerntechnischer Anlagen zur Erzeugung von Strom oder Prozess-
warme — auch flr die Fernwarmeversorgung oder industrielle Prozesse wie die Wasserstofferzeugung — sowie bei deren si-
cherheitstechnischer Verbesserung mithilfe der besten verfugbaren Technologien tatig, finanziert solche Tatigkeiten oder halt
Risikopositionen im Zusammenhang mit diesen Tatigkeiten.

NEIN

Das Unternehmen ist im sicheren Betrieb bestehender kerntechnischer Anlagen zur Erzeugung von Strom oder Prozess-
warme — auch flr die Fernwarmeversorgung oder industrielle Prozesse wie die Wasserstofferzeugung — sowie bei deren si-
cherheitstechnischer Verbesserung tatig, finanziert solche Tatigkeiten oder halt Risikopositionen im Zusammenhang mit die-
sen Tatigkeiten.

Tatigkeiten im Bereich fossiles Gas

NEIN

Das Unternehmen ist im Bau oder Betrieb von Anlagen zur Erzeugung von Strom aus fossilen gasférmigen Brennstoffen tatig,
finanziert solche Tatigkeiten oder halt Risikopositionen im Zusammenhang mit diesen Tatigkeiten.

NEIN

Das Unternehmen ist im Bau, in der Modernisierung und im Betrieb von Anlagen fiir die Kraft-Warme-/-Kalte-Kopplung mit
fossilen gasformigen Brennstoffen tatig, finanziert solche Tatigkeiten oder halt Risikopositionen im Zusammenhang mit diesen
Tatigkeiten.

NEIN

Das Unternehmen ist im Bau, in der Modernisierung und im Betrieb von Anlagen fiir die Warmegewinnung, die Warme/Kalte
aus fossilen gasformigen Brennstoffen erzeugen, tatig, finanziert solche Tatigkeiten oder halt Risikopositionen im Zusammen-
hang mit diesen Tatigkeiten.

NEIN
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Chancen- und Risikobericht

Risikobericht

e Die Hannover Ruck verfugt im Jahresverlauf uber eine Kapitalausstattung oberhalb des
festgelegten Schwellenwertes. Die Kapitalausstattung wird fortwahrend uberpruft.

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

Strategieumsetzung

Eine starke Governance und ein starkes Risikomanagement sind
wichtige Teile des Fundaments unserer Geschaftstatigkeit. Dies
ist in unserer Unternehmensstrategie verankert.

Abgeleitet aus der Unternehmensstrategie ist die Risikostrate-
gie das zentrale Element fiir unseren Umgang mit Risiken. In ihr
werden die Ziele des Risikomanagements weiter konkretisiert
sowie unser Risikoverstandnis dokumentiert. Wir haben in der
Risikostrategie folgende iibergeordnete Prinzipien festgelegt:

1. Wir tiberwachen die Einhaltung des vom Vorstand fest-
gelegten Risikoappetits.

2. Wir integrieren das Risikomanagement in die wertorien-
tierte Steuerung.

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

4. Wir erfillen die Anforderungen der Ratingagenturen.

Risikomanagement durch mehrfache Begrenzungsebenen

5. Wir erfiillen die aufsichtsrechtlichen Vorgaben.

6. Wir agieren unter Beriicksichtigung von Wesentlichkeit
und Proportionalitat.

7. Wir nutzen sowohl quantitative als auch qualitative
Methoden in einem ausgeglichenen Verhaltnis.

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

Neben der Risikostrategie sind das Risikoregister sowie das
zentrale Limit- und Schwellenwertsystem Bestandteile unserer
Richtlinie des Risiko- und Kapitalmanagements. Sie wird min-
destens einmal im Jahr tberpriift. Dadurch gewahrleisten wir
die Aktualitat unseres Risikomanagementsystems.

Unsere Solvenzquote soll mindestens 180 % betragen; 200 %
gilt bereits als Schwellenwert, der bei Unterschreitung Gegen-
maBnahmen nach sich z6ge. Damit wird auch die Einhaltung
der aufsichtsrechtlichen Anforderung einer Solvenzquote von
mindestens 100 % sichergestellt.

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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Die Solvenzkapitalanforderungen werden mit unserem internen
Kapitalmodell iiberwacht und tber die Einhaltung der wesent-
lichen Schwellenwerte wird der Vorstand quartalsweise im
Rahmen der reguldren Risikoberichterstattung sowie zusatzlich
bei groBen Ereignissen oder Veranderungen informiert. Neben
dem oben genannten Schwellenwert von 200 % wird die
notwendige Eigenkapitalausstattung auch durch die Erwartun-
gen der Ratingagenturen und Kunden fiir unser Zielrating
beeinflusst.

Wesentliche externe Einflussfaktoren
auf das Risikomanagement

In diesem Abschnitt werden geopolitische, regulatorische und
den Kapitalmarkt betreffende, externe Faktoren beschrieben,
die im Jahr 2023 von besonderer Bedeutung fiir das Risikoma-
nagement waren. Auf weitere aktuelle Entwicklungen gehen wir
in den darauffolgenden Abschnitten ein.

Geopolitische Risiken

Die weltweiten Spannungen haben sich im Jahresverlauf weiter
verstarkt. Mit dem Krieg zwischen Israel und der Hamas ist ein
weiterer, in seinen Konsequenzen weitreichender, militarischer
Konflikt dazu gekommen.

Der Angriffskrieg Russlands gegen die Ukraine dauert an. Die
tiefgreifenden Folgen fiir Europa und die Welt konnten zum Teil
abgemildert werden, sind jedoch immer noch spiirbar. Obwohl
die Kampfhandlungen im Jahr 2023 {iberwiegend statisch
waren, kann eine Eskalation des Konfliktes {iber das Gebiet der
Ukraine hinaus nicht ausgeschlossen werden. Ein solches
Ereignis hitte potenziell weitreichende Folgen fiir die geopoli-
tische Ordnung. Zahlreiche westliche Staaten halten an den
Sanktionen gegen Russland fest, die auch von der Hanno-
ver Rick im Rahmen ihrer Betroffenheit bertcksichtigt und
befolgt werden. Die Geschaftsbeziehung mit russischen Zeden-
ten ruht daher weiterhin. Das Ausmaf der Inflation, die zu Tei-
len auf den Konflikt zuriickzufiihren ist, hat im Verlauf des Jah-
res 2023 zwar nachgelassen, liegt jedoch weiterhin deutlich
iber den angestrebten, langfristigen Zielen der Zentralbanken
in Europa und den USA.

Der Krieg zwischen Israel und der Hamas im Gazastreifen halt
an. Eine endgiiltige Losung ist aktuell nicht absehbar, und es
besteht die Gefahr einer weitergehenden Ausdehnung des Krie-
ges auf die Nachbarldnder. Das weltweite Terrorrisiko wird als
erhoht eingeschatzt. Die Hannover Riick priift ihre Deckungen
fir Terrorrisiken und Unruhen in diesem Zusammenhang im
Laufe der Vertragserneuerungen.

Grundsatzlich sind Risiken aus kriegerischen Auseinanderset-
zungen in Riickversicherungsvertragen normalerweise ausge-
schlossen, konnen aber im Rahmen von Spezialvertragen, z.B.
fiir Transporte, gedeckt sein. Fiir andere Risiken aus gewalt-
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samen Auseinandersetzungen und deren Folgen bestehen unter
anderem Deckungen in Political Risk oder Political Violence.
Fir diese Policen ist damit die Risikosituation erhoht. Risiken
aus wirtschaftlichen Spannungen konnen sich storend auf Lie-
ferketten auswirken, woraus Inflationsrisiken resultieren.

Die Spannungen zwischen China und Taiwan sind weiterhin
massiv. Die chinesische Regierung hat in den vergangenen Jah-
ren verstirkt die territorialen Anspriiche auf den Inselstaat
unterstrichen und mit einer militarischen Losung der Situation
gedroht. Eine gewaltsame Eskalation des Konfliktes birgt zahl-
reiche signifikante Risiken fiir die Weltwirtschaft. Die taiwane-
sische High-Tech-Industrie spielt eine groRe Rolle innerhalb der
globalen Lieferketten, ganz besonders bei der Produktion von
Halbleitern.

Die anstehenden US-Prasidentschaftswahlen kénnten — je nach
Wahlausgang — zu einer umfangreichen Neuausrichtung der
AuBenpolitik mit weitreichenden Konsequenzen fiir die oben
angesprochenen Konflikte fithren.

Kapitalmarktumfeld

Im Berichtszeitraum entwickelten sich unsere Kapitalanlagen
weitestgehend zufriedenstellend und entsprechend unseren
Erwartungen, obwohl zahlreiche geo- und wirtschaftspolitische
Herausforderungen weiterhin fiir Unruhe sorgten. Diese schlug
sich insbesondere in aufergewohnlich volatilen Zinsmarkten
nieder. Dabei fehlte es an eindeutigen makrookonomischen Si-
gnalen, um der Volatilitat entgegenzuwirken. Unseren Kapital-
anlagen kam bezuglich der damit verbundenen Bewertungsaus-
schldage zugute, dass wir uns seit Beginn des Vorjahres in Aus-
richtung auf die Wirkungen der Zentralbankaktivititen beziig-
lich der Kreditrisiken defensiver positioniert hatten.

Ein wichtiger externer Einflussfaktor auf die erzielbare Rendite
aus unseren Kapitalanlagen ist das allgemeine Zinsniveau. Hier
schlug sich im Berichtszeitraum die Zinsdynamik der Notenban-
ken unserer Hauptwdhrungsrdume nieder, die in mehreren
Schritten ihre Leitzinsen teils deutlich erhohten und sich dabei
stets im Spannungsfeld zwischen Inflationsbekdmpfung und
Rezessionsgefahr bewegten. Das hohe Maf§ an Liquiditat in den
Markten wurde dabei nur zogerlich abgebaut. Nach den sehr
starken Zinsanstiegen des Vorjahres waren zum Ende des
Berichtszeitraums in unseren Hauptwahrungsraumen vor allem
in mittleren und lingeren Laufzeiten leichte Zinsriickgange zu
verzeichnen, wahrend kurzfristige Zinsen weiter anstiegen,
sodass sich ausgepragte inverse Zinskurven ergaben. Auch
wenn sich die im Vergleich zur Vergangenheit weiterhin hohen
Zinsen zundchst wertmindernd auf die Marktwerte unserer fest-
verzinslichen Wertpapiere auswirken, kommt uns das insgesamt
gestiegene Niveau bei der Neu- und Wiederanlage zugute.
Zudem bewirkten unsere ausgewogenen Zinspositionen der
Kapitalanlagen in Bezug auf die versicherungstechnischen
Riickstellungen infolge der im Berichtszeitraum erstmals anzu-
wendenden Rechnungslegungsstandards IFRS 17 und IFRS 9
bilanziell eine gute Resilienz gegeniiber Marktschwankungen,
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da nun auch bilanziell erfasst wird, dass die Marktwerte zins-
sensitiver Vermogenswerte und Verbindlichkeiten gegenldufig
auf Marktzinsanderungen reagieren.

Zum Ende des ersten Quartals fiihrten Unsicherheiten im Ban-
kenbereich zu Unruhe an den Kreditmarkten. Dies schlug sich
in teils sehr volatilen Risikoaufschligen auf Unternehmens-
anleihen nieder, die sich zum Berichtszeitpunkt allerdings weit-
gehend sogar unter dem Niveau zum Ende des Vorjahres ein-
pendelten.

In Summe ergaben sich Marktwertanstiege unserer festverzins-
lichen Wertpapiere, die allerdings durch unseren hohen US-
Dollar-Anteil und dessen leichten Wertverlust gegentiiber dem
Euro zum Teil kompensiert wurden.

Im Gegensatz zu den Zinsmarkten waren die Aktienmarkte von
eher stabilen Bewertungsniveaus und niedrigeren Volatilitaiten
gepragt. Durch die Liquidierung unserer Positionen im Vorjahr
haben die Aktienmarkte derzeit keine wesentlichen Auswirkun-
gen auf unsere Kapitalanlagen.

Inflation bleibt weiterhin ein prdgendes Thema, wobei die
gemessenen Inflationsindizes sowohl im Euro- als auch im
Bereich des US-Dollars spiirbar ihre Dynamik reduzierten. Dies
schldgt sich in einem — im Vergleich zu den aufergewdhnlich
hohen Anderungsraten des Vorjahres — niedrigeren Ertrag aus
realisierter Inflationsamortisation in unserem ordentlichen
Kapitalanlageergebnis nieder.

Unverdndert exponiert sind wir im Markt fiir privates Beteili-
gungskapital. Hier folgen die Marktwertverdnderungen weniger
allgemeinen Marktlagen als mehr unternehmensindividuellen
Einschitzungen. So bestehen die Risiken vornehmlich im
Geschiftsmodell und der Profitabilitit, weniger in der Zinskom-
ponente als Teil der Kapitalflussprognosen. So sehen wir auch
die im Berichtszeitraum teils zu beobachtenden Marktwertriick-
gange im Rahmen des dieser Assetklasse und dieser Unterneh-
menscharakteristik eigenen Risikoprofils.

Die Bedeutung von Immobilienrisiken ist fiir uns aufgrund
unseres kontinuierlichen Engagements in diesem Bereich
unverandert wesentlich. Wir streuen diese Risiken durch breit
diversifizierte Investitionen in hoch qualitative Markte weltweit,
denen jeweils ausfiihrliche Objekt-, Manager- und Marktanaly-
sen vorausgehen. Im Berichtszeitraum kam es in dem fiir uns
wichtigen Bereich der Gewerbeimmobilien global zu Druck auf
die Marktwerte. Von den Verwerfungen im Zuge der Insolvenz
der vor allem im deutschsprachigen Raum titigen Signa-Gruppe
sind wir nicht betroffen. Weitere nennenswerte Teile unseres
Exposure sehen wir derzeit nicht als kritisch an.

Fiir die nahere Zukunft gehen wir fiir die Kapitalanlagen weiter-
hin von erhohten Volatilititen an den globalen Kapitalmarkten
aus, sehen sie allerdings auch als Chance und sind der Meinung,
dass wir mit unserer derzeitigen Kapitalanlageausrichtung an-
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gemessen vorbereitet sind. Fiir ndhere Informationen dazu ver-
weisen wir auf den Abschnitt ,,Kapitalanlagen® im Wirtschafts-
bericht des zusammengefassten Lageberichts.

Regulatorische Entwicklungen
Im Jahr 2023 gab es zahlreiche regulatorische Entwicklungen
auf internationaler, europaischer und nationaler Ebene.

In dem Gesetzgebungsverfahren fiir die Solvency-II-Reform und
die Direktive fiir Sanierung und Abwicklung in der (Ruck-)Ver-
sicherung (IRRD) konnte im Dezember 2023 in den abschlielen-
den interinstitutionellen Verhandlungen
paischem Parlament, Rat und Kommission eine Einigung gefun-
den werden. Die Verhandlungen beinhalteten wichtige Bestand-
teile der Direktiven, wie z.B. die Definition von signifikantem
grenziiberschreitendem Geschift, neue makroprudenzielle Auf-
sichtsbefugnisse sowie Anderungen der Zinskurven und Anpas-
sungen bei der Berechnung der Risikomarge.

zwischen Euro-

Auf globaler Ebene hat die International Association of Ins-
urance Supervisors (IAIS) die neueste Iteration des Insurance
Capital Standards (ICS) vorgestellt und mit der Begutachtung
der Vergleichbarkeit zwischen der amerikanischen Aggregation
Method und dem ICS begonnen. Eine Implementierung des ICS
erfolgt ab 2025. Fiir Europaische Unternehmen soll voraussicht-
lich Solvency-II als direkte Umsetzung des Standards gelten.

In der EU ist die Corporate Sustainability Due Diligence Direc-
tive (CSDDD) ebenfalls in die interinstitutionellen Verhandlun-
gen ibergegangen, in denen im Dezember 2023 die potenzielle
Inklusion von Finanzdienstleistern weiterhin debattiert und eine
vorlaufige Einigung gefunden wurde. Es wird erwartet, dass
Finanzdienstleistungsunternehmen im Hinblick auf ihre eige-
nen Geschaftstatigkeiten sowie ihre Lieferketten in den Anwen-
dungsbereich fallen, jedoch nicht in Bezug auf die Finanzdienst-
leistungen, die sie ihren Kunden anbieten. Dies unterliegt
jedoch einer Uberpriifungsklausel, durch die auf der Grundlage
einer weitreichenden Auswirkungsanalyse zu einem spateren
Zeitpunkt eine Entscheidung getroffen werden kann, die Ab-
deckung auf Finanzinstitute und Finanzprodukte auszudehnen.

EIOPA fiihrte im Verlauf von 2023 eine Konsultation zu Riick-
versicherungen aus Drittlindern durch, die sich an nationale
Aufsichtsbehorden (NSAs) richtete. Die Konsultation enthielt
einen Entwurf einer aufsichtsrechtlichen Erkldrung von EIOPA
mit Empfehlungen, wie Riickversicherung mit Drittlindern
zukiinftig reguliert werden konnte.

Mit Blick auf das EU-US Covered Agreement gaben beide Seiten
eine gemeinsame Erklirung ab, in der die Bedeutung des
Abkommens bekriftigt und seine effektive Funktion anerkannt
wurde. Sowohl die EU als auch die USA verpflichteten sich
auRerdem zur kontinuierlichen Uberpriifung des Fortschrittes
des Abkommens und zu enger Koordination. Sie forderten rele-
vante Behorden auf, MaBnahmen zu unterlassen, die im Wider-
spruch zu dem Abkommen stehen.
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Digitale Technologien haben eine zentrale Bedeutung fiir die
Prozesse der Finanzdienstleistungsbranche insgesamt und ins-
besondere auch fur (Rick-)Versicherungen. Die EU hat mit dem
Digital Operational Resilience Act (DORA) ein neues Regelwerk
zur Sicherstellung der Leistungsfahigkeit digitaler Dienstleis-
tungen in kritischen Szenarien erarbeitet. Die Hannover Riick
muss zur Umsetzung der Vorgaben zahlreiche interne Prozesse
im Zusammenhang mit der Uberpriifung externer IT-Dienstleis-
ter vor Inkrafttreten im Jahr 2025 anpassen.

Der europdische Ansatz fiir kiinstliche Intelligenz (KI), der
EU AI Act, formuliert Vorgaben an die Verwendung von KI-Sys-
temen, unter anderem in Bezug auf automatisierte Entscheidun-
gen. Kiirzlich wurde im Trilog eine erste vorldufige Einigung
erzielt. Fir KI-Systeme, die als hochriskant eingestuft werden,
gelten umfangreiche Verpflichtungen, z.B. eine obligatorische
Grundrechtsfolgenabschatzung, die auch fiir den Versiche-
rungssektor gilt. Der EU Al Act sollte zwei Jahre nach seinem
Inkrafttreten anwendbar sein, mit einigen Ausnahmen fiir
spezifische Bestimmungen. Die Hannover Riick bereitet sich auf
potenzielle Anforderungen an die KI-Governance und das
KI-Risikomanagement vor und plant, die bestehenden Vorgaben
zur Nutzung von KI vor dem Hintergrund der gesetzlichen
Anforderungen anzupassen.

Wachsender Protektionismus fiihrte auch im Jahr 2023 in vielen
Teilen der Welt zu zusatzlichen Marktzugangsbeschrankungen.

Risikokapital

Im Interesse unserer Aktionare und Kunden ist es unser Ziel, ein
angemessenes Verhiltnis zwischen Risiken und Eigenmitteln
sicherzustellen.

Unser quantitatives Risikomanagement bildet ein einheitliches
Rahmenwerk zur Bewertung und Steuerung aller das Unterneh-
men betreffenden Risiken und unserer Kapitalposition. Das
interne Kapitalmodell, ein stochastisches Unternehmensmodell,
ist dabei ein zentrales Instrument. Es deckt alle Tochterunter-
nehmen und Geschiftsfelder der Hannover Riick-Gruppe ab.
Zentrale GroBe bei der Risiko- und Unternehmenssteuerung
sind die 6konomischen Eigenmittel, die gemdR marktkonsisten-
ten Bewertungsprinzipien ermittelt werden und auch die Basis
fiir die Berechnung der Eigenmittel unter Solvency II sind. Das
interne Kapitalmodell der Hannover Riick berticksichtigt die
Risiken, die die Entwicklung des ckonomischen Eigenkapitals
beeinflussen. Diese werden unterteilt in versicherungstech-
nische Risiken, Marktrisiken, Forderungsausfallrisiken und
operationelle Risiken. Fiir diese Risikokategorien haben wir
jeweils eine Anzahl von Risikofaktoren identifiziert, fiir die wir
Wahrscheinlichkeitsverteilungen festlegen. Risikofaktoren sind
z.B. okonomische Indikatoren wie Zinsen, Wechselkurse und
Inflationsindizes, aber auch versicherungsspezifische Indikato-
ren wie die Sterblichkeit einer bestimmten Altersgruppe inner-
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halb unseres Versichertenportefeuilles in einem bestimmten
Land oder die Anzahl von Naturkatastrophen in einer bestimm-
ten Region und die versicherte Schadenhohe pro Katastrophe.
Bei der Festlegung der Wahrscheinlichkeitsverteilungen fiir die
Risikofaktoren greifen wir auf historische und offentlich verfiig-
bare Daten, auf exklusive Branchendaten sowie auf den internen
Datenbestand der Hannover Riick-Gruppe zuriick. Ferner
erganzt das Wissen interner und externer Experten diesen
Prozess. Die Eignung der Wahrscheinlichkeitsverteilungen wird
regelmaflig von unseren Fachabteilungen gepriift, aber vor
allem im Rahmen der regelméRigen, unternehmensweiten Ver-
wendung des Kapitalmodells bei der Risikoeinschitzung und
Kapitalkostenverteilung verifiziert. Die Hannover Riick-Gruppe
ermittelt das benotigte Risikokapital als Value at Risk (VaR) der
okonomischen Wertverdnderung tber einen Zeitraum von
einem Jahr zum Sicherheitsniveau von 99,5 %. Dies entspricht
den Anforderungen von Solvency II. Fur die Kapitalisierung
unter Solvency II hat die Hannover Riick ein Limit fiir die Be-
deckungsquote von 180 % und einen Schwellenwert von
200 % festgelegt. Limit und Schwellenwert werden weiterhin
deutlich iiberschritten.

Eigenmittel und benétigtes Risikokapital

in Mio. EUR 31.12.2023" 31.12.2022
Verflgbares ckonomisches Kapi-

tal 19.587,0 18.164,0
Anrechenbare Eigenmittel (Sol-

vency 1) 18.951,9 17.514,0
Solvenzkapitalanforderung/beno-

tigtes Risikokapital zum Sicher-

heitsniveau 99,5% 7.032,5 6.952,3
Kapitalliberdeckung (Solvency

)] 11.919,4 10.561,7
Solvenzquote (Solvency I1) 269,5% 251,9%

1 Die Angaben wurden auf der Basis der Solvency II-Berichterstattung zum
31. Dezember 2023 ermittelt. Die sich auf die Solvency Il-Bilanz beziehen-
den Prifungshandlungen des Abschlusspriifers sind noch nicht abgeschlos-
sen. Bei den restlichen Zahlen handelt es sich um vom Abschlussprufer un-
geprifte Informationen. Die Ermittlung der Solvenzkapitalanforderungen
berlicksichtigt die groe Modellanderung im Steuermodul des internen Mo-
dells, die sich zum Berichtszeitpunkt im Genehmigungsprozess mit der Ba-
Fin befindet.

Die aufsichtsrechtlich anrechenbaren Eigenmittel der Hannover
Riick-Gruppe sind geringer als das verfiighare Okonomische
Kapital, da die Anteile nicht beherrschender Gesellschafter
unter Solvency II teilweise als nicht anrechenbar zu behandeln
sind. Das verfiigbare ckonomische Kapital, die anrechenbaren
Eigenmittel und das benotigte Risikokapital beinhalten die Vo-
latilititsanpassung, also den im Aufsichtsregime Solvency II
vorgesehenen Aufschlag auf die risikofreie Zinskurve.

Zusatzlich zur Hannover Riick-Gruppe unterliegt auch die
Hannover Riick SE aufsichtsrechtlichen Kapitalanforderungen.
Die Solvenzquote der Hannover Riick SE ist in der Regel hoher
als die Solvenzquote der Hannover Riick-Gruppe, da keine Ein-
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schrankungen hinsichtlich der Anrechnung von Eigenmitteln
nicht beherrschender Gesellschafter bestehen.

Wir streben bei den fiir unsere Branche ausschlaggebenden
Ratingagenturen eine Bewertung an, die uns weltweit den
Zugang zu jedem Riickversicherungsgeschift ermoglicht. Die
Hannover Riick wird von den Ratingagenturen Standard &
Poor’s (S & P) und A.M. Best im Rahmen eines interaktiven
Ratingprozesses analysiert. Die aktuelle Finanzstarke wird von
Standard & Poor’s mit ,,AA-“ (Very Strong, stabiler Ausblick)
und von A.M. Best mit ,,A+“ (Superior, stabiler Ausblick) bewer-
tet. Dabei betrachten sowohl Standard & Poor’s als auch A.M.
Best das Risikomanagement der Hannover Riick als einen sehr
wichtigen Aspekt bei der Bewertung der Finanzstirke und
bewerten es als sehr gut.

Vor dem Hintergrund des geplanten Wachstums unseres
Geschifts in der Schaden-Riickversicherung und ausgewahlter
Bereiche in der Personen-Riickversicherung beobachten wir
laufend die Auswirkungen auf die Kapitalisierung und unser
Rating. Zur Sicherstellung einer angemessenen Kapitalisierung
und unseres Ratings leiten wir friihzeitig Malnahmen auf Basis
von Prognoserechnungen ein. Mogliche Malnahmen sind unter
anderem die Anpassung von Struktur und Umfang der Retro-
zession, die Anpassung der Hohe des Fremdkapitals sowie die
Steuerung des Geschaftswachstums iiber Risikobudgets.

68

Hannover Riick | Geschaftsbericht 2023



Organisation und Prozesse des
Risikomanagements

Um ein effizientes und effektives Risikomanagementsystem
sicherzustellen, hat die Hannover Riick konzernweit Risiko-
managementfunktionen  eingerichtet. Die  individuellen
Elemente der Risikomanagementfunktionen sind eng miteinan-
der verzahnt, und die Rollen, Aufgaben und Berichtswege sind
klar definiert und dokumentiert. Wir haben das Modell der drei
Verteidigungslinien implementiert. Die erste Verteidigungslinie

Zentrale Funktionen der Risikoliberwachung und -steuerung

besteht aus der Risikosteuerung und der origindren Risiko-
verantwortung auf Bereichs- und Gesellschaftsebene. Die
zweite Verteidigungslinie besteht aus den Schliisselfunktionen
Risikomanagement, versicherungsmathematische Funktion
sowie der Compliance-Funktion. Diese Funktionen sind fiir die
prozessintegrierte Uberwachung und Kontrolle zustéindig. Die
dritte Verteidigungslinie besteht aus der prozessunabhingigen
Uberwachung durch die interne Revision. Einen Uberblick iiber
die zentralen Funktionen und Gremien im Gesamtsystem sowie
iiber deren wesentliche Aufgaben und Kompetenzen vermittelt
die folgende Darstellung:

Vorstand

Gesamtverantwortung fiir das konzernweite Risikomanagement sowie Festlegung der Risikostrategie

Gruppen-
Risikokomitee

Uberwachung und
Koordinierung der
Risikomanagementfunktion

Gruppen-
Risikomanagement-
funktion

Koordinierung der
Umsetzung von Prozessen
zur Ermittlung und
Uberwachung von aus
Unternehmenssicht
wesentlichen Risiken

Unterstlitzt durch
Risikomanagementfunktionen
der Tochtergesellschaften und

Niederlassungen

f

2. Verteidigungslinie

A

Gruppen-Versiche-
rungsmathema-
tischer Ausschuss

Uberwachung und
Koordinierung der
versicherungsmathema-
tischen Funktion

Gruppen-Versiche-
rungsmathematische
Funktion

Gewadhrleistung der
Angemessenheit der
verwendeten Methoden
und der zugrunde
liegenden Modelle zur
Berechnung der versiche-
rungstechnischen
Riickstellungen

Untersttitzt durch
aktuarielle Funktionen der
Tochtergesellschaften und

Niederlassungen

?

2. Verteidigungslinie

Gruppen-
Compliance-
Funktion

Umsetzung des
Compliance-Manage-
ment-Systems einschlieR-
lich der Uberwachung
der Einhaltung aller fur
das (Rick-)Versiche-
rungsgeschaft geltenden
Gesetze und Vorschriften
sowie der damit
verbundenen internen
Vorgaben und Prozesse

Unterstiitzt durch
Compliance-Funktionen der
Tochtergesellschaften und

Niederlassungen

¢ 1. Verteidigungslinie #

Markt- und Servicebereiche innerhalb der Geschaftsfelder der Schaden-,
Personen-Riickversicherung und Kapitalanlagen

Risikosteuerung und originare Risikoverantwortung fur die Risikoidentifikation
und -bewertung auf Bereichs- bzw. Gesellschaftsebene

— 3. Verteidigungslinie

Gruppeninterne
Revision

Prozessunabhangige
Uberwachung
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Die konzernweite Risikokommunikation und eine offene Risiko-
kultur sind wichtige Anliegen unseres Risikomanagements. Ein
bedeutender Ankerpunkt von strategischen Uberlegungen zu
Risikokommunikation und Risikokultur sind regelmifRige glo-
bale Treffen der versicherungsmathematischen Bereiche und
des Risikomanagements. Dartiber hinaus werden Anforderun-
gen des Risikomanagements in Richtlinien formuliert, die unter-
nehmensweit konsultiert und veréffentlicht werden.

Wesentliche Elemente unseres
Risikomanagementsystems

Unsere Richtlinie zum Risiko- und Kapitalmanagement ein-
schlieflich unserer Risikostrategie und das Limit- und Schwel-
lenwertsystem fiir die wesentlichen Risiken der Hannover Riick-
Gruppe beschreiben die zentralen Elemente unseres Risiko-
managementsystems. Dieses unterliegt einem permanenten Zy-
klus der Planung, Ausfiihrung, Kontrolle und Verbesserung. Ins-
besondere die systematische Risikoidentifikation, -analyse, -be-
wertung, -steuerung und -liberwachung sowie die Risiko-
berichterstattung sind von zentraler Bedeutung fiir die Wirk-
samkeit des Gesamtsystems.

In der Richtlinie werden unter anderem die zentralen Aufgaben,
Rechte und Verantwortlichkeiten, die organisatorischen Rah-
menbedingungen und der Risikokontrollprozess beschrieben.
Die Regelungen leiten sich aus der Unternehmens- und der
Risikostrategie ab und beriicksichtigen zudem die aufsichts-
rechtlichen Anforderungen an das Risikomanagement sowie in-
ternationale Standards und Entwicklungen einer angemessenen
Unternehmensfithrung.

Risikotragfahigkeitskonzept

Die Ermittlung der Risikotragfdhigkeit beinhaltet die Bestim-
mung des insgesamt zur Verfiigung stehenden Risikodeckungs-
potenzials und die Berechnung der zur Abdeckung aller Risiken
bendtigten Mittel. Dies lduft im Einklang mit den Vorgaben der
Risikostrategie und der Festlegung des Risikoappetits durch
den Vorstand ab. Mit unserem internen Kapitalmodell erfolgt
eine Bewertung der Einzelrisiken sowie der gesamten Risiko-
position. Zur Uberwachung der wesentlichen Risiken existiert
ein zentrales Limit- und Schwellenwertsystem. In dieses System
flieBen die aus der Unternehmensstrategie abgeleiteten Limite
und Schwellenwerte ein. Die Einhaltung wird laufend iiberpriift.

Risikoidentifikation

Die turnusméafRige Risikoidentifikation findet auf Grundlage der
Dokumentation aller identifizierten Risiken im zentralen Risiko-
register statt, das alle wesentlichen Risiken enthélt und wichtig
fur die dauerhafte Aktualitit unseres Risikomanagements ist.
Die Risikoidentifikation erfolgt unter anderem in Form von
Interviews und Szenarioanalysen sowie bei der Bewertung
neuer Produkte und grofer Transaktionen. Externe Erkennt-
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nisse aus Gremien und Arbeitsgruppen flieBen in den Prozess
ein.

Risikoanalyse und -bewertung

Grundsatzlich wird jedes identifizierte und als wesentlich erach-
tete Risiko quantitativ bewertet. Risikoarten, fur die eine quan-
titative Risikomessung derzeit nicht oder nur schwer moglich
ist, werden vorwiegend qualitativ bewertet. Dies umfasst unter
anderem strategische Risiken, Reputationsrisiken und
Zukunftsrisiken. Eine qualitative Bewertung findet etwa durch
Expertenschiatzungen statt. Die quantitative Bewertung der
Risiken und der Gesamtrisikoposition erfolgt durch das interne
Kapitalmodell der Hannover Riick. Im Modell werden Risiko-
konzentration und Risikodiversifikation beriicksichtigt.

Risikosteuerung

Die Steuerung aller Risiken ist Aufgabe der operativen
Geschiftsbereiche auf Bereichs- bzw. Gesellschaftsebene.
Dabei werden die identifizierten und analysierten Risiken ent-
weder bewusst akzeptiert, vermieden, erhoht oder reduziert. Bei
der Entscheidung durch den Geschéftsbereich wird das Chance-
Risiko-Verhiltnis beriicksichtigt. Unterstiitzt wird die Risiko-
steuerung durch die Vorgaben der zentralen und dezen-tralen
Zeichnungs- und Kapitalanlagerichtlinien inklusive der definier-
ten Limit- und Schwellenwerte.

Risikoiiberwachung

Zentrale Aufgabe des Risikomanagements ist die Uberwachung
aller identifizierten wesentlichen Risiken. Dies beinhaltet unter
anderem die Uberwachung der Umsetzung der Risikostrategie,
die Einhaltung der definierten Limit- und Schwellenwerte und
die Einhaltung von risikorelevanten Methoden und Prozessen.
Wichtige Aufgabe der Risikoiiberwachung ist es zudem, fest-
zustellen, ob die Maknahmen zur Risikosteuerung durchgefiihrt
wurden und ob die geplante Wirkung der Maknahmen aus-
reichend ist.

Risikokommunikation und Risikokultur

Das Risikomanagement ist fest in unsere betrieblichen Ablaufe
integriert. Dies wird unterstuitzt durch eine transparente Risiko-
kommunikation sowie einen offenen Umgang mit Risiken im
Rahmen unserer Risikokultur. Die Risikokommunikation erfolgt
z.B. durch interne und externe Risikoberichte, im Rahmen von
Gremien- und Projektarbeit sowie durch Informationen zu aktu-
ellen Risikokomplexen im Intranet und Schulungsangebote fiir
Mitarbeitende.

Risikoberichterstattung

Unsere Risikoberichterstattung informiert systematisch und
zeitnah tiber alle wesentlichen Risiken und deren potenzielle
Auswirkungen. Das zentrale Risikoberichtswesen besteht pri-
mir aus regelmiRBigen Risikoberichten z.B. iiber die Gesamt-
risikosituation, die Einhaltung der in der Risikostrategie defi-
nierten KenngroBen oder die Kapazitatsauslastung der Natur-
katastrophenszenarien. Ergidnzend zur Regelberichterstattung
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erfolgt im Bedarfsfall eine interne Sofortberichterstattung tiber
wesentliche und kurzfristig auftretende Risiken.

Prozessintegrierte und -unabhangige
Uberwachung und Qualititssicherung

Der Vorstand ist — unabhangig von der internen Zustandigkeits-
regelung - fiir die ordnungsgeméRe Geschiftsorganisation des
Unternehmens verantwortlich. Dies umfasst auch die Uber-
wachung des internen Risikosteuerungs- und Kontrollsystems.
Eine prozessunabhingige Uberwachung und Qualititssiche-
rung des Risikomanagements erfolgt durch die interne Revision.
Durch prozessintegrierte Verfahren und Regelungen, beispiels-
weise durch das interne Kontrollsystem, wird das Risiko-
managementsystem vervollstindigt.

Internes Kontrollsystem

Das interne Kontrollsystem (IKS) dient unter anderem dazu, vor-
handenes Vermogen zu sichern und zu schiitzen, Fehler und
UnregelméaRigkeiten zu verhindern bzw. aufzudecken sowie
Gesetze und Vorschriften einzuhalten. Die Kernelemente des
IKS der Hannover Riick sind in einer Richtlinie dokumentiert,
die ein gemeinsames Verstandnis fir eine differenzierte Umset-
zung der notwendigen Kontrollen schafft. Diese Richtlinie defi-
niert Begrifflichkeiten, regelt die Verantwortlichkeiten und lie-
fert einen Leitfaden fiir die Beschreibung von Kontrollen. Das
IKS besteht aus systematisch gestalteten organisatorischen und
technischen Maknahmen und Kontrollen im Unternehmen.
Dazu zahlen beispielsweise das Vieraugenprinzip, die Funk-
tionstrennung, die Dokumentation der Kontrollen innerhalb der
Prozesse sowie technische Plausibilitdtskontrollen und Zugriffs-
berechtigungen in den IT-Systemen.

Die Funktionsfihigkeit des IKS bedingt die Mitwirkung von
Geschaftsleitung, Fihrungskriaften und Mitarbeitenden auf
allen Ebenen.

Die Finanzberichterstattung muss sowohl den internationalen
und nationalen Rechnungslegungsvorschriften als auch auf-
sichtsrechtlichen Anforderungen entsprechen. Um dies zu
gewahrleisten, stellen im Bereich des Rechnungswesens und
der Finanzberichterstattung Prozesse mit integrierten Kontrol-
len sicher, dass der Jahres- und Konzernabschluss vollstandig
und richtig aufgestellt wird. Mithilfe einer Struktur differenzier-
ter Kriterien, Kontrollpunkte und Wesentlichkeitsgrenzen wird
sichergestellt, dass wir das Risiko von Fehlern im Jahres- und
Konzernabschluss friihzeitig erkennen und verringern konnen.

Zur Erstellung des Konzernabschlusses nutzen wir eine zentrale
IT-Losung mit standardisierten Rechnungslegungs- und Konso-
lidierungsprozessen, Buchungsregeln und Schnittstellen fiir die
Datenzulieferung. Zugriffsrechte fiir die Berichtssysteme verge-
ben wir anhand eines Genehmigungsverfahrens. Alle Kom-
ponenten des rechnungslegungsbezogenen internen Kontroll-
systems, die Prozesse zur Organisation und Durchfiihrung der
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Konsolidierungsarbeiten und zur Erstellung des Konzern-
abschlusses sowie die zugehorigen Kontrollen werden durch-
gangig dokumentiert. Um die Angemessenheit des Kontroll-
systems sicherzustellen und kontinuierlich zu verbessern, wird
es regelmaRig tberpriift und bewertet. Dabei sorgt die interne
Revision dafiir, dass die Qualitdt des Kontrollsystems fortlau-
fend iiberwacht wird. Alle relevanten Bilanzierungs- und Bewer-
tungsrichtlinien sind in einem Konzern-Bilanzierungshandbuch
(Group Accounting Manual) erfasst, das konzerneinheitliche
Regeln fiir Ansatz, Bewertung und Ausweis der Konzern-
abschlussposten vorgibt. Der Prozess der Aktualisierung und
gegebenenfalls der Anpassung dieses Regelwerkes ist im Hin-
blick auf Informationswege, Verantwortlichkeiten und zeitliche
Giiltigkeit klar geregelt. Dariiber hinaus informieren wir grup-
penweit frithzeitig iber wesentliche Entwicklungen und gean-
derte Anforderungen der Konzernfinanzberichterstattung.

Die Konzerngesellschaften sind im Rahmen unseres Kontroll-
systems fiir die konzernweite Einhaltung der Bilanzierungs- und
Bewertungsrichtlinien sowie der internen Kontrollrichtlinien
verantwortlich. Die Geschiftsleitung und die Finanzvorstinde
der in unserem Kontrollsystem als wesentlich definierten
Konzerngesellschaften bestatigen dem Vorstand der Hannover
Riick SE zu jedem Abschlussstichtag die Vollstandigkeit, Rich-
tigkeit und Zuverldssigkeit ihrer an das Konzernrechnungs-
wesen iibermittelten Finanzdaten. Die Zulieferungen der Daten
fur den Konzernabschluss erfolgen tiiber eine vernetzte
IT-Anwendung. In einer Datenbank werden die fiir die Konzern-
finanzberichterstattung relevanten Daten gesammelt und tber
maschinelle Schnittstellen in einem Konsolidierungssystem ver-
arbeitet. Im Finanzberichterstattungsprozess fithren wir vor-
beugende und aufdeckende Kontrollen der berichteten Werte
durch, um die Wahrscheinlichkeit und die Auswirkungen eines
potenziell falschen Ausweises zu reduzieren. Entsprechend den
Ergebnissen unserer Kontrollen werden diese Werte, falls erfor-
derlich, korrigiert. Da unsere Konzernfinanzberichterstattung in
hohem MaR von IT-Systemen abhingt, ist auch die Kontrolle
dieser Systeme notwendig; daher sind fiir den Systemzugriff
inhaltliche und systemseitige Prifungen implementiert.

Risikolandschaft der Hannover Ruck

Die Hannover Riick-Gruppe ist im Rahmen ihrer Geschaftstatig-
keit mit einer Vielzahl von Risiken konfrontiert. Diese Risiken
werden bewusst eingegangen, gesteuert und iiberwacht, um die
damit verbundenen Chancen wahrzunehmen. Elementar fiir die
Ubernahme von Risiken sind die Vorgaben und Entscheidungen
des Vorstands zum Risikoappetit des Hannover Riick-Konzerns.
Diese basieren auf den Berechnungen der Risikotragfahigkeit.
Unserem Risikomanagement kommt dabei eine entscheidende
Bedeutung zu, unter anderem, damit die Risiken fiir das Riick-
versicherungsportefeuille kalkulierbar bleiben und auch auler-
gewohnliche GroRschiaden das Ergebnis nicht tiber Gebiihr
beeintriachtigen.
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Die Risikolandschaft der Hannover Riick umfasst:

e versicherungstechnische Risiken der Schaden- und
Personen-Ruckversicherung, die originar auf unsere
Geschaftstatigkeit zurlickzufithren sind und sich unter
anderem in Schwankungen der Schadenschidtzungen
sowie in unerwarteten Katastrophen und Veranderungen
biometrischer Faktoren wie Sterblichkeit manifestieren,

e Marktrisiken, die im Rahmen unserer Kapitalanlage, aber
auch aufgrund der Bewertung teilweise langfristiger

Risikolandschaft der Hannover Riick

versicherungstechnischer Zahlungsverpflichtungen
entstehen,

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

operationelle Risiken, die sich z.B. aus fehlerhaften
Prozessen oder Systemen ergeben konnen, sowie
Nachhaltigkeits- und Reputationsrisiken, Liquiditats-
risiken, strategische Risiken und Zukunftsrisiken.

Reserverisiko

Versmherungstechmsche Risiken

Zedenten
Retrozessionare Forderungsausfallrisiken s

Banken

Strategisches Risiko
Liquiditatsrisiko
Zukinftige Risiken

Preis-/Pramienrisiko Langlebigkeits- und
Katastrophenrisiko ﬂ» Schaden-Riickversicherung Personen-Riickversicherung «E Sterblichkeitsrisiko

Risikolandschaft

der Hannover Riick

Nachhaltigkeits- und / \ Betriebsausfallrisiko
Reputationsrisiko %» Sonstige Risiken Operationelle Risiken E Geschaftsprozess- und

Invaliditats- und
Berufsunfahigkeits-
risiko

Stornorisiko
Katastrophenrisiko
Kostenrisiko

Aktienkursrisiko
Immobilienrisiko
Wahrungsrisiko

Kredit- und

Spreadrisiko

Datenqualitatsrisiko
Compliance-Risiko
Betrugsrisiko

Personalrisiko
Informationssicherheitsrisiko
Ausgliederungsrisiko

Aktuell sind unsere groften Einzelrisiken die Kredit- und Sprea-
drisiken innerhalb der Marktrisiken, die Reserve- und die Kata-
strophenrisiken innerhalb der versicherungstechnischen Risi-
ken der Schaden-Riickversicherung sowie die Langlebigkeits-
und Sterblichkeitsrisiken innerhalb der versicherungstechni-
schen Risiken der Personen-Riickversicherung.

Die spezifischen Risikoausprigungen und die wesentlichen

Uberwachungs- und Steuerungsmechanismen sind in den
folgenden Abschnitten dargestellt.
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Interne Risikobewertung

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

Die Hannover Riick ermittelt das 6konomische Eigenkapital als
Differenz aus den marktkonsistenten Werten der Aktiva und
Passiva. Wahrend fiir die meisten Kapitalanlagen Marktwerte
vorliegen, erfordert die marktkonsistente Bewertung von Riick-
versicherungsvertragen ein spezifisches Bewertungsmodell.
Wir ermitteln den marktkonsistenten Wert versicherungstech-
nischer Positionen als Barwert der mithilfe von versicherungs-
mathematischen Methoden projizierten Zahlungen. Dieser wird
um einen Risikoaufschlag adjustiert und beriicksichtigt so die
mogliche Schwankung der zukiinftigen Zahlungen. Diese
Schwankungen resultieren aus Risiken, die nicht durch Kapital-
marktprodukte abgesichert werden konnen, wie etwa versiche-
rungstechnische Risiken. Zur Diskontierung der Zahlungs-
strome verwenden wir die nach Solvency-II-Vorgaben ermittel-
ten risikolosen Basiszinskurven, erhoht um die Volatilitats-
anpassung. Die Marktpreise fiir Optionen und Garantien, die in
Versicherungsvertrdgen eingebettet sind, werden mit finanz-
mathematischen Optionsbewertungsmodellen ermittelt bzw.
approximiert. Der Umfang dieser Optionen und Garantien in
unserem Portefeuille ist allerdings vergleichsweise gering. Die
Anpassungen der selbstverwalteten Kapitalanlagen in der nach-
folgenden Tabelle geben die Markt-Buchwert-Differenz derjeni-
gen Kapitalanlagen an, die unter IFRS zu Buchwerten ausgewie-
sen werden. Sonstige Anpassungen umfassen vor allem die
latenten Steuern. Das verfiigbare okonomische Kapital, das als
Haftungskapital fir Versicherungsnehmer zur Verfligung steht,
setzt sich zusammen aus dem 6konomischen Eigenkapital, dem
Hybridkapital und gemaR Solvency-II-Vorgaben dem Abzug vor-
hersehbarer Dividenden. Das Hybridkapital wird gemaR
Solvency-II-Vorgaben mit einem marktkonsistenten Wert ange-
setzt, wobei Veranderungen des eigenen Kreditrisikos nicht in
die Bewertung einflieen.

Das verfiigbare ckonomische Kapital zum 31. Dezember 2023
ist im Vergleich zum 31. Dezember 2022 gestiegen. Im Perso-
nen-Riickversicherungsgeschift verzeichneten wir ein starkes,
positives Neugeschiftswachstum, auch die Anderungen der
Annahmen und Erfahrungen aus abgeschlossenem Geschaft
vergangener Jahre weisen einen positiven Effekt auf. Der
Anstieg des Risikokapitals fiihrte zu einer Erhohung der Risiko-
marge. Durch ein sehr positives Neugeschift und zusatzliche
Reserveauflosungen bei den Riickstellungen fiir Geschéftsfalle
aus Altjahren konnten wir auch in unserer Schaden-Riickver-
sicherung auf ein positives Jahr zuriickblicken. Bei den GroR-
schiden blieben wir zudem innerhalb des prognostizierten
Budgets. In der Schaden-Riickversicherung haben wir zudem
Vorsorge gegen steigende Inflation getroffen.

Die Entwicklungen im Marktumfeld haben sich in Summe leicht
positiv auf das 6konomische Kapital der Hannover Riick aus-
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gewirkt. Dem positiven Haupteffekt, begriindet durch den Riick-
gang der Zinsen, standen dabei kleinere negative Auswirkungen
aufgrund der Entwicklung bei den Wahrungskursen und
Kreditrisikoaufschldgen gegentiber.

Im Laufe des Jahres hat die Hannover Riick einen Hybrid-Bond
in Hohe von 500 Mio. EUR zuriickgezahlt.

Ubergangsrechnung (6konomisches Kapital/Eigenkapital)

31.12.2023" 31.12.20222

in Mio. EUR

Eigenkapital inklusive Minder-

heitenanteilen 11.019,5 8.747,7
Anpassungen der selbstverwalte-

ten Kapitalanlagen -475,6 2111
Anpassungen technische Ruck-

stellungen 3 8.625,3 8.906,9
Anpassungen fir Steuern und

Sonstige -1.716,5 -2.317,4
Okonomisches Eigenkapital 17.452,7 15.548,3
Hybridkapital 3.046,6 3.383,3
Vorhersehbare Dividenden -912,3 -767,6
Verfiligbares 6konomisches

Kapital 19.587,0 18.164,0

1 Die Angaben wurden auf der Basis der Solvency II-Berichterstattung zum
31. Dezember 2023 ermittelt. Die sich auf die Solvency II-Bilanz beziehen-
den Prifungshandlungen des Abschlusspriifers sind noch nicht abgeschlos-
sen. Bei den restlichen Zahlen handelt es sich um vom Abschlussprifer un-
geprifte Informationen.

2 Die Ubergangsrechnung fiir den 31. Dezember 2022 wurde riickwirkend
aufgrund der Umstellung auf IFRS 17 und IFRS 9 angepasst.

3 Anpassungen fir technische Riickstellungen Personen- und Schaden-
Rickversicherung inkl. Risikomarge.

Das benotigte Risikokapital der Hannover Riick-Gruppe zum
Sicherheitsniveau 99,5 % ist im Jahresverlauf gestiegen. Dies
ist vor allem eine Folge von Geschéftswachstum, das zu einem
Anstieg der versicherungstechnischen Risiken der Schaden-
Riickversicherung und Personen-Riickversicherung gefiihrt hat.
Der Riickgang im Zinsniveau und der daraus resultierende
Marktwertanstieg der festverzinslichen Wertpapiere tragen zum
Risikoanstieg bei. Auf der anderen Seite fithren der starkere
Euro und eine verbesserte Diversifikation zu einem Riickgang
im SCR.

Das Marktrisiko steigt leicht, vor allem infolge eines Anstiegs im
Kredit- und Spreadrisiko aufgrund hoherer Marktwerte von fest-
verzinslichen Wertpapieren sowie eines Anstiegs im Wechsel-
kursrisiko und neuer Investments im Bereich der Immobilien.
Ein Anstieg im Zinsrisiko trdgt nur unwesentlich zum Anstieg
des Marktrisikos bei.

Die versicherungstechnischen Risiken der Schaden-Ruckver-
sicherung sind hauptsachlich infolge hoherer Pramien und
Reserven gestiegen. Die hoheren Volumina resultieren aus dem
Geschaftswachstum inklusive hoherer Kapazitaten fiir Natur-
katastrophenrisiken, der Schadenentwicklung und der damit
verbundenen hoheren Reserven.
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Die versicherungstechnischen Risiken in der Personen-Riick-
versicherung steigen hauptsachlich aufgrund des gestiegenen
Geschaftsvolumens sowie des Riickgangs des Zinsniveaus. Der
Anstieg betrifft insbesondere das Langlebigkeitsrisiko und das
Pandemierisiko.

Bei den Forderungsausfallrisiken ergibt sich ein leichter Riick-
gang vor allem aus einem geringeren Forderungsvolumen
gegeniiber Zedenten aus der Personen-Riickversicherung.

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

Der Anstieg des Diversifikationseffekts ist auf eine Verdnderung
der Zusammensetzung der Risiken zurtuckzufithren. Der verlust-
mindernde Effekt aus Steuern bleibt stabil.

Das interne Kapitalmodell basiert auf aktuellen Verfahren aus
der Versicherungs- und Finanzmathematik. Fiir versicherungs-
technische Risiken konnen wir auf eine reichhaltige interne
Datenhistorie zur Schiatzung der Wahrscheinlichkeitsverteilun-
gen z.B. flir das Reserverisiko zugreifen. Fiir Risiken aus Natur-
gefahren verwenden wir externe Modelle, die im Rahmen einer
ausfithrlichen internen Begutachtung so angepasst werden,
dass sie unser Risikoprofil moglichst gut abbilden. Im Bereich
der Personen-Riickversicherung werden langfristige Zahlungs-

Bendtigtes Risikokapital zum Sicherheitsniveau 99,5 %

strome unter verschiedenen biometrischen und Stornoszena-
rien ermittelt. Bei allen genannten Risiken greifen wir auf in-
terne Daten zur Festlegung der Szenarien und Wahrscheinlich-
keitsverteilungen zuriick. Angereichert 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. Abhdngigkeiten
entstehen z.B. durch Marktschocks wie die Finanzkrise, die
gleichzeitig viele Marktsegmente betreffen. Zudem konnen
Marktphdnomene wie Preiszyklen dafiir sorgen, dass mehrere
Betrachtungsperioden miteinander zusammenhangen. Wir
gehen generell davon aus, dass nicht alle Extremereignisse
gleichzeitig eintreten. Die Abwesenheit vollstindiger Abhangig-
keit 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. Diversifikation besteht zwischen ein-
Sparten, Geschifts-
segmenten und Risiken. Entsprechend dem Kapitalbedarf unse-

zelnen Riickversicherungsvertragen,
rer Geschiftssegmente sowie Sparten und auf Basis ihres
Beitrages zur Diversifizierung legen wir die zu erwirtschaften-
den Kapitalkosten pro Geschiftseinheit fest.

in Mio. EUR 31.12.2022
Versicherungstechnisches Risiko Schaden-Ruckversicherung 6.085,3 5.664,2
Versicherungstechnisches Risiko Personen-Ruckversicherung 2.741,0 2.509,9
Marktrisiko 5.244,2 5.175,6
Forderungsausfallrisiko 432,1 434,7
Operationelles Risiko 653,6 620,8
Diversifikation -5.520,2 -4.862,4
Steuereffekte -2.603,5 -2.590,5
Benotigtes Risikokapital Hannover Riick-Gruppe 7.032,5 6.952,3

1 Es handelt sich hierbei um vom Abschlusspriifer ungepriifte Informationen.

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

74

Hannover Riick | Geschaftsbericht 2023



Versicherungstechnische Risiken der
Schaden-Ruckversicherung

Das Risikomanagement der Schaden-Riickversicherung hat ver-
schiedene {iibergreifende Leitlinien zur effizienten Risiko-
steuerung definiert. Dazu zihlt unter anderem die Nutzung von
Retrozessionen zur Reduzierung der Volatilitat und zum Schutz
des Kapitals. Wesentlich ist ferner, dass die Ausschopfung der
vorhandenen Risikokapazititen stets auf Basis der Vorgaben
des Risikomanagements der Hannover Riick-Gruppe erfolgt und
die Risikoiibernahme systematisch iiber die vorhandenen zen-
tralen und dezentralen Zeichnungsrichtlinien gesteuert wird.
Auch unser konservatives Reservierungsniveau ist eine fir das
Risikomanagement wichtige Kenngrofle.

Fir die Risikosteuerung unterscheiden wir grundsitzlich
zwischen Risiken, die aus dem Geschéftsbetrieb der Vorjahre
resultieren (Reserverisiko), und solchen, die sich aus dem
Geschaftsbetrieb des aktuellen Jahres bzw. zukinftiger Jahre
ergeben (Preis-/Pramienrisiko). Besonders bei Letzterem spielt
das Katastrophenrisiko eine entscheidende Rolle.

Die Diversifikation innerhalb des Geschiftsfeldes Schaden-
Riickversicherung wird durch die Umlage der Kapitalkosten in
Abhiangigkeit vom Diversifikationsbeitrag aktiv gesteuert. Ein
hoher Diversifikationseffekt entsteht durch Zeichnung von
Geschift in unterschiedlichen Sparten und unterschiedlichen
Regionen mit unterschiedlichen Geschiftspartnern. Zusitzlich
verstarkt die aktive Begrenzung von Einzelrisiken wie Natur-
katastrophen den Diversifikationseffekt. Das Risikokapital zum
Sicherheitsniveau 99,5 % fur die versicherungstechnischen
Risiken der Schaden-Riuickversicherung stellt sich wie folgt dar:

Benotigtes Risikokapital fiir versicherungstechnische Risiken
Schaden-Riickversicherung

in Mio. EUR 31.12.2023 31.12.2022
Pramienrisiko (inklusive

Katastrophenrisiko) 4.405,3 4.119,8
Reserverisiko 3.527,5 3.273,8
Diversifikation -1.847,5 -1.729,4
Versicherungstechnisches

Risiko Schaden-

Riickversicherung 6.085,3 5.664,2

' Bendtigtes Risikokapital zum Sicherheitsniveau 99,5 %; vom Abschluss-
prifer ungeprufte Informationen

Ein groBer Anteil am benotigten Risikokapital fiir das Pramien-
risiko (inklusive Katastrophenrisiko) entfallt auf Risiken aus
Naturkatastrophen. Diese stellen das wesentliche Konzen-
trationsrisiko im Bereich der Schaden-Riickversicherung dar.
Die folgende Tabelle zeigt das benotigte Risikokapital fur finf
unserer groRten Naturgefahrenszenarien:
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Bendtigtes Risikokapital® fiir fiinf groBe Naturgefahrenszena-
rien

in Mio. EUR [ 2023 2022
USA - Hurrikan 2.415 2.273
USA, Westklste — Erdbeben 1.721 1.625
Europa — Wintersturm 1.435 1.017
Japan - Erdbeben 1.206 1.219
Chile — Erdbeben 1.503 1.361

1 Benotigtes Risikokapital zum Sicherheitsniveau 99,5% auf Jahres-Ge-
samtschadenbasis; vom Abschlusspriifer ungepriifte Informationen.

Das Reserverisiko, d.h. die Gefahr der Unterreservierung von
bereits eingetretenen oder absehbaren Schiaden und die sich
daraus ergebende Belastung des versicherungstechnischen
Ergebnisses, hat hohe Prioritdt in unserem Risikomanagement.
Ein konservatives Reservierungsniveau ist fiir uns wichtig. Um
dem Risiko der Unterreservierung entgegenzuwirken, ermitteln
wir unsere Schadenreserven auf Basis eigener versicherungs-
mathematischer Einschitzungen und bilden gegebenenfalls
Zusatzreserven zu den von unseren Zedenten aufgegebenen
Reserven. Wesentlichen Einfluss auf die Spatschadenreserve
hat die Sparte Haftpflicht. Die Spatschadenreserve wird diffe-
renziert nach Sparten und Regionen ermittelt.

Bei der Ermittlung der Reserven nutzen wir versicherungs-
mathematische Methoden, die auf Abwicklungsdreiecken beru-
hen. Abwicklungsdreiecke zeigen, wie sich die Riickstellung im
Zeitablauf durch die geleisteten Zahlungen und die Neuberech-
nung der zu bildenden Riickstellung zum jeweiligen Bilanzstich-
tag verandert hat. Deren Angemessenheit wird durch die ver-
sicherungsmathematischen Bereiche tiberwacht.

Eine Qualitatssicherung unserer
mathematischen Berechnungen zur Angemessenheit der Reser-
vehohe erfolgt jahrlich zusatzlich im Rahmen einer externen
Analyse.

eigenen versicherungs-

Das Preis-/Pramienrisiko besteht in der Moglichkeit einer zufal-
ligen Schadenrealisation, die von dem Schadenerwartungswert
abweicht, der der Pramienkalkulation zugrunde gelegt wurde.
RegelmiRige und unabhingige Uberpriifungen der bei der Ver-
tragsquotierung genutzten Modelle sowie zentrale und dezen-
trale Zeichnungsrichtlinien sind wichtige Steuerungselemente.
Um die Qualitat unserer Portefeuilles sicherzustellen, haben wir
einen Quotierungsprozess etabliert, der Schadenerwartung
inklusive Inflationserwartung, Kostenerwartung und Kapital-
kosten (Volatilitat) berticksichtigt.

Ferner erstellen die Marktbereiche der Hannover Riick regel-
maRig Berichte iiber den Verlauf der jeweiligen Vertragserneu-
erungen. Dabei berichten sie unter anderem tber wesentliche
Konditionsveranderungen, Risiken (z.B. zum Pramienniveau)
und auch tiber sich ergebende Marktchancen sowie die zur Ziel-
erfiillung verfolgte Strategie. Die kombinierte Schaden-/Kosten-
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quote in der Schaden-Riickversicherung stellt sich im Jahr 2023
und den Vorjahren wie folgt dar.

Entwicklung der kombinierten Schaden-/ Kostenquote

in % BZERN 20220 20217 20200 2019 2018 20172 20162 2015 20142
Schaden-/Kostenquote der
Schaden-Riickversicherung 940 945 977 10,6 982 965 998 937 944 947

T Angepasst gemal 1AS 8
2nach IFRS 4

3 Riickversicherungs-Serviceergebnis/Riickversicherungsumsatz (netto)

Zur Einschétzung der fiir uns wesentlichen Katastrophenrisiken
aus Naturgefahren (insbesondere FErdbeben, Stirme und
Fluten)
modelle eingesetzt, die wir auf Basis der Erfahrungen unserer
Fachbereiche erginzen. Die Uberwachung der Risiken, die aus
Naturgefahren resultieren, wird durch Szenarioanalysen ver-
vollstindigt. Wesentliche Szenarien bzw. Stresstests sind im
Folgenden dargestellt.

werden lizenzierte wissenschaftliche Simulations-

Stresstests fiir Naturkatastrophen nach Retrozessionen

2023 2022

Auswirkung auf den prognos-
tizierten Gewinn

Jahres-Gesamtschaden
in Mio. EUR

USA - Hurrikan

100-Jahres-Schaden -1.426 -1.378
250-Jahres-Schaden -1.946 -1.859
USA, Westkiiste — Erdbeben

100-Jahres-Schaden -782 -758
250-Jahres-Schaden -1.425 -1.385
Europa — Wintersturm

100-Jahres-Schaden -823 -614
250-Jahres-Schaden -1.185 -874
Japan - Erdbeben

100-Jahres-Schaden -609 -645
250-Jahres-Schaden -978 -966
Chile — Erdbeben

100-Jahres-Schaden -505 -513
250-Jahres-Schaden -1.345 -1.180
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Im Rahmen dieses Prozesses zur Steuerung von Risiken im
Zusammenhang mit Naturkatastrophen bestimmt der Vorstand
auf Basis der Risikostrategie einmal im Jahr die Risikobereit-
schaft und das Limit fiir Naturgefahren.

Das Risikomanagement beriicksichtigt eine Vielzahl von Szena-
rien und Extremszenarien, ermittelt deren Auswirkung auf die
Bestands- und Erfolgsgrofen, beurteilt sie im Vergleich zu den
geplanten Werten und zeigt Handlungsalternativen auf.

Zur Risikolimitierung bestimmen wir zusatzlich Maximal-
betrédge fiir verschiedene Extremschadenszenarien und Wieder-
kehrperioden, wobei wir die Profitabilitait des jeweiligen
Geschifts bei der Limitierung beriicksichtigen. Das Risiko-
management stellt sicher, dass diese Maximalbetrdge eingehal-
ten werden. Der Vorstand, das Risikokomitee und das fiir die
Steuerung verantwortliche Gremium der Schaden-Riickver-
sicherung werden regelmiRig iiber den Auslastungsgrad infor-
miert.

Die Netto-Grolschadenbelastung betrug im Geschaftsjahr
1.620,6 Mio. EUR (1.705,7 Mio. EUR); das GroRschadenbudget
fir 2023 belief sich auf 1.725 Mio. EUR. Im Geschiftsjahr hatten
wir folgende GroRBschiden zu verzeichnen:

Hannover Riick | Geschaftsbericht 2023



Gro8schaden® 2023

in Mio. EUR

Datum

Unwetter Italien 18.-27. Juli 2023 313,1 3131
Erdbeben Turkei 6. Februar 2023 281,0 270,1
Waldbrande Maui, USA 8.-10. August 2023 176,0 96,8
Hurrikan Otis, Mexiko 22.-25. Oktober 2023 143,6 142,2
9 Sachschaden 136,1 135,9
Zyklon Gabrielle, Neuseeland 10.-17. Februar 2023 122,7 67,1
Flut Auckland, Neuseeland 27. Januar-6. Februar 2023 93,7 46,8
Erdbeben Marokko 8. September 2023 78,0 73,5
Sturm/Flut, Australien 23.-28. Dezember 2023 55,2 43,8
Sturm/Hagel, USA 30. Marz-2. April 2023 52,0 36,6
Sturm Ciarén, Europa 1.~4. November 2023 51,3 27,5
Unruhen Frankreich 27. Juni—4. Juli 2023 49,7 48,2
3 Luftfahrtschaden 42,9 36,9
Hurrikan Idalia, USA 28.-31. August 2023 39,1 27,2
Sturm Erwin, Europa 24.-30. August 2023 33,3 16,6
Taifun Doksuri, V.R.China, Taiwan 28. Juli 2023 30,2 30,2
Flut Osteuropa 3.-7. August 2023 28,3 28,3
1 Transportschaden 27,7 13,8
Regen/Flut, ltalien 16.-22. Mai 2023 27,1 27,1
Sturm Lambert, Deutschland 19.-23. Juni 2023 26,9 12,7
Wintersturm/Hagel, USA 1.-4. Marz 2023 25,7 7.1
2 Kreditschaden 24,6 24,6
Windsturm/Uberqutungen Zoltan, Europa 23.-31. Dezember 2023 20,0 20,0
Waldbrande, Chile 1. Februar-31. Marz 2023 19,2 19,2
1 Haftpflichtschaden 13,5 13,5
Waldbrande West Kelowna, Kanada 15.-31. August 2023 12,9 7.1
Unwetter/Hagel, USA 3.-6. April 2023 12,6 6,2
Unwetter/Tornados, USA 14.-20. April 2023 12,4 8,4
Unwetter/Hagel, USA 24.-27. Marz 2023 11,2 11,1
Tornados/Hagel, USA 19.-23. Juli 2023 10,5 9,0
Gesamt 1.970,5 1.620,6

1 Naturkatastrophen sowie sonstige Groschaden tber 10 Mio. EUR brutto

Die aktuellen Entwicklungen insbesondere der folgenden her-
vorgehobenen Risiken werden im Risikomanagement beobach-
tet und durch entsprechende Risikovorsorgemafnahmen
begleitet.

Klimawandel

Im Berichtsjahr resultierten aus dem Tiefdruckgebiet Gabrielle
und der Uberﬂutung in Neuseeland, den Tornados in den USA,
dem Hurrikan Otis in Mexiko und dem Hagelsturm und der
Uberflutung in Italien hohe Schiden.

Wetterbezogene Naturkatastrophen sind untrennbar im Zusam-
menhang mit dem Klimawandel zu sehen. Der Klimawandel
sorgt dafiir, dass sich die Wahrscheinlichkeiten fiir den Eintritt
von wetterbezogenen Ereignissen verandern, und zwar in
Abhingigkeit von Region und Gefahr. Die damit verbundenen
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Auswirkungen stellen eine groBe Herausforderung fiir das
Risikomanagement dar. Zur stochastischen Modellierung von
Katastrophenauswirkungen nutzen wir sowohl externe als auch
interne Risikomodelle. Trends aus dem Klimawandel werden in
den Modellen beriicksichtigt. Die Uberwachung der Risiken
wird durch Szenarioanalysen komplettiert. Dabei fokussieren
wir uns aktuell auf die Gefahren Sturm, Flut und Waldbrand, die
kurzfristig am starksten vom Klimawandel beeinflusst werden.

Der Klimawandel, im Sinne natiirlicher oder durch Menschen
verursachter klimatischer Verdnderungen, und die damit ver-
bundenen Auswirkungen beeinflussen bereits heute unser
Leben.
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Der Klimawandel stellt ein bedeutendes gesamtwirtschaftliches
Risiko dar und wirkt sich in vielfacher Hinsicht auch auf die
(Riick-)Versicherungsbranche aus.

Zur Bekampfung des Klimawandels hat sich die Staatengemein-
schaft im Jahr 2015 im Pariser Weltklimaabkommen auf ambi-
tionierte Ziele zum Schutz des Klimas verstindigt. Das von 195
Staaten unterzeichnete Abkommen sieht vor, den Anstieg der
globalen Durchschnittstemperatur auf deutlich unter 2 °C iiber
dem vorindustriellen Niveau zu begrenzen, im besten Fall sogar
auf 1,5 °C. Der Weg zum Pariser Klimaziel hangt vom grund-
legenden Wandel des Wirtschaftssystems und der mensch-
lichen Gewohnheiten ab.

Die Folgen des Klimawandels beeinflussen unsere Geschafts-
tatigkeit in allen Bereichen, sowohl in der Schaden- als auch der
Personen-Riickversicherung und der Kapitalanlage. Gleichzeitig
stellen die Auswirkungen des Klimawandels fiir uns das wich-
tigste Nachhaltigkeitsrisiko dar und werden daher feinmaschig
analysiert, tiberwacht und gesteuert. Derzeit liegt der Schwer-
punkt der Klimawandelrisikoanalyse auf Anderungen in Haufig-
keit und Stirke von Naturkatastrophen (physische Risiken). Des
Weiteren analysieren wir Kapitalanlagen (unter anderem transi-
torische Risiken), biometrische Faktoren sowie Haftpflicht-
vertrage in Bezug auf Risiken aus dem Klimawandel (,,Litigation
Risk“). Die klimabedingte Verschiebung von Infektionskrank-
heiten und deren Ubertriger in globale Zonen, die bislang sol-
che nicht kannten, birgt auch ein Risiko fiir die Personen-Riick-
versicherung.

Physische Risiken betreffen uns als Risikotrager vor allem in der
Schaden-, aber indirekt auch in der Personen-Riickversiche-
rung. So konnen klimatische Veranderungen und Wetterereig-
nisse hohere und hiufigere Schiden in der Schaden-Riickver-
sicherung und eine erhohte Anzahl von Todesfillen der ver-
sicherten Personengruppen nach sich ziehen, was wiederum
mit deutlichen finanziellen Risiken verbunden ist. Viele Progno-
sen in diesem Zusammenhang sind von Unsicherheit gepragt,
insbesondere dann, wenn sie sich auf weiter in der Zukunft lie-
gende Zeitrdume beziehen. Um mogliche Folgen abschitzen zu
konnen, haben wir Szenarien erarbeitet, die die physischen,
transitorischen und Haftpflicht-Auswirkungen des Klimawan-
dels auf unsere samtlichen Geschiftstiatigkeiten beurteilen und
geeignete Maknahmen der Geschiftssteuerung initiieren sol-
len. Modelliert werden dabei Naturkatastrophen, wie Uber-
schwemmungen, Hagelschlag und tropische Zyklone. Unser
interdisziplindr aufgestellter Bereich der Naturgefahrenmodel-
lierung beriicksichtigt die erlangten Erkenntnisse in der Preis-
findung fiir Riickversicherungslésungen und im Risikomanage-
ment unter anderem bei der Festlequng des GroRschaden-
budgets. Zudem fuhren wir zur Bewertung der Risiken aus dem
Klimawandel interne Studien durch und behandeln das Thema
in internationalen Arbeitsgruppen. Aktuell betrachten wir
primdr zwei Szenarien (Temperaturanstieg um 2 °C bzw. 4 °C),
bei denen wir uns im Zusammenhang mit physikalischen
Risiken auf die Gefahren Sturm, Flut und Waldbrand fokussie-
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ren. Die Ergebnisse der Analysen werden dem Risikokomitee
vorgelegt und flieRen in den jihrlichen Bericht zur eigenen
Beurteilung der Risiko- und Solvenzlage (ORSA-Bericht) ein.

Auch der ékonomische Wandel und der Ubergang in eine weit-
gehend treibhausgasfreie Welt bergen (transitorische) Risiken.
So konnen von Unternehmen begebene Aktien oder festverzins-
liche Wertpapiere schleichend oder abrupt durch klima-
politische Entwicklungen an Wert verlieren (,,Stranded Assets®).

Zudem sind ESG-Risiken, ebenso wie Compliance-Risiken, die
generell Gesetze und Verordnungen zum Umweltrecht bzw.
ESG-Vorgaben umfassen, Priifgegenstand jedes
Produkte-Prozesses (NPP). Nachhaltigkeits-
Reputationsrisikorichtlinie enthilt ergdnzende Arbeitsanwei-
sungen und Definitionen zum Klimawandel und zu weiteren
ESG-Themen und hat gruppenweit Giiltigkeit. Diverse Gremien
und Organisationen entwickeln und diskutieren ebenfalls klima-
bezogene strategische Ziele und operative Mallnahmen.

Neue-

Unsere und

Wir erwarten, dass der Klimawandel langfristig (> 50 Jahre) fir
alle Risikokategorien wesentlich sein wird. Innerhalb der nachs-
ten finf Jahre erwarten wir vornehmlich Auswirkungen nur fir
das P&C-Naturkatastrophengeschéft. Durch die jahrliche Erneu-
erung unserer Vertrage und der vorherig beschriebenen Preis-
anpassungen sowie der fortlaufenden jahrlichen Anpassung des
GroRschadenbudgets
Preis-/Pramienrisiko und dem Reserverisiko.

entstehen kurze Reaktionszeiten im

Die Veranderungen durch den Klimawandel konnen sich in
einer erhohten Nachfrage nach Rickversicherungsprodukten
zur Absicherung von Naturkatastrophen, aber auch in neuen
Chancen niederschlagen. Die Hannover Riick bietet eine Viel-
zahl von Produkten an, die den Kunden helfen, sich vor erhohten
Schaden (sowohl hinsichtlich der Haufigkeit als auch der
Schwere) durch Naturkatastrophen zu schiitzen. Dariiber hin-
aus konnen verdnderte Temperaturextreme zu hoheren Sterb-
lichkeitsraten fithren, was wiederum eine erhohte Nachfrage
nach unseren Produkten in der Personen-Riickversicherung zur
Folge haben kann.

Inflation

Die weltweit anhaltend hohe Inflation betrifft potenziell mehrere
Faktoren unserer Geschiftstitigkeit, unter anderem die ver-
sicherten Werte und deren Primienberechnung, die Schaden-
reserven, das GroBschadenbudget, die Kapitalanlagen und die
Verwaltungskosten. Zu all diesen Punkten haben wir MaRnah-
men zum Umgang mit der Preissteigerung entwickelt. Dabei ist
der allgemeine Anstieg der Konsumentenpreise von der fiir uns
relevanten Schaden- und Kosteninflation zu differenzieren. So
ist der spezifische Schadeninflationsindex von Hannover Riick
eine Mischung aus verschiedenen Regionen und Wihrungen
und abhdngig von der Geschiftssparte. Hier sind fiir das Haft-
pflichtgeschift die Lohne und Gehalter, die Baukosten fur die
Sachversicherung einschlieBlich Naturgefahren und die medizi-

Hannover Riick | Geschaftsbericht 2023



nischen Kosten fiir die Lebens- und Krankenversicherung zu
nennen.

Die Inflation wird in unserem Reservierungsprozess berticksich-
tigt. An sich basiert dieser Prozess auf durchschnittlichen Infla-
tionsraten der Vergangenheit. Sollte es Anzeichen eines zukiinf-
tigen Inflationsanstieges geben, wird die Notwendigkeit von
Zuschldgen tiberpriift. Dies ist insbesondere in lang abwickeln-
den Sparten von Bedeutung, da mehrere Zeichnungsjahre
gleichzeitig betroffen sein konnen.

Inflationstreiber werden von uns im gesamten Geschéftsablauf
iiberwacht und unter anderem durch Beriicksichtigung in der
Primienkalkulation, durch Indexklauseln und Staffelprovisio-
nen reduziert.

Zur partiellen Absicherung von Inflationsrisiken hat die Hanno-
ver Riick Wertpapiere im Bestand, deren Coupon- und Riick-
zahlungen inflationsabhangig sind. Die genannten Anleihen
tragen zu einem teilweisen Schutz dieser Teile der Schaden-
reserven gegen Inflationsrisiken bei.

Pandemie

Mit dem weltweiten Riickgang der auf die Infektion mit dem
Sars-Cov-2-Virus zuriickzufithrenden Krankheits- und Todes-
fallen bleibt die Schadenbelastung fiir die Hannover Riick inner-
halb der Erwartungen. Unsicherheit besteht in Bezug auf die
Frage, welcher Anteil der Erstversicherungsschdden in einem
taiwanesischen Portefeuille kurzfristiger Krankenriickversiche-
rungsvertrage von der Rickversicherung abgedeckt ist. Die
Meldungen unserer Zedenten werden fortlaufend hinsichtlich
ihrer Angemessenheit gepriift. Aufgrund der derzeit vorliegen-
den Erkenntnisse erwarten wir keine weiteren wesentlichen
Auswirkungen auf das Ergebnis in der Krankenriickversiche-
rung. Sollten weitere Informationen zu der Feststellung fiihren,
dass dies nicht mehr der Fall ist, wiirde es zu einer Belastung
des IFRS-Ergebnisses kommen.

Cyber

Die Hannover Riick bietet Riickversicherungsschutz von Cyber-
risiken an. Die aus dem Cyber-Portefeuille entstehenden Risiken
werden unter anderem mit dem internen Modell tiberwacht und
gesteuert. Die Steuerung umfasst auch Cyberrisiken aus Ver-
sicherungsvertrdagen, die nicht vorrangig dieses Risiko decken
(Silent Cyber), jedoch hat deren Gewicht durch vermehrt umge-
setzte Ausschlisse im letzten Jahr abgenommen. Zudem wird
ein Teil des Risikos iiber eine externe Schutzdeckung abgege-
ben.

Die Themen Informationssicherheit und Cyber Security und die
damit verbundenen Risiken in der Versicherungstechnik wer-
den zudem im Rahmen unserer Arbeitsgruppe fiir Emerging
Risks behandelt, die die abteilungsiibergreifende Uberwachung
unterstitzt.
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Weitere Informationen zum Thema Cyber sind dariiber hinaus
im Abschnitt zu den operationellen Risiken sowie im Chancen-
bericht zu finden.

Asbest- und Umweltschiaden

Asbest- und Umweltschdden machen nur einen kleinen Teil der
Schadenriickstellungen der Hannover Riick-Gruppe aus. Im
Bereich der Asbest- und Umweltschaden sind verldssliche Ein-
schitzungen zukiinftiger Schadenzahlungen besonders schwer
zu bestimmen. Die Angemessenheit dieser Reserven kann mit-
hilfe der sogenannten Survival Ratio abgeschitzt werden. Diese
Kennzahl driickt aus, wie viele Jahre die Reserven ausreichen
wiirden, wenn die durchschnittliche Hoéhe der Schaden-
zahlungen der letzten drei Jahre fortdauern wiirde. Die Survival
Ratio betragt zum Stichtag 25,1 Jahre.

Versicherungstechnische Risiken der
Personen-Ruckversicherung

Alle Risiken, die direkt mit dem Leben oder der Gesundheit
einer zu versichernden Person verbunden sind, werden als
biometrische Risiken bezeichnet. Diese sind insbesondere die
Fehlkalkulation der Sterblichkeit, der Lebenserwartung, der
Invaliditat und der Berufsunfahigkeit. Die biometrischen Risiken
sind die fiir uns wesentlichen Risiken im Bereich der Personen-
Riickversicherung. Unser Ziel ist es, biometrische Risiken aus-
zubalancieren. Dariliber hinaus sind wir Stornorisiken ausge-
setzt, da die aus unseren Riickversicherungsvertragen resultie-
renden Zahlungsstrome auch vom Stornoverhalten der Ver-
sicherungsnehmer abhdngen. Da wir Abschlusskosten unserer
Zedenten teils vorfinanzieren, sind fiir uns zudem Forderungs-
ausfallrisiken wesentlich. Dariiber hinaus sind wir Katastro-
phenrisiken ausgesetzt, insbesondere Ereignissen mit einer
hohen Anzahl von Sterbefillen in unserem Versicherungsporte-
feuille wie am Beispiel der Covid-19-Pandemie beobachtet.

Die Riickstellungen werden auf der Basis von abgesicherten
biometrischen Rechnungsgrundlagen und unter Beriicksichti-
gung der Meldungen unserer Zedenten festgelegt. Die verwen-
deten biometrischen Rechnungsgrundlagen sowie Storno-
annahmen werden fortlaufend hinsichtlich ihrer Angemessen-
heit tiberprift und wo notig angepasst. Dies erfolgt unter Ver-
wendung unternehmenseigener Erfahrungsdaten sowie markt-
spezifischer Erkenntnisse. Unser aktuelles Risikoprofil der
Personen-Riickversicherung wird von Sterblichkeits- und Lang-
lebigkeitsrisiken 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 Diversifikation innerhalb der
Personen-Riickversicherung bei. Wir kalkulieren den Diversi.
fikationseffekt zwischen Sterblichkeits- und Langlebigkeits-
risiken vorsichtig, da die Vertrdge in der Regel fiir verschiedene
Regionen, Altersgruppen und Personen abgeschlossen sind.
Daneben spielen Morbiditatsrisiken eine wichtige Rolle. Das
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Risikokapital zum Sicherheitsniveau 99,5 % fiir die versiche-
rungstechnischen Risiken der Personen-Riickversicherung stellt
sich wie folgt dar:

Benotigtes Risikokapital® fiir versicherungstechnische Risiken
Personen-Riickversicherung

in Mio. EUR 31.12.2023 31.12.2022
Sterblichkeitsrisiko 2 1.782,2 1.791,5
Langlebigkeitsrisiko 1.823,9 1.448,4
Invaliditats- und

Berufsunfahigkeitsrisiko 1.337,5 1.369,9
Stornorisiko 394,4 379,6
Kostenrisiko 420,4 158,0
Diversifikation -3.017,4 -2.637,5
Versicherungstechnisches

Risiko Personen-

Riickversicherung 2.741,0 2.509,9

1 Bendtigtes Risikokapital zum Sicherheitsniveau 99,5 %; vom Abschluss-
prifer ungeprifte Informationen

2 Sterblichkeitsrisiko inklusive Katastrophenrisiko

Die Uberwachung der Risikoexponierung wird erginzt durch
regelmalige Stresstests im Hinblick auf ausgewahlte unterlie-
gende versicherungstechnische Risikofaktoren. Die Auswirkung
(in % des verfiigbaren ckonomischen Kapitals) bewegt sich in
den folgenden Bandbreiten:

Sensitivitaten der versicherungstechnischen Risiken (Auswir-
kungskorridore in % des verfiigbaren 6konomischen Kapitals)

2023 2022
Sterblichkeit +5% (ohne Renten-
geschaft) -6 bis -4 -6 bis -4
Morbiditat +5% -4 bis -2 -4 bis -2
Sterblichkeit -5% (nur Renten-
geschaft) -3 bis -1 -3 bis -1
Stornoquote +10% -2 bis 0 -2 bis 0
Kosten +10% -1 bis 0 -1 bis 0

Diversifikation ist fiir uns ein zentrales Steuerungsinstrument:
Wir streben eine moglichst hohe Risikostreuung tiber unter-
schiedliche Risikoklassen und unterschiedliche Regionen an. In
der Preisfindung fiir Riickversicherungsvertrige setzen wir
Anreize, die Diversifikation weiter zu erhohen.

Durch QualitatssicherungsmaBnahmen gewihrleisten wir, dass
die von den Zedenten nach lokaler Rechnungslegung kalkulier-
ten Riickstellungen allen Anforderungen hinsichtlich Berech-
nungsmethoden und Annahmen, z.B. durch die Verwendung
von Sterbe- und Invaliditdtstafeln sowie Annahmen zur Storno-
wahrscheinlichkeit, gentigen. Zudem werden die verwendeten
Annahmen fortlaufend anhand von Erfahrungsdaten tiberpriift
und bei Bedarf angepasst. Neugeschéft zeichnen wir in samt-
lichen Regionen nach den weltweit giiltigen Zeichnungsricht-
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linien, die detaillierte Regeln iiber Art, Qualitit, Hohe und
Herkunft der Risiken sowie deren Beriicksichtigung fiir die
Preisfindung formulieren. Sie werden jahrlich iiberarbeitet und
vom Vorstand verabschiedet. Die Besonderheiten einzelner
Mairkte werden in speziellen Zeichnungsrichtlinien abgebildet.
Indem wir die Einhaltung dieser Zeichnungsrichtlinien iiber-
wachen, reduzieren wir die moglichen Auswirkungen einer Zah-
lungsunfiahigkeit oder einer Verschlechterung der Bonitit von
Zedenten. Bei Neugeschiftsaktivititen und bei der Ubernahme
internationaler Bestinde werden regelmiRige Uberpriifungen
und ganzheitliche Betrachtungen, z.B. von Stornorisiken, vorge-
nommen. Bei groen Transaktionen findet zudem eine Priifung
durch unsere Risikomanagementabteilung statt. Durch die indi-
viduellen 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
Lebenserstversicherung bedeutsame Zinsrisiko aufgrund
gewdhrter Garantien fiir uns nur von geringer Bedeutung. Wir
vertrauen auf die unternehmerischen Fahigkeiten unserer
Underwriter und rdaumen ihnen hochstmogliche Kompetenzen
ein. In unserer dezentralen Organisation steuern wir Risiken
dort, wo sie entstehen, mit einem gruppenweit einheitlichen
Ansatz, sodass wir eine Gesamtsicht auf die Risiken der
Personen-Riickversicherung erhalten. Unsere globalen Zeich-
nungsrichtlinien bieten den Underwritern dafiir einen geeig-
neten Rahmen.

In den vergangenen Jahren haben wir regelmifig tiber die
Ergebnisse unseres US-amerikanischen Mortalitatsgeschéfts
berichtet, die unter den Erwartungen lagen. Der Grund fiir diese
Entwicklung war die negative Ergebnisentwicklung eines gro-
Ren Portefeuilles, das wir, wie seinerzeit berichtet, Anfang 2009
ibernommen haben. Im Rahmen unseres Bestandsmanage-
ments hatten wir im Jahr 2018 Ratenanpassungen fiir das frag-
liche Portefeuille eingeleitet. Dieser Vorgang wurde inzwischen
erfolgreich abgeschlossen.

Die Belastungen aus der Covid-19-Pandemie haben sich fir die-
ses Portefeuille im vergangenen Jahr gegeniiber dem Vorjahr
weiter deutlich reduziert. Die weitere Entwicklung der unterlie-
genden Sterblichkeit im Nachgang zu Covid-19 beobachten wir
fortlaufend.

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

Die Entwicklungen im weltweiten Morbiditatsgeschaft beobach-
ten wir fortlaufend.

Die Auswirkungen von Covid-19 auf unser Morbiditatsgeschaft
in der Personen-Riickversicherung waren begrenzt. Wir verfol-
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gen die moglichen Auswirkungen der Covid-19-Pandemie auf
unser weltweites Personen-Riickversicherungsgeschaft fortlau-
fend, erwarten jedoch zukunftig nur noch geringe Belastungen.

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

Marktrisiken

Angesichts eines herausfordernden Kapitalmarktumfeldes kom-
men dem Werterhalt der selbstverwalteten Kapitalanlagen und
der Stabilitat der Rendite eine hohe Bedeutung zu. Deshalb rich-
tet die Hannover Riick ihr Portefeuille an den Grundsitzen eines
ausgewogenen Risiko-Ertrag-Verhéltnisses und einer breiten
Diversifikation aus. Fulend auf einem risikoarmen Kapital-
anlagenmix reflektieren die Kapitalanlagen sowohl Wahrungen
als auch Laufzeiten unserer Verbindlichkeiten. Zu den Markt-
risiken zdhlen Aktien-, Zins-, Wahrungs-, Immobilien-, Spread-
und Kreditrisiken. Unser Portefeuille enthalt 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 Wert-
papieren mit den prognostizierten zukiinftigen Zahlungsver-
pflichtungen aus unseren Versicherungsvertragen. Marktrisiken
ergeben sich aus Kapitalanlagen, die die Hannover Riick selbst
verwaltet, und aus Kapitalanlagerisiken der Zedenten, die wir
im Rahmen von Versicherungsvertrdgen ibernehmen. Die fol-
gende Tabelle zeigt das Risikokapital zum Sicherheitsniveau
99,5 % fiir die Marktrisiken aus selbst- und fremdgehaltenen
Kapitalanlagen.

Benotigtes Risikokapital® fiir Marktrisiken

in Mio. EUR 31.12.2022
Kredit- und Spreadrisiko 3.348,1 3.027,1
Zinsrisiko 1.178,2 1.004,1
Wahrungsrisiko 1.983,4 1.774,9
Aktienrisiko 2 1.700,5 2.021,9
Immobilienrisiko 1.031,2 946,5
Diversifikation -3.997,2 -3.598,9
Marktrisiko 5.244,2 5.175,6

' Bendtigtes Risikokapital zum Sicherheitsniveau 99,5 %; vom Abschluss-
prifer ungeprifte Informationen

2 Inklusive privaten Beteiligungskapitals (Private Equity)

Um den Werterhalt unserer selbstverwalteten Kapitalanlagen
sicherzustellen, iilberwachen wir fortlaufend die Einhaltung
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eines portefeuilleiibergreifenden Friihwarnsystems auf Basis
einer klar definierten Ampelsystematik. Dieses System definiert
klare Schwellenwerte und Eskalationswege fiir die seit Jahres-
beginn aufgelaufenen Marktwertschwankungen und Realisie-
rungsergebnisse aus den Kapitalanlagen. Sie sind im Einklang
mit unserem Risikoappetit eindeutig definiert und fithren, wenn
eine entsprechende Marktwertentwicklung iiberschritten wird,
zu festgelegten Informations- und Eskalationswegen.

Die bei Auslosen der Eskalationsstufen des Friithwarnsystems
vordefinierten Diskussions- und Analysemechanismen kamen
im Verlauf des Berichtsjahres aufgrund von Zins- und Spread-
volatilititen sowie Zentralbankaktivititen in Reaktion auf inflati-
ondre Tendenzen zum Tragen. Entsprechend unseren Richt-
linien wurden folglich regelmalig die potenziellen Auswirkun-
gen auf unsere investierten Asset-Klassen und die jeweils
aktuelle Portefeuillezusammensetzung im Investment Commit-
tee diskutiert. Dank der breiten Diversifikation und konserva-
tiven Ausrichtung unserer Kapitalanlagen ergab sich im
Berichtszeitraum keine Notwendigkeit, die strategische Aus-
richtung unserer Portefeuilles hin zu einer defensiveren
Kapitalanlagestrategie zu dndern. Zudem hatten wir uns ange-
sichts erwarteter Zentralbankaktivititen und Inflationsentwick-
lungen schon seit Beginn des vorhergehenden Berichtszeit-
raumes eher vorsichtig positioniert.

Ein weiteres wichtiges Instrument zur operativen Uberwachung
und Steuerung der Marktpreisrisiken unserer Wertpapierpositi-
onen ist die kurzfristige Verlustwahrscheinlichkeit gemessen als
Value at Risk (VaR). Die Berechnung des VaR erfolgt auf Basis
historischer Daten, z.B. der Volatilitit der selbstverwalteten
Wertpapierpositionen und der Korrelation dieser Risiken. Im
Rahmen dieser Berechnungen wird der Riickgang des Markt-
wertes unseres Wertpapierportefeuilles mit einer bestimmten
Wahrscheinlichkeit und innerhalb eines bestimmten Zeitraumes
simuliert. Der nach diesen Grundsitzen ermittelte VaR der
Hannover Riick-Gruppe gibt den Marktwertverlust unseres
selbstverwalteten Wertpapierportefeuilles an, der innerhalb von
zehn Handelstagen mit einer Wahrscheinlichkeit von 95 %
nicht iberschritten wird. Zur Berechnung der VaR-Kennzahlen
fur den Hannover Riick-Konzern wird ein marktiibliches Modell
verwendet. Es basiert auf historischen Zeitreihen ausgewahlter
Marktparameter  (Aktienkurse, Renditekurven,
Spreadkurven und Wahrungskurse). Im Berichtsjahr lagen die
Volatilititen insbesondere von festverzinslichen Anlagen in
einem sehr volatilen Kapitalmarkt- und Zinsumfeld zeitweise
erneut auf einem hohen Niveau. Durch eine weiterhin breite

relevanter

Risikodiversifizierung und die Ausrichtung unseres Kapital-
anlageportefeuilles bewegte sich unser VaR dennoch klar unter
der VaR-Limitierung unserer Kapitalanlagerichtlinie. Zum Ende
des Berichtszeitraumes betrug er 1,2 % (1,3 %).
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Value at Risk’ des Kapitalanlageportefeuilles im Hannover Riick-Konzern

in %

1,5
1,4
1,3
1,2
1,1
1,0
0,9
0,8

0,7

1. Quartal 2023 2. Quartal 2023

3. Quartal 2023 4. Quartal 2023

T 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 einge-
tretener oder fiktiver Extremereignisse simuliert.

Szenarien der Zeitwertentwicklung wesentlicher Kapitalanlageklassen

Szenario

in Mio. EUR

Bestandsanderung auf
Marktwertbasis

Eigenkapital-
veranderung

vor Steuern

Aktien und privates Anteilspreise -10% -202,9 -202,9
Beteiligungskapital Anteilspreise -20% -405,7 -405,7
Anteilspreise +10% +202,9 +202,9
Anteilspreise +20% +405,7 +405,7
Festverzinsliche Wertpapiere Renditeanstieg +50 Basispunkte -1.261,8 -1.261,8
Renditeanstieg +100 Basispunkte -2.455,6 -2.455,6
Renditerlickgang -50 Basispunkte +1.333,5 +1.333,5
Renditerliickgang -100 Basispunkte +2.747,9 +2.747,9
Immobilien Immobilienmarktwerte -10% -407,2 -198,2
Immobilienmarktwerte +10% +407,2 +110,5

Weitere wesentliche Risikosteuerungsmalnahmen sind neben
den diversen Stresstests, die das Verlustpotenzial unter
extremen Marktbedingungen abschatzen, Sensitivitits- und
Durationsanalysen und unser Asset-Liability-Management
(ALM). Das interne Kapitalmodell liefert uns die quantitative
Unterlequng der Kapitalanlagestrategie sowie verschiedene
VaR-Kalkulationen. Zusitzlich sind taktische Durationsbander
installiert, innerhalb derer das Portefeuille opportunistisch ent-
sprechend den Markterwartungen positioniert wird. Es liegt
eine unmittelbare Verkniipfung zwischen den Vorgaben fir
diese Bander und unserer ermittelten Risikotragfahigkeit vor.
Zu beachten ist, dass auch die begebenen nachrangigen Schuld-
verschreibungen und das dadurch induzierte Zinsianderungsri-
siko im ALM aktiv bertcksichtigt werden. Nahere Informationen
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zu den Risikokonzentrationen unserer Kapitalanlagen lassen
sich den Tabellen zur Ratingstruktur der
lichen Wertpapiere sowie zu den Wahrungen, in denen die
Kapitalanlagen gehalten werden, entnehmen. Wir verweisen auf
unsere Darstellungen im Abschnitt ,Erlduterungen zu den ein-
zelnen Posten der Bilanz®, Unterabschnitt ,,Kapitalanlagen® des

festverzins-

Konzernanhangs.

Aktienkursrisiken resultieren aus der Moglichkeit ungiinstiger
Wertverdanderungen von Aktien, Aktienderivaten bzw. Aktien-
indexderivaten in unserem Bestand. Ihre Relevanz fiir unsere
Kapitalanlagen war allerdings sehr gering, da wir fiir unseren
Bestand an Aktienfonds zu Beginn des Vorjahres liquidiert hat-
ten. Unsere Aktienquote belduft sich somit lediglich auf 0,0 %
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(0,0 %). Unverdndert exponiert sind wir im Markt fiir privates
Beteiligungskapital. Hier folgen die Marktwertverdnderungen
weniger allgemeinen Marktlagen als mehr unternehmensindivi-
duellen Einschatzungen. So bestehen die Risiken vornehmlich
im Geschéftsmodell und der Profitabilitit und zu einem gerin-
geren Teil in der Zinskomponente der Betrachtung der Kapital-
flussprognosen. Wir verweisen auf unsere Darstellungen im
Abschnitt ,Erlduterungen zu den einzelnen Posten der Bilanz®,
Unterabschnitt ,,Kapitalanlagen“ des Konzernanhangs.

Der Bestand der festverzinslichen Wertpapiere ist einem Zins-
anderungsrisiko ausgesetzt. Sinkende Marktrenditen fiihren zu
Marktwertsteigerungen bzw. steigende Marktrenditen zu
Marktwertsenkungen des festverzinslichen Wertpapierporte-
feuilles. Zusatzlich besteht das Credit-Spread-Risiko. Als Credit
Spread wird die Zinsdifferenz zwischen einer risikobehafteten
und einer risikolosen Anleihe bei gleicher Laufzeit bezeichnet.
Anderungen dieser am Markt beobachtbaren Risikoaufschlige
fiihren analog zu den Anderungen der reinen Marktrenditen zu
Marktwertdnderungen der entsprechenden Wertpapiere. Die
Zinsrisiken minimieren wir durch eine moglichst hohe Laufzei-
tenkongruenz der Zahlungen aus festverzinslichen Wert-
papieren mit den prognostizierten, zukiinftigen Zahlungs-
verpflichtungen aus unseren Versicherungsvertragen.

Wahrungsrisiken bestehen insbesondere dann, wenn ein Wah-
rungsungleichgewicht zwischen den versicherungstechnischen
Verbindlichkeiten und den Aktiva besteht. Durch eine weit-
gehende bilanzielle Kongruenz der Wahrungsverteilung
zwischen Aktiv- und Passivseite reduzieren wir dieses Risiko auf
Basis der Einzelbilanzen des Konzerns. Daher ist die Quantifi-
zierung des Wahrungsrisikos nicht im kurzfristigen VaR enthal-
ten. Wir stellen regelméaRig die Verbindlichkeiten pro Wahrung
den bedeckenden Aktiva gegeniiber und optimieren die Wah-
rungsbedeckung durch Umschichtung der Kapitalanlagen.
Dabei beriicksichtigen wir Nebenbedingungen wie verschie-
dene Rechnungslegungsanforderungen. Verbleibende Wéh-
rungsiberhdnge werden systematisch im Rahmen der okono-
mischen Modellierung quantifiziert und tiberwacht. Eine detail-
lierte Darstellung der Wahrungsaufteilung unserer Kapital-
anlagen erfolgt im Abschnitt ,Erlauterungen zu den einzelnen
Posten der Bilanz“, Unterabschnitt ,Kapitalanlagen“ des
Konzernanhangs.

Immobilienrisiken ergeben sich daraus, dass es zu negativen
Wertveranderungen von direkten oder tiber Fondsanteile gehal-
tenen Immobilien kommen kann. Sie konnen durch eine Ver-
schlechterung spezieller Eigenschaften der Immobilie oder
einen allgemeinen Marktwertverfall hervorgerufen werden. Die
Bedeutung von Immobilienrisiken hat fiir uns aufgrund unseres
kontinuierlichen Engagements in diesem Bereich in den letzten
Jahren graduell zugenommen. Wir streuen diese Risiken durch
breit diversifizierte Investitionen in hoch qualitativen Markten
weltweit, denen jeweils ausfiihrliche Objekt-, Manager- und
Marktanalysen vorausgehen. Im Berichtszeitraum kam es in
dem fiir uns wichtigen Bereich der Gewerbeimmobilien global
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zu Druck auf die Marktwerte, dem wir durch objektspezifische
bilanzielle Bertuicksichtigung von Wertminderungen Rechnung
getragen haben. Von den Verwerfungen im Zuge der Insolvenz
der vor allem im deutschsprachigen Raum tdtigen Signa-Gruppe
sind wir nicht betroffen. Weitere nennenswerte Teile unseres
Exposure sehen wir derzeit nicht als kritisch an.

Derivative Finanzinstrumente setzen wir nur in dem Umfang
ein, der fiir die Absicherung von Risiken notwendig ist. Haupt-
zweck solcher Finanzinstrumente ist die Absicherung gegen
mogliche negative Kapitalmarktentwicklungen. Ein Teil unserer
Zahlungsstrome aus dem Versicherungsgeschift sowie Wah-
rungsrisiken aufgrund nicht effizient herstellbarer Wahrungs-
kongruenz werden teilweise {iber Devisentermingeschifte
gesichert. Weitere derivative Finanzinstrumente hélt die Hanno-
ver Riick zur Absicherung von Zinsrisiken aus Darlehen zur
Finanzierung von Immobilien und zur Absicherung von Infla-
tionsrisiken aus dem Lebensriickversicherungsgeschéft unserer
australischen Niederlassung. AuBerdem halt die Hannover Riick
zur Absicherung von Kursidnderungsrisiken im Zusammenhang
mit den im Rahmen des Share-Award-Plans gewdhrten Aktien-
wert-Beteiligungsrechten Sicherungsinstrumente in Form soge-
nannter Equity Swaps. Diese sollen die Marktwertdnderungen
der zugesagten Aktienoptionen neutralisieren. Um Kreditrisiken
aus der Anwendung der derivativen Geschifte zu vermeiden,
werden die Vertrdge mit verldsslichen Kontrahenten abge-
schlossen und groftenteils taglich besichert. Die verbleibenden
Exponierungen werden gemaR den restriktiven Vorgaben aus
unseren Anlagerichtlinien kontrolliert.

Als erganzendes Instrument zur Liquiditatsteuerung gehen wir
seit 2019 zeitlich begrenzte Repurchase Agreements (Repo-
Geschifte) ein. Die dabei ausgetauschten Bestande werden voll-
standig besichert.

Einige Derivate mit Bezug zur Versicherungstechnik sind in-
folge von IFRS-Bilanzierungsvorschriften ebenso unter den
Kapitalanlagen auszuweisen. Fir eine ndhere Darstellung der
zugrunde liegenden versicherungstechnischen Risiken verwei-
sen wir auf den Abschnitt , Derivative Finanzinstrumente im
Zusammenhang mit der Riickversicherung“ im Abschnitt
,Derivative Finanzinstrumente und finanzielle Garantien® des
Konzernanhangs.

Unsere Kapitalanlagen enthalten Kreditrisiken, die sich aus der
Gefahr eines Ausfalls (Zins und/oder Tilgung) oder der Ande-
rung der Bonitdt (Ratingreduzierung) der Emittenten von Wert-
papieren ergeben. Einer ausgesprochen breiten Diversifikation
kommt ebenso eine zentrale Bedeutung zu wie einer Bonitits-
beurteilung anhand der in den Kapitalanlagerichtlinien festge-
legten Qualitdtskriterien. Die Kreditrisiken messen wir zunachst
anhand der marktublichen Kreditrisikokomponenten, insbeson-
dere der Ausfallwahrscheinlichkeit und der moglichen Verlust-
hohe, wobei wir etwaige Sicherheiten sowie den Rang der
einzelnen Titel entsprechend ihrer jeweiligen Wirkung beriick-
sichtigen.
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Im Anschluss bewerten wir die Kreditrisiken zuerst auf Ebene
der einzelnen Wertpapiere (Emissionen) und in weiteren Schrit-
ten zusammengefasst auf Emittentenebene. Zur Begrenzung
des Adressenausfallrisikos definieren wir unterschiedliche
Limite auf Emittenten- bzw. Emissionsebene sowie in Form von

dezidierten Ratingquoten. Ein umfangreiches Risiko-Reporting
sorgt fiir eine zeitnahe Berichterstattung an die mit der
Risikosteuerung betrauten Funktionen.

Zusammensetzung der festverzinslichen Wertpapiere nach Ratingklassen?

Ratingklassen Staatsanleihen

Anleihen
halbstaatlicher
Institutionen 2

Unternehmensanleihen  Hypothekarisch/dinglich
gesicherte Schuld-

verschreibungen

in Mio. in Mio. in Mio. in Mio.

in % EUR in % EUR in % EUR in % EUR

AAA 20,1 4.213,7 55,1 4.521,1 0,5 82,3 52,6 1.916,8
AA 63,8 13.373,3 22,6 1.853,4 9,4 1.4971 15,1 551,6
A 10,6 2.218,1 7,9 646,2 33,6 5.325,3 13,4 490,0
BBB 4,1 861,7 1,8 147,9 45,9 7.277,9 15,3 556,8
< BBB 1,4 292,2 12,6 1.030,9 10,5 1.662,9 3,6 130,3
Gesamt 100,0 20.959,0 100,0 8.199,4 100,0 15.845,5 100,0 3.645,6

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

2 Inklusive staatlich garantierter Unternehmensanleihen

Generell richtet die Hannover Riick ihren Kapitalanlagebestand
an den Grundsiatzen eines ausgewogenen Risiko-Ertrags-
Verhaltnisses einhergehend mit einer breiten Diversifikation
aus. Entsprechend begegnen wir den dennoch auf einzelnen
Anlageklassen entstehenden Risikokonzentrationen mit einer
moglichst breiten Streuung unterschiedlicher Emittenten je
Anlageklasse. Diese ist ebenso zentrales Element unserer
Kapitalanlagepolitik wie die Bonitatsbeurteilung und -steuerung
anhand der in den Kapitalanlagerichtlinien festgelegten
Qualitatskriterien.

Auf Marktwertbasis wurden 5.761,9 Mio. EUR der von uns
gehaltenen Unternehmensanleihen von Firmen der Finanz-
industrie begeben. Davon entfallen 4.687,1 Mio. EUR auf
Banken. Der iiberwiegende Teil dieser Bankanleihen (70,0 %)
ist mit einem Rating von ,,A“ oder besser bewertet. Es befinden
sich weder gezeichnete noch begebene Credit Default Swaps in
unserem selbstverwalteten Kapitalanlageportefeuille.

Forderungsausfallrisiken

Das Forderungsausfallrisiko besteht primar in der Gefahr der
vollstdndigen oder partiellen Zahlungsunwilligkeit oder -fahig-
keit von Gegenparteien und des damit verbundenen Zahlungs-
ausfalls. Forderungsausfallrisiken bestehen gegeniiber Zeden-
ten, Retrozessiondren und im Rahmen kurzfristiger Einlagen bei
Kreditinstituten. Kreditrisiken aus festverzinslichen Kapital-
anlagen adressieren wir im vorangegangenen Abschnitt unter
Marktrisiken.
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Die folgende Tabelle stellt das bendtigte Risikokapital fiir
Forderungsausfille zum Sicherheitsniveau 99,5 % dar.

Benotigtes Risikokapital® fiir das Forderungsausfallrisiko

in Mio. EUR 31.12.2023 31.12.2022
Forderungsausfallrisiko 432,1 434,7

1 Bendtigtes Risikokapital zum Sicherheitsniveau 99,5 %; vom Abschluss-
prifer ungepriufte Informationen

Da das von uns tibernommene Geschift nicht immer vollstindig
im Selbstbehalt verbleibt, sondern nach Bedarf retrozediert
wird, ist das Forderungsausfallrisiko in der Riickversicherung
fiir uns von Bedeutung. Um es moglichst gering zu halten, wer-
den unsere Retrozessiondre unter Bonitatsgesichtspunkten
sorgfaltig ausgewdahlt und tberwacht. Dies gilt auch fiir unsere
Maklerbeziehungen, die z.B. durch die Moglichkeit eines Ver-
lustes der durch den Zedenten an den Makler gezahlten Pramie
mit einem Risiko behaftet sind. Wir reduzieren diese Risiken
beispielsweise, indem wir Maklerbeziehungen auf Kriterien wie
Abschluss einer Berufshaftpflichtversicherung, Zahlungsverhal-
ten und ordnungsgemale Vertragsabwicklung tiberpriifen. Das
Security-Komitee beschlieBt auf der Basis dieser laufenden
Uberwachung gegebenenfalls MaBnahmen zur Besicherung
von Forderungen, wenn diese ausfallgefdhrdet erscheinen. Eine
Risikomanagement-Applikation unterstiitzt diesen Prozess,
indem sie Abgabenlimite fiir die einzelnen an den Schutz-
deckungsprogrammen beteiligten Retrozessionare vorgibt und
die noch freien Kapazitaten flir kurz-, mittel- und langfristiges
Geschift ermittelt. Je nach Art und erwarteter Dauer der
Abwicklung des riickversicherten Geschifts flieRen bei der Aus-
wahl der Riickversicherer neben Mindestratings der Rating-
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agenturen Standard & Poor’s und A.M. Best auch interne und
externe Experteneinschiatzungen ein. Insgesamt schiitzen
Retrozessionen unser Kapital, sie stabilisieren und optimieren
unsere Ergebnisse und erlauben uns, Marktchancen breiter
wahrzunehmen, z.B. nach einem GroRschadenereignis. Durch
einen engen und regelmalligen Austausch mit unseren Retro-

Selbstbehalt der gebuchten Bruttopramie

zessiondren verfilgen wir nicht nur iiber einen zuverldssigen
Marktiiberblick, sondern auch iiber die Fihigkeit, schnell auf
Kapazitatsveranderungen zu reagieren. Der Anteil der uber-
nommenen Risiken, den wir nicht retrozedieren — der Selbst-
behalt —, hat sich in den letzten Jahren wie folgt entwickelt:

Konzern Konzern P&C P&C L&H L&H

31.12.2023 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2022

in % kumuliert kumuliert kumuliert kumuliert kumuliert kumuliert
Selbstbehalt 86,2 90,2 84,4 89,1 90,3 92,6

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

Unsere Forderungen aus dem in Riickdeckung gegebenen
Geschift sind zu 54,4 % durch Depots oder Biirgschaften
gesichert. Bei den meisten unserer Retrozessionare sind wir
auch Rickversicherer, d.h., es besteht meist ein Aufrechnungs-
potenzial mit eigenen Verbindlichkeiten.

Bezogen auf die wesentlichen Gesellschaften des Hannover
riick-Konzerns waren zum Bilanzstichtag 669,7 Mio. EUR unse-
rer Abrechnungsforderungen aus dem Riickversicherungs-
geschaft dlter als 90 Tage. Im Vorjahr lag der Betrag bei
860,2 Mio. EUR.

Aus der Retrozession ergeben sich Anspriiche, die wir gegen-
iber unseren Retrozessiondren haben. Diese Riickversiche-
rungsforderungen — die Anteile der Riickversicherer an der
Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfille —
belaufen sich zum Bilanzstichtag auf 2.231,4 Mio. EUR
(2.401,6 Mio. EUR).

In der folgenden Tabelle werden die in den Anteilen der Riick-
versicherer an der Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte
Versicherungsfille enthaltenen erwarteten Zahlungsstrome
nach Rating-Klassen gegliedert dargestellt:

2023 %

in Mio. EUR

Abgesichert 1.074,9 54,4
AAA = -
AA 250,7 12,7
A 243,6 12,3
<BBB,NR 406,3 20,6

Das Volumen der zum Zwecke von Besicherungen gebundenen
Vermogenswerte ist deutlich kleiner als 60 % der gesamten
Vermogenswerte der Hannover Riick. Diese Aussage ist zur
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Berechnung von Forderungsausfallrisiken gegeniiber der
Hannover Riick relevant.

Forderungsausfallrisiken sind auch im Hinblick auf unsere
Kapitalanlagen sowie innerhalb der Personen-Riuckversiche-
rung von Bedeutung, unter anderem weil wir Abschlusskosten
unserer Zedenten vorfinanzieren. Unsere Zedenten, Retrozes-
siondre und Maklerbeziehungen, aber auch unsere Kapital-
anlagen werden deshalb unter Bonititsgesichtspunkten sorg-
faltig bewertet, eingegrenzt und im Rahmen eines Limit- und
Schwellenwertsystems laufend {iberwacht und gesteuert.

SchlieBlich sind auch kurzfristige Einlagen bei Banken einem
Forderungsausfallrisiko ausgesetzt.

Operationelle Risiken

Operationelle Risiken bestehen im Zusammenhang mit dem Ge-
schaftsbetrieb und sind auf unzureichende Prozesse, menschli-
che Fehler, Systemausfille oder externe Ereignisse zuriickzu-
fihren. Im Gesamtrahmen der operationellen Risiken betrach-
ten wir insbesondere Betriebsausfallrisiken, Geschaftsprozess-
und Datenqualitatsrisiken, Compliance-Risiken, Betrugsrisiken,
Personalrisiken, Informationssicherheitsrisiken sowie Ausglie-
derungsrisiken.

Management von operationellen Risiken

Im Gegensatz zu versicherungstechnischen Risiken (z.B. dem
Reserverisiko), die wir im Rahmen unserer Geschaftstitigkeit
bewusst und kontrolliert eingehen, sind die operationellen Risi-
ken untrennbar mit unserer Geschiftstatigkeit gekoppelt. Der
Fokus liegt deshalb auf Risikoreduzierung. Mithilfe von halb-
jahrlichen gruppenweiten Selbsteinschiatzungen, bei denen alle
relevanten Unternehmensfunktionen aktiv eingebunden wer-
den, ermitteln wir den Reifegrad unseres Risikomanagement-
systems fiir operationelle Risiken und definieren Handlungsfel-
der fiir Verbesserungen. Die Bewertung erfolgt durch die Ein-
schitzung des Reifegrades der Corporate Governance, der
Risikomanagementfunktion sowie jeweils der Risikoidentifizie-
rung, -analyse, -bewertung, -steuerung, -tiberwachung und -
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berichterstattung. Die Reifegradbewertung ermoglicht uns un-
ter anderem eine Priorisierung der operationellen Risiken. Zur
Ermittlung der Kapitalbindung in unserem internen Kapital-
modell fithren wir umfangreiche Szenarioanalysen durch und le-
gen auf Basis der Ergebnisse die Parameter flir das stochas-
tische Modell fest. Dabei ermitteln Experten aller Disziplinen in
gemeinsamen Workshops Verlustfrequenz- und Schadens-
annahmen. Erganzend werden interne Verlustereignisse sowie
Beinahe-Verluste systematisch erfasst und hinsichtlich mog-
licher Verbesserungsmafnahmen des Kontrollsystems iiber-
priift. Angereichert werden die internen Daten durch Erkennt-
nisse aus externen Ereignissen, die entweder iiber offentliche
Kanile bekannt werden oder iiber ein Verlustdatenkonsortium,
bei dem wir Mitglied sind, gemeldet wurden.

Zu allen operationellen Risiken erfolgt eine regelmalige, quar-
talsweise Risikoberichterstattung an das Risikokomitee und den
Vorstand. Im Rahmen der Berichterstattung erfolgt auch eine
Risikobewertung auf Basis von Risikoindikatoren.

Benotigtes Risikokapital® fiir operationelle Risiken

in Mio. EUR 31.12.2023 31.12.2022
Operationelles Risiko 653,6 620,8

1 Benotigtes Risikokapital zum Sicherheitsniveau 99,5 %; vom Abschluss-
prifer ungepriifte Informationen

Die operationellen Risiken gehdren — in Abgrenzung zu Markt-,
Forderungsausfall- und Zeichnungsrisiken — zu den nichtfinan-
ziellen Risiken. Im Folgenden gehen wir auf die Unterkategorien
der operationellen Risiken ein.

Betriebsausfallrisiken

Betriebsausfallrisiken ergeben sich aus natiirlichen oder vom
Menschen verursachten Gefahren, die den Geschéftsbetrieb
bedrohen oder unterbrechen. Das Risiko umfasst auch die IT-
Infrastruktur und -Dienste. Unser Business-Continuity-Manage-
ment-(BCM-)System reduziert das Risiko durch priaventive Vor-
sorgemallnahmen, die regelméRig getestet werden. Zur reakti-
ven Bewaltigung eines Krisenereignisses ist eine besondere
Aufbau- und Ablauforganisation etabliert.

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

o Nichtverfiigbarkeit/Ausfall von Personal, z.B. infolge
einer Pandemie

o Ausfall der Arbeitsplatzumgebung

o Ausfall der lokalen/zentralen IT, z.B. infolge eines
Cyberangriffs

o Ausfall externer Infrastrukturen/Dienstleistungs-
unternehmen

e kritische Ereignisse ohne direkte Auswirkungen auf den
Geschiftsbetrieb
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Geschaftsprozess- und Datenqualitatsrisiken
Geschiftsprozessrisiken bestehen in der Gefahr von unzuldngli-
chen oder fehlerhaften internen Prozessen, die z.B. durch eine
inadaquate Prozessorganisation entstehen konnen. Wir haben
Kriterien zur Steuerung des Risikos definiert, die zu einer hohen
Prozessqualitat fiihren. Datenqualitat ist ebenfalls ein sehr kriti-
scher Erfolgsfaktor, insbesondere im Risikomanagement, weil
z.B. die Validitat des internen Modells maRgeblich auf den zur
Verfiigung gestellten Daten basiert. Im Rahmen unseres Daten-
qualititsmanagements haben wir umfangreiche, automatische
Routinen definiert, die die Datenqualitit in zentralen Systemen
fortwahrend ermitteln.

Compliance-Risiken

Compliance-Risiken bestehen iiberwiegend durch die Gefahr
von Verstoen gegen Normen und Anforderungen, die Klagen
oder behordliche Verfahren mit einer nicht unerheblichen
Beeintrachtigung der Geschéftstiatigkeit des Hannover Riick-
Konzerns nach sich ziehen konnen, wenn sie nicht beachtet wer-
den. Als besonders relevante Themen wurden unter anderem
dabei die Einhaltung aufsichtsrechtlicher Vorgaben, der
Geschaftsgrundsatze, von steuerrechtlichen Vorgaben, Vorga-
ben des Datenschutzes sowie kartell- und wettbewerbsrecht-
lichen Vorgaben definiert.

Mithilfe einer Sanktionspriifsoftware werden, gemall einem
risikobasierten Ansatz, relevante Teile des Bestandes der Han-
nover Riick-Gruppe sowie Schadenmeldungen nach Personen
gefiltert, die Gegenstand von Sanktionen sind. Werden solche
Personen entdeckt, werden entsprechende MaBnahmen ergrif-
fen. Auch die Geschiftspartner werden einer solchen Priifung
unterzogen. Die Verantwortlichkeiten innerhalb der Com-
pliance-

Organisation sind konzernweit geregelt und dokumentiert.
Schnittstellen zum Risikomanagement sind etabliert. Regelma-
RBige Compliance-Schulungsprogramme und Sensibilisierungs-
malnahmen ergidnzen das Instrumentarium. Russland wurde
aufgrund der aktuellen Lage in die Kategorie ,,severe risk“ ein-
gestuft. Nach der Sanctions-Guideline besteht fiir jede Transak-
tion mit Bezug zu ,,severe risk“-Lindern eine Vorlagepflicht an
GLS-Compliance (legal) und eine vertiefte Priifung, um dem ver-
mehrten Umfang der Sanktionen Rechnung zu tragen. Neu-
geschift mit russischen Zedenten ist zurzeit ausgeschlossen.

Uber unser Compliance-Management-System berichten wir im
Rahmen unserer zusammengefassten nichtfinanziellen Erkla-
rung. Fir weitere Informationen zu compliancerelevanten The-
men wie Rechtsstreitigkeiten, Haftungsverhaltnisse und Even-
tualverbindlichkeiten verweisen wir auf den Abschnitt ,,Sonstige
Angabe“, Unterabschnitt ,Rechtsstreitigkeiten und Unter-
abschnitt ,Haftungsverhiltnisse und Eventualverbindlichkei-
ten“ des Konzernanhangs.
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Betrugsrisiken

Betrugsrisiken ergeben sich aus der Gefahr vorsitzlicher Ver-
letzungen von Gesetzen oder Regeln durch Mitarbeitende
und/oder durch Externe, um einen personlichen Vorteil fiir sich
oder Dritte zu erzielen. Risikoreduzierend wirken dabei das in-
terne Kontrollsystem sowie die konzernweiten und linienunab-
hingigen Priifungen der internen Revision. Sollte es dennoch
zu einem Betrugsvorfall kommen, bestehen etablierte Eskala-
tionsprozesse zur Einbindung aller relevanten Funktionen, und
es erfolgt eine risikospezifische Analyse (z.B. forensische Unter-
suchung) samt MaBnahmenableitung.

Personalrisiken

Der allgemein zunehmende Mangel an qualifizierten Fachkraf-
ten stellt auch den Hannover Riick-Konzern vor Herausforde-
rungen. Zur Reduzierung dieses Risikos achten wir in besonde-
rer Weise auf Qualifikation, Erfahrung und Leistungsbereit-
schaft unserer Mitarbeitenden. Wir férdern diese durch Perso-
nalentwicklungsprogramme sowie Fiithrungsarbeit und fiihren
regelmalig Mitarbeiterbefragungen durch. Die regelméaRige Er-
hebung von Kennzahlen zur Fluktuationsquote ermdglicht es
uns, zeitnah gezielt SteuerungsmaBBnahmen zu ergreifen.

Informationssicherheitsrisiken
Informationssicherheitsrisiken entstehen aus dem unzureichen-
den Schutz von Vertraulichkeit, Integritit oder Verfligbarkeit
von Informationen, die entweder mithilfe von Informationstech-
nologie gespeichert/verarbeitet oder von natiirlichen Personen
gehandhabt werden.

Cyberangriffe bzw. der Verlust sensibler Informationen konnen
mit erheblichen finanziellen Verlusten und auch Reputationsri-
siken einhergehen. In unserer stark vernetzten Welt haben der
Schutz von Informationen und die Abwehr von Cyberangriffen
daher eine hohe Prioritat.

Um sich gegen diese Gefahren zu schiitzen, hat die Hannover
Riick ein Informationssicherheits-Management-System (ISMS)
implementiert, das sich eng an internationalen Standards orien-
tiert und im Einklang mit anderen Management-Systemen wie
z.B. dem Datenschutz oder dem Ausgliederungsmanagement
steht. Gruppenweit giiltige Guidelines und Standards regeln alle
technischen und organisatorischen Malknahmen inklusive sol-
cher mit Bezug auf Vertraulichkeit, Integritat und Verfiigbarkeit
von Informationswerten. Dabei werden alle Arten von digitalen
und physischen Informationswerten beachtet.

Der Vorstand tragt die Gesamtverantwortung fir die Informati-
onssicherheit. Er wird unterstiitzt vom Risikokomitee. Das
,Information Risk & Security Committee” (IRSC) stellt ein
Unterkomitee des Risikokomitees dar und setzt sich aus dem
Leiter Risikomanagement, dem Chief Information Security Offi-
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cer (CISO) sowie dem Leiter IT zusammen. Das IRSC evaluiert
und iberwacht vierteljahrlich die entsprechenden Risiken und
steuert etwaige Interessenkonflikte in Bezug auf Informations-
und IT-Sicherheit. Es agiert, wie auch das Risikomanagement
und der CRO, weisungsunabhédngig. Der Gesamtvorstand wird
mindestens jahrlich im Rahmen eines Informationssicherheits-
berichts informiert sowie bei Bedarf auch zwischenjihrig.

Der CISO ist als Hauptprozessverantwortlicher fiir die Planung,
Implementierung und Weiterentwicklung des ISMS sowie die
Koordination der entsprechenden Aufgaben innerhalb der Han-
nover Riick-Gruppe zustidndig. Er wird von lokalen Ansprech-
partnern unterstiitzt. Er ist ferner konzernweit verantwortlich
fiir die Definition und Uberwachung von Kontrollen. Der CISO
arbeitet eng mit dem ,Information Risk Management* (IRM),
der zentralen Compliance-Funktion und dem Datenschutzbeauf-
tragten zusammen. Sowohl der CISO als auch die anderen
genannten Funktionen sind Teil der zweiten Verteidigungslinie.
Ferner ist jeder einzelne Mitarbeiter fiir die Einhaltung der
Sicherheitsstandards verantwortlich und wird regelmiRig zu
Informationssicherheitsthemen geschult und sensibilisiert, z.B.
via Phishing-Simulationen.

Im Hinblick auf einen Wissenstransfer in Zusammenhang mit
Cyberrisiken (,,Cyber-Resilienz*) beteiligen wir uns an verschie-
denen Industriekooperationen.

Ausgliederungsrisiken

Ausgliederungsrisiken konnen aus Auslagerungen von Funk-
tionen, Dienstleistungen und/oder Organisationseinheiten an
Dritte resultieren. Dazu zdhlen auch gruppeninterne Auslage-
rungen. Zur Begrenzung des Risikos existieren verbindliche
Regelungen, die z.B. vorsehen, dass vor einer Ausgliederung
eine Risikoanalyse und eine Partnerbewertung durchzufiihren
sind. Im Rahmen dieser Analysen wird unter anderem gepruft,
welche spezifischen Risiken mit der Ausgliederung einhergehen
und welche Risiko-SteuerungsmafSnahmen ergriffen werden
miissen. Die Ergebnisse der Analysen werden einer regelmali-
gen Uberpriifung unterzogen.

In ausgewahlten Marktnischen betreiben wir Erstversiche-
rungsgeschaft als Erganzung zu unseren Rickversicherungs-
aktivitdten. Wie in der Ruckversicherung arbeiten wir dabei
grundsatzlich mit Partnern aus dem Erstversicherungsbereich,
z.B. mit Erstversicherungsmaklern sowie Zeichnungsagentu-
ren, zusammen. Daraus entstehen Vertriebskanalrisiken, die
jedoch durch eine sorgfaltige Auswahl der Agenturen, durch
verbindliche Zeichnungsrichtlinien und regelmaRBige Priifungen
reduziert werden. Das Vertriebskanalrisiko ist integraler
Bestandteil des Ausgliederungsrisikomanagements und des
Geschiftspartner-Managements.
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Sonstige Risiken

Im Bereich der sonstigen Risiken erfassen wir die zukiinftigen
Risiken (Emerging Risks), die strategischen Risiken, die Nach-
haltigkeits- und Reputationsrisiken sowie die Liquiditatsrisiken.

Management von sonstigen Risiken

Die Steuerung sonstiger Risiken erfolgt vorwiegend auf Basis
qualitativer Methoden und auf Basis von Risikoindikatoren. Das
Risikomanagement tiberwacht und reduziert die sonstigen Risi-
ken liber MinderungsmaBnahmen wie unternehmensweite Ar-
beitsgruppen und Richtlinien. Zu den sonstigen Risiken erfolgt
eine regelmaRige, quartalsweise Risikoberichterstattung an das
Risikokomitee und den Vorstand. Im Rahmen der Berichterstat-
tung erfolgt auch eine Risikobewertung.

Innerhalb der Risikomanagementprozesse beriicksichtigen wir
auch die Auswirkungen von Aspekten des Umweltmanage-
ments, Arbeitnehmerbelangen, Sozialbelangen, der Achtung
der Menschenrechte sowie der Bekdmpfung von Korruption und
Bestechung, wie es das CSR-Richtlinie-Umsetzungsgesetz vor-
gibt, auf die zuvor genannten operationellen Risiken und die fol-
genden Sonstigen Risiken.

Zukiinftige Risiken (Emerging Risks)

Zukiunftige Risiken (Emerging Risks) sind Risiken, die sich in
der Entstehung befinden oder durch aktuelle Entwicklungen
demndichst relevant werden konnen. Emerging Risks entwickeln
sich allmahlich von schwachen Signalen zu eindeutigen Ten-
denzen. Sie konnen sowohl in der Schaden- als auch Personen-
Riickversicherung einen direkten Einfluss auf unseren Vertrags-
bestand haben und unsere Kapitalanlagen beeinflussen. Auch
sind sie dadurch gekennzeichnet, dass sich ihr Risikogehalt, ins-
besondere im Hinblick auf unseren versicherungstechnischen
Vertragsbestand, nicht verlasslich beurteilen lasst.

Aktuelle Entwicklungen aus zukiinftigen Risiken

Bestimmte Risiken unterliegen einer besonderen Dynamik oder
es sind zukiinftige Anspriiche aus Schaden bzw. Kosten im Ge-
schiftsbetrieb zu erwarten. Folgende Risikokomplexe haben
uns im Berichtsjahr insbesondere beschaftigt:

Opioide sind Medikamente, die eine opiumdhnliche Wirkung
haben und haufig nach schweren Verletzungen und chirurgi-
schen Eingriffen verschrieben werden. Sie werden auch gegen
schwere chronische Schmerzen verabreicht.

Der Ausbruch der Opioid-Krise in den USA lédsst sich auf die
ibermilige Verschreibung starker opioider Schmerzmittel zu-
riickfithren. Infolgedessen sind mehr als zwei Millionen Ameri-
kaner der Sucht zum Opfer gefallen — entweder nach verschrei-
bungspflichtigen Opioiden oder nach Heroin.

Die offentliche Diskussion dreht sich vor allem um vier Substan-
zen, die eng mit der aktuellen Krise verbunden sind: Hydroco-
don, Oxycodon, Fentanyl und Heroin. In den letzten Jahren ha-
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ben zahlreiche Bundesstaaten, Stadte und Bezirke in den USA
Klagen gegen Hersteller, Gro- und Einzelhdndler von Opioiden
eingereicht. Nahezu jeder Bundesstaat der USA ist derzeit in
diese Gerichtsverfahren verwickelt.

Die Auswirkungen der Opioid-Epidemie auf die Haftpflichtver-
sicherung bleiben ungewiss. Das AusmaR, in dem Haftpflicht-
versicherungspolicen betroffen sein konnten und zusatzlich ge-
gebenenfalls die von der Hannover Riick angebotene Riickver-
sicherungsdeckung, ist noch nicht abschlieSend geklart.

Per- und Polyfluoralkylsubstanzen (PFAS) sind eine Gruppe von
Chemikalien mit wasser-, fett- und schmutzabweisender Wir-
kung. Einige PFAS sind als gefahrlich eingestuft worden. Mog-
liche gesundheitliche Auswirkungen sind unter anderem Krebs,
verminderte Fruchtbarkeit, ein geschwichtes Immunsystem,
ein erhohter Cholesterinspiegel und/oder das Risiko von Fettlei-
bigkeit und Entwicklungsverzogerungen bei Kindern. Bislang
wurden bereits mehrere Klagen gegen Unternehmen, die PFAS
herstellen, und gegen diejenigen, die PFAS in ihren Produkten
verwenden, insbesondere in den USA, beigelegt und/oder sind
noch anhingig. Obwohl sich in Europa mogliche Klagen im Ver-
gleich zu den USA noch in einem friihen Stadium befinden, neh-
men die Rechtsstreitigkeiten wegen angeblicher PFAS-Grund-
wasser- und Trinkwasserkontamination zu. Gegenwartig gibt es
keine einheitliche globale Regelung fiir die Definition, den Um-
gang und die Beschriankung der Verwendung von PFAS, aber es
gibt weltweit eine zunehmende Regulierungstatigkeit zu PFAS.
Daher beobachtet die Hannover Riick diesen Risikokomplex ge-
nau, da er negative finanzielle Auswirkungen auf verschiedene
Geschaftsbereiche haben kann.

Die kiinstliche Intelligenz (KI) bietet Chancen unter anderem fiir
die Automatisierung von Datenverarbeitungs- und Entschei-
dungsprozessen. Risiken bestehen beispielsweise in Bezug auf
falsche oder nicht nachvollziehbare Daten und Entscheidungen.
Es ist daher wichtig, Regeln fiir die Verwendung von KI im Un-
ternehmen aufzustellen und fortwahrend anzupassen.

Grundsatzlich erwarten wir, dass KI in Zukunft viele Aspekte des
menschlichen Lebens und Produktionsprozesse grundlegend
verandern wird. Dies wird auch versicherungsspezifische As-
pekte, wie z.B. die Haufigkeit von Diagnosen fiir bestimmte
Krankheiten, beeinflussen. Dariiber hinaus stellt KI ein zuséatzli-
ches Werkzeug fiir Cyberkriminalitdt dar, dem Unternehmen
und Personen beim Schutz vor Angriffen Rechnung tragen miis-
sen.

Zum aktuellen Stand der Regulatorik hinsichtlich kiinstlicher In-
telligenz verweisen wir auf den Abschnitt ,Wesentliche externe
Einflussfaktoren auf das Risikomanagement®.

Risikofriiherkennung und anschliefende Beurteilung sind bei
Emerging Risks von entscheidender Bedeutung. Aus diesem
Grund setzen wir dafiir die Hannover Riick-interne, bereichs-
und sparteniibergreifende und mit Spezialisten besetzte Ar-
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beitsgruppe ,,Emerging Risks & Scientific Affairs“ ein, deren An-
bindung an das Risikomanagement sichergestellt ist. Die Analy-
sen dieser Arbeitsgruppe werden konzernweit genutzt, um ge-
gebenenfalls notwendige Manahmen einleiten zu konnen. Um
auch zukiinftige Risiken zu erkennen und addquat zu bewerten,
betrachtet die Arbeitsgruppe derzeit etwa 20 Risikokomplexe,
die teilweise Megatrends reprasentieren. Megatrends sind defi-
niert als Entwicklungen, die einen Trendzyklus von mindestens
30 Jahren haben. Sie gehen derzeit nicht mit unmittelbaren Aus-
wirkungen auf die Geschéftstatigkeit einher, konnen sich aber
potenziell dahin entwickeln. So kann z. B. der Riickgang von
Biodiversitat in Zusammenhang mit neuartigen Risiken aus Res-
sourcenknappheit, Luftverschmutzung, gentechnisch verdander-
ten Organismen oder Lebensmittelsicherheit und -verfiigbarkeit
gesetzt werden — aber auch mit einem Bedarf an neuen (Versi-
cherungs-)Losungen und Dienstleistungen einhergehen. Das
Handeln gegen den Klimawandel bedeutet neue oder weiterent-
wickelte Technologien, beispielsweise erneuerbare Energien
oder Wasserstoffkonzepte und deren verschiedene Anwen-
dungsmdaglichkeiten, die Versicherungsdeckungen benotigen.

Ein weiterer beobachteter Trend ist die Urbanisierung. Die ste-
tig zunehmende Urbanisierung bedeutet Wachstum und Veran-
derung von Stadten. Vom Land in die Stadt Umziehende sind
meist jung, was die Altersverteilung sowohl auf dem Land als
auch in der Stadt verandert. Korrelierende Trends wie die al-
ternde Gesellschaft sowie neue Mobilitdtsarten, mehr und mehr
vor einem Nachhaltigkeitshintergrund, eroffnen wichtige Fra-
gen. Die Bedeutung dieser Trends und die Geschwindigkeit ih-
rer Anderung zwingen die Versicherungsbranche dazu, zu pla-
nen, welche Rolle sie in der Zukunftsmitgestaltung spielen will.
Hier sind sowohl Geschiftsmoglichkeiten als auch Risiken zu
bedenken. Da all dies unter dem Einfluss des Klimawandels
steht, wird das Eigentum der Menschen, insbesondere wenn es
zu Werteansammlungen in zukiinftigen Megastddten kommt,
vor Naturgefahren zu versichern sein. Dies konnte im schlech-
testen Fall dazu fithren, dass bestimmte Regionen und Risiken
nicht mehr versicherbar werden, falls keine addquate Stidtepla-
nung — unter Beriicksichtigung von Naturgefahren — im Zuge
der Ausdehnung von weltweiten Grostadten erfolgt. Urbanisie-
rung bedeutet nicht nur neue Bauten, Technologien und Le-
bensweisen, die zu versichern sind, sondern das enge Zusam-
menleben hat Konsequenzen fiir die physische und psychische
Gesundheit der Menschen, was fiir unser Lebens- und Kranken-
versicherungsportefeuille relevant ist.

Die Hannover Riick veroffentlicht zusammengefasste Positions-
papiere zu unterschiedlichen Emerging Risks, die auf unserer
Website offentlich verfiigbar sind. Im Berichtsjahr wurden unter
anderem die Papiere zu Antibiotikaresistenzen, Unterbrechung
kritischer Infrastrukturen, Asbest, medizinischem Fortschritt
und Megastadten aktualisiert.

Die Hannover Riick, vertreten durch Mitarbeitende aus dem Ri-
sikomanagement und weiteren Einheiten, ist Mitglied im Chief
Risk Officer (CRO) Forum und standiger Teilnehmer der Emer-
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ging Risk Initiative des CRO Forums, das kontinuierlich unter-
schiedliche Emerging Risks iiberwacht und analysiert, Informa-
tionen zu Emerging Risks und daraus resultierenden Trends pu-
bliziert sowie damit verbundene Risiken und entsprechende
Auswirkungsanalysen durchfiihrt. Zu den betrachteten Trends
gehoren Altern und Gesundheit, Okonomische Instabilitit, Um-
welt und Klima, ESG-Themen, Anderung der geopolitischen
Landschaft, Technische Entwicklungen und deren Einfluss auf
die Gesellschaft sowie Demografischer und sozialer Wandel. Im
Berichtsjahr wurden die Themen Energiespeicherlosungen, Da-
tenethik sowie Neuer Versicherungswettbewerb neu aufgenom-
men.

Die Publikationen sind auf den Internetseiten des CRO Forums
offentlich verfiigbar. Dort findet sich auch eine Untersuchung
aus dem Jahr 2020 zur CO2-Intensitat versicherter Portefeuilles
(Carbon footprinting methodology for underwriting porte-
feuille).

Strategische Risiken

Strategische Risiken ergeben sich aus einem moglichen Miss-
verhaltnis zwischen der Unternehmensstrategie des Hannover
Riick-Konzerns und den sich standig wandelnden Rahmenbe-
dingungen des Umfeldes, beispielsweise im Hinblick auf sich
entwickelnde regulatorische Anforderungen. Ursachen fiir ein
solches Ungleichgewicht konnen z.B. falsche strategische
Grundsatzentscheidungen, eine inkonsequente Umsetzung der
festgelegten Strategien und Geschéftsplane oder eine falsche
Ressourcenallokation sein. Wir iiberpriifen deshalb regelmiRig
unsere Unternehmensstrategie in einem mehrstufigen Verfah-
ren und passen unsere Prozesse und die abgeleiteten Richtli-
nien bei Bedarf an. Zur operativen Umsetzung der strategischen
Grundsatze und Ziele haben wir Erfolgskriterien und Kennzah-
len festgelegt, die fiir die Erfiillung der jeweiligen Ziele maRge-
bend sind. Weiterhin erfolgt auf jahrlicher Basis eine Bewertung
des Prozesses zum Management strategischer Risiken im Rah-
men der Uberwachung der Geschiftsprozessrisiken.

Nachhaltigkeits- und Reputationsrisiken

In den letzten Jahren ist der Umgang mit Nachhaltigkeitsrisiken,
vor allem vor dem Hintergrund des Klimawandels, starker in den
Blickpunkt geraten. Oft wird auch von Risiken aus Umwelt-, So-
zial- und Governance-Themen (ESG) anstatt von Nachhaltig-
keitsrisiken gesprochen.

Wir unterscheiden hier grundsatzlich zwischen Risiken und
Auswirkungen, denen ein Unternehmen ausgesetzt ist (Out-
side-in-Sicht), sowie Risiken und Auswirkungen, die ein Unter-
nehmen durch seine Geschaftstatigkeit verursacht (Inside-out-
Sicht).

Outside-in-Nachhaltigkeitsrisiken sind finanzielle Risiken auf-
grund der potenziellen finanziellen Auswirkungen von Um-
welt-, Sozial- oder Governance-Themen auf die Hannover Riick.
Diese finanziellen Risiken umfassen Markt-, Underwriting-, For-
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derungsausfall- und operationelle Risiken und sind in die Risi-
komanagementprozesse fiir diese Risiken integriert.

Inside-out-Nachhaltigkeitsrisiken beziehen sich auf Situationen,
in denen die Aktivititen der Hannover Riick die Umwelt oder
soziale Normen schadigen oder ein Versagen der Governance
widerspiegeln.

Reputationsrisiken betreffen die Gefahr, dass das Vertrauen un-
serer Kunden, Aktionire, Mitarbeitenden oder auch der Offent-
lichkeit in unser Unternehmen beschadigt wird. Dieses Risiko
kann die Geschéaftsgrundlage des Hannover Riick-Konzerns er-
heblich gefahrden. Eine gute Unternehmensreputation ist daher
eine Grundvoraussetzung fiir unser Kerngeschift als Riickversi-
cherer. Die Reputationsrisiken konnen sich aus allen Geschafts-
aktivitaten des Hannover Riick-Konzerns ergeben. Eine Reputa-
tionsschadigung kann z.B. durch einen offentlich gewordenen
Datenverlust oder durch eine finanzielle Schieflage aufgrund ei-
nes versicherungstechnischen Risikos hervorgerufen werden.
Zur Risikominderung setzen wir neben den bereits dargestellten
Verfahren der Risikoidentifikation auf eine Vielzahl unterschied-
licher Verfahren. Dazu gehoren z. B. unsere verbindlich festge-
legten Kommunikationswege (z.B. Richtlinie zur Krisenkommu-
nikation), eine professionelle Offentlichkeitsarbeit, erprobte
Prozesse fiir definierte Krisenszenarien sowie unsere etablier-
ten Geschaftsgrundsatze.

Uber den generellen Einfluss hinaus, den Nachhaltigkeitsrisiken
auf etliche andere Risikokategorien haben (Outside-in-Sicht),
bildet das Reputationsrisiko die Briicke zwischen der Outside-
in- und der Inside-out-Perspektive. Insgesamt stellen wir einen
Zusammenhang zwischen Reputations- und ESG-Risiken (In-
side-out-Sicht) fest. Reputations- und Nachhaltigkeitsrisiken
sind eng miteinander verkniipft, da die Nichterfiillung der ge-
sellschaftlichen Erwartungen an die Nachhaltigkeit ein Reputa-
tionsrisiko verursachen kann. Zur Identifizierung von ESG- und
Reputationsrisiken arbeiten das Risikomanagement sowie die
Bereiche Group Strategy & Sustainability und Corporate Com-
munications eng zusammen. Dies betrifft sowohl die Bewertung
von ESG-Risiken als auch das Monitoring von Medienberichten,
das Analysieren von NGO-Aktivitaten sowie den Dialog mit rele-
vanten Stakeholder-Gruppen.
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Liquiditatsrisiken

Unter dem Liquiditatsrisiko verstehen wir die Gefahr, nicht in
der Lage zu sein, unseren finanziellen Verpflichtungen bei Fal-
ligkeit nachzukommen. Das Liquiditatsrisiko besteht aus dem
Refinanzierungsrisiko (benoétigte Zahlungsmittel wéren nicht
oder nur zu erhohten Kosten zu beschaffen) und dem Marktli-
quiditatsrisiko (Finanzmarktgeschafte konnten aufgrund man-
gelnder Marktliquiditat nur zu einem schlechteren Preis als er-
wartet abgeschlossen werden). Wesentliche Elemente der Li-
quiditatssteuerung unserer Kapitalanlagen sind zum einen die
Steuerung der Laufzeitenstruktur unserer Kapitalanlagen auf
Basis der geplanten Auszahlungsprofile aus den versicherungs-
technischen Verpflichtungen und zum anderen die regelmaRi-
gen Liquiditatsplanungen sowie die Anlagestruktur der Kapita-
lanlagen. Jenseits der absehbaren Auszahlungen konnten uner-
wartete, aulerordentlich hohe Auszahlungen eine Liquiditats-
gefahr darstellen. Jedoch sind im Riickversicherungsgeschaft
wesentliche Ereignisse (GroRschdden) in der Regel mit einer
planbaren Vorlaufzeit auszuzahlen. Dennoch haben wir im Rah-
men unserer Liquiditatssteuerung Bestinde definiert, die sich
auch in Finanzstresssituationen wie der Finanzkrise 2008 als
hoch liquide erwiesen haben. Unser Bestand an freien deut-
schen, britischen und US-amerikanischen Staatsanleihen sowie
an finanziellen Mitteln war wiahrend des Berichtsjahres groRer
als mogliche Auszahlungen fiir unterstellte Extremereignisse,
sodass auch fiir den unwahrscheinlichen Fall des Zusammen-
treffens von Finanzkrisen und der Notwendigkeit eines schnell
auszuzahlenden Extremereignisses unsere Liquiditdt gewdhr-
leistet ist. Der Bestand der Liquiditdtsreserve betrug zum Bi-
lanzstichtag 8,6 Mrd. EUR (9,1 Mrd. EUR). Dariiber hinaus steu-
ern wir die Liquiditat des Bestandes durch eine borsentigliche
Kontrolle der Liquiditat der Bestandstitel. Bei Wiederanlage von
festverzinslichen Wertpapieren im Berichtszeitraum haben wir
unter leichter Verkiirzung der durchschnittlichen Restlaufzeit
vermehrt in Papiere im kurzfristigen Laufzeitenbereich inves-
tiert. Durch den Ausbau des Bestands an kurzfristigen Titeln ha-
ben wir unsere Liquiditatsbasis weiter gestarkt. Als erganzen-
des Instrument zur Liquiditdtssteuerung gehen wir seit 2019
zeitlich begrenzte Repurchase Agreements (Repo-Geschifte)
ein. Mittels dieser MaBnahmen reduzieren wir unser Liquidi-
tatsrisiko.
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Chancenbericht

Geschwindigkeit ist einer der Werte, anhand derer erfolgreiche
Wandlungsfahigkeit gemessen wird. Die Ambition der Hanno-
ver Riick ist es, schnelle und effektive Losungen anzubieten, um
dem Wettbewerb einen Schritt voraus zu sein. Die Hannover
Riick sucht systematisch nach neuen Geschaftsmoglichkeiten,
um nachhaltiges Wachstum zu erzeugen und die profitable Ent-
wicklung des Unternehmens zu starken. Damit Chancen erkannt
und Ideen erfolgreich in Geschift umgesetzt werden konnen,
verfolgt die Hannover Riick mehrere eng miteinander ver-
kniipfte Wege, um ein ganzheitliches Chancen- und Risiko-
management zu gewahrleisten. Von Bedeutung ist dabei das
iberschneidungsfreie Zusammenwirken der verschiedenen
Funktionen innerhalb des Chancen- und des Risikomanage-
ments, das durch definierte Schnittstellen sichergestellt ist.

Im Fokus des Chancenmanagements der Hannover Riick stehen
die verschiedenen marktspezifischen Innovationen in den
Geschiftsfeldern Personen- und Schaden-Riickversicherung
(siehe Prognosebericht).

Fiir diese Geschiftsfelder werden Trends mit Unterstiitzung von
externen Quellen und Partnern gezielt aufgespiirt und analysiert
sowie die Bedirfnisse unserer Kunden entlang der gesamten
versicherungsrelevanten ~ Wertschopfungskette
Dabei werden gezielt Geschiftschancen identifiziert, die
Zugang zu innovativen Technologien und eine Steigerung der
Attraktivitit gegeniiber Kunden versprechen. Aus diesem
Anlass entwickelt die Hannover Riick geschaftsrelevante Part-
nerschaften mit externen Akzeleratoren, Inkubatoren, Company
Buildern, Start-ups und Forschungsinstituten, um die Wett-
bewerbsfahigkeit der Hannover Riick im Bereich InsurTech
bzw. digitaler Losungen zu starken. Fiir die Bewertung der stra-
tegischen und technischen Bedeutung von neuen innovativen
digitalen Technologien wurden in der Hannover Riick-Gruppe
verschiedene Kompetenz-Center aufgebaut und die Zielsetzung
dieser Innovationseinheiten auf ein strategisches Fundament
gestellt. Das Zusammenspiel dieser Einheiten basiert auf einem
dedizierten Ansatz, der die Aktivititen mit spezifischer Exper-
tise und Effizienz verbessert.

antizipiert.

Interne Akzeleratoren-Einheiten im Bereich Business (jeweils in
der Business Group P & C und L & H), Technology und Parame-
trics befassen sich mit den jeweiligen Spezifika und stehen un-
tereinander in engem Austausch. Zu den Aufgaben dieser
Organisationseinheiten gehdren unter anderem die globale
Skalierung existierender, regionaler Produkte und Losungen,
die Entwicklung neuer branchen- und kundenspezifischer Digi-
tal Assets sowie die gezielte Unterstiitzung von InsurTechs beim
Aufbau ihrer digitalen Geschéftsmodelle. Dabei sind der enge
Austausch und die zielgerichtete Kollaboration mit den Markt-
bereichen von zentraler Bedeutung, um auf existierende Netz-
werke und Expertisen aufbauen zu konnen. Damit wird ange-
strebt, dass Geschiftsopportunititen frithzeitig erkannt und die
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jeweiligen Kunden mit innovativen Losungen ausgestattet wer-
den.

Dieses breite Aufgabenspektrum dient den klar definierten Zie-
len, neues profitables Pramienpotenzial fiir die Gruppe zu gene-
rieren, die Risikobewertung durch innovative Tools zu verbes-
sern, neue strategische Partnerschaften zu schlieBen sowie
neue Fahigkeiten im Bereich von Digitalisierung und Data
Analytics zu erlangen.

Resilienz gegen Naturgefahren starken

Versicherung wird zunehmend als Instrument in der Entwick-
lungszusammenarbeit genutzt, um die Resilienz vulnerabler
Bevolkerungsgruppen gegen extreme Wetterereignisse und
andere Naturkatastrophen zu starken. Die zunehmende Fre-
quenz sowie Schwere von Katastrophen fiuhren zu hohen
gesellschaftlichen und wirtschaftlichen Kosten. Dabei ist die
Kluft zwischen versicherten und 6konomischen Schaden ins-
besondere in Schwellen- und Entwicklungslandern groRB. Vor
diesem Hintergrund verstarkt die Hannover Ruck kontinuier-
lich ihr Engagement, insbesondere zum Schutz vor klima-
bedingten Naturkatastrophen, und zwar in Kooperation
sowohl mit dem offentlichen Sektor als auch mit der Privat-
wirtschaft, um die zugehorige Versicherungsliicke in betroffe-
nen Landern weiter einzugrenzen. Ziel dabei ist, moglichst
viele Personen aus vulnerablen Bevolkerungsgruppen effektiv
zu erreichen.

Beispielsweise stellt die Hannover Rick dem Natural Disaster
Fund (NDF) substanziell Kapazitat zur Verfigung. Bis Jahres-
ende 2023 konnten Uber den NDF insgesamt bereits Uber
40 Millionen arme und vulnerable Menschen direkt oder indi-
rekt abgesichert werden. Daruber hinaus beteiligt sich die
Hannover Riick an der Entwicklung von Versicherungsschutz
in ausgewahlten exponierten Landern im Kontext des trilate-
ralen Abkommens zwischen dem Insurance Development
Forum, dem Bundesministerium fur wirtschaftliche Zusamme-
narbeit und Entwicklung sowie dem Entwicklungs-
programm der Vereinten Nationen. Im Jahr 2023 war die
Hannover Riick besonders engagiert in dem diesbeziiglichen
Projekt in Kolumbien, das mit dem Design einer Deckung fir
Naturkatastrophenrisiken abgeschlossen wurde, und in der
Co-Leitung fiur das Projekt in Argentinien, das mit der Forde-
rungszusage und den ersten Workshops mit den Zielstadten
malgebliche weitere Schritte gemacht hat. Zudem sind wir an
regionalen Risikopools gegen Naturgefahren beteiligt, wie
z.B. in Marokko, wo im Jahr 2023 nach einem schweren Erd-
beben eine signifikante Auszahlung an die Regierung fur die
landliche, nicht versicherte Bevolkerung erfolgt ist. Eine Reihe
von anderen Programmen mit Ruckversicherungsbezug
erganzen unser diesbezugliches Portefeuille.

Durch die dynamische Vernetzung der handelnden Mitarbeiten-
den im Themenfeld Innovation ergeben sich enge Verbindun-
gen zu weiteren Projekten, Arbeitsgemeinschaften und Gre-
mien, etwa zur Arbeitsgruppe ,Emerging Risks und Scientific
Affairs” im Hinblick auf zukiinftige Risiken und Chancen (siehe
,Sonstige Risiken“). Die Arbeitsgruppe fiihrt eine qualitative
Bewertung der Emerging Risks durch. Im Ergebnis werden
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dabei jedoch nicht nur die potenziellen Risiken, sondern auch
eventuell vorhandene Geschiftschancen gepriift. So werden
hier Analysen erstellt, um zu beantworten, in welcher Weise die
Hannover Riick Megatrends wie dem Klimawandel, der Digita-
lisierung oder dem demografischen Wandel mit neuartigen
(Riick-)Versicherungsprodukten und Services oder Kapital-
investitionen begegnen kann. Im Rahmen der Arbeitsgruppe
wurden im Berichtsjahr unter anderem die Themenbereiche
,,Geopolitische Anderungen“, ,Globale Verschiebung von
Krankheitserregern“ sowie ,,Mikroplastik“ analysiert.

Cyberversicherung

Die Haufigkeit von Cyberangriffen auf kritische Systeme
nimmt zu, und dies kann zu groBen finanziellen Schaden fuh-
ren und zusatzlich die Unternehmensreputation schadigen.
Ferner kann es zu erheblichen Einschrankungen des privaten
und offentlichen Lebens kommen, insbesondere, wenn kriti-
sche 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 Sicherheit
eintreten. In einer vernetzten Welt verscharfen sich die Folgen
von Cyberangriffen, weil das Volumen an weltweit gespeicher-
ten Daten und Systemabhangigkeiten stetig zunimmt und da-
bei nicht nur die eigene technische Infrastruktur abgesichert
werden muss. Durch den Trend zum Cloud Computing stehen
vielmehr auch Fremdinfrastruktur und die entsprechende
Netzanbindung im Fokus. Im Rahmen unseres ganzheitlichen
Risiko- und Chancenmanagements gehen wir auch der Frage
nach, welche neuen Versicherungsprodukte entwickelt wer-
den konnten, um entsprechende Risiken abzusichern. Die ste-
tige Weiterentwicklung unserer systemischen Analysen zur
Einschatzung von Cyberrisiken ist die Basis der Entwicklung
neuer (Rick-)Versicherungslosungen. Wir verfolgen das Ziel,
Cyberrisiken des Kunden transparent zu machen und den Be-
darf an risikoreduzierenden Manahmen mit dem Angebot
solcher Losungen zu decken. Insofern sehen wir in dieser
Sparte auch die Maoglichkeit der Generierung weiterer Ruick-
versicherungspramien.

Kommt es zu einer konkreten Umsetzung einer Geschiftsidee
und resultiert ein neues Riickversicherungsprodukt 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 versi-
chernde Risiko neuartig ist. Ist dies der Fall, werden vorab alle
wesentlichen internen und externen Einflussfaktoren durch das
Risikomanagement untersucht (z.B. Auswirkungen auf das Ge-
samtrisikoprofil oder die Risikostrategie) und bewertet. Durch
das Risikomanagement wird sichergestellt, dass vor Anwen-
dung oder Verkauf des neuen Riickversicherungsproduktes eine
Genehmigung des Vorstands erfolgt.
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Unternehmensfuhrung

Erklarung zur Unternehmens-
fuhrung gemald §8 2891, 315d
Handelsgesetzbuch (HGB)

Bei diesem Unterkapitel handelt es sich um einen vom
Gesetzgeber von der Abschlussprifung/Priufung des
Lageberichts ausdrucklich ausgenommenen Berichts-
abschnitt (§ 317 Abs. 2 Satz 6 bzw. Satz 4 HGB; unge-
prifte Informationen).

Die Hannover Riick verfolgt weiter das Ziel, ihre Position als
eine der fiihrenden, weltweit titigen und erfolgreichen Riickver-
sicherungsgruppen zu festigen. Bei diesem Streben ist von
besonderer Bedeutung, die Prinzipien einer guten und nachhal-
tigen Unternehmensfithrung zu verfolgen und zu erfillen.

Vorstand und Aufsichtsrat der Hannover Rick SE unterstitzen
die Anregungen und Empfehlungen des DCGK ausdriicklich und
machen sie zur Leitlinie ihrer Aktivitaten. Ein integrer Umgang
mit Geschaftspartnern, Mitarbeitern, Aktionaren sowie anderen
Interessengruppen sowie eine wertorientierte und transparente
Unternehmensfiihrung und -kontrolle sind wichtige Saulen der
Corporate Governance. Aufsichtsrat, Vorstand und Mitarbei-
tende der Hannover Riick identifizieren sich mit diesen Grund-
satzen, sodass sie Teil des unternehmerischen Selbstverstand-
nisses sind.

Hiermit gibt die Hannover Riick SE Einblick in ihre Unterneh-
mensfiihrungspraktiken im Rahmen der Erklarung zur Unter-
nehmensfiihrung gemal § 289f HGB sowie geméaR § 315d HGB
i. V.m. § 289f HGB fiir die Hannover Riick-Gruppe:

Corporate Governance

Der DCGK formuliert als Instrument der Selbstregulierung der
Wirtschaft die aktuellen Best Practices der Unternehmensfiih-
rung und hat zum Ziel, das deutsche Corporate-Governance-
System transparent und nachvollziehbar zu machen. Er will das
Vertrauen der internationalen und nationalen Anleger, der Kun-
den, der Mitarbeiter und der Offentlichkeit in die Leitung und
Uberwachung deutscher borsennotierter Gesellschaften for-
dern. Wenngleich dem Kodex keine verbindliche Rechtsnatur
zukommt, haben sich die Adressaten gemiR § 161 Aktiengesetz
(AktG) doch jahrlich dartiber zu erklaren, ob den Empfehlungen
des DCGK in der Unternehmenswirklichkeit entsprochen wurde
und wird oder nicht. Falls Empfehlungen nicht umgesetzt wur-
den, ist dies im Rahmen der Entsprechenserklarung zu begriin-
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den und zu veroffentlichen. Zusétzlich zu der vorliegenden
Erkldrung werden die Entsprechenserklairungen nach § 161
AktG zum DCGK der letzten Jahre auf unserer Website verof-
fentlicht
rung).

(www.hannover-rueck.de/189536/entsprechenserkla-

Entsprechenserklarung nach § 161 AktG
zum Deutschen Corporate Governance
Kodex der Hannover Ruick SE

§ 161 Aktiengesetz (AktG) verpflichtet Vorstand und Aufsichts-
rat deutscher borsennotierter Gesellschaften, jahrlich zu erkla-
ren, ob den vom Bundesministerium der Justiz und fiir Verbrau-
cherschutz bekannt gemachten Empfehlungen der ,Regie-
rungskommission Deutscher Corporate Governance Kodex*
entsprochen wurde und wird oder welche Empfehlungen nicht
angewendet wurden oder werden und warum nicht.

Gemal der Empfehlung C.7 DCGK soll mehr als die Halfte der
Anteilseignervertreter im Aufsichtsrat unabhdngig von der
Gesellschaft und vom Vorstand sein. Ein Aufsichtsratsmitglied
ist unabhingig von der Gesellschaft und deren Vorstand, wenn
es in keiner personlichen oder geschéftlichen Beziehung zu der
Gesellschaft oder deren Vorstand steht, die einen wesentlichen
und nicht nur vortiibergehenden Interessenkonflikt begrinden
kann. Aullerdem soll die Anteilseignerseite des Aufsichtsrats,
wenn sie die Unabhangigkeit ihrer Mitglieder von der Gesell-
schaft und vom Vorstand einschétzt, unter anderem beriicksich-
tigen, ob ein Mitglied dem Aufsichtsrat seit mehr als zwolf Jah-
ren angehort. Frau Dr. Pollak gehort dem Aufsichtsrat seit
3. Mai 2011 an, das heilSt nunmehr zwolf Jahre. Der Aufsichtsrat
sieht durch die zwolfjahrige Zugehorigkeit keine wesentlichen
Interessenkonflikte begriindet, die Frau Dr. Pollak in ihrer Auf-
sichtsratstatigkeit unmittelbar beeinflussen. Der Aufsichtsrat
kommt jedoch zu der Einschitzung, dass eine langjahrige
Zugehorigkeit zum Aufsichtsrat grundsitzlich Interessenkon-
flikte begriinden konnte, und wird seine Einschitzung zur Un-
abhangigkeit von Frau Dr. Pollak regelméRig uberpriifen.

Vorstand und Aufsichtsrat erkliren gemall § 161 AktG, dass die
Hannover Riick SE allen tibrigen Empfehlungen des Deutschen
Corporate Governance Kodex in der Fassung vom 28. April 2022
(bekannt gemacht am 27. Juni 2022) entspricht und beabsich-
tigt, diesen Empfehlungen auch zukiinftig zu entsprechen.

Hannover, den 8. November 2023

Vorstand, Aufsichtsrat
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Vergltung

Vergiitung des Vorstands

Das geltende System zur Vergiitung der Vorstandsmitglieder
der Hannover Riick SE hat der Aufsichtsrat in seiner Sitzung am
4. August 2020 beschlossen. Es wurde der Hauptversammlung
am 5. Mai 2021 zur Billigung vorgelegt. Das Vergiitungssystem
wurde vom Aufsichtsrat mit Unterstiitzung eines unabhangigen
Beraters erarbeitet und entspricht den Anforderungen des AktG
sowie den Empfehlungen des DCGK in seiner Fassung vom
28. April 2022 (bekannt gemacht am 27. Juni 2022). Bei wesent-
lichen Anderungen am Vergiitungssystem, mindestens jedoch
alle vier Jahre wird das Verglitungssystem der Hauptversamm-
lung zur Billigung vorgelegt.

Der Vergiitungsbericht enthilt detaillierte Angaben zur Hohe
der Beziige der Vorstandsmitglieder. Das geltende Vergiitungs-
system fiir die Vorstandsmitglieder sowie der jahrlich der
Hauptversammlung zur Billigung vorzulegende Vergiitungsbe-
richt (einschlieBlich des Vermerks des Abschlusspriifers) sind
iber die Website der Hannover Riick SE verfiigbar:
https://www.hannover-rueck.de/1849317/vergutungsbericht-
und-system

Vergiitung des Aufsichtsrats

Das System zur Vergiitung der Aufsichtsratsmitglieder richtet
sich nach den gesetzlichen Vorgaben und bertcksichtigt die
Empfehlungen und Anregungen des DCGK. Es ist in § 14 der
Satzung der Gesellschaft geregelt:
rueck.de/33061/satzung-hannover-ruck-se.pdf.

https://www.hannover-

Die Vergiitung der Mitglieder des Aufsichtsrats ist insgesamt
ausgewogen und steht in einem angemessenen Verhaltnis zur
Verantwortung und zu den Aufgaben der Aufsichtsratsmitglie-
der und zur Lage der Gesellschaft, wobei auch die Vergiitungs-
regelungen vergleichbarer borsennotierter Gesellschaften
berticksichtigt werden. Die Regelungen zur Vergilitung sowie
das Verglitungssystem werden regelmaflig vom Aufsichtsrat auf
ihre Angemessenheit hin tiberpriift, wobei auch externe Berater
hinzugezogen werden konnen. Mindestens alle vier Jahre sowie
im Fall von Vorschligen zur Anderung der Vergiitungsregelun-
gen befasst sich die Hauptversammlung mit der Vergiitung der
Aufsichtsratsmitglieder. Die Hauptversammlung kann das
jeweils bestehende System der Aufsichtsratsvergiitung bestati-
gen oder einen Beschluss zur Anderung fassen.

Die individuelle Vergiitung der Mitglieder des Aufsichtsrats fiir
das Geschiftsjahr 2023 ist im Vergtlitungsbericht aufgeschliis-
selt, den Sie der Website der Hannover Riick entnehmen kon-
nen: https://www.hannover-rueck.de/1849317/vergutungsbe-

richt-und-system
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Weitergehende
Unternehmensfihrungsgrundsatze der
Hannover Ruck

Die Geschiftsgrundsatze der Hannover Riick SE finden konzern-
Anwendung
(https://www.hannover-rueck.de/189516/corporate-gover-
nance). Sie stellen neben der Unternehmensstrategie die Regeln
fiir ein integres Verhalten aller Mitarbeitenden der Hannover
Riick auf und sollen helfen, ethische und rechtliche Herausfor-
derungen bei der taglichen Arbeit zu bewaltigen. Die darin for-
mulierten Regeln entsprechen den hohen Standards, nach
denen wir unser Handeln weltweit ausrichten. Integritit im Um-
gang mit unseren Stakeholdern verstehen wir als Grundlage
erfolgreichen Unternehmens. Daher
Anspruch, sowohl bei strategischen Planungen als auch im Ta-
gesgeschaft stets hochste ethische und rechtliche Standards
zugrunde zu legen; denn das Auftreten, Handeln und Verhalten
jedes Einzelnen von uns pragen das Erscheinungsbild der Han-
nover Riick.

weit und sind im Internet abrufbar

eines ist es unser

Risikoiiberwachung und -steuerung

Das konzernweit giltige Risikomanagementsystem der Hanno-
ver Rick basiert auf der Risikostrategie, die ihrerseits aus der
Unternehmensstrategie abgeleitet ist. Wesentliches Element ist
die systematische und vollstindige Erfassung aller aus heutiger
Sicht denkbaren ergebnis- und bestandsgefahrdenden Risiken.
Weitere Einzelheiten hierzu sind dem in diesem Geschaftsbe-
richt enthaltenen Risikobericht zu entnehmen.
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Angemessenheit und Wirksamkeit des
internen Kontrollsystems und
Risikomanagementsystems

Eine ausfiihrliche Beschreibung der wesentlichen Elemente des
internen Kontrollsystems (IKS) und Risikomanagementsystems
(RMS) ist im Chancen- und Risikobericht enthalten. Die Uber-
priifung und Beurteilung der Angemessenheit und Wirksamkeit
des IKS und des RMS erfolgen bei der Hannover Riick im
Wesentlichen durch

e eine regelmiRige Uberpriifung der in den Prozessen eta-
blierten Kontrollen durch die Prozessverantwortlichen im
Rahmen eines jahrlichen Control-Self-Assessments,

e eine tiefergehende Uberpriifung der Kontrollen im
Bereich der Informationssicherheit durch den CISO,

e eine Beurteilung von Kontrollen im Bereich operationel-
ler Risiken jahrlich im sog. SAOR (Self Assessment
Operational Risks),

e eine systematische Risikoidentifikation, -analyse, -bewer-
tung, -steuerung und -tiberwachung, einschlieflich der
Risikoberichterstattung,

e einen permanenten Zyklus der Planung, Ausfithrung,
Kontrolle und Verbesserung im Bereich des Risikomana-
gements/IKS, dazu gehort auch das kontinuierliche
Monitoring und die Behebung identifizierter Schwachen
in RMS/IKS,

e die jahrliche Bewertung des IKS und des RMS als Teil
des System of Governance durch das sog. SOGAC (Sys-
tem of Governance Assessment Committee),

e eine unabhiangige Bewertung der Angemessenheit und
Wirksamkeit implementierter Maknahmen inkl. compli-
ance-relevanter Kontrollen im Rahmen der kontinuierli-
chen Durchfithrung von Compliance-Uberwachungs-
handlungen sowie

e im Rahmen von regelméafigen Priifungen durch die
interne Revision im Bereich des IKS und des RMS.

Im Rahmen der vorgenannten umfangreichen Malknahmen sind
dem Vorstand im Berichtszeitraum keine Umstinde bekannt
geworden, die insgesamt gegen die Angemessenheit und Wirk-
samkeit des IKS und des RMS sprechen.
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Nachhaltigkeit der
Unternehmensfiihrung

Auch im Berichtsjahr war eine hohe strategische sowie regula-
torische Bedeutung von ESG-Themen zu verzeichnen. Die damit
verbundenen Risiken und Chancen gehen mit steigenden
Erwartungen an die Rolle der Unternehmensleitung und an den
Umgang mit Nachhaltigkeitsrisiken einher. Vorgaben finden
sich unter anderem in den G20/0ECD Principles of Corporate
Governance, Solvency II, der Corporate Sustainability Reporting
Directive (CSRD) bzw. den European Sustainability Reporting
Standards (ESRS), dem BaFin-Merkblatt zum Umgang mit
Nachhaltigkeitsrisiken, dem DCGK, dem Lieferkettensorgfalts-
pflichtengesetz (LkSG), perspektivisch der Corporate Sustain-
ability Due Diligence Directive (CSDDD) sowie den Empfehlun-
gen der Task Force on Climate-related Financial Disclosures
(TCFD). Die Unternehmensfiithrung soll dabei eine prominente
Rolle bei der Gestaltung von ESG-Themen einnehmen und diese
in der Unternehmenssteuerung beriicksichtigen.

Der Vorstand tragt die Verantwortung fiir die zugrunde liegen-
den Strategien, die Implementierung entsprechender Struktu-
ren und Bereitstellung geeigneter Ressourcen sowie die Festle-
gung der Verantwortlichkeiten in den Organisationsrichtlinien.
Der Aufsichtsrat ist zustindig fiir die Beratung und Uberwa-
chung des Vorstands bei der Leitung des Unternehmens, unter
anderem auch im Hinblick auf den Umgang mit Nachhaltigkeits-
risiken. Die breit geficherten Qualifikationen, Kenntnisse und
einschldgigen Erfahrungen der Mitglieder beider Gremien er-
moglichen eine differenzierte Einschitzung der Chancen und
Risiken im Geschaftsbetrieb sowie ein darauf basierendes aus-
gewogenes Handeln und Entscheiden.

Der Vorstand wird vom ESG Management Team beraten, das
eine zentrale Rolle in der ESG Governance ausfiillt. Dabei han-
delt es sich um ein erfahrenes Team mit Teilnehmern aus unter-
schiedlichen Bereichen. Das ESG Management Team stellt eine
koordinierte Verzahnung zur Konzernstrategie sicher und ist die
Schnittstelle zu dezentralen Bereichen sowie zentrale Anlauf-
stelle fiir die Umsetzung ESG-bezogener Regulatorik. Das ESG
Management Team berichtet halbjahrlich an den Vorstand.
Zudem werden unterjahrig bei Bedarf weiterfiihrende Vorlagen
zum Thema Nachhaltigkeit eingereicht.

Das Kompetenzprofil des Aufsichtsrats erkennt ESG ausdriick-
lich als wichtiges Themenfeld an und benannte bereits im Jahr
2022 eines seiner Mitglieder als ESG-Expertin. Zudem wurden
nachhaltigkeitsbezogene Themen auch im Berichtsjahr in den
Sitzungen des Finanz- und Priifungsausschusses sowie des Auf-
sichtsrats behandelt.
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Compliance

Eine gut funktionierende Compliance-Struktur betrachtet die
Hannover Riick als essenzielles Instrument, um die Einhaltung
externer Regelungswerke sowie firmenintern gesetzter Anfor-
derungen zu gewahrleisten. Weitere Einzelheiten zum Compli-
ance-Management-System sind der in diesem Geschaftsbericht
enthaltenen zusammengefassten nichtfinanziellen Erklarung zu
entnehmen. Das Ergebnis unserer Compliance-Arbeit wird jahr-
lich im Compliance-Bericht dokumentiert, der dem Finanz- und
Priifungsausschuss des Aufsichtsrats sowie dem Aufsichts-
ratsplenum vorgelegt wird; siehe dazu den Bericht des Auf-
sichtsrats in diesem Bericht.

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. Geschifte von
grundlegender Bedeutung erfordern gemall § 13 der Satzung
sowie der Geschaftsordnung des Vorstands die Zustimmung des
Aufsichtsrats. Der Aufsichtsrat besteht aus neun Mitgliedern.
Sechs Mitglieder werden als Anteilseignervertreter von den
Aktiondren in der Hauptversammlung gewahlt. Die drei Sitze
der Arbeitnehmervertreter, die gemaR Teil III, § 13 Abs. 3 der
Vereinbarung iiber die Beteiligung der Arbeitnehmer in der
Hannover Riick SE vom 23. Januar 2013 derzeit auf Deutschland
entfallen, werden entsprechend den Bestimmungen des SE-
Beteiligungsgesetzes (SEBG) von dem zustindigen Vertre-
tungsorgan gewahlt (derzeit dem gemeinsamen Betriebsrat der
Hannover Riick SE und der E+S Riickversicherung AG). Der Auf-
sichtsrat bestellt die Mitglieder des Vorstands. Da Mitglieder
des Aufsichtsrats nicht zugleich dem Vorstand angehoren kon-
nen, ist bereits strukturell ein hohes MaR an Unabhangigkeit bei
der Uberwachung des Vorstands sichergestellt. Der Aufsichtsrat
wird zudem regelmafig und zeitnah iiber die Geschéftsentwick-
lung, die Umsetzung strategischer Entscheidungen, wesentli-
che Risiken und Planungen sowie relevante Fragen der Compli-
ance informiert.

Der Vorsitzende des Aufsichtsrats hilt mit dem Vorsitzenden
des Vorstands regelmifig Kontakt, um mit ihm bedeutsame
Geschiftsvorfalle zu erortern. Die Zusammensetzung des Vor-
stands (nebst Ressortzustandigkeit) sowie des Aufsichtsrats und
seiner Ausschiisse (inkl. Dauer der Zugehorigkeit) konnen Sie
diesem Bericht entnehmen.

96

Die Geschiftsordnung des Vorstands hat das Ziel, fiir die
Gesellschaft die Erarbeitung und Durchsetzung einer den unter-
nehmensstrategischen Zielen entsprechenden einheitlichen
Geschaftspolitik sicherzustellen. Im Rahmen einer einheitlichen
Geschaftspolitik besitzt das Prinzip ,,Delegation der Verantwor-
tung”“ besonderen Rang. Im Interesse der Aktionire wird nach-
driicklich Wert auf eine Organisation gelegt, die kostengiins-
tige, schnelle und unbiirokratische Entscheidungsprozesse
ermoglicht. Eine offene, vertrauensvolle, am Interesse des Gan-
zen ausgerichtete Zusammenarbeit ist Grundlage des Erfolgs.
Dabei tragen die Mitglieder des Vorstands gemeinsam die Ver-
antwortung fiir die gesamte Geschiftsfiihrung. Unbeschadet
der Gesamtverantwortung fiihrt jedes einzelne Mitglied des
Vorstands das ihm zugewiesene Ressort im Rahmen der Be-
schliisse des Vorstands in eigener Verantwortung.

Die Geschiaftsordnung des Aufsichtsrats ist auf der Website der
Gesellschaft abrufbar und sieht unter anderem vor, dass jedes
Mitglied des Aufsichtsrats iiber die zur ordnungsgemailen
Wahrnehmung seiner Aufgaben erforderlichen Kenntnisse,
Fahigkeiten und fachlichen Erfahrungen verfligen muss und
dass dem Aufsichtsrat eine angemessene Anzahl unabhéangiger
Mitglieder auf Anteilseignerseite angehoren soll. Derzeit sind
von den sechs Anteilseignervertretern jedenfalls drei unabhéin-
gig im Sinne des DCGK. Die der Hauptversammlung als Kandi-
daten zur Wahl in den Aufsichtsrat vorgeschlagenen Personen
dirfen zum Zeitpunkt der Wahl ihr 72. Lebensjahr noch nicht
iberschritten haben und sollen dem Aufsichtsrat in der Regel
nicht langer als drei volle aufeinanderfolgende Amtsperioden
als Mitglied angehoren, wobei die ab Ende der Hauptversamm-
lung 2014 beginnende Amtsperiode die erste Amtsperiode ist,
die diesbezlglich zu berticksichtigen ist. Bei den Wahlvorschla-
gen soll auf die internationale Tatigkeit des Unternehmens
sowie auf Vielfalt geachtet werden. Des Weiteren wird sicher-
gestellt, dass die vorgeschlagene Person den zu erwartenden
Zeitaufwand aufbringen kann. Zudem achtet jedes amtierende
Aufsichtsratsmitglied seinerseits darauf, dass ihm fiir die Wahr-
nehmung seines Mandates geniigend Zeit zur Verfilgung steht.
Der Aufsichtsrat tagt mindestens zweimal im Kalenderhalbjahr.
Uber die Teilnahme der individuellen Aufsichtsratsmitglieder an
den Sitzungen wird im Bericht des Aufsichtsrats informiert.
Dem Aufsichtsrat diirfen nicht mehr als zwei ehemalige Mitglie-
der des Vorstands der Gesellschaft angehoren.

Der Aufsichtsrat entscheidet in Einzelfdllen dariiber, ob auch ex-
terne Beratung als Hilfestellung zur Entscheidungsfindung in
Anspruch genommen werden soll. In einer regelmiRigen
Selbstbeurteilung soll die generelle Effizienz der Arbeitsweise
erhoben und dauerhaft sichergestellt werden.
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Arbeitsweise der Ausschusse des
Aufsichtsrats

Zur effizienten Wahrnehmung seiner Aufgaben hat der Auf-
sichtsrat verschiedene Ausschiisse gebildet: den Finanz- und
Priifungsausschuss, den Ausschuss fiir Vorstandsangelegenhei-
ten und den Nominierungsausschuss. Die Ausschiisse des Auf-
sichtsrats bestehen jeweils aus drei Mitgliedern (ndhere Infor-
mationen zu nomineller Zusammensetzung und Hintergrund zu
den einzelnen Gremienmitgliedern entnehmen Sie bitte diesem
Bericht). Sie bereiten die in ihrem Kompetenzbereich liegende
Beratung und Beschlussfassung des Aufsichtsratsplenums vor.
Dartiber hinaus sind den Ausschiissen auch eigene Beschluss-
zustandigkeiten tbertragen. Die Anzahl der Sitzungen im
Berichtszeitraum sowie Teilnahme der Ausschussmitglieder
daran sind im Bericht des Aufsichtsrats ndher erlautert.

Der Finanz- und Priifungsausschuss setzte sich im Berichtszeit-
raum aus Frau Dr. Ursula Lipowsky (Vorsitzende), Herrn Tors-
ten Leue und Herrn Herbert Haas zusammen, wobei jedenfalls
Frau Dr. Lipowsky als unabhdngig im Sinne des DCGK gilt. Frau
Dr. Lipowsky und Herr Haas sind ,Financial Experts“ nach
§ 100 Abs. 5 AktG, wobei Frau Dr. Lipowsky insbesondere iiber
den erforderlichen Sachverstand auf dem Gebiet der Rech-
nungslegung und Herr Haas insbesondere auf dem Gebiet der
Abschlusspriifung verfiigt. Der Ausschuss iiberwacht den Rech-
nungslegungsprozess und die Wirksamkeit des internen Kon-
trollsystems, des Risikomanagement- und des internen Revisi-
onssystems. Er behandelt ferner Fragen der Compliance und
des Informationssystems fiir den Aufsichtsrat und erortert die
Quartalsmitteilungen sowie den Halbjahresfinanzbericht vor
deren Veroffentlichung. Er bereitet die Prufung des Jahresab-
schlusses, des Lageberichts und des Gewinnverwendungsvor-
schlags sowie des Konzernabschlusses und des Konzernlagebe-
richts durch den Aufsichtsrat vor. Dabei ldsst sich der Finanz-
und Priifungsausschuss 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 erlautern.
Dariiber hinaus bereitet der Ausschuss die Entscheidung iiber
die Beauftragung des Abschlusspriifers vor. Er befasst sich mit
Fragestellungen der erforderlichen Unabhangigkeit des
Abschlussprifers, der Erteilung des Priifungsauftrags an den
Abschlussprifer, der Bestimmung von Prifungsschwerpunk-
ten, der Honorarvereinbarung und der Qualitat der Abschluss-
priifung. Die Tagesordnungen und Niederschriften iiber die Sit-
zungen des Finanz- und Priifungsausschusses werden auch den
Mitgliedern des Aufsichtsrats zur Verfiigung gestellt, die nicht
dem Ausschuss angehoren.

Als Ausschuss fiir Vorstandsangelegenheiten kamen Herr Tors-
ten Leue (Vorsitzender), Herr Herbert Haas und Herr Dr. Erhard
Schipporeit im Berichtszeitraum zusammen. Das Gremium be-
reitet die Personalentscheidungen fiir den Aufsichtsrat vor. Er
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ist zustdndig fiir die Gewédhrung von Darlehen an den in §§ 89
Abs. 1, 115 AktG genannten und gemal$ § 89 Abs. 3 AktG gleich-
gestellten Personenkreis sowie fur die Zustimmung zu Vertra-
gen mit Aufsichtsratsmitgliedern nach § 114 AktG. Er nimmt an-
stelle des Aufsichtsrats die Befugnisse aus § 112 AktG wahr und
sorgt gemeinsam mit dem Vorstand fiir eine langfristige Nach-
folgeplanung. Dabei wird systematisch vorgegangen und eine
Liste an potenziellen Kandidaten und Kandidatinnen mit Ent-
wicklungszeitraumen unter Beriicksichtigung der Diversitats-
ziele gefiihrt, aktualisiert und im Ausschuss erdrtert. Diese bil-
det regelmaRig einen Berichts- und Beratungspunkt in den Sit-
zungen des Ausschusses und wird — auch im Zusammenhang
mit den strategischen Zielen des Vorstands zum Talentmanage-
ment — 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 Vorschldge an die Haupt-
versammlung geeignete Kandidaten fir die Wahl in den Auf-
sichtsrat zu empfehlen. Der Ausschuss hat im Berichtszeitraum
zweimal getagt.

Weitere Einzelheiten iiber die Aktivitaten der Aufsichtsratsaus-
schiisse im Berichtsjahr entnehmen Sie bitte den Darstellungen
im Bericht des Aufsichtsrats.

Angaben zu ZielgroBen gemaR § 289f
Absatz 4 Satz 1i.V. m. Absatz 2
Nummer 4 HGB

Im Aufsichtsrat der Hannover Riick SE waren im Berichtsjahr
funf weibliche Aufsichtsratsmitglieder vertreten. Eine Frau ist
Vorsitzende des Finanz- und Priifungsausschusses und eine
Frau ist weiterhin Mitglied im Nominierungsausschuss des Auf-
sichtsrats. Der Frauenanteil im Aufsichtsrat lag somit 2023 bei
56 %. Damit liegt die Quote iiber der fiir den Zeitraum vom
1. Juli 2022 bis zum 30. Juni 2027 festgesetzten ZielgroRe fiir
den Frauenanteil im Aufsichtsrat der Hannover Riick SE von
44 % bzw. vier Frauen.

Auf Ebene des Vorstands wurde bisher angestrebt, bis zum Jahr
2024 eine weitere Frau zum Mitglied des Vorstands der Gesell-
schaft zu bestellen. Im Berichtsjahr wurde die ZielgroRe fiir den
Frauenanteil im Vorstand der Hannover Riick SE bis zum
30. Juni 2027 auf 29 % bzw. zwei Frauen festgelegt. Im Jahr
2023 gehorten dem Gremium, bestehend aus insgesamt acht
Mitgliedern, zwei Frauen an.

Im Zeitraum von 1. Juli 2022 bis zum 30. Juni 2027 ist fiir die

beiden Fiihrungsebenen unterhalb des Vorstands eine Ziel-
groRe von 25 % (was 26 Frauen entspricht) festgelegt.
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Diversitatskonzept — Ziele fiir die
Zusammensetzung des Vorstands und
des Aufsichtsrats sowie Stand der
Umsetzung (§ 289f Absatz 2 Ziffer 6
HGB)

Beschreibung des Diversititskonzepts fiir die Zusammenset-
zung des Vorstands und des Aufsichtsrats und Ziele

Die Hannover Riick SE orientiert sich bei der Besetzung des
Vorstands und des Aufsichtsrats auch am Grundsatz der Vielfalt
(Diversitat). Breit gefacherte Qualifikationen, Kenntnisse und
Erfahrungen der Mitglieder von Vorstand und Aufsichtsrat
ermoglichen eine differenzierte Einschatzung der Chancen und
Risiken im Geschéftsbetrieb sowie ein darauf basierendes aus-
gewogenes und professionelles Handeln und Entscheiden. Bei
der Bestellung von Mitgliedern des Vorstands und des Auf-
sichtsrats wird der Aspekt der Diversitdt angemessen beachtet.
Dieser umfasst neben der fachlichen und personlichen Qualifi-
kation (Kompetenz) insbesondere Alter, Geschlecht, Internatio-
nalitit sowie Bildung und beruflichen Werdegang. Um eine kon-
tinuierliche Umsetzung des Diversititskonzeptes zu gewéahrleis-
ten, erfolgt im Rahmen jeder Neubestellung eines Vorstands-
oder Aufsichtsratsmitglieds eine Abwagung, ob die geplante
Besetzung auch der Umsetzung des Diversitatskonzeptes dient.

Bei der Auswahl der Vorstandsmitglieder soll sichergestellt wer-
den, dass die Mitglieder fiir die ordnungsgemife Wahrneh-
mung ihrer Aufgaben die erforderlichen Kenntnisse und Erfah-
rungen aufweisen. Bei der Zusammensetzung des Vorstands
achtet der Aufsichtsrat auf Vielfalt. Die Altersgrenze des Vor-
stands ist auf 65 Jahre festgesetzt. Die Mitglieder des Vorstands
werden vom Aufsichtsrat fur einen Zeitraum von hochstens funf
Jahren bestellt. Die Erstbestellung von Vorstandsmitgliedern
erfolgt fiir lingstens drei Jahre.

Der Aufsichtsrat soll so besetzt sein, dass seine Mitglieder ins-
gesamt iiber die zur ordnungsgemafen Wahrnehmung der Auf-
gaben erforderlichen Kenntnisse, Fihigkeiten und fachlichen
Erfahrungen verfiigen. Die Besetzung des Aufsichtsrats soll eine
qualifizierte Kontrolle und Beratung des Vorstands in einer in-
ternational tatigen, breit aufgestellten Riickversicherungs-
gruppe durch den Aufsichtsrat sicherstellen. Zusatzlich zu den
gesetzlich geforderten Fachkompetenzen Kapitalanlage, Versi-
cherungstechnik und Rechnungslegung wurden freiwillig die
Themen Internationalitit, Steuern, M&A, Personal, Risiko-
management, IT/Digitalisierung, Compliance und ESG bertick-
sichtigt. Das Kompetenzprofil des Aufsichtsrats wird nun in
einer Qualifikationsmatrix veroffentlicht. Darliber hinaus soll
insbesondere auf die Integritat, Personlichkeit, Leistungsbereit-
schaft, Professionalitit und Unabhdngigkeit der zur Wahl vor-
geschlagenen Personen geachtet werden. So sieht die
Geschaftsordnung des Aufsichtsrats vor, dass die Mitglieder des
Aufsichtsrats fiir ihre Tatigkeit eine hinreichende zeitliche Ver-
fugbarkeit gewahrleisten und potenzielle Interessenkonflikte
vermieden werden. Dartiber hinaus sollen Kandidatinnen und
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Kandidaten der Hauptversammlung zur Wahl in den Aufsichts-
rat nur vorgeschlagen werden, wenn sie zum Zeitpunkt der
Wahl ihr 72. Lebensjahr noch nicht tiberschritten haben und seit
der Neuwahl des Aufsichtsrats im Jahr 2014 noch nicht langer
als drei volle aufeinanderfolgende Amtsperioden im Aufsichts-
rat vertreten sind.

Mit Blick auf die internationale Ausrichtung der Hannover Riick
soll darauf geachtet werden, dass dem Aufsichtsrat eine ausrei-
chende Anzahl an Mitgliedern mit einer langjdhrigen internati-
onalen Erfahrung angehort. Es ist das Ziel, das derzeit beste-
hende internationale Profil mindestens beizubehalten.

Dem Aufsichtsrat soll auf Anteilseignerseite eine nach deren
Einschitzung angemessene Anzahl unabhingiger Mitglieder
angehoren. Mindestens ein unabhidngiges Mitglied muss iiber
Sachverstand auf den Gebieten Rechnungslegung und
Abschlusspriifung verfiigen.

Zudem ist der Aufsichtsrat fiir die Entwicklung und Umsetzung
des sogenannten Diversititskonzepts fiir die Zusammensetzung
von Vorstand und Aufsichtsrat und die zugehorige Berichter-
stattung zustindig bzw. fiir eine Erlduterung, falls kein solches
Diversitatskonzept verfolgt werden soll.

Art und Weise der Umsetzung und im Geschiftsjahr
erreichte Ergebnisse

Im Geschaftsjahr 2023 blieb die Diversitat im Aufsichtsrat und
im Vorstand weiterhin ein wichtiges Thema. Seit Beendigung
der Hauptversammlung am 8. Mai 2019 gehoren dem Aufsichts-
rat insgesamt fiinf Frauen an. Es sind weiterhin zwei der drei
Ausschiisse des Aufsichtsrats mit weiblichen Aufsichtsraten
besetzt. Dabei gehort sowohl dem Finanz- und Priifungsaus-
schuss 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 sind. Demnach erfiillt der Aufsichtsrat derzeit
nach eigener Einschidtzung die Zielsetzung aus dem DCGK, da
nach Abwigung aller Kriterien mindestens drei Mitglieder
unabhingig im Sinne von Empfehlung C.6 des DCGK sind. Herr
Dr. Schipporeit erfiillt entsprechend dem DCGK ebenfalls die
Kriterien der Unabhingigkeit weitestgehend, ist jedoch dem
Gremium aufgrund seiner erstmaligen Bestellung
3. Mai 2007 bereits langer als zwolf Jahre zugehorig. Wie der
Erkldrung gemdR 8 161 AktG zu entnehmen ist, wird Frau Dr.
Pollak trotz zwolfjahriger Zugehorigkeit weiterhin als unabhén-
gig eingeschatzt.

zum

Die Altersdiversitat lag im Geschiftsjahr 2023 im Vorstand bei
einem Alter von 53 bis 63 Jahren. Im Aufsichtsrat lag die Spanne
bei 50 bis 74 Jahren. Im Jahr 2023 gibt es zwei weibliche Vor-
standsmitglieder. Mit der Bestellung von Frau Sharon Ooi
wurde dem Diversititskonzept fiir den Vorstand entsprochen
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und der Vorstand in vielfacher Hinsicht, insbesondere auch in
seiner internationalen Erfahrung, gestarkt.

Ubersicht tiber die Qualifikation der Mitglieder des Aufsichtsrats der Hannover Riick SE 2023

Mitglieder des Aufsichtsrats

Heit- Hundes- Dr. Dr. Dr. Dr. Schip-
G EEE (AEIETD miiller hagen Lipowsky? Ollmann Pollak? poreit
Aol Mitglied 55,4 2002 2019 2012 2019 2018 2019 2011 2007
rigkeit seit
Persoénliche
Geschlecht Mannlich ~ Mannlich ~ Weiblich Weiblich Weiblich Weiblich Mannlich ~ Weiblich Mannlich
Geburtsjahr 1966 1954 1972 1968 1973 1958 1958 1959 1949
*= Stagtsar)ge- Deutsch Deutsch De'quch/ Deutsch Deutsch Deutsch Deutsch Osterr. Deutsch
i horigkeit britisch
(7]
o Bank- Marke- Betriebs-
2 kauf- ting- und wirtin
(=] i - i - i - i -
Qualifika- mann/ Diplom Kommu- Finanz . Rechtsas- Diplom Handels- Diplom
5 . Kauf- L buchhal- Juristin . Kauf- . Kauf-
tion Diplom- nikati- . sessorin wissen-
mann terin mann mann
Kauf- onsrefe- schaftle-
mann rentin rin

Sachkunde/ fachliche Eignung*

Kapitalanlage J J N J N N
V.ersicherungstech- J J J J J J

nik

Abschlussprifung / I J / / ! / /
Internationalitit J J J J N J N N N
M&A J J J J J J
Risikomanagement J J J J N N N
Compliance J N J N N J N J N
Personal N N J N N N J N N
IT/Digitalisierung N J J N N N N N
ESG (Environmen-

tal, Social, Gover- J J J J N N

nance)

1 Verfiigt gemaR § 100 Abs. 5 AktG Uber Sachverstand auf dem Gebiet Abschlusspriifung (,Financial Expert”)
2 Verfiigt gemaR § 100 Abs. 5 AktG liber Sachverstand auf dem Gebiet Rechnungslegung (,Financial Expert”)

3 Expertin auf dem Gebiet ESG (Environmental, Social, Governance)

4 Bewertung anhand jihrlicher Selbsteinschiatzung (2023). Auf einer Bewertungsskala von A bis E entspricht { einer Bewertung von mindestens B

(,fundierte Kenntnisse” oder ,gute Kenntnisse”)

Informationen zur aktienorientierten Vergltung fin-
den Sie im Abschnitt 9.3 , Aktienbasierte Vergiitung”
des Anhangs sowie die Vorstandsmitglieder betref-
fend im Verglitungsbericht auf der Website der Han-
nover Rick unter https://www.hannover-
rueck.de/1849317/vergutungsbericht-und-system.

Neben der vorliegenden Erklarung zur Unterneh-
mensfuhrung wird die Entsprechenserklarung nach
§ 161 AktG zum DCGK nebst den Berichten der letzten
Jahre auf unserer Website veroffentlicht
(https://www.hannover-rueck.de/189516/corporate-
governance).
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Ausblick

Prognosebericht

e Nettokonzerngewinn nach IFRS 17 von mindestens 2,1 Mrd. EUR erwartet

e Wachstum des Ruckversicherungsumsatzes nach IFRS 17 von mehr als 5 % erwartet
e Verbesserte Preise und Konditionen in der Schaden-Ruckversicherung

e Personen-Ruckversicherung: anhaltend hohe Nachfrage nach Financial Solutions

e Renditeziel fur selbstverwaltete Kapitalanlagen von mindestens 2,8 %

Wirtschaftliche Entwicklung

Weltwirtschaft

Nach Einschétzung der Organisation fir wirtschaftliche Zusam-
menarbeit und Entwicklung (OECD) vom November 2023 sind
die drei groten Herausforderungen fiir die Weltwirtschaft im
Jahr 2024 die Inflation, das langsamere Wachstum und der zu-
nehmende fiskalische Druck auf die Regierungen. Wahrend die
Inflation zuriickgeht, diirfte sich die restriktivere Politik der Zen-
tralbanken in einem schwicheren Wirtschaftswachstum nieder-
schlagen. Das globale BIP diirfte weiter auf real 2,7 % sinken
(2023: 2,9 %), so die Organisation. Neben der Politik der No-
tenbanken wiirden der schwache Welthandel und das ge-
dampfte Wirtschaftsvertrauen ihren Tribut fordern. In den fort-
geschrittenen Volkswirtschaften sei eine weiche Landung wahr-
scheinlich, aber keineswegs garantiert. Der Zusammenhang
zwischen Inflation, Konjunktur und Arbeitsmirkten habe sich
verandert, sodass die Auswirkungen einer strafferen Geldpolitik
schwer abzuschitzen seien. Trotz Erfolgen bei der Inflationsbe-
kdmpfung sei es fiir eine Entwarnung noch zu friih.

Wie im Vorjahr diirfte sich das globale Wachstum ungleichma-
Rig entfalten. So diirften sich die Schwellenldnder laut OECD ge-
nerell besser entwickeln als die fortgeschrittenen Volkswirt-
schaften. In Europa dirften die Expansionsraten hinter denen
Nordamerikas und der groRen asiatischen Volkswirtschaften zu-
rickbleiben. In den USA habe sich die Wirtschaft besser als er-
wartet entwickelt, und es bestehe das Risiko, dass sich die Infla-
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tion als hartnickiger als erwartet erweisen konnte. Im Euroraum
hat die Straffung der Geldpolitik laut OECD noch nicht ihre volle
Wirkung entfaltet, und die Wirtschaftstiatigkeit konnte 2024
starker als erwartet beeintrachtigt werden. Viele Schwellenlin-
der hitten sich im vergangenen Jahr als sehr widerstandsfahig
erwiesen, Linder mit strukturellen Schuldenproblemen stiinden
jedoch unter Beobachtung der Finanzmarkte.

Mit Blick auf den ohnehin schwicheren Welthandel ist die
OECD fiir 2024 eher zurtickhaltend. Nicht nur zyklische, son-
dern auch strukturelle Faktoren wiirden zu einer Verlangsa-
mung der grenziiberschreitenden Integration von Wertschop-
fungsketten beitragen. Wachstumschancen, etwa durch einen
verstarkten Handel mit Dienstleistungen, wiirden nicht genutzt.
Um die globalen Wertschopfungsketten stabiler zu gestalten, sei
neben einer stirkeren Diversifizierung auch eine Abkehr vom
Protektionismus notwendig.

Fiskalpolitisch diirfte der Druck auf die 6ffentlichen Finanzen in
vielen Landern zunehmen. Demografische Verdnderungen,
MaBnahmen zur Verlangsamung des Klimawandels und die
Kombination aus steigenden Zinszahlungen und schleppendem
Wachstum wiirden die finanzpolitischen Spielriume einengen.
Es seien mutige Schritte erforderlich, um diesen Druck zu ver-
ringern und das Wachstum stirker in den Mittelpunkt der poli-
tischen Entscheidungen zu riicken. Dazu gehore, Arbeitsmarkt-
und Rentenreformen voranzutreiben, den Wettbewerb zu star-
ken und fiskalische Hebel einzusetzen, um produktivititsstei-
gernde Investitionen zu fordern.
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Entwicklung des Bruttoinlandsproduktes (BIP)

in % (vorldufige Berechnung) (Prognose) (Prognose)
Welt 2,9 2,7 3,0
USA 2,4 1,5 1,7
Europa

Euro-Zone 0,6 0,9 1,5

Deutschland -0,1 0,6 1,2

Frankreich 0,9 0,8 1,2

GroRbritannien 0,5 0,7 1,2
Asien

China 5,2 4,7 4,2

Japan 1,7 1,0 1,2
Australien 1,9 1,4 21

Quelle: OECD Economic Outlook, Volume 2023, Issue 2: Preliminary Version

Kapitalmarkte

Im Jahr 2024 diirften aktuelle und drohende militarische Aus-
einandersetzungen und ihre Folgen oder Ausweitungen fiir die
weltweite Energie-, Rohstoff- und Lebensmittelversorgung ei-
nen stirkeren Einfluss haben. Hier gilt es insbesondere zu eva-
luieren, inwieweit die zutage tretenden geopolitischen Span-
nungen deglobalisierenden Tendenzen und der Blockbildung
Vorschub leisten. Die Inflation dirfte 2024 ein zentraler Ein-
flussfaktor der Kapitalmarkte bleiben, auch wenn niedrigere Ni-
veaus als in den beiden vergangenen Jahren zu erwarten sind.
Gerade im Hinblick auf die Inflation wird das Verhalten der Zen-
tralbanken eine wichtige Komponente fiir Wirtschaft und Kapi-
talmarkte darstellen. Nachdem die Kehrtwende zur bisherigen
expansiven Politik vollzogen wurde, miissen die Zentralbanken
auch 2024 den schwierigen Balanceakt meistern, einerseits die
Inflation im Zaum zu halten, andererseits dabei aber noch aus-
reichende Impulse fiir eine Wirtschaftsdynamik zuzulassen.

Positiv auf die Wirtschaft dirften sich neben der fortschreiten-
den Digitalisierung und Weiterentwicklung sowie Implementie-
rung von kiinstlicher Intelligenz auch die notigen Effizienzbe-
strebungen bei der Energie- und Rohstoffversorgung auswir-
ken. An den Kapitalmérkten ist im US-Wahljahr mit einem etwas
hoheren Zinsniveau und starkeren Volatilititen an den Aktien-
und Kreditmarkten zu rechnen. Stabil bis zu leichter Abwarts-
tendenz diirften sich die Markte der alternativen bzw. realen
Vermogensklassen bewegen. Sollten sich im Jahresverlauf die
mittel- bis langfristigen Zinsen abwirts bewegen, ist jedoch
eher wieder von einem Aufwertungsdruck in diesen Asset-Klas-
sen auszugehen. Beim Konsum ist mit nachlassenden Nachhol-
effekten in den Vereinigten Staaten sowie weiterer Zurtickhal-
tung in Europa zu rechnen. Die Investitionsnachfrage im Giiter-
sektor diirfte tendenziell verhalten ausfallen, im Servicesektor
hingegen noch begrenzte Zeit positiv verlaufen.
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Die ungewohnlichen Kapitalmarktkonstellationen der vergange-
nen zwei Jahre und die geopolitischen Spannungen haben dazu
gefiihrt, dass sich die Marktakteure nicht mehr durchgehend an
Fundamentaldaten orientieren konnen.

Versicherungsbranche

Das Marktumfeld fiir Riickversicherer bleibt vielversprechend,
ist aber mit erhohter Unsicherheit behaftet. So hat Fitch Ratings
die Einschétzung fiir den globalen Riickversicherungssektor im
Herbst 2023 von ,neutral“ auf ,improving“ angehoben. Dem-
nach dirften die aktuell positiven Preistrends, eine hohe Preis-
disziplin, steigende Kapitalanlagerenditen und eine starke
Nachfrage nach Riickversicherungsschutz die Ertragslage der
Branche verbessern. Steigende Riickversicherungspreise in
Kombination mit verschirften Underwriting-MaBnahmen wie
strengeren Bedingungen bei Ein- und Ausschliissen, reduzier-
ten Limiten und geringeren Gesamtdeckungssummen wiirden
ebenfalls dazu beitragen. Hinzu kdmen steigende Kapitalertrage
und Lebensriickversicherungsertrige, die wieder das Niveau
von vor der Pandemie erreichen wiirden.

Allerdings diirften die Marktbedingungen komplex bleiben. In-
flationsbedingte Unsicherheiten, potenzielle Auswirkungen
geopolitischer Risiken, die Deglobalisierung und dynamische
Entwicklungen bei Risiken wie dem Klimawandel oder im Cy-
bergeschaft sind Faktoren, die sich nur schwer prognostizieren
lassen. Fitch geht davon aus, dass die Margen im Zeichnungs-
jahr 2024 ihren Hohepunkt erreichen werden, da die kurzfristi-
gen Preissteigerungen weiterhin iiber den Kostentrends ligen.
Die Ratingagentur erwartet zudem, dass der Riickversiche-
rungssektor seine sehr hohe Kapitaladdquanz beibehalten wird,
was auf ein umsichtiges Risikomanagement und eine starke Er-
tragsentwicklung zuriickzufiihren sei. Verbesserte versiche-
rungstechnische Margen konnten jedoch das Interesse instituti-
oneller Investoren wecken und Mittelzufliisse in alternatives Ri-
sikokapital verstarken.
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Die vermehrte Nutzung von Daten und Technologie ist ein
Trend, der die Riickversicherungsbranche auch 2024 beschafti-
gen wird. Die Auswertung grofer Datensétze zur Unterstiitzung
des Underwritings und der Schadenbearbeitung ist dabei fir
Rickversicherer nichts Neues. Die rasanten Fortschritte bei der
Entwicklung kiinstlicher Intelligenz diirften den Trend aber be-
schleunigen, um die Prozesse der Schadenbearbeitung, der
Vertragsgestaltung und des Risikotransfers zu optimieren. Ne-
ben der zeitsparenden Ausarbeitung von Riickversicherungs-
vertragen hat generative KI das Potenzial, Underwriter und Ak-
tuare bei der Preisgestaltung von Riickversicherungsrisiken zu
unterstiitzen. Dort werden Prognosemodelle und computerge-
stlitzte aktuarielle Analysen bereits seit Jahren eingesetzt. Ge-
nerative KI sollte diese Modelle auf die ndchste Stufe heben, in-
dem sie genauere und effizientere Tarifierungsergebnisse lie-
fert. Auf der Schadenseite sollten Zedenten in der Lage sein, ge-
nerative KI zu nutzen, um genauere und konsistentere Schaden-
berichte zu erstellen. Dies ist besonders wichtig fiir Schadenex-
zedenten-Vertrage, bei denen individuelle Schadenberichte fiir
bestimmte Arten von Schiden erforderlich sein konnen.

Schaden-Ruckversicherung

Uberblick

Die Vertragserneuerungsrunde in der Schaden-Riickversiche-
rung zum 1. Januar 2024 verlief erneut erfolgreich. Die Hanno-
ver Riick konnte nach dem bereits sehr starken Vorjahr weitere
Verbesserungen der Preise und Konditionen erzielen und die
Qualitdt ihres Geschifts damit weiter verbessern. Im Durch-
schnitt belief sich der inflations- und risikoadjustierte Preisan-
stieg des erneuerten Geschafts auf 2,3 %, wobei die Preise in
der nicht-proportionalen Rickversicherung deutlich stiarker
stiegen als in der proportionalen Riickversicherung.

Zum 1. Januar 2024 standen Vertrdge mit einem Pramienvolu-
men in Hohe von 9.552 Mio. EUR zur Erneuerung an. Das ent-
spricht 62 % des Geschifts in der traditionellen Schaden-Riick-
versicherung (ohne fakultative Riickversicherung, Geschaft mit
der Verbriefung von Versicherungsrisiken und strukturierte
Riickversicherung).

Die Hannover Riick hat 8.671 Mio. EUR an Pramienvolumen
verlangert und 881 Mio. EUR gekiindigt oder in veranderter
Form erneuert. Inklusive der Zuwéchse von 1.541 Mio. EUR aus
neuen Vertragen sowie aus veranderten Preisen und Anteilen
wuchs das erneuerte Priamienvolumen in einem attraktiven
Marktumfeld um 6,9 % auf 10.212 Mio. EUR.

Insgesamt waren die Preise stabil bis leicht steigend. Dabei hat

die Hannover Riick wie bereits im Vorjahr die nicht-proportio-
nale Riickversicherung in der Erneuerung stirker ausgebaut.
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Dort stieg das Pramienvolumen um 10,6 % auf 3.178 Mio. EUR,
wahrend der risikoadjustierte Preisanstieg 4,4 % betrug. Die
proportionale Riickversicherung wuchs um 5,3 % auf
7.034 Mio. EUR. Der Preisanstieg belief sich nach Risikoadjus-
tierung auf 1,3 %.

Mit der Erneuerung unserer Retrozessionsdeckungen sind wir
sehr zufrieden. Auf Basis unserer langjahrigen Zusammenarbeit
haben wir mit unseren Retrozessiondren unser Retrozessions-
programm erfolgreich erneuert und damit unseren Bedarf ent-
sprechend unserer Risikobereitschaft gedeckt. Dabei haben wir
eine hohe Nachfrage nach unserer K-Zession verzeichnet. Un-
sere nicht-proportionalen Deckungen konnten wir zu unverin-
derten Selbstbehalten mit risikoadjustiert leicht sinkenden Kon-
ditionen erneuern.

Im Folgenden gehen wir detaillierter auf die erwartete Entwick-
lung der einzelnen Miarkte und Sparten der Schaden-Riickversi-
cherung ein.

Regionale Markte

Europa, Naher Osten und Afrika

In Kontinentaleuropa haben wir in der Vertragserneuerung
zum 1. Januar erneut deutlich hohere Preise und verbesserte
Konditionen iiber alle Sparten hinweg erzielen konnen. Wir ha-
ben dabei unser Portefeuille mit Blick auf eine bessere Prami-
enqualitdt weiter umstrukturiert und proportionales Geschéft
zugunsten nicht-proportionaler Vertrage reduziert.

Die Nachfrage nach hochwertigem Riickversicherungsschutz ist
unverandert stark. Eine Aufweichung der Marktkonditionen ist
in Anbetracht dessen vorerst nicht zu erwarten. Wir gehen da-
her davon aus, dass sich die Marktkonditionen im Jahresverlauf
auf hohem Niveau stabilisieren.

Fiir das Jahr 2024 rechnet die Hannover Riick in Deutschland
im Vergleich zum Vorjahr mit einem starken Wachstum im Erst-
versicherungsmarkt. In der Kraftfahrzeug-Sparte wie auch in
den Sachsparten allgemein ist im Zuge der stark gestiegenen
Schadenbelastungen mit einem erheblichen Beitragswachstum
zu rechnen. Die groRflachigen Hochwasser in Norddeutschland
zum Jahreswechsel verdeutlichten erneut die Exponierung ge-
geniiber Naturgefahren. Vor dem Hintergrund der erhohten
Frequenz von Elementarschaden wurden Riickversicherungs-
vertrage hinsichtlich der Selbstbehalte und Preise erneut iiber-
priift und an die neuen Gegebenheiten angepasst. Von unveran-
dert hoher Relevanz bleibt die Frage, welchen Einfluss der Kli-
mawandel auf die Versicherbarkeit von Naturgefahrenrisiken
sowie die Weiterentwicklung und Umsetzung von Nachhaltig-
keitskriterien in der Versicherungswirtschaft hat. Weitere wich-
tige Themen fiir die Branche sind die Entwicklungen im Bereich
Mobilitat sowie bei Anwendungen von Big Data und kiinstlicher
Intelligenz.
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In GroRBbritannien, Irland und im Londoner Markt haben wir
in der Vertragserneuerungsrunde zum 1. Januar 2024 Preiser-
hohungen in allen maBgeblichen Rickversicherungssparten er-
zielt. Fur das Jahr 2024 gehen wir von weiterhin attraktiven Kon-
ditionen im Originalmarkt aus.

Das Riickversicherungsgeschaft im Nahen Osten zeigte eine
positive Preisentwicklung, die in Anbetracht einer geringen Ex-
ponierung gegeniiber Naturkatastrophen und einer vergleichs-
weise niedrigen Frequenz an Groflschiden in der jiingeren Ver-
gangenheit moderat ausgefallen ist. Geopolitische Unsicherhei-
ten in der Region haben in einzelnen Segmenten wie z.B.
Kriegs- und Terrorismusversicherungen zuletzt zu einem deut-
lichen Anstieg der Preise gefiihrt. Wir gehen davon aus, dass
unser Pramienvolumen im Nahen Osten und in unserem Reta-
kaful-Geschaft insgesamt moderat wachsen wird. Aufgrund der
Wachstumsmaoglichkeiten planen wir, unser Geschaft 2024 und
dartiber hinaus weiter selektiv auszubauen.

In Siidafrika hat sich der Trend von besseren Konditionen fiir
Riickversicherer fortgesetzt und wir erwarten fiir 2024 weiteres
Wachstum insbesondere bei dem nicht-proportionalen Ge-
schift, das iiber Riickversicherungsmakler zu derzeit auskomm-
lichen Margen gezeichnet wird.

Amerika

In Nordamerika konnten nach den Konditionsverbesserungen
der Vorjahre bei den Vertragsverhandlungen
1. Januar 2024 weitere positive Anpassungen erzielt werden.
Hier war ein diszipliniertes Verhalten der Marktteilnehmer zu
beobachten, welches sich positiv auf die Riickversicherungs-
preise und -bedingungen auswirkte. In den Sachsparten fielen
die Verbesserungen deutlich ausgepragter aus als in den Haft-
pflichtsparten. Trotz vermutlich hoherer inflationsgetriebener
Schadenzahlungen erwarten wir fiir 2024 eine deutliche Mar-
gensteigerung fiir das von uns gezeichnete Geschft.

zum

In Lateinamerika erwartet die Hannover Riick nach den jiings-
ten Naturkatastrophenschiaden durch Hurrikan «Otis» eine wei-
ter steigende Nachfrage nach entsprechenden Riickversiche-
rungsdeckungen. GleichermaRen verzeichnen parametrische
Deckungen weiter zunehmendes Interesse.

Der Trend zu verbesserten Raten und Konditionen hat sich in
der Erneuerung zum 1. Januar 2024 fortgesetzt. Grolle Teile des
traditionellen = Schaden-Riickversicherungsgeschéfts
teinamerika erneuert die Hannover Riick allerdings erst im Jah-
resverlauf, insbesondere in der Haupterneuerung zum 1. Juli.
Alles in allem rechnen wir vor dem Hintergrund reduzierter Ka-
pazitaten fiir einige Linder-/Gefahrenkombinationen mit einer
weiteren Verbesserung der Konditionen auf dem Riickversiche-
rungsmarkt.

in La-
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Asien-Pazifik

In der Region Asien-Pazifik ist die Versicherungsdichte noch
immer geringer als in weiter entwickelten Markten. Kurzfristig
sehen wir eine Konsolidierung des Geschifts mit einem grofe-
ren Fokus auf Profitabilitat. Kurz- und mittelfristig gehen wir in
der Region Asien-Pazifik jedoch weiter von einem deutlichen
Wachstum in der Schaden-Riickversicherung aus.

Beziiglich der Pandemieschidden im Bereich der Unfall- und
Krankenversicherung gehen wir davon aus, dass es 2024 zu kei-
nen weiteren Belastungen kommen wird.

Zugleich sehen wir eine klare Tendenz hin zu einer Verbesse-
rung der Profitabilitit im Markt durch entsprechenden Druck
seitens der Kapitalgeber, Regulatoren und Marktteilnehmer.
Wir erwarten, dass vor allem die chinesische Versicherungsin-
dustrie in den kommenden drei bis fiinf Jahren eine deutliche
Verbesserung in den Konditionen erfahrt.

Bei der Deckung von Taifunrisiken in Japan haben die groBen
Rickversicherer ihre Risikomodelle und damit ihre Risikoein-
schatzung und Exponierungen iiber die vergangenen Jahre ad-
justiert. Der bereits im zuriickliegenden Jahr zu verzeichnende
Anstieg der Preise im Industrie- und Feuergeschaft sollte sich
fortsetzen.

Fiir die Region Australien und Neuseeland erwarten wir nach
den schweren Naturkatastrophenschiden der vergangenen
Jahre, dass sich die Raten und Konditionen weiter auf hohem
Niveau festigen — sowohl im Erst- als auch im Riickversiche-
rungsmarkt.

Globale Markte

Strukturierte Riickversicherung und Insurance-Linked
Securities

In der Strukturierten Riickversicherung gehen wir in Anbe-
tracht eines weltweit anhaltend harten Marktes von einer wei-
terhin steigenden Nachfrage zu attraktiven Konditionen aus. Die
globale Kapazitatsknappheit scheint sich auf niedrigerem Ni-
veau als im Vorjahr fortzusetzen.

Im Bereich der Insurance-Linked Securities (ILS) erwarten wir
eine langfristig wachsende Nachfrage. Investoren suchen eine
geringe Korrelation mit anderen Finanzanlagen und damit eine
starkere Diversifikation. Dem begegnen wir durch eine hohe
Serviceorientierung und bieten individuelle Angebote fiir den
Transfer von Sach- und Lebensriickversicherungsrisiken in den
Kapitalmarkt. Fur die ndchsten Jahre rechnen wir mit weiter
steigenden Geschaftsvolumina in der besicherten Riickversiche-
rung, bei der Begleitung der Emission von Katastrophenanlei-
hen sowie beim Transfer von Lebensriickversicherungsrisiken.
Insgesamt erwarten wir einen positiven und weiter steigenden
Ergebnisbeitrag aus unseren ILS-Aktivititen. Unverandert wird
der Kapitalmarkt auch fiir unseren eigenen Retrozessionsschutz
eine sehr wichtige Rolle spielen.
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Fakultative Riickversicherung

Fiir die Fakultative Riickversicherung sehen wir fiir das lau-
fende Geschéftsjahr anhaltend attraktive Marktbedingungen.
Neben dem Potenzial, das wir weiterhin in Asien sehen, richtet
sich unser Fokus auf Wachstum in den Bereichen Sach- und
Haftpflichtgeschift aulerhalb der USA. Des Weiteren sehen wir
Opportunititen rund um das Segment der technischen Versi-
cherung.

Kredit, Kaution und politische Risiken

Fiir das Jahr 2024 ist zu erwarten, dass sich im Rahmen der
weltweiten volkswirtschaftlichen Herausforderungen in einigen
Landern die bislang vergleichsweise niedrigen Schadenquoten
moderat erhohen und die Preise in der Erst- und Riickversiche-
rung fiir die Sparte Kredit, Kaution und politische Risiken an-
ziehen werden. Fiir 2024 rechnen wir mit einem guten Ergebnis.

Luftfahrt und Transport

Im Bereich der Luftfahrt-Erstversicherung gehen wir davon
aus, dass sich die Segmente General Aviation und Produkthaft-
pflicht weiterhin positiv bis stabil entwickeln werden. Mit Blick
auf das Segment Airline gehen wir aktuell trotz steigender Riick-
versicherungskosten nicht von einer kurzfristigen Trendwende
aus.

Wir erwarten fiir 2024 eine nochmalige Fortsetzung der positi-
ven Entwicklungen. Dabei ist davon auszugehen, dass diese
nicht an das Vorjahresniveau ankniipfen konnen. Aufgrund ei-
ner lagebedingten Anpassung unseres Russland-Ukraine-Aus-
schlusses wird es uns zudem moglich sein, im Vorjahr verlore-
nes Geschaft wieder fortzufiihren und so unser Portefeuille in
der aktuell positiven Marktphase wieder auszubauen. Dabei
werden wir unverandert einen starken Fokus auf Profitabilitat
des Portefeuilles legen und insbesondere darauf achten, die
jingst erreichten Verbesserungen der Vertragsbedingungen
dauerhaft zu halten.

Der Markt fiir Raumfahrt-Erstversicherung wird aufgrund enor-
mer Schadenbelastungen im Jahr 2023 voraussichtlich sehr
deutliche Ratensteigerungen sehen. Trotz dieser positiven Re-
aktion des Marktes werden wir unsere Ruckversicherungsakti-
vititen zugunsten einer Verbesserung der Zusammensetzung
unseres Portefeuilles reduzieren.

Fir die Vertragserneuerungsrunde 2024 ist im Transportseg-
ment mit weiteren, moderaten Preisanpassungen und Verbes-
serungen der Riickversicherungsbedingungen zu rechnen. Bei
Auskommlichkeit der Raten und risikoadaquater Struktur sind
wir zuversichtlich, auf unserer guten Marktposition aufsetzen
und das Portefeuille weiter ausbauen zu kénnen.

Agrargeschaft

Fiir das Agrargeschéft erwarten wir fiir 2024 eine qualitative
Verbesserung unseres Portefeuilles. Dabei werden wir unser
Geschaft unverandert streng ertragsorientiert zeichnen. In Bra-
silien haben wir in den Erneuerungen zum 1. Januar 2024 sta-
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bile Raten auf hohem Niveau erzielt und erwarten eine Fortset-
zung des Trends in den unterjahrigen Erneuerungen. In den
USA sind die Preise fiir nicht-proportionales Geschift stabil be-
ziehungsweise steigend. Bei proportionalen Vertragen werden
wir nur erneuern, wenn wir Verbesserungen der Preise und
Konditionen erzielen konnen. In Indien haben wir unsere Expo-
nierung aufgrund anhaltend unattraktiver Riickversicherungs-
konditionen reduziert und werden im Jahresverlauf weiter se-
lektiv zeichnen. Gleichfalls ist auch eine starke Verbesserung
der Riickversicherungskonditionen und eine Erhoéhung der
Selbstbehalte der Erstversicherer notwendig.

Personen-Riickversicherung

Neben einem anhaltend intensiven Wettbewerb sehen wir fiir
die Personen-Rickversicherung 2024 weiterhin gute Geschafts-
moglichkeiten fiir kapitalstarke Riickversicherer wie die Hanno-
ver Riick. Aussichtsreiche Geschiftschancen sollten sich allge-
mein durch eine hohere Kundennachfrage sowie sich andernde
lokale regulatorische Anforderungen in allen Bereichen erge-
ben.

Im Bereich Financial Solutions gehen wir davon aus, dass sich
die positive Geschaftsentwicklung in den bisher fiir uns wich-
tigsten Markten wie den USA und China fortsetzen wird. Dar-
iiber hinaus erwarten wir eine globale Zunahme der Nachfrage
in diesem Bereich.

Bei den Longevity Solutions gehen wir davon aus, dass die De-
ckung von Risiken mit Bezug zu Langlebigkeit weiter wichtig
bleiben wird und das Interesse von Erstversicherung und Pen-
sionsfonds an entsprechenden Losungen weltweit anhalten
wird.

Im Bereich Mortality und Morbidity Solutions erwarten wir
eine anhaltend hohe Nachfrage unserer Kunden.

Kapitalanlagen

Vor dem Hintergrund der geopolitischen sowie wirtschaftlichen
Unsicherheiten werden wir wesentliche Teile unserer Kapitalan-
lagen weiterhin konservativ anlegen. Insbesondere sehen wir
bestimmte Risiken fir die globale Wirtschaftsdynamik noch
nicht ausreichend in den Kreditaufschligen und Aktienkursen
berticksichtigt. Allerdings beobachten wir die Markte sehr auf-
merksam in Hinblick auf risikoaddquate Einstiegsmoglichkeiten
und werden weiterhin gro8en Wert auf eine breite Diversifika-
tion legen. Uber eine moglichst neutrale modifizierte Duration
im Verhiltnis zu den erwarteten Laufzeiten der Verbindlichkei-
ten werden wir unverandert ein enges Zinsrisikomanagement
gewdhrleisten.

Der angesichts der erwarteten positiven Geschiftsentwicklung
gute operative Cashflow sollte sich in einem hoheren Kapitalan-
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lagebestand niederschlagen und das Anlageergebnis positiv be-
einflussen. Dabei kommen uns auch die im Laufe des Berichts-
zeitraumes erwarteten Zinsen bei kurzfristigen Anlagen in un-
seren Hauptwahrungsraumen zugute. Trotz der Riickgange im
zuriickliegenden Berichtszeitraum bewegen sich auch die Zin-
sen im mittleren und langeren Laufzeitenbereich weiterhin
deutlich iiber dem Niveau der Vorjahre, was sich ebenso positiv
niederschlagen diirfte.

Insgesamt bewegen sich qualitativ hochwertige Anlagen aller-
dings weiterhin auf eher niedrigeren Renditeniveaus. Wir wer-
den daher weiter in Produkte mit attraktiven Kreditrisikoauf-
schldgen investieren und unsere Anteile teils opportunistisch er-
hohen. Wir werden auch den Bestand an realen Vermogenswer-
ten oder die Finanzierung solcher Vermogensklassen moderat
erweitern. Dabei werden wir auch kiinftig einen besonderen Fo-
kus auf attraktive Risiko-Ertrags-Verhéiltnisse vor dem Hinter-
grund der neuen Zinslandschaft legen. Ebenso werden wir un-
ser Portefeuille in den Bereichen des privaten Beteiligungskapi-
tals und der Schwellenlander gegebenenfalls selektiv ausbauen.

Sollte es bei borsengelisteten Aktien zu deutlichen Korrekturen
im Bewertungsniveau und einer Stabilisierung kommen, sind
wir auf eine moderate Erhohung des Bestandes von borsenno-
tierten Aktien vorbereitet.

Bei der Inflation gehen wir von einer im Vergleich zu den Vor-
jahren deutlich geringeren Dynamik der gemessenen Indizes
aus, was zu einem niedrigeren Ertrag aus der Inflationsamorti-
sation unserer inflationsgebundenen Anleihen fiithren wird.

Infolge der Anwendung des Rechnungslegungsstandards [FRS
9 erwarten wir fiir die Ergebnisrechnung der Kapitalanlagen
eine hohere marktabhdngige Schwankungsbreite und eine et-
was reduzierte Planbarkeit, da die Marktwertbewegungen eines
merklich groReren Teils der Kapitalanlagen verpflichtend er-
folgswirksam erfasst werden.

Finanzielle Ambition Uber den
Strategiezyklus 2024-2026

Im aktuellen Strategiezyklus 2024-2026 hat sich die Hannover
Riick folgende finanzielle Ambitionen gesetzt: Wir wollen durch-
schnittlich pro Jahr eine Eigenkapitalrendite von mehr als 14 %
und ein Wachstum des operativen Ergebnisses (EBIT) von mehr
als 5 % erreichen. Die vertragliche Netto-Servicemarge soll
iber den Zyklus durchschnittlich um mehr als 2 % pro Jahr
wachsen. Dartiber hinaus soll die Kapitalbedeckungsquote nach
Solvency II mehr als 200 % betragen.

Die iiber den Strategiezyklus erwarteten steigenden Gewinne
werden ein weiteres Wachstum der Basisdividende unterstiit-
zen. In den Jahren 2024-2026 wird jeweils ein Anstieg der Ba-
sisdividende gegeniiber dem Vorjahr erwartet. Die Basisdivi-
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dende wird um eine Sonderdividende erginzt, sofern die Kapi-
talausstattung den Kapitalbedarf fiir kiinftiges Wachstum tiber-
steigt.

Ausblick auf das Jahr 2024

Aufgrund des anhaltend positiven Marktumfeldes fiir Riickver-
sicherer erwartet die Hannover Riick fiir das Geschaftsjahr 2024
ein Wachstum des Nettokonzerngewinns auf mindestens
2,1 Mrd. EUR. Auf Basis konstanter Wahrungskurse sollte das
Wachstum des Riickversicherungsumsatzes mehr als 5 % be-
tragen, wobei der Umsatz in der Schaden-Riickversicherung
starker wachsen soll als in der Personen-Riickversicherung.

In der Schaden-Riickversicherung erwarten wir fiir das lau-
fende Geschaftsjahr aufgrund des verbesserten Marktumfeldes
eine Schaden-Kostenquote von unter 89 %.

Um dem Wachstum des Portefeuilles in der Schaden-Ruickver-
sicherung und der weiter gestiegenen Schadenerwartung aus
Naturkatastrophen Rechnung zu tragen, hat die Hannover Riick
ihr Netto-GroBschadenbudget fiir das Jahr 2024 auf
1,825 Mrd. EUR (1,725 Mrd. EUR) erhoht.

Dank unseres guten Ratings, unserer langjahrigen stabilen Kun-
denbeziehungen und unserer niedrigen Kostenquote sollten wir
in der Schaden-Riickversicherung erneut in der Lage sein, ein
gutes Ergebnis zu erzielen.

In der Personen-Riickversicherung erwarten wir fiir das lau-
fende Geschiftsjahr ein Riickversicherungs-Serviceergebnis
von mehr als 850 Mio. EUR.

Der Bestand unserer Kapitalanlagen sollte angesichts des er-
warteten positiven Cashflows, den wir aus der Versicherungs-
technik und den Kapitalanlagen selbst erwirtschaften, weiter
moderat ansteigen, basierend auf einer Annahme von anni-
hernd stabilen Wahrungskursen und Zinsniveaus. Die Kapita-
lanlagerendite aus selbstverwalteten Kapitalanlagen soll min-
destens 2,8 % erreichen.

Samtliche Aussagen zu zukiinftigen Zielen basieren wie iiblich
auf der Annahme, dass es zu keinen unvorhergesehenen nega-
tiven Entwicklungen an den Kapitalmarkten kommt und die
GroBschadenbelastung im Rahmen des Erwartungswertes
bleibt.
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Konzernbilanz zum 31. Dezember 2023

Aktiva

in Mio. EUR Anhang 31.12.2023 31.12.2022 1 1.1.2022 "

Finanzielle Vermogenswerte — erfolgsneutral

zum Zeitwert bewertet 6.1 50.619,1 46.941,9 47.836,5
Finanzielle Vermogenswerte — erfolgswirksam

zum Zeitwert bewertet 6.1 3.954,1 3.147,4 4.941,1
Fremdgenutzter Grundbesitz 6.1 2.536,5 2.319,3 1.818,8
Anteile an assoziierten Unternehmen und Ge-

meinschaftsunternehmen 6.1 2.056,2 2.063,0 238,1
Sonstige Kapitalanlagen 6.1 963,0 813,5 336,4
Kapitalanlagen 60.128,9 55.285,1 55.170,9
Anteil der Ruckversicherer an der Ruckstellung

fur noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle 6.4 2.231,4 2.401,6 2.200,1
Anteil der Rickversicherer an der Rickstellung

fur zukunftige Deckung 6.4 -705,5 188,0 269,1
Vermogenswerte aus retrozedierter Riickver-

sicherung 1.525,9 2.589,6 2.469,2
Vermogenswerte aus gezeichneter Riickversi-

cherung 6.4 1.019,8 1.448,1 1.550,2
Geschafts- oder Firmenwert 6.2 78,0 77,3 83,9
Aktive latente Steuern 7.5 627,9 457,7 492,8
Sonstige Vermogenswerte 6.3 2.052,0 1.778,2 1.334,9
Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks

und Kassenbestand 1.054,8 1.323,2 1.355,1
Summe Aktiva 66.487,3 62.959,2 62.457,0

T Angepasst gemal 1AS 8
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Passiva

in Mio. EUR Anhang 31.12.2023 31.12.2022 " 1.1.2022 "
Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versi-
cherungsfalle 6.4 46.214,1 42.925,5 38.212,9
Ruckstellung fir zukunftige Deckung 6.4 -1.974,7 -1.156,5 3.882,7
Riickstellungen aus gezeichneter Riickversi-
cherung 6.4 44.239,4 41.769,0 42.095,6
Verbindlichkeiten aus retrozedierter Rickversi-
cherung 6.4 698,9 556,7 654,8
Pensionsriickstellungen 6.5 164,3 153,8 208,8
Finanzierungsverbindlichkeiten 6.7 4.875,5 5.510,4 4.370,3
Steuerverbindlichkeiten 7.5 225,9 172,8 92,0
Passive latente Steuern 7.5 2.097,3 2.178,5 2.325,4
Andere Verbindlichkeiten 6.6 3.166,5 2.661,1 1.661,1
Verbindlichkeiten 55.467,8 53.002,3 51.408,0
Eigenkapital

Gezeichnetes Kapital 6.8 120,6 120,6 120,6

Nominalwert: 120,6
Bedingtes Kapital: 24,1

Kapitalricklagen 6.8 724,6 724,6 724,6
Gezeichnetes Kapital und Kapitalriicklage 845,2 845,2 845,2
Kumulierte, nicht ergebniswirksame Eigenkapi-
talanteile

Nicht realisierte Kursgewinne/-verluste aus Ka-

pitalanlagen -1.985,1 -3.154,0 1.107,6

Gewinne und Verluste aus der Wahrungsum-

rechnung 160,5 509,0 338,6

Ruckversicherungs-Finanzertrage und -aufwen-

dungen 2.026,3 2.871,1 -15,2

Kumulierte ubrige, nicht ergebniswirksame Ei-

genkapitalveranderungen -44,1 -36,4 -80,5

Summe nicht ergebniswirksamer Eigenkapi-

talanteile 157,6 189,7 1.350,5
Gewinnriicklagen 9.124,0 8.024,8 7.901,6
Eigenkapital der Aktiondre der Hannover Riick
SE 10.126,8 9.059,7 10.097,3
Anteile nicht beherrschender Gesellschafter 6.9 892,7 897.2 951,7
Eigenkapital 11.019,5 9.956,9 11.049,0
Summe Passiva 66.487,3 62.959,2 62.457,0

1 Angepasst gemaR IAS 8
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Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung 2023

in Mio. EUR Anhang 1.1.-31.12.2023 1.1.-31.12.2022 "

Riickversicherungsumsatz (brutto) 7.1 24.456,5 24.016,7
Rickversicherungs-Serviceaufwendungen (brutto) 20.802,1 22.297,7
Riickversicherungs-Serviceergebnis (brutto) 3.654,4 1.719,0
Rickversicherungsumsatz (in Riickdeckung gegeben) 3.370,3 2.344,5
Riickversicherungs-Serviceaufwendungen (in Riickdeckung gegeben) 1.374,2 1.961,9
Riickversicherungs-Serviceergebnis (in Riickdeckung gegeben) -1.996,1 -382,6
Riickversicherungs-Serviceergebnis (netto) 1.658,3 1.336,4
Rickversicherungs-Finanzertrage/-aufwendungen (brutto) 7.3 -360,9 -1.160,0
Rickversicherungs-Finanzertrage/-aufwendungen (in Riickdeckung ge-
geben) 7.3 -23,7 96,5
Riickversicherungs-Finanzergebnis (netto) -384,6 -1.063,5
davon Wahrungskursgewinne/-verluste aus Rickversicherungs-Finan-
zergebnis (netto) 2 495,7 -480,4
Riickversicherungs-Finanzergebnis (netto) vor Wahrungskursgewin-
nen/-verlusten 2 -880,3 -583,1
Ordentliche Kapitalanlageertrage 7.2 1.981,5 1.961,1
Veranderung der Riickstellung fiir Kreditausfalle (ECL), Abschreibun-
gen, Wertminderungen und Zuschreibungen von Kapitalanlagen 7.2 -155,8 -167,6
Veranderung der Zeitwerte von Finanzinstrumenten 7.2 76,0 -14,2
Ergebnis aus Anteilen an assoziierten Unternehmen und Gemeinschafts-
unternehmen 7.2 16,3 -63,2
Realisierte Gewinne und Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen 7.2 -153,9 -585,3
Sonstige Kapitalanlageaufwendungen 7.2 175,9 165,5
Kapitalanlageergebnis 1.588,2 965,3
Wahrungskursgewinne/-verluste aus Kapitalanlagen -450,5 549,4
Wahrungskursgewinne/-verluste aus Ruckversicherungs-Finanzergebnis
(netto) 2 495,7 -480,4
Sonstige Wahrungskursgewinne/-verluste 41,5 -51,4
Wahrungskursergebnis 86,7 17,6
Sonstige Ertrage 7.4 233,1 4243
Sonstige Aufwendungen 7.4 714,8 644,8
Ubriges Ergebnis -481,7 -220,5
Operatives Ergebnis (EBIT) 1.971,2 1.515,7
Finanzierungszinsen 6,7 117,2 91,5
Ergebnis vor Steuern 1.854,0 1.424,2
Steueraufwand 7.5 26,4 525,9
Jahresergebnis 1.827,6 898,3
davon
Nicht beherrschenden Gesellschaftern zustehendes Ergebnis 6,9 2,8 117,5
Konzernergebnis 1.824,8 780,8
Ergebnis je Aktie (in EUR) 9.5
Unverwassertes Ergebnis je Aktie 15,13 6,47
Verwassertes Ergebnis je Aktie 15,13 6,47

1 Angepasst gemaR IAS 8

2 Zur Verdeutlichung der wahrungskongruenten Bedeckung der versicherungstechnischen Verbindlichkeiten durch Kapitalanlagen werden die Wahrungs-
effekte zunachst aus dem versicherungstechnischen Finanzergebnis im Sinne des IFRS 17 herausgerechnet und anschlieBend im Wahrungsergebnis aus-
gewiesen.
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Konzern-Gesamterfolgsrechnung 2023

in Mio. EUR

1.1.-31.12.2023

1.1.-31.12.2022 "

Jahresergebnis 1.827,6 898,3
Nicht in die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung reklassifizierbar
Versicherungsmathematische Gewinne und Verluste -13,6 56,5
Finanzinvestitionen in Eigenkapitalinstrumente 78,7 181,9
Veranderungen aus der Bewertung assoziierter Unternehmen und Gemeinschaftsun-
ternehmen -0,1 -
Wahrungsumrechnung -7,0 -
Steuerertrag/-aufwand 3,0 -21,0
Gesamte nicht reklassifizierbare direkt im Eigenkapital erfasste Ertrage und Auf-
wendungen 61,0 217,4
In die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung reklassifizierbar
Unrealisierte Gewinne und Verluste aus Kapitalanlagen
Im Eigenkapital erfasste Gewinne/Verluste 1.501,4 -6.986,1
In die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung tbernommen 153,9 5941
Wahrungsumrechnung
Im Eigenkapital erfasste Gewinne/Verluste -409,4 297.,4
In die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung ibernommen 3,2 -103,7
Veranderung aus Versicherungsvertragen
Im Eigenkapital erfasste Gewinne/Verluste -1.196,6 4.345,9
Veranderungen aus der Bewertung assoziierter Unternehmen und Gemeinschafts-
unternehmen
Im Eigenkapital erfasste Gewinne/Verluste -20,9 -
Veranderungen aus Sicherungsgeschaften
Im Eigenkapital erfasste Gewinne/Verluste 2,8 10,1
Steuerertrag/-aufwand -116,2 447,5
Gesamte reklassifizierbare direkt im Eigenkapital erfasste Ertrage und Aufwendun-
gen -81,8 -1.394,8
Gesamte direkt im Eigenkapital erfasste Ertrage und Aufwendungen -20,8 -1.177,4
Gesamterfolg 1.806,8 -2791
davon
auf nicht beherrschende Gesellschafter entfallend 13,8 65,4
auf Aktionare der Hannover Riick SE entfallend 1.793,0 -344,5

1 Angepasst gemaR IAS 8
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Konzern-Eigenkapitalentwicklung 2023

Gezeichnetes Kapitalriicklagen Ubrige Riicklagen
Kapital (kumulierte, nicht ergebnis-
wirksame Eigenkapitalanteile)

Nicht realisierte Wahrungs-
in Mio. EUR Gewinne/Verluste umrechnung
Stand 31.12.2021 wie berichtet 120,6 724,6 1.768,3 366,2
Effekte aus erstmaliger Anwendung neuer
Bilanzierungsstandards - - -660,7 -27,6
Stand 1.1.2022 (angepasst) 120,6 724,6 1.107,6 338,6
Jahresergebnis 1 - - - -
Gesamte direkt im Eigenkapital erfasste Er-
trage und Aufwendungen ' - - -4.226,1 170,4
Gesamterfolg * - - -4.226,1 170,4
Gezahlte Dividende - - - -
Anteilsinderung ohne Anderung im Kon-
trollstatus - - - -
Veranderungen des Konsolidierungskreises - - - -
Direkt in die Gewinnruicklagen umgeglie-
dert - - -35,5 -
Kapitalriickzahlungen - - - -
Stand 31.12.2022 120,6 724,6 -3.154,0 509,0
Stand 1.1.2023 120,6 724,6 -3.154,0 509,0
Jahresergebnis - - - -
Gesamte direkt im Eigenkapital erfasste Er-
trage und Aufwendungen - - 1.168,9 -348,5
Gesamterfolg - - 1.168,9 -348,5
Gezahlte Dividende - - - -
Anteilsanderung ohne Anderung im Kon-
trollstatus - - - -
Kapitalerhéhungen - - - -
Stand 31.12.2023 120,6 724,6 -1.985,1 160,5

1 Angepasst gemaR IAS 8
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Fortsetzung: Ubrige Riicklagen Gewinn- Auf Aktionare Nicht Eigenkapital
(kumulierte, nicht ergebnis- ricklagen der Hannover beherrschende
wirksame Eigenkapitalanteile) Rick SE Gesellschafter
entfallendes
Eigenkapital

Versicherungs-

mathematische

Versicherungs- Sicherungs- Gewinne/

vertrage geschafte Verluste
- -8,6 -71,9 8.985,8 11.885,0 871,2 12.756,2
-15,2 - - -1.084,2 -1.787,7 80,5 -1.707,2
-15,2 -8,6 -71,9 7.901,6 10.097,3 951,7 11.049,0
- - - 780,8 780,8 117,5 898,3
2.886,3 8,8 35,3 - -1.125,3 -52,1 -1.177,4
2.886,3 8,8 35,3 780,8 -344,5 65,4 -279,1
- - - -693,4 -693,4 -30,0 -723,4
_ - - 0,3 0,3 - 0.3
- - - - - -89,8 -89,8
- - - 35,5 - - -
- - - - - -0,1 -0,1
2.871,1 0,2 -36,6 8.024,8 9.059,7 897,2 9.956,9
2.8711 0,2 -36,6 8.024,8 9.059,7 897,2 9.956,9
- - - 1.824,8 1.824,8 2,8 1.827,6
-844,5 1,0 -8,7 - -31,8 11,0 -20,8
-844,5 1,0 -8,7 1.824,8 1.793,0 13,8 1.806,8
- - - -723,6 -723,6 -45,0 -768,6
-0,3 - - -2,0 -2,3 -0,4 -2,7
_ _ - - - 27,1 27,1
2.026,3 1,2 -45,3 9.124,0 10.126,8 892,7 11.019,5
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Konzern-Kapitalflussrechnung 2023

in Mio. EUR 1.1.-31.12.2023 1.1.-31.12.2022 "

. Kapitalfluss aus laufender Geschaftstatigkeit

Ergebnis 1.827,6 898,3
Veranderungen der Versicherungsvertrage (brutto) 3.853,1 -1.059,3
Veranderungen der Riickversicherungsvertrage (in Riickdeckung gegeben) 1.170,5 -152,4
Veranderung der sonstigen Forderungen und Verbindlichkeiten 449,8 192,2
Ubrige nicht zahlungswirksame Aufwendungen und Ertrige -1.515,5 5.068,3
Kapitalfluss aus laufender Geschaftstatigkeit 5.785,5 4.947 1

Il. Kapitalfluss aus Investitionstatigkeit

Mittelabfluss aus dem Kauf von fremdgenutztem Grundbesitz -413,0 -527,5
Mittelzufluss aus dem Verkauf von fremdgenutztem Grundbesitz 2,5 14,4
Mittelabfluss aus dem Kauf von nicht konsolidierten Unternehmen -91,6 -41,1
Mittelzufluss aus dem Verkauf von nicht konsolidierten Unternehmen 2,8 34,2
Mittelabfluss aus dem Kauf von erfolgsneutral zum Zeitwert bewerteten Kapitalanlagen -22.422,0 -16.555,0
Mittelzufluss aus dem Verkauf von erfolgsneutral zum Zeitwert bewerteten Kapitalanla-

gen 19.386,6 11.712,6
Mittelabfluss aus dem Kauf von erfolgswirksam zum Zeitwert bewerteten Kapitalanlagen -3.341,5 -1.199,3
Mittelzufluss aus dem Verkauf von erfolgswirksam zum Zeitwert bewerteten Kapitalanla-

gen 2.834,0 1.247,2
Veranderung aus kurzfristigen Kapitalanlagen -128,3 -80,7
Mittelabfluss aus dem Kauf von sonstigen Kapitalanlagen -5.921,0 -2.086,4
Mittelzufluss aus dem Verkauf von sonstigen Kapitalanlagen 5.611,2 2.228,1
Sonstige Veranderungen -29,5 177,0
Kapitalfluss aus Investitionstatigkeit -4.509,8 -5.076,5

I1l. Kapitalfluss aus Finanzierungstatigkeit

Aufnahme langfristiger Verbindlichkeiten 361,3 894,5
Ruckzahlung langfristiger Verbindlichkeiten -1.118,6 -127,0
Einzahlung aus KapitalmaBnahmen 27,1 -
Auszahlung aus KapitalmaBnahmen = -0,1
Strukturveranderung ohne Kontrollverlust -2,6 0,3
Gezahlte Dividenden -768,6 -723,4
Kapitalfluss aus Finanzierungstatigkeit -1.501,4 44,3
IV. Wahrungskursdifferenzen -42,7 53,2
Fliissige Mittel am Anfang der Periode 1.323,2 1.355,1
Summe der Kapitalzu- und -abfliisse (Summe L. + IL. + I1I. + IV.) -268,4 -31,9
Fliissige Mittel am Ende der Periode 1.054,8 1.323,2

Erganzende Angaben zur Kapitalflussrechnung 2

Ertragsteuerzahlungen (per saldo) -320,8 -70,9
Erhaltene Dividenden 3 82,3 245,7
Erhaltene Zinsen 1.861,8 1.651,7
Gezahlte Zinsen — im Kapitalfluss aus laufender Geschaftstatigkeit erfasst -210,9 -324,7
Gezahlte Zinsen — im Kapitalfluss aus Finanzierungstatigkeit erfasst -130,9 -89,0

T Angepasst gemaR IAS 8

2 Die Ertragsteuerzahlungen, erhaltene Zahlungen aus Dividenden sowie erhaltene Zinsen sind vollstandig im Kapitalfluss aus laufender Geschaftstatigkeit
enthalten.

3 Inklusive dividendendahnlicher Gewinnbeteiligungen aus Investmentfonds
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1. Unternehmensinformationen

Die Hannover Ruck SE und ihre Tochtergesellschaften (zusam-
men der ,Hannover Riick-Konzern“ oder ,Hannover Riick“) be-
treiben alle Sparten der Schaden- und Personen-Riickversiche-
rung. Die Hannover Riick ist eine der weltweit fiihrenden Riick-
versicherungsgruppen, deren Infrastruktur aus iiber 170 Toch-
ter- und Beteiligungsgesellschaften, Niederlassungen und Re-
priasentanzen mit insgesamt rund 3.700 Mitarbeitern besteht.
Das Deutschlandgeschift der Gruppe wird von der Tochterge-
sellschaft E+S Riickversicherung AG betrieben. Die Hannover

2. Aufstellungsgrundsatze

Fir die Hannover Riick SE und ihre Tochtergesellschaften
ergibt sich die Pflicht zur Aufstellung eines Konzernabschlusses
und -lageberichts aus § 290 HGB.

Der vorliegende Konzernabschluss und -lagebericht der Hanno-
ver Riick wurde gemal der EU-Verordnung (EG) Nr. 1606 /2002
nach den International Financial Reporting Standards (IFRS),
wie sie in der EU anzuwenden sind, aufgestellt. Wir haben fer-
ner die nach § 315e Abs. 1 HGB ebenfalls anzuwendenden Vor-
schriften und die ergdnzenden Bestimmungen der Satzung der
Hannover Riick berticksichtigt.

Die Hannover Rick Beteiligung Verwaltungs-GmbH wie auch
die FUNIS GmbH & Co. KG, zwei Tochtergesellschaften der
Hannover Riick SE, haben vom Wahlrecht der Befreiung zur
Offenlegung nach § 264 Abs. 3 HGB bzw. § 264b HGB Gebrauch
gemacht.

Alle zum 31. Dezember 2023 geltenden [FRS-Vorschriften sowie
alle vom International Financial Reporting Interpretations Com-
mittee (IFRIC) verabschiedeten Interpretationen, deren Anwen-
dung fiir das Berichtsjahr bindend war, haben wir bei der
Erstellung des Konzernabschlusses berucksichtigt. Nach
IFRS 17.121ff. ,Insurance Contracts“ sind Angaben zu Art und
Ausmal von Risiken aus Riickversicherungsvertragen und nach
IFRS 7.31-42 , Financial Instruments: Disclosures“ analoge Aus-
fiihrungen zu Risiken aus Finanzinstrumenten erforderlich.
Zusatzlich fordert § 315 Abs. 2 Nummer 1 HGB bei Versiche-
rungsunternehmen fiir den Lagebericht ebenfalls Angaben zum
Management versicherungstechnischer und finanzieller Risi-
ken. Die aus diesen Vorschriften resultierenden Angaben sind
im Risikobericht enthalten. Zu den Angaben nach IFRS 17 ver-
weisen wir insbesondere auf unsere dortigen Erlduterungen im
Abschnitt ,,Versicherungstechnische Risiken der Schaden- und
Personen-Riickversicherung®, zu den Angaben nach IFRS 7 auf
den Abschnitt ,Marktrisiken“. Diese Abschnitte des Konzern-
lageberichts sind als integraler Bestandteil des Konzernanhangs
zu betrachten. Um einen Gesamtuberblick iber die Risikositua-
tion zu erhalten, der die Hannover Riick ausgesetzt ist, sind da-
her sowohl der Risikobericht als auch die entsprechenden
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Riick SE ist eine Europaische Aktiengesellschaft, Societas Eur-
opaea (SE), die mit Sitz in der Karl-Wiechert-Allee 50, 30625
Hannover, Deutschland, im Handelsregister des Amtsgerichts
Hannover unter der Nummer HR Hannover B 6778 eingetragen
ist. Gerundet 50,2 % der Aktien der Hannover Riick SE werden
von der Talanx AG, Hannover, gehalten, die wiederum mit
76,7% mehrheitlich dem HDI Haftpflichtverband der Deutschen
Industrie V.a.G. (HDI), Hannover, gehort.

Angaben im Anhang zu beriicksichtigen. Zur besseren Orientie-
rung verweisen wir entsprechend im Risikobericht bzw. im
Anhang auf die jeweils korrespondierenden Erlduterungen.

Die nach § 161 des Aktiengesetzes vorgeschriebene Entspre-
chenserklarung zum Deutschen Corporate Governance Kodex
ist abgegeben und den Aktiondren, wie in der Erklirung des
Vorstands zur Unternehmensfiihrung beschrieben, dauerhaft
auf der Website der Hannover Riick zuganglich gemacht wor-
den.

Die in den Konzernabschluss einbezogenen Jahresabschliisse
wurden iiberwiegend auf den Stichtag 31. Dezember aufge-
stellt. Eine Erstellung von Zwischenabschlissen fiir die
Konzerngesellschaften mit abweichenden Stichtagen war
gemdR 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 Geschaftsvorfille zwischen den
abweichenden Abschlussstichtagen
abschlussstichtag berticksichtigt.

und dem Konzern-

Die Abschliisse aller Gesellschaften wurden nach konzern-
einheitlichen Bilanzierungs- und Bewertungsregeln gemaly
IFRS erstellt.

Der Konzernabschluss wurde in Euro (EUR) aufgestellt, die Dar-
stellung der Betragsangaben erfolgt gerundet auf Mio. EUR.
Sofern nicht explizit anders bezeichnet, beziehen sich Betrags-
angaben in Klammern auf das Vorjahr.

Die Hannover Ruck veroffentlicht ihren Konzernabschluss zum
31. Dezember 2023 entsprechend den Regelungen des deut-
schen ESEF-Umsetzungsgesetzes (ESEF = European Single
Electronic Format).

Der vorliegende Konzernjahresabschluss wurde mit Beschluss
des Vorstands vom 13. Mirz 2024 zur Veroffentlichung freige-
geben.
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Neue bzw. erstmalig angewandte Rechnungslegungsstandards

Zum 1. Januar 2023 hat die Hannover Riick die Rechnungs-
legungsstandards IFRS 17 ,Insurance Contracts“ und IFRS 9
,Financial Instruments® erstmalig angewandt. Die Erstanwen-
dung beider Standards erfolgte grundsatzlich retrospektiv unter
Beachtung etwaiger Wahlrechte bzw. Ubergangsvorschriften.
Die Eroffnungsbilanz unter Beriicksichtigung der Grundsatze
des IFRS 17 und IFRS 9 wurde auf den 1. Januar 2022 erstellt.

IFRS 17 ,Insurance Contracts“ ersetzt die bisherigen Uberg—
angsregelungen des IFRS 4 und stellt eine umfassende Bilanzie-
rungsgrundlage flir den Ansatz, die Bewertung und den Aus-
weis von Versicherungsvertridgen dar. Dariiber hinaus fordert
IFRS 17 umfangreiche neue Anhangangaben. Der Standard ist
anzuwenden fiir gezeichnete Versicherungsvertrige (,abge-
schlossene / ausgestellte Versicherungsvertrige®, einschliel-
lich gezeichneter / abgeschlossener / ausgestellter Riick-
versicherungsvertrige), gehaltene Riickversicherungsvertrage
(,abgegebene Versicherungsvertriage“) und retrozedierte Riick-
versicherungsvertrdge (,gehaltene Retrozessionsvertrage®,
,Retrozessionen®) sowie Investmentvertrige mit ermessensab-
hingiger Uberschussbeteiligung. Sofern nicht explizit ander-
weitig bezeichnet, schliesst in den folgenden Erlduterungen der
Begriff ,,Versicherung“ grundsitzlich die Riickversicherung mit
ein.

Bevor ein Vertrag gemaR IFRS 17 bilanziert wird, priifen wir, ob
der Vertrag Komponenten enthalt, die zu trennen und separat
nach den fir sie geltenden Vorschriften zu bilanzieren sind. Das
Geschaft der Hannover Riuck enthdlt im Wesentlichen zwei
Kategorien derartiger Komponenten:
e Zahlungsstrome im Zusammenhang mit getrennt nach
IFRS 9 zu bilanzierenden eingebetteten Derivaten;
e Zahlungsstrome im Zusammenhang mit eigenstindig
abgrenzbaren, ebenfalls nach [FRS 9 zu bilanzierenden
Kapitalanlagekomponenten.

Mit dem Standard werden drei neue Bewertungsmodelle einge-
filhrt; die Grundlage ist das allgemeine Bewertungsmodell
(,General Measurement Model; GMM*). Der variable Gebiih-
renansatz (,,Variable Fee Approach; VFA®) ist eine Variante des
allgemeinen Bewertungsmodells fiir Versicherungsvertrage mit
direkter Uberschussbeteiligung und ist fiir das Riickversiche-
rungsgeschift nicht anwendbar. Der Primienallokationsansatz
(,Premium Allocation Approach; PAA“) ist ein vereinfachter
Ansatz, den ein Versicherungs- bzw. Riickversicherungsunter-
nehmen anwenden kann, wenn bestimmte Kriterien erfiillt sind.
Die Hannover Riick hat sowohl Vertriage im Bestand, die fiir den
Pramienallokationsansatz qualifizieren, als auch iiberwiegend
solche Vertrage, fiir die das allgemeine Bewertungsmodell an-
zuwenden ist. Aus operativen Griinden und um eine konsistente
und vergleichbare Darstellung und Bewertung innerhalb des
Bestandes von Versicherungs- und Riickversicherungsvertra-
gen zu erreichen, wendet die Hannover Riick das allgemeine
Bewertungsmodell fiir ihr gesamtes Geschaft an.
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Das allgemeine Bewertungsmodell bemisst Forderungen und
Verbindlichkeiten aus dem Riickversicherungsgeschift an dem
Erfullungswert zuziiglich der vertraglichen Servicemarge.

Der Erfiilllungswert stellt den risikoangepassten Barwert der
Rechte und Verpflichtungen aus einem Riickversicherungsver-
trag dar und setzt sich aus den Schatzungen der erwarteten Zah-
lungsstrome, deren Diskontierung sowie einer expliziten Risiko-
anpassung fiir nichtfinanzielle Risiken zusammen.

Ubersteigt der Barwert der erwarteten Einzahlungen den Bar-
wert der erwarteten Auszahlungen zuziiglich der Risikoanpas-
sung, liegt ein erwarteter Gewinn vor, den wir in der vertrag-
lichen Servicemarge (,Contractual Service Margin; CSM®)
abgrenzen und uber den Deckungszeitraum verteilen. Der
initiale Bilanzansatz erwartungsgemdif profitabler Vertrige
bleibt damit erfolgsneutral.

Fiir Vertragsgruppen, bei denen hingegen die Summe aus dem
Barwert der Auszahlungsstrome und der Risikoanpassung den
Barwert der erwarteten Einzahlungsstrome tibersteigt, erfassen
wir den zum Zugangszeitpunkt erwarteten Verlust unmittelbar
aufwandswirksam in der sogenannten Verlustkomponente.

Die Hannover Riick diskontiert alle Zahlungsstrome mit wah-
rungsspezifischen, risikofreien Zinskurven, die angepasst wer-
den, um die jeweiligen Charakteristika der Zahlungsstrome und
die Liquiditdat der unterliegenden Versicherungsvertrage zu
reflektieren (,Bottom-up-Ansatz*).

Die nichtfinanzielle Risikoanpassung (,risk adjustment for non-
financial risk“) einer Gruppe von Versicherungsvertrigen
reflektiert den Ausgleichsbetrag, der erforderlich ist, um die
Ungewissheit iiber die Hohe und den Zeitpunkt der Zahlungs-
strome zu tragen, die sich aus dem nichtfinanziellen Risiko — wie
z.B. dem Versicherungsrisiko selbst, dem Kostenrisiko und ins-
besondere dem Risiko des Verhaltens der Versicherungs-
nehmer - ergibt.

Die Regelungen des IFRS 17 eroffnen die Option, Abzinsungs-
effekte innerhalb der nichtfinanziellen Risikoanpassung nicht
separat im Riickversicherungs-Finanzergebnis darzustellen,
sondern gemeinsam mit der Auflosung der Risikoanpassung
innerhalb des versicherungstechnischen Ergebnisses auszuwei-
sen. Von dieser Mdglichkeit wird im Segment der Schaden-
Riickversicherung Gebrauch gemacht.

Die Bewertung von Versicherungs- und Riickversicherungs-
vertrdgen erfolgt auf aggregierter Ebene; es sind grundsitzlich
Gruppen von Vertragen zu bilden. Zu diesem Zweck definieren
wir im ersten Schritt Portefeuilles, die Vertrdge mit dhnlichen
Risiken enthalten und gemeinsam gesteuert werden. Im zweiten
Schritt unterteilen wir diese Portefeuilles nach Rentabilitats-
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kriterien und Jahreskohorten in Gruppen von Vertragen. Hin-
sichtlich der zum Zeitpunkt des erstmaligen Ansatzes erwarte-
ten Rentabilitdt werden

e Vertrige, die verlusttrachtig (,onerous®) sind,

e Vertridge, bei denen keine signifikante Wahrscheinlich-
keit besteht, dass diese in Folgeperioden verlusttrachtig
werden, und

e die verbleibenden Vertrage

unterschieden und separaten Gruppen von Vertragen zugeord-
net. Dabei werden innerhalb eines Kalenderjahres ausgestellte
Vertrdge in Jahreskohorten zusammengefasst.

GemalR IFRS 17 besteht eine Pflicht zur Jahreskohortenbildung.
Demgegeniiber wurde im Rahmen des EU-Endorsements fiir
bestimmte Vertragstypen ein Wahlrecht zur Bildung von
Jahreskohorten eingerdumt. Die Hannover Riick nutzt diese
EU-Ausnahmeregelung nicht.

Der Standard muss rickwirkend angewendet werden, es sei
denn, dies ist undurchfithrbar (IFRS 17.C3: ,impracticable®). In
diesem Fall, insbesondere insofern keine ausreichende Daten-
grundlage fir eine vollstandig retrospektive Anwendung vor-
liegt, kann auf Ebene der Gruppe von Vertrigen entweder ein
modifizierter riickwirkender Ansatz oder ein Fair-Value-Ansatz
angewendet werden.

Bei dem modifizierten riickwirkenden Ansatz ist beabsichtigt,
anhand angemessen belastbarer Informationen, die ohne unver-
haltnisméRigen Aufwand verfiigbar sind, ein Gesamtergebnis zu
erhalten, das der riickwirkenden Anwendung nahekommt. Im
Zuge der Anwendung des modifizierten riickwirkenden Ansat-
zes wurde von folgenden wesentlichen Vereinfachungen
Gebrauch gemacht:
e Vertridge, die im Abstand von mehr als einem Jahr ausge-
stellt worden sind, wurden zusammengefasst
e Gekaufte Versicherungsbestande und selbst abgeschlos-
senes Geschaft wurden nicht unterschieden
e Verwendung einer Zinsstrukturkurve, die fiir mindestens
drei Jahre unmittelbar vor dem Ubergangszeitpunkt auf
IFRS 17 der geschatzten Zinsstrukturkurve nahekommt,
die auf dem allgemeinen Ansatz zur Berechnung von
Diskontsétzen basiert
e Anpassung der nichtfinanziellen Risikoanpassung zum
1. Januar 2022 um den Betrag der erwarteten Auflosung
der nichtfinanziellen Risikoanpassung vor dem Uberg-
angszeitpunkt anhand vergleichbarer Vertrage
e Das OCI der versicherungstechnischen Riickstellungen
zum 1. Januar 2022 ergibt sich als Differenz der ver-
sicherungstechnischen Reserven diskontiert zum Zins
aus dem Zugangsjahr der Vertrage und dem aktuellen
Stichtagszins. Im Saldo der versicherungstechnischen
OCI-Positionen und dem Kapitalanlage-OCI ergibt sich
insgesamt das OCI aus den Kapitalanlagen, die nicht zur
Bedeckung von Versicherungsverpflichtungen dienen.
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Bei dem Fair-Value-Ansatz wird die vertragliche Servicemarge
einer Gruppe von Vertrigen zum Zeitpunkt des Ubergangs als
Differenz zwischen dem gemaR IFRS 13 ermittelten Fair Value
dieser Gruppe und dem entsprechenden, nach IFRS 17 ermittel-
ten Erfullungswert bestimmt.

Die Hannover Riick wendet differenziert nach bestimmten Grup-
pen von Vertrigen jede der genannten Ubergangsvorschriften
an.

Gemessen an ihrer versicherungstechnischen Nettoverbindlich-
keit belief sich der Anteil der Vertrdge, bei denen der vollstindig
riickwirkende Ansatz zur Anwendung kam, auf ca. 36 %. Der
modifizierte riickwirkende Ansatz und der Fair-Value-Ansatz
wurden bei ca. 26 % bzw. ca. 38 % des Bestandes angewendet.

Die Anwendung von IFRS 17 hat eine Reihe von Auswirkungen
auf die Struktur der Konzernbilanz. Neben den im Rahmen des
allgemeinen Bewertungsmodells gednderten versicherungs-
technischen Posten sind bestimmte Posten, die unter IFRS 4
separat ausgewiesen wurden, entfallen und werden, nach dem
allgemeinen Modell bewertet, in den Verbindlichkeiten aus der
Riickversicherung erfasst.
aktivierten Abschlusskosten, die Forderungen aus dem Riick-

Das betrifft beispielsweise die

versicherungsgeschift sowie Depotforderungen und -verbind-
lichkeiten.

Dartiber hinaus andert der Standard die Konzern-Gewinn- und
Verlustrechnung grundlegend und unterscheidet zwischen dem
riickversicherungstechnischen Ergebnis, das sich aus dem
Riickversicherungsumsatz und den riickversicherungstech-
nischen Aufwendungen zusammensetzt, und den Riickversiche-
rungsfinanzertrdgen und -aufwendungen.

Gebuchte Bruttoprdmie wird nicht mehr ausgewiesen; an deren
Stelle tritt der Riickversicherungsumsatz, der so definiert wird,
dass er mit den Umsatzangaben anderer Branchen vergleichbar
wird. Weder Spar- bzw. Kapitalanlagekomponenten noch
bestimmte Provisionen an Zedenten dirfen im Rickversiche-
rungsumsatz ausgewiesen werden. Der Rickversicherungs-
umsatz umfasst vielmehr in jeder Periode die Anderung aus den
Verbindlichkeiten zur Gewidhrung von Riickversicherungs-
schutz, fiir die das Riickversicherungsunternehmen ein Entgelt
erhalt, einschlieflich der anteiligen, erfolgswirksamen Erfas-
sung der vertraglichen Servicemarge, sowie den Teil der
Pramien, der die Abschlusskosten deckt.

Riickversicherungsfinanzertrige und -aufwendungen resultie-
ren aus Abzinsungseffekten und finanziellen Risiken. Nach dem
Wahlrecht des IFRS 17 konnen sie entweder vollstandig erfolgs-
wirksam in der Gewinn- und Verlustrechnung oder teilweise
erfolgsneutral im Eigenkapital ausgewiesen werden. Diese
,OCI-Option“ kann jeweils auf der Ebene einzelner Portefeuilles
ausgeiibt werden und wird von der Hannover Riick bei einem
Grof3teil ihres Geschifts angewendet.

Hannover Riick | Geschaftsbericht 2023



IFRS 17.116 verlangt Angaben fiir Gruppen von Riickversiche-
rungsvertrdgen, fiir die zum Zeitpunkt der Transition die
Option, Komponenten des Rickversicherungs-Finanzergebnis-
ses direkt im Eigenkapital zu erfassen, ausgelibt wurde und zu
denen jeweils ein Portfolio von Kapitalanlagen unmittelbar zu-
zuordnen ist, dessen Marktwertveranderungen ebenfalls direkt
im Eigenkapital erfasst werden. Im Hannover Riick-Konzern
bestehen keine wesentlichen Sachverhalte, die diese Vorausset-
zungen erfillen.

Anderungen in den Annahmen iiber zukiinftige Zahlungs-
strome, die sich nicht auf Zinsen bzw. finanzielle Risiken bezie-
hen, werden nicht unmittelbar in der Gewinn- und Verlustrech-
nung erfasst, sondern gegen die vertragliche Servicemarge
gebucht und somit tuber die Dauer der noch zu erbringenden
Leistungen verteilt. Lediglich fir solche Gruppen von Riickver-
sicherungsvertragen, fur die Verluste drohen, erfolgt eine
unmittelbare erfolgswirksame Erfassung. Sofern diese Anpas-
sung der vertraglichen Servicemarge deren Bestand libersteigt,
wird analog zum Erstansatz voraussichtlich defizitirer Vertrags-
gruppen eine Verlustkomponente gebildet, die unmittelbar
erfolgswirksam zu erfassen ist. Umgekehrt kann es im Zuge der
Folgebewertung einer urspriinglich als voraussichtlich defizitar
klassifizierten Vertragsgruppe zur Bildung der vertraglichen
Servicemarge kommen.

Zum Ubergangszeitpunkt 1. Januar 2022 ergaben sich durch die
Erstanwendung des IFRS 17 folgende Anderungen hinsichtlich
der Bewertung wesentlicher Posten der Bilanz:

Die Hohe der versicherungstechnischen Verbindlichkeiten und
Forderungen verandert sich durch die im Standard verankerten
Konzepte der Diskontierung der zukiinftigen Zahlungsstrome,
der Bildung von vertraglicher Servicemarge, Verlustkom-
ponente und Risikoanpassung und weiterer Bewertungsunter-
schiede im Vergleich zu IFRS 4, wie z.B. der abweichenden
Definition von zeitlichen Vertragsgrenzen oder der beschriebe-
nen Gruppenbildung zu Bewertungszwecken.

Im Bereich der Schaden-Riickversicherung ergibt sich insge-
samt ein Rickgang der Hohe der versicherungstechnischen
Nettoverbindlichkeit um 743,0 Mio. EUR.

Ein erwartungsgemaR signifikanter Anstieg der versicherungs-
technischen Verbindlichkeiten um 2.455,6 Mio. EUR ist im Seg-
ment Personen-Riickversicherung zu verzeichnen. Dieser resul-
tiert im Wesentlichen aus der Bewertung von Portefeuilles im
US-amerikanischen und asiatischen Markt sowie aus GroR-
britannien.

Die —insoweit dies unter IFRS 17 moglich ist — Beibehaltung des
bisherigen Reservierungsansatzes der Hannover Riick fuhrt
zum Ansatz einer Verlustkomponente fiir einige Vertragsgrup-
pen zum Zeitpunkt des Erstansatzes, die sich jedoch im Zeit-
ablauf ausgleichen und zu Abwicklungsgewinnen fithren kann.
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IFRS 9 ,Financial Instruments* ersetzt IAS 39 , Financial Instru-
ments: Recognition and Measurement“ und enthélt neue Rege-
lungen zur Klassifizierung und Bewertung von Finanzinstru-
menten, zur Wertminderung anhand eines neuen, zukunfts-
gerichteten Modells der erwarteten Verluste sowie zur Bilanzie-
rung allgemeiner Sicherungsbeziehungen. Die erstmalige ver-
pflichtende Anwendung des Standards war fiir Geschéftsjahre
vorgesehen, die am oder nach dem 1. Januar 2018 beginnen.
Das IASB hat jedoch im September 2016 die ,Amendments to
IFRS 4: Applying IFRS 9 Financial Instruments with IFRS 4
Insurance Contracts” sowie im Juni 2020 die ,,Amendments to
IFRS 4: Extension of the Temporary Exemption from Applying
IFRS 9 verdffentlicht. Mit diesen Anderungen wurde der fiir
Versicherungs- und Riickversicherungsunternehmen einge-
rdumte, voribergehende Aufschub der Erstanwendung des
IFRS 9 ,Financial Instruments“ (,Deferral Approach”) auf den
1. Januar 2023 verlangert, sodass IFRS 9 und IFRS 17 von der
Hannover Riick gleichzeitig erstmals angewendet werden konn-
ten.

Um den voriibergehenden Aufschub in Anspruch nehmen zu
konnen, war nachzuweisen, dass die vorherrschende Geschafts-
tatigkeit der Hannover Riick das Begeben von Versicherungs-
und Riickversicherungsvertragen im Anwendungsbereich des
IFRS 4 ist. Die Hannover Riick hat die Anwendungsvorausset-
zungen basierend auf dem Konzernabschluss zum 31. Dezem-
ber 2015 mit positivem Ergebnis iiberprift und entschieden,
von der Moglichkeit des voruibergehenden Aufschubs Gebrauch
zu machen. Seit Uberpriifung der Anwendungsvoraussetzungen
ist es zu keiner Veranderung der Geschaftstiatigkeit gekommen,
die zu einer Neubeurteilung der vorherrschenden Geschafts-
tatigkeit gefithrt hatte.

Wihrend die riickwirkende Anwendung von IFRS 17 die Erstel-
lung von Vergleichszahlen des Geschiftsjahres 2022 vorsieht,
gilt dies nicht fiir die Erstanwendung von IFRS 9. Daher hat das
IASB mit den im Dezember 2021 veroffentlichten ,Amendments
to IFRS 17 Insurance contracts; Initial Application of IFRS 17
and IFRS 9 - Comparative Information® eine Ubergangsoption
in Bezug auf Vergleichsinformationen uber finanzielle Vermo-
genswerte eingefiihrt, die bei der erstmaligen Anwendung von
IFRS 17 dargestellt werden.

Das Ziel dieser Option ist, voriilbergehende Inkongruenzen bei
der Bilanzierung von finanziellen Vermogenswerten und ver-
sicherungstechnischen Verbindlichkeiten im Vergleichsjahr
2022 zu vermeiden und somit den Nutzen der Vergleichsinfor-
mationen fiir die Abschlussadressaten zu verbessern. Demnach
kann in der Vergleichsperiode, die bei der erstmaligen Anwen-
dung von IFRS 17 dargestellt wird, eine Uberlagerung der Klas-
sifizierung der finanziellen Vermogenswerte vorgenommen
werden (,,Overlay Approach®). Diese Uberlagerung erméglicht
es, alle finanziellen Vermogenswerte, einschlieflich derjenigen,
die nicht mit Vertrdgen im Anwendungsbereich des IFRS 17
zusammenhangen, in der Vergleichsperiode auf Einzelfallbasis
so zu klassifizieren, dass es mit der Weise iibereinstimmt, in der
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das Unternehmen erwartet, diese Vermogenswerte bei der erst-
maligen Anwendung von IFRS 9 zu klassifizieren.

Die Hannover Riick hat diesen Ansatz, einschlieBlich der
Bestimmungen des IFRS 9 zu Wertminderungen, konsistent auf
alle dafiir infrage kommenden Finanzinstrumente angewendet.

Die Klassifizierung von Finanzinstrumenten nach IFRS 9 richtet
sich zum einen nach den Zahlungsstromeigenschaften der
Finanzinstrumente und zum anderen nach dem Geschéfts-
modell, mit dem die Finanzinstrumente gesteuert werden. An-
hand dieser beiden Kriterien werden Finanzinstrumente einer
von drei Bewertungskategorien zugeordnet, und zwar entweder
,zu fortgefithrten Anschaffungskosten bewertet“ (Geschifts-
modell ,Halten®), ,erfolgsneutral zum Zeitwert bewertet”
(Geschiftsmodell ,Halten und Verkaufen“) oder ,erfolgswirk-
sam zum Zeitwert bewertet” (Geschaftsmodell ,,Handel®). Das
Geschiftsmodell ,,Halten® findet fiir die Hannover Riick grund-
siatzlich  keine  Anwendung  mehr, wiahrend  noch
2.799,9 Mio. EUR der nach IAS 39 bewerteten Kapitalanlagen
vor dem Umstellungszeitpunkt zu fortgefiihrten Anschaffungs-
kosten ausgewiesen wurden. Aufgrund der Natur des Riick-
versicherungsgeschifts wird der iilberwiegende Teil unseres
Portfolios an Fremdkapitalinstrumenten dem Geschéaftsmodell
,Halten und Verkaufen“ zugeordnet. Somit wird ein GroRteil der
in den Kapitalanlagen ausgewiesenen Finanzinstrumente in die
Kategorie ,erfolgsneutral zum Zeitwert bewertet“ eingeordnet.
Der Bestand dieser Finanzinstrumente reduzierte sich in der
Eroffnungsbilanz zum 1. Januar 2022 auf 48.169,2 Mio. EUR
(IAS 39: 49.671,8 Mio. EUR).

Die neuen Klassifizierungsregeln des IFRS 9 fiithren zudem
dazu, dass deutlich mehr Finanzinstrumente in den Kapital-
anlagen erfolgswirksam zum Zeitwert bewertet werden. Zum
1. Januar 2022 weist die Hannover Riick Finanzinstrumente in
Hohe von 4.944,8 Mio. EUR erfolgswirksam zum Zeitwert aus
(IAS 39: 329,5 Mio. EUR). Der GroRteil dieses Anstiegs entfiel
dabei auf Anteile an Publikumsfonds, Private-Equity-Beteiligun-
gen und Schuldinstrumente, die aufgrund ihrer Zahlungsstro-
meigenschaften den SPPI-Test (SPPI = ,;solely payment of prin-
cipal and interest®) nicht bestehen. Das kann in zukiinftigen Ge-

schiftsjahren zu  hoherer  Ergebnisvolatilitdit  fithren.
Aus dem Ubergang zu der Bilanzierung von Finanzinstrumenten
gemal IFRS 9 ergibt sich, im Wesentlichen aus der Auf-
deckung stiller Reserven auf zuvor zu fortgefiihrten Anschaf-
fungskosten bewerteten Wertpapieren, ein Anstieg der Buch-

werte von Finanzinstrumenten um 312,8 Mio. EUR.

Vermindert um den mitigierenden Effekt latenter Steuern resul-
tierte aus dem Ubergang zu den Rechnungslegungsstandards
IFRS 9 und IFRS 17 zum 1. Januar 2022 ein Riickgang des aus-
gewiesenen Eigenkapitals der Hannover Riick um insgesamt
1.707,2 Mio. EUR. Der Verminderung des ausgewiesenen
Eigenkapitals zum 1. Januar 2022 steht die Bildung der vertrag-
lichen Servicemarge als Barwert zukiinftig erwarteter Gewinne
gegeniiber. Diese betrigt fiir die Hannover Riick zum Uberg-
angszeitpunkt 6.144,1 Mio. EUR vor Steuern und iibersteigt da-
mit den Riickgang des ausgewiesenen Eigenkapitals bei Wei-
tem. Dieser Riickgang war insbesondere auf die Bewertung im
Segment Personen-Riickversicherung zuriickzufiihren und
wesentlich von dem zum Ubergangszeitpunkt 1. Januar 2022
vorherrschenden Zinsniveau getrieben. Im Laufe des Jahres
2022 hat sich dieser Effekt mit steigenden Zinsen jedoch umge-
kehrt, sodass das Eigenkapital zum 31. Dezember 2022 mit
9.956,9 Mio. EUR um 1.209,2 Mio. EUR hoher liegt als im
Geschiftsbericht 2022 noch unter IAS 39 und IFRS 4 ausgewie-
sen.

Neben den dargestellten Anderungen im Rahmen der Erst-
anwendung von IFRS 17 und IFRS 9 waren die im Folgenden
aufgefiihrten Anderungen bestehender Standards im Berichts-
zeitraum erstmalig anzuwenden. Diese Anderungen hatten
keine wesentlichen Auswirkungen auf den Konzernabschluss:

e Amendments to IAS 1 Presentation of Financial
Statements and IFRS Practice Statement 2: Disclosure of
Accounting Policies

e Amendments to IAS 8 Accounting Policies, Changes in
Accounting Estimates and Errors: Definition of
Accounting Estimates

e Amendments to IAS 12 Income Taxes: Deferred Tax
related to Assets and Liabilities arising from a Single
Transaction.

Noch nicht in Kraft getretene oder angewandte Standards und Anderungen

von Standards

Im Rahmen der Einfiihrung der globalen Mindestbesteuerung
hat das IASB im Mai 2023 die ,,Amendments to IAS 12 Income
taxes: International Tax Reform — Pillar Two Model Rules” ver-
offentlicht, nachdem zuvor die OECD die Modellregelungen des
Pillar Two (Global Anti-Base Erosion Proposal, GloBE) vorgelegt
hatte. Mit den Anderungen des IAS 12 werden eine voriiber-
gehende, obligatorische Ausnahme von der Pflicht zur Bildung
latenter Steuern, die aus der Umsetzung der Pillar-Two-Modell-
regelungen resultieren, sowie bestimmte Angabepflichten in
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den Standard aufgenommen. Die voriibergehende Ausnahme
gilt im Einklang mit IAS 8 retrospektiv und direkt nach ihrer Ver-
offentlichung, wahrend die neuen Angabepflichten zum Jahres-
ende 2023 zu erfiillen waren. Die Hannover Riick hat begonnen,
die Implementierung des komplexen Pillar-Two-Regelwerks
vorzubereiten und hat die neuen Angabepflichten entsprechend
umgesetzt. Zu Letzteren verweisen wir auf unsere Ausfiihrun-
gen in Kapitel 7.5 ,Ertragsteuern”.
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Zusatzlich zu den oben dargestellten Vorschriften hat das IASB
die folgenden Standards, Interpretationen und Anderungen zu
bestehenden Standards mit moglichen 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 wesentlichen Einfluss auf die Vermo-
gens-, Finanz- und Ertragslage der Hannover Ruck haben:

Weitere IFRS-Anderungen und -Interpretationen

Veroffentlichung

Titel

Erstanwendung auf Geschaftsjahre,
die am oder nach dem folgenden Datum beginnen

Januar / Juli 2020

Amendments to IAS 1 Presentation of Financial
Statements: Classification of Liabilities as Current or
Non-current

1. Januar 2024 (Ubernahme in der EU am 19. Dezem-
ber 2023)

September 2022

Amendments to IFRS 16 Leases: Lease Liability in a
Sale and Leaseback

1. Januar 2024 (Ubernahme in der EU am 20. Novem-
ber 2023)

Oktober 2022 Amendments to IAS 1 Presentation of Financial 1. Januar 2024 (Ubernahme in der EU am 19. Dezem-
Statements: Non-current Liabilities with Covenants ber 2023)

Mai 2023 Amendments to IAS 7 Statement of Cash Flows and 1. Januar 2024 (noch keine Ubernahme in der EU)
IFRS 7 Financial Instruments: Disclosures: Supplier
Finance Arrangements

August 2023 Amendments to IAS 21 The Effects of Changes in 1. Januar 2025 (noch keine Ubernahme in der EU)

Foreign Exchange Rates: Lack of Exchangeability

3. Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

3.1. Zusammenfassung wesentlicher Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Vertragsklassifizierung: Ein Vertrag ist gemil IFRS 17 als
abgeschlossener Riickversicherungsvertrag oder als gehaltener
Riickversicherungsvertrag zu klassifizieren, wenn damit ein
signifikantes Versicherungsrisiko ibernommen oder tuber-
tragen wird. Diese Vertragsarten werden grundsitzlich nach
denselben Regelungen behandelt, unabhingig davon, ob die
Vertrige ausgestellt, im Rahmen eines Unternehmenszusam-
menschlusses oder bei einer Ubertragung von Vertrigen, die
keinen Geschéftsbetrieb darstellen, erworben wurden. Ver-
trdge, die die rechtliche Form eines Versicherungsvertrages
haben konnen, aber kein signifikantes Versicherungsrisiko
ibertragen, werden als Investmentvertrige klassifiziert. Der
Ansatz und die Bewertung solcher Vertrige folgt den Rege-
lungen fiir die Bilanzierung von Finanzinstrumenten nach
IFRS 9.

Finanzinstrumente werden gemaR IFRS 9 bei Erwerb oder Ver-
duBerung grundsatzlich zum Erflillungstag angesetzt bzw. aus-
gebucht. Finanzielle Vermogenswerte werden bei Zugang ent-
sprechend ihren Zahlungsstromeigenschaften und dem jewei-
ligen Zweck in eine der drei folgenden Kategorien untergliedert:
(i) zu fortgefithrten Anschaffungskosten bewertete Finanz-
instrumente (,Amortised Cost; AC”), (i) erfolgsneutral bewer-
tete Finanzinstrumente (,,Fair Value through Other Comprehen-
sive Income; FVOCI”) sowie (iii) erfolgswirksam zum beizule-
genden Zeitwert bewertete Finanzinstrumente (,Fair Value
through Profit or Loss; FVPL”). Finanzielle Verbindlichkeiten
werden entweder als erfolgswirksam zum beizulegenden Zeit-
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wert bewertete Finanzinstrumente oder als zu fortgefiihrten
Anschaffungskosten bewertete Finanzinstrumente klassifiziert.
Fiir ndhere Informationen verweisen wir auf unsere gesonder-
ten Erlduterungen in diesem Kapitel.

Die gehaltenen Schuldinstrumente werden als zu fortgefiihrten
Anschaffungskosten (AC) bewertet ausgewiesen und in Folge-
perioden unter der Anwendung der Effektivzinsmethode mit
den fortgefithrten Anschaffungskosten bewertet, wenn der
finanzielle Vermogenswert im Rahmen eines Geschaftsmodells
mit der Zielsetzung der Vereinnahmung der Zahlungsstrome
gehalten wird und die vertraglichen Zahlungsstrome aus-
schlieBlich Tilgungs- und Zinszahlungen (SPPI; ,solely pay-
ments of principal and interest”) beinhalten. Dieses Geschéfts-
modell kommt im Hannover Riick-Konzern nur in Ausnahme-
fallen zur Anwendung.

Schuldinstrumente werden als erfolgsneutral bewertete
Finanzinstrumente (FVOCI) klassifiziert, wenn der finanzielle
Vermogenswert im Rahmen eines Geschiftsmodells gehalten
wird, dessen Zielsetzung sowohl in der Vereinnahmung der ver-
traglichen Zahlungsstrome als auch in dem Verkauf des finan-
ziellen Vermogenswertes besteht und die vertraglichen Zah-
lungsstrome das SPPI-Kriterium erfiillen. Finanzielle Vermo-
genswerte, die in die FVOCI-Kategorie eingestuft wurden, wer-
den mit dem beizulegenden Zeitwert bewertet, wobei alle
Anderungen des beizulegenden Zeitwerts unter Beriicksich-
tigung von Zinsabgrenzungen und latenten Steuern im OCI
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erfasst und im Eigenkapital unter den iibrigen Riicklagen aus-
gewiesen werden. Agien und Disagien werden unter Anwen-
dung der Effektivzinsmethode iiber die Laufzeit verteilt. Ein
groBer Teil der Kapitalanlagen der Hannover Ruck fillt in das
Geschaftsmodell mit der Zielsetzung der Vereinnahmung von
Zahlungsstromen und des Verkaufs, da die Kapitalanlagen iiber-
wiegend zur Deckung versicherungstechnischer Risiken ver-
wendet werden und Verkdufe daher von der Bedienung dieser
Verpflichtungen beeinflusst werden.

Es besteht ein Wahlrecht, Eigenkapitalinstrumente beim erst-
maligen Ansatz als erfolgsneutral bewertet zu designieren, ohne
dass eine erfolgswirksame Umgliederung (sog. Recycling)
erfolgt. In diesem Fall werden die Anderungen des beizulegen-
den Zeitwerts direkt im OCI erfasst und selbst beim Abgang
nicht in die Gewinn- und Verlustrechnung umgegliedert.
Hannover Riick wendet dieses Wahlrecht grundsitzlich bei
Aktien und nicht konsolidierten Beteiligungen an.

Zu den erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewer-
teten Finanzinstrumenten (FVPL) gehoren alle Eigenkapital-
instrumente, die nicht als erfolgsneutral ohne spiateres Recy-
cling zum beizulegenden Zeitwert bewertet designiert wurden,

Bewertungsmodelle

so-wie alle Schuldinstrumente, deren Zahlungsstrome nicht die
SPPI-Kriterien erfiillen oder die nicht in den Geschiftsmodellen
mit der Zielsetzung der Vereinnahmung der vertraglichen Zah-
lungsstrome bzw. der Vereinnahmung der Zahlungsstrome und
des Verkaufs des Instruments gehalten werden.

Dazu gehoren in erster Linie komplexe strukturierte Produkte,
Anteile an Investmentfonds und Private-Equity-Beteiligungen
sowie kurzfristige Kapitalanlagen. Dariiber hinaus werden alle
derivativen Vermogenswerte erfolgswirksam zum beizulegen-
den Zeitwert bewertet und, sofern sie positive Marktwerte auf-
weisen, in dieser Kategorie ausgewiesen. Derivate mit negati-
ven Marktwerten bilanzieren wir unter den iibrigen Verbindlich-
keiten. Alle erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewer-
teten Wertpapiere sind mit dem beizulegenden Zeitwert am
Abschlussstichtag angesetzt. Wenn keine Marktpreise zur
Verfiigung stehen, die als beizulegende Zeitwerte herangezo-
gen werden konnen, werden die Buchwerte der betreffenden
Finanzinstrumente mithilfe anerkannter Bewertungsmethoden
ermittelt. Alle unrealisierten Gewinne oder Verluste aus Bewer-
tungen dieser Art werden ebenso wie realisierte Gewinne und
Verluste im Gewinn oder Verlust erfasst und im Kapitalanlage-
ergebnis ausgewiesen.

Finanzinstrument Parameter Preismodell
Festverzinsliche Wertpapiere
Nicht notierte Rentenpapiere Zinsstrukturkurve Barwertmethode

(Plain Vanilla), Zinsswaps

Nicht notierte strukturierte Rentenpa-
piere

Zinsstrukturkurve, Volatilitatsflachen

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

Nicht notierte ABS / MBS, CDO / CLO

Risikopramien, Ausfallraten, Vorauszah-
lungsgeschwindigkeit und Verwertungsra-
ten

Barwertmethode

Ubrige Kapitalanlagen

Nicht notierte Aktien und Beteiligungen

Anschaffungskosten, Zahlungsstrome,
EBIT-Multiples, ggf. Buchwert

Ertragswertverfahren, DCF-Methode, Multi-
ple-Ansatze

Sonstige Finanzinstrumente

Private-Equity-Fonds, Private-Equity-
Immobilienfonds

Gepriifte Nettovermogenswerte (NAV)

Nettovermogenswert-Methode

Nicht notierte Renten-, Aktien- und Im-
mobilienfonds

Gepriifte Nettovermogenswerte (NAV)

Nettovermogenswert-Methode

Inflation Swaps

Inflations-Swaps-Raten (Consumer Price In-
dex), historische Index-Fixings, Zinsstruk-
turkurve

Barwertmethode mit Saisonalitatskorrektur

Devisentermingeschafte, Devisenswaps,
Non-Deliverable Forwards

Zinsstrukturkurven,
Spot- und Forward-Rates

Zinsparitatsmodell

OTC-Aktienoptionen, OTC-Aktienindex-
optionen

Notierung des zugrunde liegenden Aktienti-
tels, implizite Volatilitaten, Geldmarktzins-
satz, Dividendenrendite

Black-Scholes

Derivate im Zusammenhang mit der Ver- Marktwerte, aktuarielle Parameter, Zinss- Barwertmethode
sicherungstechnik trukturkurve

Zinsswaps (,,Cross Currency Swaps”) Zinsstrukturkurve, Devisenspotraten Barwertmethode
Total Return Swaps Notierung Underlying, Zinsstrukturkurve Barwertmethode
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Bestimmung des beizulegenden Zeitwertes bzw. Marktwer-
tes aktivischer und passivischer Finanzinstrumente: Der Be-
stimmung des beizulegenden Zeitwertes bzw. Marktwertes
aktivischer und passivischer Finanzinstrumente legen wir die im
Folgenden dargestellten Verfahren und Modelle zugrunde. Fir
Finanzinstrumente entspricht der Zeitwert grundsatzlich dem
Betrag, den die Hannover Riick erhalten bzw. zahlen wiirde,
wenn sie die Finanzinstrumente am Bilanzstichtag verduBern
bzw. begleichen wiirde. Sofern Marktpreise an Markten fiir
Finanzinstrumente quotiert werden, wird deren Geldkurs ver-
wendet; finanzielle Verbindlichkeiten werden mit dem Briefkurs
bewertet. Ansonsten werden die beizulegenden Zeitwerte auf
Basis der am Bilanzstichtag bestehenden Marktkonditionen von
Finanzinstrumenten gleicher Bonitéts-, Laufzeit- und Rendite-
charakteristik ermittelt oder mittels anerkannter finanzmathe-
matischer Modelle berechnet. Die Hannover Riick verwendet
dazu mehrere Bewertungsmodelle. Einzelheiten sind in der
obigen Tabelle aufgefiihrt. Finanzielle Vermogenswerte, fir die
keine offentlich verfligbaren Preisstellungen oder beobachtbare
Marktdaten verfiigbar sind (Finanzinstrumente der Zeitwert-hi-
erarchiestufe 3), werden lberwiegend auf Basis von durch
sachverstindige und unabhingige Experten erstellten Bewer-
tungsnachweisen, z.B. Net Asset Value, bewertet, die zuvor sys-
tematischen Plausibilittspriifungen unterzogen worden sind.
Fiir weiterfithrende Erlauterungen verweisen wir auf unsere
Ausflihrungen zur Zeitwerthierarchie in Kapitel 6.1 ,,Kapitalan-
lagen®.

Wertminderungen: Die Wertminderungsvorschriften des
IFRS 9 gelten fiir alle Schuldinstrumente, die mit den fort-
gefiihrten Anschaffungskosten oder erfolgsneutral zum beizule-
genden Zeitwert erfasst werden. Dabei werden mittels eines
dreistufigen Modells erwarteter Kreditausfille (ECL, expected
credit loss) sowohl potenzielle als auch zum Bewertungsstichtag
tatsachlich festgestellte Wertminderungen ermittelt und darge-
stellt:

e Stufe 1 besteht aus Schuldinstrumenten, fiir die ange-
nommen wird, dass das Kreditrisiko sich seit dem erst-
maligen Ansatz nicht signifikant erhoht hat. Fir diese
wird die Risikovorsorge unter anderem anhand der Aus-
fallwahrscheinlichkeiten fiir die folgenden zwolf Monate
bemessen.

e Stufe 2 besteht aus Schuldinstrumenten, die nicht ausge-
fallen sind, deren Kreditrisiko sich seit dem erstmaligen
Ansatz jedoch signifikant erhoht hat. Die signifikante
Erhohung des Kreditrisikos wird in erster Linie anhand
des einzeltitelspezifischen Kreditratings oder anhand von
alternativen quantitativen und qualitativen Informa-
tionen, einer Kreditrisikobeurteilung und zukunfts-
orientierten Informationen bestimmt. Die Risikovorsorge
wird mit den Ausfallwahrscheinlichkeiten fiir die gesam-
ten Restlaufzeiten der Instrumente berechnet.

e Stufe 3 besteht aus allen Schuldinstrumenten, die als
ausgefallen klassifiziert wurden.
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Fiir alle drei Stufen erfolgt die Ermittlung der vorzunehmenden
Risikovorsorge und ihrer Auflosung zum Berichtsstichtag und
einzeltitelspezifisch. Die sich daraus ergebenden Aufwande und
Ertrdge werden in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.

Fiir die Stufen 1 und 2 erfolgt die Ermittlung der vorzunehmen-
den Risikovorsorge basierend auf der potenziellen ausfallrisiko-
gewichteten Ausfallhohe. Hier flieBen vor allem die drei folgen-
den Parameter ein:
e die Ausfallwahrscheinlichkeit (PD; probability of default),
o die Verlustquote bei Ausfall (LGD; loss given default) und
e die Forderungshohe bei Ausfall (EAD; exposure at de-
fault).

Fir Stufe 2 werden jahresspezifische Ausfallwahrscheinlich-
keiten verwendet, um den ECL fiir die gesamten Restlaufzeiten
der Vermogenswerte zu ermitteln. Diese Inputfaktoren werden
regelmalig entsprechend den Anforderungen nach IFRS 9
durch Verwendung von regions- und zeitraumspezifischen
Point-In-Time (PIT-)-Faktoren an die prognostizierte Entwick-
lung des makrookonomischen Umfelds angepasst. Wird ein
Schuldinstrument als ausgefallen klassifiziert und somit in
Stufe 3 gefiihrt, erfolgt die Bemessung der Risikovorsorge auf
Basis des Marktwerts zum Bilanzstichtag.

Bei Zugang werden alle Finanzinstrumente zunachst der Stufe 1
zugeordnet. In Fallen, in denen sich das Kreditrisiko signifikant
erhdht hat, erfolgt ein Ubertrag in Stufe 2. Da die Stufenzuord-
nung vom Rating zum Zeitpunkt des Erwerbs abhingt, konnen
zu unterschiedlichen Zeitpunkten erworbene Anteile eines
Finanzinstruments sowohl der Stufe 1 als auch der Stufe 2 zu-
geordnet sein. Eine signifikante Erhohung des Kreditrisikos als
Ausléser fiir den Ubergang von Stufe 1 zu Stufe 2 liegt vor,
wenn das Finanzinstrument ein aktuelles Emittentenrating im
Non-Investment-Grade-Bereich hat und das Rating des Instru-
ments seit dem erstmaligen Ansatz um mindestens zwei Stufen
herabgesetzt wurde. Die Hannover Riick macht Gebrauch von
dem optionalen vereinfachenden Ansatz, nach dem Finanz-
instrumente mit niedrigem Kreditrisiko nicht der Stufe 2 zuge-
ordnet werden, wenn sie weiterhin ein Emittentenrating im
Investment-Grade-Bereich haben.

Dagegen erfolgt die Zuordnung von Finanzinstrumenten zur
Stufe 3 auf Grundlage des Ausfallstatus des Kontrahenten.

Solange eine signifikante Erhohung des Kreditrisikos vorliegt,
das Finanzinstrument jedoch nicht als ausgefallen eingestuft
wurde, verbleibt das Finanzinstrument in Stufe 2. Wenn keines
der vorgenannten Stufentransferkriterien weiter zutrifft und
kein Ausfall vorliegt, wird das Finanzinstrument der Stufe 1 zu-
geordnet. Bei einem Ausfall erfolgt eine Zuordnung in Stufe 3.
Wenn ein zuvor ausgefallener Titel nicht ldnger als ausgefallen
eingestuft wird, wird er je nach Vorliegen der stufenspezifi-
schen Kriterien in Stufe 2 oder Stufe 1 umgegliedert.
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Eine Ubersicht der Wertberichtigungen auf Finanzinstrumente
findet sich in Kapitel 6.1 ,Kapitalanlagen®.

Verrechnung von Finanzinstrumenten: Finanzielle Vermo-
genswerte und Verbindlichkeiten werden nur dann verrechnet
und mit dem jeweiligen Nettobetrag bilanziert, wenn ein ent-
sprechender Rechtsanspruch (Gegenseitigkeit, Gleichartigkeit
und Falligkeit) besteht oder vertraglich ausdricklich vereinbart
ist, also die Absicht besteht, solche Positionen auf einer Netto-
basis auszugleichen oder diesen Ausgleich simultan herbei-
zufiihren.

Sonstige Kapitalanlagen: Bei den sonstigen Kapitalanlagen
handelt es sich um Beteiligungsanteile an Gesellschaften, auf
die wir weder einen mafgeblichen Einfluss ausiiben noch sie
beherrschen konnen. Ebenso werden unter diesem Posten
Anteile an Tochtergesellschaften gefiihrt, die aus Wesentlich-
keitsgriinden nicht konsolidiert werden. Die Bewertung dieser
Gesellschaftsanteile erfolgt in der Regel erfolgsneutral zum bei-
zulegenden Zeitwert.

Anteile an assoziierten Unternehmen und Gemeinschaftsun-
ternehmen 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
planmiRige Abschreibungen und Wertminderungen. Er wird
linear tiiber die erwartete Nutzungsdauer,
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 erforderlich,
auBerplanmaRig abgeschrieben. Unterhaltskosten und Repara-
turen werden als Aufwand erfasst. Werterhohende Aufwendun-
gen aktivieren wir, sofern sie die Nutzungsdauer verldngern.

maximal tber

Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und
Kassenbestand werden zum Nennbetrag angesetzt. Barsicher-
heiten, die wir zur Absicherung positiver Zeitwerte von Deriva-
ten erhalten haben, werden unter den anderen Verbindlich-
keiten ausgewiesen.

Repurchase Agreements (Repo-Geschifte): Als ergdnzendes
Instrument zur Liquidititssteuerung werden vollstindig
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 Riickkaufs-
wert zurickzunehmen. Da die wesentlichen Risiken und Chan-
cen aus den Finanzinstrumenten im Konzern verbleiben, bilan-
zieren wir weiterhin diese Kapitalanlagen. Die Riickgabe-
verpflichtung der erhaltenen Zahlung weisen wir in den ,,iibri-
gen Verbindlichkeiten® aus; ein erhaltener Unterschiedsbetrag
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zwischen dem fiir die Ubertragung erhaltenen und dem fiir die
Riickiibertragung vereinbarten Betrag wird nach der Effektiv-
zinsmethode iiber die Laufzeit des Pensionsgeschafts verteilt
und im Kapitalanlageergebnis ausgewiesen.

Anteil der Riickversicherer an den versicherungstechnischen
Riickstellungen: Anteile unserer Retrozessionidre an den ver-
sicherungstechnischen Riickstellungen werden entsprechend
den vertraglichen Bedingungen aus den versicherungstech-
nischen Bruttoriickstellungen ermittelt. Objektiven substanziel-
len Hinweisen auf Bonititsrisiken, die auf einem Ereignis nach
erstmaligem Ansatz beruhen und auf eine fehlende Werthaltig-
keit hindeuten, wird, sofern eine verldssliche Bewertung mog-
lich ist, durch eine entsprechende Wertminderung Rechnung
getragen. Zu weiteren Erlauterungen verweisen wir auf den
Abschnitt "Retrozessionsvertrage" in diesem Kapitel.

Immaterielle Vermogenswerte: Geschifts- oder Firmenwerte
(Goodwill) werden geméfR IFRS 3 ,Business Combinations®
nicht planmaRig, sondern nach einem jihrlichen Werthaltig-
keitstest oder, wenn entsprechende Anzeichen vorliegen, gege-
benenfalls auerplanmiBig abgeschrieben. Der Geschéfts- oder
Firmenwert ist fiir Zwecke des Werthaltigkeitstestes gemaR
IAS 36 ,Impairment of Assets“ sogenannten zahlungsmittel-
generierenden Einheiten (Cash Generating Units, CGU) zuzu-
ordnen. Jede CGU, der ein Geschifts- oder Firmenwert zuge-
ordnet wird, soll die niedrigste Stufe, auf der ein Geschifts- oder
Firmenwert fiir interne Managementzwecke iiberwacht wird,
reprasentieren und darf nicht groer sein als ein Segment. Nach
Zuordnung des Geschifts- oder Firmenwertes ist fiir jede CGU
der erzielbare Betrag zu ermitteln, der sich als hoherer Betrag
aus dem Vergleich von Nutzungswert und beizulegendem Zeit-
wert abziiglich der VerdauBerungskosten ergibt. Fiir wertgemin-
derte Geschifts- oder Firmenwerte ist der erzielbare Betrag an-
zugeben. Der erzielbare Betrag ist mit dem Buchwert der CGU
einschlieflich Geschifts- oder Firmenwert zu vergleichen.
Wenn dieser den erzielbaren Betrag iibersteigt, ist ein Wertmin-
derungsaufwand zu erfassen. Zu detaillierten Informationen
hinsichtlich des angewandten Werthaltigkeitsverfahrens und
der zum Bilanzstichtag ausgewiesenen Geschifts- oder Firmen-
werte verweisen wir auf Kapitel 6.2 ,,Geschafts- oder Firmen-
wert”.

Der Ansatz von erworbener und selbst erstellter Software erfolgt
zu Anschaffungskosten abziiglich planméRBiger Abschreibun-
gen. Immaterielle Vermogenswerte werden regelmalig auf ihre
Werthaltigkeit hin tiberpriift und - sofern erforderlich — auSer-
planmiRig abgeschrieben.

Die sonstigen immateriellen Vermogenswerte beinhalten im
Rahmen von Unternehmenszusammenschliissen separat identi-
fizierbare immaterielle Vermogenswerte wie z.B. Kundenstamm
oder vertragliche bzw. gesetzliche Rechte.

Aktive Steuerabgrenzung: Aktive latente Steuern sind nach
IAS 12 ,Income Taxes“ dann zu bilden, wenn Aktiva in der
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Konzernbilanz niedriger oder Passivposten hoher zu bewerten
sind als in der Steuerbilanz und diese temporaren Differenzen
in der Zukunft zu Steuerminderbelastungen fithren. Die tempo-
raren Differenzen resultieren grundsitzlich aus den Bewer-
tungsunterschieden zwischen den nach nationalen Vorschriften
erstellten Steuerbilanzen und den nach konzerneinheitlichen
Regelungen erstellten IFRS-Bilanzen der in den Konzern-
abschluss einbezogenen Gesellschaften sowie aus Konsolidie-
rungsvorgangen. Aktive bzw. passive latente Steuern werden
nicht gebildet, sofern diese aus Vermdgenswerten oder Schul-
den entstehen, deren Buchwert beim erstmaligen Ansatz von
ihrer anfanglichen Steuerbasis abweicht.

Auf steuerliche Verlustvortrage und Steuergutschriften sind
ebenfalls aktive latente Steuern anzusetzen. Sofern sich die
latenten Steuern auf Posten beziehen, die direkt im Eigenkapital
erfasst werden, werden auch die daraus resultierenden latenten
Steuern erfolgsneutral gebildet. Aktive latente Steuern werden
wertberichtigt, sobald die Realisierung der Forderung nicht
mehr wahrscheinlich ist. Fir die Bewertung der latenten Steu-
ern werden die zum Abschlussstichtag giiltigen bzw. verab-
schiedeten landesspezifischen steuerlichen Vorschriften heran-
gezogen.

Eine Saldierung aktiver latenter Steuern mit passiven latenten
Steuern erfolgt, wenn ein einklagbares Recht zur Aufrechnung
tatsachlicher Steuererstattungsanspriiche gegen tatsiachliche
Steuerschulden besteht. Voraussetzung dafiir ist, dass die laten-
ten Steueranspriiche und die latenten Steuerschulden sich auf
Ertragsteuern beziehen, die von der gleichen Steuerbehorde
entweder fir (i) dasselbe Steuersubjekt oder fiir (ii) unterschied-
liche Steuersubjekte erhoben werden. Dabei muss die Absicht
bestehen, in jeder kiinftigen Periode, in der die Ablosung oder
Realisierung erheblicher Betrdge an latenten Steuerschulden
bzw. Steueranspriichen zu erwarten ist, entweder den Ausgleich
der tatsichlichen Steuerschulden und Erstattungsanspriiche auf
Nettobasis herbeizufiihren oder gleichzeitig mit der Realisie-
rung der Anspriiche die Verpflichtungen abzulésen.

Eigengenutzter Grund- und Gebidudebesitz: Die Bewertung
des Bestandes an eigengenutztem Grund- und Gebaudebesitz
erfolgt mit den Anschaffungskosten vermindert um die plan-
maRige lineare Abschreibung iiber eine Nutzungsdauer von
maximal 50 Jahren. Die Marktwerte werden fiir Vergleichs-
zwecke auf Basis der Ertragswertmethode ermittelt.

Nutzungsrechte aus Leasingvertrigen werden zu Anschaf-
fungskosten in Hohe der Erstbewertung der Leasingverbindlich-
keit bewertet, die um vorausgezahlte Leasingraten, erhaltene
Leasinganreize, entstandene direkte Kosten und um
voraussichtlich entstehende Kosten aus Riuckbauverpflichtun-
gen angepasst werden (vgl. hierzu im Abschnitt "Finanzierungs-
verbindlichkeiten" unsere Ausfiihrungen zu den Leasingver-
bindlichkeiten). Nutzungsrechte werden linear tiber die Dauer
des Leasingvertrags abgeschrieben.
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Ubrige Aktiva bilanzieren wir grundsitzlich mit den fortgefiihr-
ten Anschaffungskosten.

Versicherungstechnische  Riickstellungen, allgemeines
Bewertungsmodell - erstmalige Bewertung: Beim erstmali-
gen Ansatz bewertet die Hannover Riick eine Gruppe von Riick-
versicherungsvertriagen als Summe aus
e dem Erfiillungswert, der sich zusammensetzt aus Schét-
zungen der zukiinftigen Zahlungsstréme, einer Anpas-
sung, die den Zeitwert des Geldes und die damit verbun-
denen finanziellen Risiken widerspiegelt, sowie einer
Risikoanpassung fiir nichtfinanzielle Risiken und
e der vertraglichen Servicemarge (,,Contractual Service
Margin; CSM”).

Bei der Bilanzierung der entsprechenden, versicherungstech-
nischen Riickstellungen ist grundsitzlich zwischen einer
Vorschadenphase (Riickstellung fiir zukiinftige Deckung,
,Liability for Remaining Coverage; LRC") und einer Schaden-
phase nach Eintritt des versicherten Ereignisses (Riickstellung
fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfille, ,,Liability for In-
curred Claims; LIC*) zu unterscheiden.

Erfiillungswert — Zahlungsstrome: Bestandteile der einzube-
ziehenden Zahlungsstrome sind unter anderem Priamienzahlun-
gen, Leistungen an den Zedenten, Kosten zum Abschluss und
zur Verwaltung der Vertrdge sowie zur Regulierung eingetrete-
ner Schaden. Dabei bilden die in das Bewertungsmodell einge-
henden Zahlungsstrome zu jedem Bilanzstichtag stets die aktu-
elle Einschitzung und Erwartung der Hannover Riick im Zusam-
menhang mit der Erfiillung der Verpflichtungen ab.

Zeitwert des Geldes — Diskontierung: Die Hannover Riick dis-
kontiert alle Zahlungsstrome mit wahrungsspezifischen, risiko-
freien Zinskurven, die angepasst werden, um die jeweiligen
Charakteristika der Zahlungsstrome und die Liquiditat der un-
terliegenden Versicherungsvertrage zu reflektieren (,Bottom-
up-Ansatz“). Die dabei verwendete Illiquidititspramie basiert
auf risikoadjustierten Spreads von Unternehmens- und Staats-
anleihen. Diese Anpassungen erfolgen in Form einer erganzen-
den Iliquiditdtspramie je Wahrung, die folgenden Malgaben
bzw. Annahmen geniigen:

e Die Illiquiditdt der unterliegenden Versicherungsver-
trdge ist definiert tiber die Vorhersagbarkeit ihrer resul-
tierenden Zahlungsstrome, denn je schlechter ein Zah-
lungsstrom vorhersagbar ist, desto weniger kann man
diesen mit illiquiden Kapitalanlagen bedecken.

e Alle Merkmale eines Versicherungsvertrags (oder einer
Gruppe von Versicherungsvertragen) konnen vollstindig
durch die Merkmale seiner resultierenden Zahlungs-
strome beschrieben und bewertet werden.

e Die Unsicherheiten in den Zahlungsstromen, die ggf.
durch Schwankungen von Finanzmarktparametern verur-
sacht werden, werden in der Schatzung der kunftigen
Zahlungsstrome abgebildet, anstatt sie implizit durch die
Anpassung der risikofreien und vollstandig illiquiden
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Zinsstrukturkurve in der Illiquiditatspramie zu bertick-
sichtigen.

e Die llliquiditdtspramien werden auf der Grundlage von
am Markt beobachtbaren Liquiditatspramien bei finan-
ziellen Vermogenswerten geschatzt, die angepasst wur-
den, um die Illiquiditaitsmerkmale der Zahlungsstrome
der Verbindlichkeiten widerzuspiegeln. Die dabei ver-
wendeten Illiquiditiatspramien basieren auf risikoadjus-
tierten Spreads von Unternehmens- und Staatsanleihen.

Risikoanpassung fiir nichtfinanzielle Risiken: Die nichtfinan-
zielle Risikoanpassung einer Gruppe von Versicherungsvertra-
gen reflektiert den Ausgleichsbetrag, der erforderlich ist, um die
Ungewissheit tiber die Hohe und den Zeitpunkt der Zahlungs-
strome zu tragen, die sich aus dem nichtfinanziellen Risiko — wie
z.B. dem Versicherungsrisiko selbst, dem Kostenrisiko und ins-
besondere dem Risiko des Verhaltens der Versicherungsneh-
mer — ergibt. Zur Bestimmung der Risikoanpassung verwendet
die Hannover Riick einen ,,Pricing-Margin-Approach® und iiber-
priift die Risikoanpassung regelméaRig, um sicherzustellen, dass
sie stets konsistent zu dem erforderlichen Ausgleich fiir die
Risikotragung ist. Der Ansatz greift auf die Tatsache zuriick,
dass die Frage nach dem erforderlichen Ausgleich fiir die
Ungewissheit der Zahlungsstrome bereits im Rahmen der
Pramienbestimmung beantwortet wird. Die dort ermittelten
Zuschldage auf die Zahlungsstrome bilden die Risikoanpassung
gemall IFRS 17. Unter Anwendung dieses Ansatzes sowie der
Berticksichtigung einer Risikodiversifizierung zwischen den
Unternehmen der Hannover Riick-Gruppe ergibt sich zum
Bilanzstichtag fiir unsere versicherungstechnischen Riickstel-
lungen ein Konfidenzniveau von 83,1 % (83,2 %).

Vertragliche Servicemarge (,Contractual Service Margin;
CSM“): Die vertragliche Servicemarge grenzt einen zum
Zugangszeitpunkt erwarteten Gewinn ab und verteilt diesen
nach MaRkgabe der Leistungserbringung tiber den Deckungs-
zeitraum. Das bedeutet im Einzelnen:

o Ubersteigt der Barwert der erwarteten Einzahlungen den
Barwert der erwarteten Auszahlungen zuzglich der
Risikoanpassung, liegt ein erwarteter Gewinn vor, den
wir in der vertraglichen Servicemarge abgrenzen. Der in-
itiale Bilanzansatz erwartungsgemaR profitabler Vertrage
bleibt damit erfolgsneutral.

e Die Folgebewertung der vertraglichen Servicemarge
reflektiert die Erbringung einer Leistung in Form von
Versicherungsservice. Der Versicherungsservice beinhal-
tet die Leistung im Falle des Eintritts des versicherten
Risikos und die Beteiligung des Versicherungsnehmers
an durch Investition von gezahlten Versicherungspra-
mien am Kapitalmarkt erzielten Einnahmen. Fiir die Er-
bringung dieses Service wird in den entsprechenden Pe-
rioden ein Betrag aus der CSM als Service-Fee entnom-
men und erfolgswirksam als ein Bestandteil des Versi-
cherungsumsatzes in der Gewinn- und Verlustrechnung
erfasst. Die Bemessung dieses Service in einer Periode
erfolgt vermittels sogenannter Deckungseinheiten.
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e Diese Deckungseinheiten basieren auf Volumengroen,
die ins Verhaltnis zwischen deren Hohe am Ende der
abgelaufenen Periode und der gesamten Vertragslaufzeit
gesetzt werden, um den Service fiir die Periode zu
bestimmen. Die Deckungseinheiten wahlen wir fiir jedes
Versicherungsgeschift so, dass sie die jeweilige
Leistungserbringung bestmdglich widerspiegeln.

Verlustkomponente: Fir Vertragsgruppen, bei denen die
Summe aus dem Barwert der Auszahlungsstrome und der
Risikoanpassung den Barwert der erwarteten Einzahlungs-
strome tibersteigt, erfassen wir den zum Zugangszeitpunkt
erwarteten Verlust unmittelbar aufwandswirksam in der soge-
nannten Verlustkomponente.

Allgemeines Bewertungsmodell - Folgebewertung: Der
Buchwert einer Gruppe von Versicherungsvertriagen an jedem
Abschlussstichtag ist die Summe aus der Riickstellung fiir zu-
kiinftige Deckung und der Riickstellung fiir noch nicht abge-
wickelte Versicherungsfille.

e Die Riickstellung fiir zukiinftige Deckung besteht aus
dem Erfiillungswert, der sich auf zukiinftige Leistungen
bezieht, die der Gruppe von Vertrigen zu diesem Zeit-
punkt zugeordnet wurden, sowie aus der CSM fiir die
Gruppe zum Abschlussstichtag.

e Die Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versiche-
rungsfalle setzt sich zusammen aus dem Erflillungswert
fiir entstandene Schaden zuziiglich der noch nicht
gezahlten Aufwendungen, einschlieflich bereits entstan-
dener, aber noch nicht gemeldeter Schaden.

Der Erfullungswert zuziglich der Schiatzungen der laufenden
Annahmen, die die Hannover Rick in fritheren Konzernzwische-
nabschlissen gemacht hat, wird am Ende jeder
Berichtsperiode anhand aktueller Schitzungen des Betrags,
Zeitpunkts und der Unsicherheit der zukiinftigen Zahlungs-
strome und Abzinsungssatze aktualisiert. Die Hannover Riick
nimmt eine Aufteilung der versicherungstechnischen Finanz-
ertrige oder -aufwendungen zwischen der GuV und dem OCI
vor. Die systematische Zuordnung ist durch die Anwendung des
Abzinsungssatzes beim erstmaligen Ansatz sichergestellt.

Anderungen der Zahlungsstrome: Anderungen, die sich auf
zukunftige Leistungen beziehen und die CSM anpassen, enthal-
ten u.a.:

e Anderungen der Schitzungen des Barwerts der zukiinf-
tigen Zahlungsstrome in der Riickstellung fiir zukiinftige
Deckung, mit Ausnahme der im nachsten Abschnitt
beschriebenen Anderungen;

e Abweichungen zwischen einer Kapitalanlagekom-
ponente, die erwartungsgemal$ in der Periode zahlbar
wird, und der Kapitalanlagekomponente, die in der
Periode tatsachlich zahlbar wird. Diese Abweichungen
werden ermittelt durch einen Vergleich (i) der Kapital-
anlagekomponente, die in der Periode tatsachlich zahl-
bar wird, mit (ii) der Zahlung in der Periode, die zu
Beginn der Periode erwartet wurde, zuziiglich etwaiger
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versicherungstechnischer Finanzertriage oder -aufwen-
dungen in Bezug auf die erwartete Zahlung, bevor sie
zahlbar wird;

e Anderungen der Risikoanpassung fiir nichtfinanzielle
Risiken, die mit zukiinftigen Leistungen verbunden sind,;

e Erfahrungsbedingte Anpassungen aufgrund von in der
Periode vereinnahmten Pramien, die sich auf zukiinftige
Leistungen beziehen, und damit verbundene Zahlungs-
strome wie z.B. Abschlusskosten und primienbasierte
Steuern.

Die folgenden Anderungen fiihren nicht zu einer Anpassung der
CSM und werden somit direkt erfolgswirksam erfasst:

e Anderungen des Erfiillungswertes infolge der Aus-
wirkungen des Zeitwerts des Geldes, der finanziellen
Risiken und diesbeziiglicher Anderungen;

e Anderungen des Erfiillungswertes im Zusammenhang
mit der Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte
Versicherungsfalle;

e FErfahrungsbedingte Anpassungen aufgrund von in der
Periode vereinnahmten Pramien, die sich nicht auf
zukiinftige Leistungen beziehen, und damit verbundene
Zahlungsstrome wie z.B. Abschlusskosten und pramien-
basierte Steuern.

Die CSM jeder Gruppe von Vertragen wird an jedem Abschluss-
stichtag wie nachstehend erlautert berechnet. Das bedeutet,
dass die Jahresergebnisse nicht von der Behandlung rech-
nungslegungsbezogener Schitzungen, die in
Zwischenabschliissen gemacht wurden, beeinflusst sind. Der
Buchwert der CSM zum Abschlussstichtag entspricht dem
Buchwert zu Jahresbeginn, berichtigt um:

e die CSM neuer Vertrage, die der Gruppe im Geschéfts-
jahr hinzugefiigt wurden;

e die Aufzinsung des Buchwerts der CSM mit dem zum
erstmaligen Ansatz bestimmten Zinssatz (Lock-in-Zins-
satz);

e die Anderungen des Erfiillungswertes im Zusammen-
hang mit Zahlungsstromen, die sich auf die Erfillung zu-
kuinftiger Leistungen beziehen. Diese werden durch
Anpassung der CSM erfasst, solange die CSM verfigbar
ist. Wenn eine Erhohung des Erfiillungswertes die CSM
iibersteigt, wird der Uberschussbetrag in den versiche-
rungstechnischen Aufwendungen erfasst und eine
Verlustkomponente gebildet;

e die Auswirkung etwaiger Wechselkursdifferenzen;

e die Auflosung der CSM tiber den Versicherungsumsatz,
die nach Berticksichtigung aller Anpassungen ermittelt
wurde.

fritheren

Retrozessionsvertrige: Die oben dargestellten Bilanzierungs-
und Bewertungsmethoden werden grundsétzlich auch auf die
gehaltenen Rickversicherungsvertrage angewendet. Dariiber
hinaus gelten fir das retrozedierte Geschift die nachfolgend
beschriebenen, besonderen Ansatz- und Bewertungsvorschrif-
ten. Wie beim iibernommenen Geschaft beziehen sich die Vor-

Hannover Rick | Geschaftsbericht 2023

schriften jeweils auf die Aggregationsebene einer Gruppe von
Vertrdgen:

Die Hannover Riick setzt gehaltene Riickversicherungsvertrage
zum fritheren der folgenden Zeitpunkte an:
e Zu Beginn des Deckungszeitraums der gehaltenen
Vertrage, oder
e Zu dem Zeitpunkt, zu dem eine Gruppe von verlusttrach-
tigen, zugrunde liegenden, ibernommenen Vertragen
erfasst wird.

Dabei gilt fiir abgegebene Riickversicherungsvertrage mit
anteiliger Deckung (i.W.: proportionale Riickversicherung),
dass deren Ansatz erst zu dem Zeitpunkt erfolgt, zu dem die zu-
grunde liegenden, iibernommenen Vertrige angesetzt werden,
falls dieser Zeitpunkt erst nach dem Beginn des Deckungszeit-
raums der abgegebenen Vertrige liegt.

Die Hannover Riick schitzt zu jedem Bilanzstichtag die zukiinf-
tigen Zahlungsstrome und deren Abzinsung basierend auf
aktuellen Annahmen. Dabei sind die Annahmen konsistent zu
den Annahmen, die bei der Bewertung der zugrunde liegenden
abgeschlossenen Riickversicherungsvertrage gewahlt worden
sind.

Die Risikoanpassung fiir nichtfinanzielle Risiken beim retro-
zedierten Geschaft wird als der Teil der Risiken bestimmt, der
effektiv auf den Retrozessionar iibertragen wird. Dabei strebt
die Hannover Riick grundsatzlich grotmogliche Konsistenz zur
Bestimmung der Risikoanpassung fiir nichtfinanzielle Risiken
fiir das zugrunde liegende Bruttogeschaft an.

Im Unterschied zur Bilanzierung abgeschlossener Riick-
versicherungsvertriage kann die vertragliche Servicemarge fir
abgegebene Riickversicherungsvertrage positiv oder negativ
werden.

Fiir prospektive Retrozessionsvertrage sind sowohl ein Netto-
gewinn als auch Nettokosten beim Erwerb der Retrozession
iiber den Deckungszeitraum abzugrenzen. Anderungen der
Erfilllungswerte werden mit der vertraglichen Servicemarge
verrechnet, sofern sich diese Anderungen auf zukiinftige Leis-
tungen beziehen. Sind die Schitzungsidnderungen jedoch auf
erfolgswirksame Bewertungsanpassungen der zugrunde liegen-
den Vertrage zurlickzufiihren, erfassen wir deren Effekt auf die
Bewertung des abgegebenen Riickversicherungsvertrags
unmittelbar erfolgswirksam. Dadurch wird eine konsistente
Abbildung des Bruttogeschéfts mit den abgegebenen Versiche-
rungsvertragen ermdglicht. Die vertragliche Servicemarge wird
im Rahmen der Folgebewertung auf Basis der Deckungseinhei-
ten auf die verbleibende Dauer des Deckungszeitraums verteilt.

Demgegeniiber werden fiir retroaktive Retrozessionsvertrage,
die sich auf versicherte Ereignisse beziehen, die vor dem
Erwerb der Retrozession eingetreten sind, die Nettokosten aus
dem Erwerb der Retrozession aufwandswirksam erfasst. Erwar-
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tete Nettogewinne hingegen werden in einer vertraglichen Ser-
vicemarge unter der Wahl geeigneter Deckungseinheiten iiber
den Abwicklungszeitraum der zugrunde liegenden Vertrage
verteilt.

Verlustriickerstattungskomponente: Sofern fiir abgegebenes
Bruttogeschaft aufgrund verlusttrachtiger Vertrage ein Verlust
ausgewiesen wird, bildet die Hannover Riick eine Verlustriick-
erstattungskomponente. Im Verhéltnis der erwarteten Entlas-
tung wird damit der fiir das Bruttogeschéaft aufwandswirksam zu
bildenden Verlustkomponente ertragswirksam eine Verlust-
riickerstattungskomponente gegeniibergestellt. Das resultiert
darin, dass eine wirksame Retrozession auch bilanziell ange-
rechnet wird und im Ergebnis lediglich ein nicht rickgedeckter
Verlust aus dem Bruttogeschaft in der jeweiligen Periode ergeb-
niswirksam bleibt. Auflosungen der Verlustriickerstattungskom-
ponente fithren zu einer Anpassung der vertraglichen Service-
marge, sofern es sich bei diesen Auflssungen nicht um Ande-
rungen der Erfiilllungswerte der Gruppe der abgegebenen Riick-
versicherungsvertrage handelt. In der Folgebewertung wird die
Verlustriickerstattungskomponente um die Verdnderungen der
Verlustkomponente der zugrunde liegenden Riickversiche-
rungsvertriage angepasst. Insgesamt ist die Verlustriickerstat-
tungskomponente im Geschéftsportfolio der Hannover Riick von
untergeordneter Bedeutung.

Ausbuchung und Vertragsinderung: Vertrige werden ausge-
bucht, wenn sie erloschen sind oder ihre Bedingungen auf eine
Weise gedndert werden, die sich grundlegend auf die 6kono-
mische Charakteristik der vertraglichen Eigenschaften auswirkt.
Falls nicht, fiihrt die Vertragsinderung zu einer Anderung der
geschatzten Erfiillungswerte.

Kapitalanlagekomponenten: Die Kapitalanlagekomponente
eines Versicherungsvertrages ist definiert als der Betrag, den
die Hannover Riick geméR Vertrag an den Zedenten zuriickzah-
len muss, selbst wenn das versicherte Ereignis nicht eintritt.
Kapitalanlagekomponenten flieBen weder in den Riickversiche-
rungsumsatz noch in die versicherungstechnischen Aufwen-
dungen ein, sondern werden gemaR IFRS 9 bilanziert. Kapita-
lanlagekomponenten sind z.B. die Ein- und Auszahlungen von
Sparkomponenten in der Lebenserstversicherung bzw.
bestimmte Provisionen an Zedenten.

Pensionsriickstellungen werden gemiall IAS 19 ,Employee
Benefits“ nach der Projected-Unit-Credit-Methode gebildet. Sie
errechnen sich nach versicherungsmathematischen Grundsat-
zen und beruhen auf den vom Hannover Riick-Konzern gewahr-
ten Zusagen fiir Alters-, Invaliden- und Witwenrenten. Die
Zusagen orientieren sich an der Dauer der Unternehmenszuge-
horigkeit und der Hohe des Gehaltes. Es handelt sich dabei um
leistungsorientierte Pensionspline (Defined Benefit Plans).
Grundlage der Bewertung ist die geschatzte zukiinftige Gehalts-
entwicklung der Pensionsberechtigten. Die Diskontierung der
Leistungsanspriiche erfolgt unter Ansatz des Kapitalmarktzin-
ses fiir Wertpapiere bester Bonitit. Alle Bewertungsanderun-
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gen, insbesondere versicherungsmathematische Gewinne und
Verluste, werden sofort in den kumulierten, nicht ergebniswirk-
samen Eigenkapitalanteilen abgebildet. Dienstzeit- und Zinsauf-
wand werden in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.
Ertrage aus Planvermogen werden unter Anwendung desselben
Zinssatzes ermittelt, der auch zur Ermittlung des Barwertes der
leistungsorientierten Verpflichtung herangezogen wird.

Beitrdge zu beitragsorientierten Planen (Defined Contribution
Plans) werden als Aufwand erfasst, wenn die zusageberechtigte
Person die Arbeitsleistungen erbracht hat, die sie zu diesen
Beitrdgen berechtigt.

Passive Steuerabgrenzung: Passive latente Steuern werden
nach IAS 12 ,Income Taxes* bilanziert, wenn Aktiva in der Kon-
zernbilanz hoher oder Passiva niedriger anzusetzen sind als in
der Steuerbilanz und diese temporidren Differenzen in der
Zukunft zu Steuermehrbelastungen fiihren; wir verweisen auf
die Erlduterungen zur aktiven Steuerabgrenzung.

In der Position Andere Verbindlichkeiten erfassen wir neben
den {ibrigen nicht-technischen Riickstellungen auch Fremd-
anteile an Personengesellschaften. Direkte Fremdanteile an
Personengesellschaften, d.h. Verbindlichkeiten gegeniiber kon-
zernfremden Gesellschaftern von Personengesellschaften aus
langfristiger Kapitaliiberlassung, bei denen den Anteilseignern
ein Inhaberkiindigungsrecht zusteht, werden gemaf IAS 32 als
Fremdkapital und zu fortgefihrten Anschaffungskosten ausge-
wiesen.

Ubrige nicht-technische Riickstellungen werden nach realisti-
scher Schatzung in Hohe der zu erwartenden Inanspruchnahme
gebildet und in dem Bilanzposten , Andere Verbindlichkeiten®
ausgewiesen. Voraussetzung fiir die Dotierung ist, dass der
Konzern eine gegenwartige rechtliche oder faktische Verpflich-
tung hat, die aus einem vergangenen Ereignis resultiert und
deren Inanspruchnahme wahrscheinlich ist bzw. deren Hohe
verlasslich geschitzt werden kann.

Restrukturierungsriickstellungen werden dann angesetzt,
wenn ein detaillierter formeller Plan fiir die Restrukturierungs-
maBnahmen vorliegt und bereits begonnen wurde, diesen um-
zusetzen, oder die wesentlichen Details der Restrukturierung
veroffentlicht wurden. Die Riickstellungen enthalten nur die
durch die Restrukturierung unmittelbar entstehenden, direkten
Aufwendungen, die nicht mit den laufenden Aktivititen des
Unternehmens in Zusammenhang stehen.

Verpflichtungen aus Altersteilzeit werden nach versiche-
rungsmathematischen Grundsitzen mit dem Barwert angesetzt.
In der Arbeitsphase des Arbeitnehmers wird in Hohe des noch
nicht vergiiteten Anteils der erbrachten Arbeitsleistung eine
Riickstellung fiir  Erfiillungsrickstande aufgebaut. Auf-
stockungsleistungen werden ratierlich bis zum Ende der
Arbeitsphase angesammelt. In den Perioden, in denen der
Arbeitnehmer entsprechend der Teilzeitregelung entlohnt wird,
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ohne eine Arbeitsleistung zu erbringen, erfolgt die Auflosung
des Schuldpostens.

Aktienbasierte Vergiitung: Bei den im Hannover Riick-Kon-
zern bestehenden aktienbasierten Vergiitungsmodellen handelt
es sich um Vergiitungspliane mit Barausgleich. GemadR den
Regelungen des IFRS 2 ,,Share-based Payment® werden die von
den Zuteilungsberechtigten erbrachten Leistungen und die da-
fiir entstandene Schuld mit dem beizulegenden Zeitwert der
Schuld erfasst und als Aufwand {iber den Erdienungszeitraum
verteilt. Bis zur Begleichung der Schuld wird der beizulegende
Zeitwert der Schuld zu jedem Abschlussstichtag und am Erfiil-
lungstag neu bestimmt. Alle Anderungen des beizulegenden
Zeitwertes werden ergebniswirksam in der Berichtsperiode
erfasst.

Finanzierungsverbindlichkeiten umfassen neben Verbindlich-
keiten aus Leasingvertrigen insbesondere Darlehen und bege-
bene Anleihen. Es handelt sich dabei teilweise um nachrangige
Anleihen, die im Liquidations- oder Konkursfall erst nach den
Forderungen anderer Glaubiger erfiillt werden diirfen. Sowohl
Darlehen als auch begebene Anleihen werden entsprechend der
Effektivzinsmethode mit den fortgefiihrten Anschaffungskosten
bewertet. Die im Rahmen der Emission von Schuldverschrei-
bungen entstandenen Transaktionskosten sowie Agien bzw. Di-
sagien werden amortisiert und einheitlich mit dem Nominalzins
als Finanzierungszinsen ausgewiesen. Bei Leasingverbindlich-
keiten erfolgt der Erstansatz zum Barwert im Wesentlichen aller
Leasingzahlungen, die nicht variabel und nicht an einen Index
oder  (Zins-)Satz  gekoppelt sind. Die  Abzinsung
erfolgt zum impliziten Zinssatz des Leasingvertrags oder zum
Grenzfremdkapitalzinssatz des Leasingnehmers.

Finanzielle Verbindlichkeiten einschlieBlich der begebenen
Anleihen und Darlehen, soweit es sich nicht um Verbindlich-
keiten aus Derivaten und erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewerteten finanziellen Verpflichtungen aus Invest-
mentvertrdgen handelt, werden zu fortgefithrten Anschaffungs-
kosten bilanziert Die fortgefithrten Anschaffungskosten ermit-
teln sich aus den urspriinglichen Anschaffungskosten unter
Berticksichtigung von Tilgungsbetrdgen, der erfolgswirksamen
Amortisierung von Agien und Disagien nach der Effektivzins-
methode und etwaigen Wertminderungen und Wertaufholun-
gen. Verbindlichkeiten aus Derivaten bewertet die Hannover
Riick zum beizulegenden Zeitwert. Die Aufzinsung dieser finan-
ziellen Verbindlichkeiten weisen wir unter den Finanzierungs-
zinsen aus.

Eigenkapital: Die Positionen gezeichnetes Kapital und Kapital-
riicklagen enthalten die von den Aktionaren der Hannover Riick
SE auf die Aktien eingezahlten Betrdge. In den Gewinnriick-
lagen werden neben den gesetzlichen Riicklagen der Hannover
Riick SE und den Zuftihrungen aus dem Jahresergebnis thesau-
rierte Gewinne ausgewiesen, die Konzernunternehmen der
Hannover Riick in Vorperioden erzielt haben. Dartiber hinaus
wird bei einer retrospektiven Anderung von Bilanzierungs- und
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Bewertungsmethoden der Anpassungsbetrag fiir frithere Peri-
oden im Eroffnungsbilanzwert der Gewinnriicklagen und ver-
gleichbarer Posten der frithesten dargestellten Periode erfasst.
Unrealisierte Gewinne und Verluste aus der Marktbewertung
von erfolgsneutral zum Zeitwert bewerteten Finanzinstrumen-
ten werden in den kumulierten, nicht ergebniswirksamen Eigen-
kapitalanteilen unter den nicht realisierten Kursgewinnen/-ver-
lusten aus Kapitalanlagen bilanziert. Aus der Wahrungsumrech-
nung der Einzelabschliisse auslandischer Tochterunternehmen
resultierende Umrechnungsdifferenzen werden ebenfalls nicht
ergebniswirksam unter den Gewinnen und Verlusten aus der
Wihrungsumrechnung bilanziert.

Anteile nicht beherrschender Gesellschafter sind die Anteile
am Eigenkapital verbundener Unternehmen, die nicht von
Unternehmen des Konzerns gehalten werden. Nach IAS 1 ,,Pre-
sentation of Financial Statements® wird der Ausgleichs-
posten fiir die Anteile nicht beherrschender Gesellschafter
innerhalb des Konzern-Eigenkapitals gesondert dargestellt. Der
Anteil des den nicht beherrschenden Gesellschaftern zustehen-
den Ergebnisses wird im Anschluss an das Jahresergebnis
gesondert ausgewiesen. Weitere Informationen sind dem Kapi-
tel 6.9 ,, Anteile nicht beherrschender Gesellschafter” zu entneh-
men.

Angaben zu Finanzinstrumenten: IFRS 7 ,Financial Instru-
ments: Disclosures® erfordert weiterfithrende Angaben geord-
net nach Klassen von Finanzinstrumenten. Dabei orientiert sich
der Begriff ,Klasse“ an der Einteilung der Finanzinstrumente
anhand ihrer Risikocharakteristika. Dabei ist mindestens eine
Unterscheidung anhand der Bewertung zu fortgefiihrten
Anschaffungskosten oder zum beizulegenden Zeitwert gefor-
dert. Eine erweiterte oder abweichende Unterscheidung sollte
sich jedoch an der Zielsetzung der jeweiligen Anhangangaben
orientieren. Grundséitzlich werden die folgenden Klassen von
Finanzinstrumenten gebildet, wobei zusitzlich gegebenenfalls
eine Unterteilung in die zugrunde liegenden Bewertungs-
modelle erfolgt:
e Schuldinstrumente im Direktbestand
e FEigenkapitalinstrumente im Direktbestand
e Fondsinvestments und andere kiindbare Finanz-
instrumente
e Derivate
e Sonstige Kapitalanlagen
e Kurzfristige Anlagen
e Direkt gehaltene Immobilieninvestments
e Bestimmte Finanzinstrumente in der Bilanzposition
«Sonstige Vermogenswerte»
e Bestimmte Finanzinstrumente in der Bilanzposition
«Andere Verbindlichkeiten»
e Darlehen
e Begebene Anleihen

Die Klassenbildung ist jedoch nicht allein fir die Art und Struk-

tur der jeweiligen Anhangangabe ausschlaggebend. Vielmehr
werden die Angaben unter Zugrundelegung des Geschifts-
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modells der Riickversicherung auf Basis der im Geschéftsjahr
vorliegenden Sachverhalte und unter Berilicksichtigung des
Wesentlichkeitsgrundsatzes vorgenommen.

Wihrungsumrechnung: Abschliisse von Tochterunternehmen
des Konzerns wurden in den jeweiligen Waihrungen ent-
sprechend dem Okonomischen Umfeld, in dem das Tochter-
unternehmen hauptsachlich operiert, aufgestellt. Diese Wah-
rungen werden als funktionale Wihrungen bezeichnet. Der
Euro ist die Berichtswihrung, in der der konsolidierte Konzern-
abschluss aufgestellt wird.

Fremdwahrungsgeschifte in den Einzelabschliissen von Kon-
zerngesellschaften werden grundsitzlich zum Transaktionskurs
in die funktionale Wahrung umgerechnet. Die Bilanzierung der
aus der Umrechnung resultierenden Wahrungskursgewinne
bzw. -verluste gemaR IAS 21 ,, The Effects of Changes in Foreign
Exchange Rates® richtet sich nach dem Charakter der jeweils
zugrunde liegenden Bilanzposition. Fremdwahrungsgewinne
oder -verluste aus der Umrechnung von monetaren Aktiva und
Passiva werden direkt in der Gewinn- und Verlustrechnung
angesetzt. Wahrungsumrechnungsdifferenzen aus der Umrech-
nung von nicht monetaren Aktiva, die zum Marktwert durch die
Gewinn- und Verlustrechnung bewertet sind, werden als
Gewinn oder Verlust aus Marktwertdnderungen ausgewiesen.
Fremdwahrungsgewinne oder -verluste aus nicht monetaren
Posten, wie Aktien, die als erfolgsneutral zum Zeitwert bewer-
teter Bestand ausgewiesen werden, werden zunachst erfolgs-
neutral in einem separaten Posten des Eigenkapitals ausgewie-
sen und erst mit ihrer Abwicklung ergebniswirksam realisiert.

Auch fiir die gemaR IFRS 17 fiir Ansatz- und Bewertungszwecke
zu bildenden Gruppen von Riickversicherungsvertragen

Wesentliche Umrechnungskurse

("Group of Insurance Contracts"; GIC), die Vertrdge in unter-
schiedlichen Wahrungen enthalten, ist die Methode der
Wihrungsumrechnung relevant. Bei solchen Mehrwahrungs-
Vertragsgruppen, deren Modellierungswahrung sich von der
sog. GIC-Wahrung, die in der jeweiligen Vertragsgruppe die
dominierende Wahrung darstellt, unterscheidet, setzen wir zur
Bestimmung der Auswirkungen auf die CSM auf Ebene der Ver-
tragsgruppe bei der CSM-Berechnung jeweils stichtagesaktu-
elle Wahrungskurse fiir die Umrechnung in die GIC-Wéahrung
an. Zukiinftige ckonomische Annahmen hingegen, die sich auf
Berechnungen von zukiinftigen Zahlungsstromen beziehen (wie
z.B. Zinskurven und Inflationsraten) werden weiterhin zum Zeit-
punkt des erstmaligen Ansatzes des Vertrags herangezogen,
ebenso wie der Diskontierungszinssatz selbst auch.

Die in lokaler Wahrung aufgestellten Gewinn- und Verlustrech-
nungen der Einzelgesellschaften werden zu Durchschnittskur-
sen in Euro umgerechnet und in den Konzernabschluss tiber-
nommen. Die Umrechnung der Fremdwahrungspositionen in
den Bilanzposten der Einzelgesellschaften sowie die Uber-
nahme dieser Posten in den Konzernabschluss erfolgen zu den
Devisenmittelkursen des Bilanzstichtages. Nach IAS miissen im
Konzernabschluss Differenzen aus der Wihrungsumrechnung
von Abschliissen auslidndischer Konzerngesellschaften als sepa-
rater Posten im Eigenkapital ausgewiesen werden.

Wihrungskursumrechnungsdifferenzen, die aus langfristig
gewahrten Darlehen oder unbefristeten Ausleihungen zwischen
Konzerngesellschaften resultieren und deren Riickzahlung
weder geplant noch wahrscheinlich ist, sind ebenfalls erfolgs-
neutral in einer separaten Komponente des Eigenkapitals zu
erfassen.

Devisenmittelkurs

1 EUR entspricht: am Bilanzstichtag Durchschnittskurs

AUD 1,6273 1,5710 1,6291 1,5188
BHD 0,4166 0,4025 0,4077 0,3985
CAD 1,4651 1,4449 1,4601 1,3763
CNY 7,8454 7,3650 7,6562 7,0861
GBP 0,8689 0,8872 0,8700 0,8538
HKD 8,6323 8,3241 8,4648 8,2743
INR 91,9631 88,3048 89,3312 82,8122
KRW 1.426,8600 1.345,4700 1.411,7731 1.352,0823
MYR 5,0776 4,7017 4,9218 4,6302
SEK 11,0896 11,1118 11,4537 10,6253
usD 1,1051 1,0675 1,0813 1,0570
ZAR 20,3788 18,0975 19,8975 17,2599

Riickversicherungsumsatz: Der Hannover Riick-Konzern bucht
Riickversicherungsumsatz, wenn er Dienstleistungen im Rah-
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men von Gruppen von Riickversicherungsvertrigen erbringt.
Dabei reprasentiert der Riickversicherungsumsatz der Berichts-
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periode die Summe der Anderungen der LRC, die aus der
Erbringung von Dienstleistungen in dieser Periode resultieren,
fur die der Hannover Ruck Konzern eine Gegenleistung erwar-
tet. Der Riickversicherungsumsatz ist so definiert, dass eine
Vergleichbarkeit mit dem Umsatzausweis anderer Branchen
erzielt wird und speist sich aus den folgenden Umsatzquellen:
e In der Berichtsperiode angefallene Aufwendungen fiir
Riickversicherungsfille und sonstige versicherungstech-
nische Dienstleistungen (ohne Riickzahlungen von
Kapitalanlagekomponenten und Betragen, die einer
potenziellen Verlustkomponente zugeordnet sind)
¢ Anderungen der Risikoanpassung fiir nichtfinanzielle
Risiken in Bezug auf Dienstleistungen in der aktuellen
Berichtsperiode
e Auflésung der CSM, gemessen an den erbrachten
Deckungseinheiten
e Sonstige Betridge, einschlieflich erfahrungsbedingter
Anpassungen der Primieneinnahmen fiir Dienstleistun-
gen in der laufenden oder in vergangenen Perioden

In Hohe der Kapitalanlagekomponenten wird kein Versiche-
rungsumsatz erfasst, da es sich dabei um diejenigen Teile der
Primie handelt, die in jedem Fall an den Zedenten zuriick-
gezahlt werden, unabhéngig davon, ob das versicherte Ereignis
eintritt oder nicht. Das umfasst bei der Hannover Riick insbe-
sondere bestimmte Provisionen an Zedenten. Die Reduktion des
Umsatzes um die Kapitalanlagekomponenten hat keinen Ein-
fluss auf das Ruckversicherungs-Serviceergebnis, da sich korre-
spondierend die versicherungstechnischen Aufwendungen
ebenfalls reduzieren.

Riickversicherungs-Serviceergebnis: Die Riickversicherungs-
Serviceaufwendungen umfassen insbesondere die Schadenauf-
wendungen (ohne Riickzahlungen von Kapitalanlagekomponen-
ten) sowie die Verwaltungs- und Abschlusskosten. Die
Abschlusskosten werden systematisch auf die jeweiligen Peri-
oden des Deckungszeitraums verteilt und in gleicher Hohe als
Rickversicherungsumsatz und als Riickversicherungs-Service-
aufwendungen erfasst. Innerhalb des Riickversicherungs-Ser-
viceergebnisses werden die Ergebnisbestandteile aus den in Rii-
ckdeckung gegebenen Vertragen als separate
getrennt vom Brutto-Riickversicherungsumsatz und den Brutto-
Riickversicherungs-Serviceaufwendungen aus dem abgeschlos-
senen Geschift ausgewiesen.

Posten

Im Riickversicherungs-Finanzergebnis nehmen die Riickver-
sicherungs-Finanzertrage bzw. -aufwendungen die Effekte aus
der Aufzinsung des Barwerts der Nettozahlungsstrome, der
Risikoanpassung fiir nichtfinanzielle Risiken und der vertrag-
lichen Servicemarge auf. Zinsianderungseffekte erfassen wir
hingegen im Wesentlichen erfolgsneutral im OCI innerhalb des
Eigenkapitals. In unserer Konzern-Gewinn- und Verlustrech-
nung prasentieren wir das Netto-Riickversicherungs-Finanzer-
gebnis sowohl vor als auch nach Wahrungseffekten. Zunachst
stellen wir das Riickversicherungs-Finanzergebnis geméiR
IFRS 17 einschlieRlich der Wahrungseffekte dar. Zur Verdeut-
lichung der wahrungskongruenten Bedeckung der versiche-
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rungstechnischen Verbindlichkeiten durch Kapitalanlagen wer-
den die Wahrungseffekte anschliefend aus dem Riickversiche-
rungs-Finanzergebnis gemaf IFRS 17 herausgerechnet und
separat im Wahrungsergebnis ausgewiesen.

Erlose aus Vertragen mit Kunden werden dann realisiert,
wenn die Verfiigungsmacht liber die zugesagten Giiter oder
Dienstleistungen auf den Kunden iibertragen wird. Die Hohe
der Umsatzrealisierung entspricht der Gegenleistung, die die
Hannover Riick im Gegenzug fiir die Ubertragung von Giitern
oder Dienstleistungen an den Kunden voraussichtlich erhalten
wird. Die Hannover Riick agiert in seinen Vertrdgen im Anwen-
dungsbereich des IFRS 15 grundsatzlich als Prinzipal, weil sie
regelmalig die Kontrolle iber die Dienstleistungen oder Giiter
hat, bevor diese an den Kunden iibertragen werden.

Steueraufwand: Der Steueraufwand enthilt die tatsachliche
Steuerbelastung auf Unternehmensergebnisse der Konzern-
unternehmen, auf die die jeweiligen lokalen Steuersitze ange-
wendet werden, sowie Verdnderungen der aktiven und der pas-
siven latenten Steuern. Aufwand und Ertrag aus Zinsen oder
Strafen, die an die Steuerbehorden zu zahlen sind, werden im
ibrigen Ergebnis ausgewiesen. Die Berechnung der aktiven
und der passiven Steuerabgrenzung beruht auf steuerlichen
Verlustvortragen, ungenutzten Steuergutschriften und tempora-
ren Unterschiedsbetragen zwischen den Buchwerten von Ver-
mogenswerten und Verbindlichkeiten in der Konzernbilanz der
Hannover Riick-Gruppe und deren Steuerbilanzwerten. Ndhere
Informationen zu den latenten Steuern sind unseren Erlauterun-
gen zur aktiven und passiven Steuerabgrenzung zu entnehmen.

Zur VeriduBerung gehaltene langfristige Vermogenswerte
und aufgegebene Geschiftsbereiche: Langfristige Vermo-
genswerte und VerduRerungsgruppen werden gemif IFRS 5
,Non-current Assets Held for Sale and Discontinued Opera-ti-
ons® als zur VerduRerung gehalten eingestuft, wenn der zuge-
horige Buchwert tiberwiegend durch ein Verauerungsgeschaft
und nicht durch fortgesetzte Nutzung realisiert wird. Als aufge-
gebene Geschiftsbereiche werden Unternehmensbestandteile
ausgewiesen, die betrieblich und fiir die Zwecke der Rech-
nungslegung klar vom restlichen Unternehmen abgegrenzt wer-
den konnen und verduBert bzw. zur VerauBerung klassifiziert
wurden. Die Bewertung erfolgt zum niedrigeren Wert aus Buch-
wert und beizulegendem Zeitwert abziiglich der Verauerungs-
kosten. Solange langfristige Vermogenswerte als zur Veraulle-
rung gehalten eingestuft sind, werden auf diese keine plan-
maligen Abschreibungen vorgenommen. Wertminderungen
auf den beizulegenden Zeitwert abziiglich der VerduRerungs-
kosten sind erfolgswirksam zu erfassen, wobei ein spiterer
Anstieg zu einer Gewinnrealisierung bis zur Hohe des kumula-
tiven Wertminderungsaufwandes fiihrt. Ubersteigt der Wert-
minderungsbedarf fiir eine VerduBerungsgruppe den Buchwert
der zugehorigen langfristigen Vermogenswerte, wird die Not-
wendigkeit einer Riickstellungsbildung im Sinne des IAS 37
~Provisions, Contingent Liabilities and Contingent Assets”
gepriift.

131



3.2. Wesentliche Ermessensentscheidungen und Schatzungen

Im Konzernabschluss miissen zu einem gewissen Grad Schit-
zungen und Annahmen getroffen werden, die die bilanzierten
Vermogenswerte und Verbindlichkeiten, die Angaben zu Even-
tualforderungen und -verbindlichkeiten am Stichtag und den
Ausweis von Ertrigen und Aufwendungen wdihrend der
Berichtsperiode beeinflussen.

Risiken im Zusammenhang mit den Folgen des Klimawandels
sind fiir das Geschiftsmodell eines Riickversicherungsunter-
nehmens von groller Bedeutung. Die Schitzung von Eintritts-
wahrscheinlichkeiten und Schadenhohen von klimabedingten
Stiirmen, I"Jberschwemmungen oder Diirren ist wesentlicher
Bestandteil unseres Risikomanagementsystems. Sie beeinflusst
in hohem MaRe unsere Zeichnungspolitik im Bereich von
gegeniiber Naturgefahren exponierten Risiken und erfordert
das Vorhalten entsprechenden Risikokapitals. Physische Risiken
wie Extremwetterereignisse und deren Folgen sowie lang-
fristige Veranderungen klimatischer und Okologischer Bedin-
gungen wie Niederschlagsmengen, Meeresspiegelanstieg oder
der Anstieg der Durchschnittstemperaturen konnen dariiber
hinaus den Wert unseres Immobilienbesitzes betreffen oder die
Bewertung von Wertpapieren unseres Kapitalanlageportefeuil-
les beeinflussen.

Neben dem Einfluss dieser physischen Risiken unterliegt die
Bewertung unseres Kapitalanlageportefeuilles ebenfalls Transi-
tionsrisiken infolge des Klimawandels. Unter Transitionsrisiken
verstehen wir diejenigen Risiken im Zusammenhang mit den
Folgen des Klimawandels, die aus der Umstellung auf eine koh-
lenstoffarme Wirtschaft resultieren. Diese Umstellung wird
wesentlich von politischen RegulierungsmalBnahmen initiiert
und flankiert. Insofern derartige Regulierungsmaflnahmen bei-
spielsweise Emittenten von Aktien oder Unternehmensanleihen
unseres Anlageportefeuilles negativ betreffen, zeigen sich ent-
sprechende Auswirkungen auf die Bewertung dieser Papiere.

Insgesamt findet die Bewertung von Klimarisiken Berticksichti-
gung u.a. im Rahmen des Wertminderungstests fiir nichtfinan-
zielle Vermogenswerte, einschlieBlich des Geschafts- und Fir-
menwerts nach IAS 36, bei der Bestimmung von Nutzungs-
dauern und des Restwerts von Vermogenswerten nach IAS 16
oder IAS 38, im Rahmen des Ansatzes und der Folgebewertung
der Kapitalanlagen nach IFRS 9 sowie der Bildung von Riickstel-
lungen und Offenlegung von Eventualverbindlichkeiten nach
IAS 37.

Schitzunsicherheiten resultierten in der Berichtsperiode auch
aus dem Konlflikt in der Ukraine. Wir haben fiir alle relevanten
Geschiftssparten wahrscheinlichkeitsgewichtete Szenarioana-
lysen durchgefiihrt, bei denen wir die uns zum gegenwartigen
Zeitpunkt zur Verfiigung stehenden Markterkenntnisse bertick-
sichtigt und daraus auf Basis eigener Einschdtzungen unsere
Reservierung abgeleitet haben. Zum Bilanzstichtag umfassen
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die betroffenen Geschiftssparten im Wesentlichen Political
Violence und andere Sachdeckungen, Political Risk, Marine so-
wie Aviation. Im Berichtsjahr hat sich unser Aufwand fir diesen
Schadenkomplex im Vergleich zum Vorjahr geringfiigig erhoht.
Die Bandbreite moglicher Schadenszenarien ist jedoch nach wie
vor hoch und kann bei derzeit nicht zu erwartenden nachteiligen
Entwicklungen bzw. ungiinstiger Rechtsprechung zu einem
spateren Zeitpunkt zu deutlich hoheren Schadenzahlungen fiih-
ren. Insbesondere im Zusammenhang mit dem Status in Russ-
land verbliebener Leasingflugzeuge bestehen weiterhin Rechts-
unsicherheiten. Im Einklang mit den bestehenden Sanktions-
regelungen werden Geschéifte mit russischen Zedenten nicht
weitergefiihrt.

Der Konflikt in der Ukraine und seine Folgen hatten Auswirkun-
gen auf die weltweiten Rohstoff- und Energiepreise und damit
auf die Inflationsraten. Die Inflation wird in unserem Reservie-
rungsprozess mindestens auf Basis der durchschnittlichen
Inflationsraten der Vergangenheit beriicksichtigt. Ferner wer-
den im Rahmen der Pramienkalkulation realistische Inflations-
annahmen unterstellt bzw. bei der Reservierung in den einzel-
nen Zeichnungsjahren zusitzliche Riickstellungen aufgebaut,
sodass Inflationsentwicklungen auch dadurch teilweise kom-
pensiert werden konnen. Dariiber hinaus ist ein substanzieller
Teil des Geschifts durch Indexklauseln gegen negative Infla-
tionseffekte geschiitzt. Im Kapitalanlagebestand der Hannover
Riick befinden sich inflationsgebundene Anleihen, die einen Teil
der negativen Inflationsauswirkungen abdecken. Um sicherzu-
stellen, dass die Inflation in den versicherungstechnischen
Riickstellungen angemessen beriicksichtigt wird, wurde eine
Szenarioanalyse durchgefiihrt. Die verschiedenen Szenarien fir
eine zukiinftige Inflationsentwicklung wurden mit der historisch
beobachteten Inflation verglichen, um eine mogliche Auswir-
kung auf die versicherungstechnischen Riickstellungen abzu-
schidtzen. Unter den betrachteten Szenarien sind auch solche
mit einer langerfristig hoheren Inflation. Derzeit erwarten wir,
dass die Inflationsraten iiber den Zielmarken der Zentralbanken
liegen werden.

Bei den Vermogenswerten und Verbindlichkeiten aus abge-
schlossenen oder gehaltenen Riickversicherungsvertragen sind
Ermessensentscheidungen, Schatzungen und Annahmen von
hoher Bedeutung: Die Klassifizierung, das Aggregationsniveau
und die Bewertung von Riickversicherungs- und Retrozessions-
vertragen ist mit Ermessensentscheidungen verbunden. Ver-
trdge werden je nach der Einschiatzung, ob mit ihnen ein signi-
fikantes Versicherungsrisiko iibertragen wird, entweder als
Riickversicherungs- oder als Investmentvertrage klassifiziert. Es
muss ein geeignetes Aggregationsniveau gefunden werden, da
Vertragsportfolien durch die Trennung von Gruppen von Ver-
tragen, die beim erstmaligen Ansatz verlusttrachtig sind, von
solchen, die keine signifikante Wahrscheinlichkeit haben, spater
verlusttrachtig zu werden, unterschieden werden miissen. Dar-
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iber hinaus werden bei der Bewertung von Riickversicherungs-
und Retrozessionsvertrdgen Annahmen getroffen und es beste-
hen Schatzunsicherheiten. Bei der Bewertung dieser Vertrige
ist die Bewertungsmethode festzulegen, die fiir die Schatzung
der Risikoanpassungen fiir nichtfinanzielle Risiken und der
Menge der zu erbringenden Leistungen aus einem Vertrag her-
angezogen wird. Anderungen wesentlicher Annahmen in Bezug
auf Abzinsungssatze
Schadenentwicklung oder zukiinftige Zahlungsstrome und Un-
terschiede zwischen Guthabenzinsen und Abzinsungssitzen
kénnten zu wesentlichen Anderungen der Erfiillungswerte im
nachfolgenden Geschéftsjahr bzw. einer Anpassung der vertrag-
lichen Servicemarge fiihren.

(unter anderem Illiquiditatspramien),

Bei fehlenden Zedentenabrechnungen mit groerem Beitrags-
volumen werden gegebenenfalls ergdnzende oder vollstindige
Schatzungen der entsprechenden Erfolgsposten, Vermogens-
werte und Verpflichtungen einschlieflich zugehoriger Retrozes-
sionen vorgenommen. Fehlende Zedentenabrechnungen mit
geringem Beitragsvolumen werden im Folgejahr erfasst.

Zur Bemessung der Endschidden (,Ultimate Liability®) werden
im Bereich der Schaden-Riickversicherung fiir alle Sparten die
erwarteten Endschadenquoten ermittelt, ausgehend von aktua-
riellen Verfahren, wie der Chain-Ladder-Methode. Bilanziert
wird der realistisch geschétzte kiinftige Erflillungsbetrag. Basie-
rend auf statistischen Dreiecken von Originalmeldungen der
Zedenten wird die Entwicklung bis zum voraussichtlichen Ende
der Abwicklung projiziert. Die jiingeren Zeichnungsjahre aktu-
arieller Projektionen unterliegen naturgemall einer groReren
Unsicherheit, die mit vielfiltigen Zusatzinformationen tber
Raten- und Konditionsverbesserungen des gezeichneten
Geschifts sowie Schadentrends erheblich reduziert werden
kann.

Die sich als Differenz zwischen den projizierten Endschaden
und den gemeldeten Schiden ergebenden Betrige werden ent-
weder in der Spatschadenreserve fiir eingetretene, aber noch
nicht bekannte oder gemeldete Schaden (IBNR - Reserve) oder
in der Riickstellung fiir zukiinftige Deckung zuriickgestellt.

Bei der Anwendung statistischer Verfahren werden GroR-
schaden gesondert betrachtet. Auf Basis der Auswertung einer
Vielzahl beobachtbarer Informationen konnen Schiden als
groRe Einzelschadenereignisse klassifiziert werden. Die Bemes-
sung von in diesem Zusammenhang bestehenden Verpflichtun-
gen erfolgt im Rahmen eines gesonderten Prozesses, der im
Wesentlichen auf einzelvertraglichen Schitzungen beruht.
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Fiir weitere u.a. nach IFRS 17 erforderliche Informationen ver-
weisen wir auf unsere Erlduterungen zu den versicherungstech-
nischen Risiken der Schaden-Riickversicherung im Risiko-
bericht, beispielsweise hinsichtlich der Modellierung von Natur-
katastrophenszenarien und der Annahmen im Bereich der
asbestbedingten Schiaden und Umweltrisiken. Ferner verweisen
wir auf unsere Darstellungen zu den versicherungstechnischen
Riickstellungen in Kapitel 3.1 ,,Zusammenfassung wesentlicher
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden“ und Kapitel 6.4
"Versicherungstechnische Aktiva und Passiva

Auch im Bereich der Personen-Riickversicherung hiangt die
Ermittlung der Reserven und Vermogenswerte entscheidend
von aktuariellen Projektionen des gedeckten Geschafts ab. Je
nach Art des gedeckten Geschifts wird entweder auf Policen-
daten modelliert oder es werden sogenannte Modellpunkte fest-
gelegt. Die wesentlichen Unterscheidungsmerkmale beinhalten
u.a. Alter, Geschlecht und Raucherstatus der versicherten Per-
son, Tarif, Versicherungsdauer, Pramienzahldauer oder Ver-
sicherungshohe. Fiir jede Police bzw. jeden Modellpunkt wird
die Bestandsentwicklung simuliert; dabei sind die wesentlichen
Eingabeparameter entweder vorbestimmt durch den Tarif (z.B.
eingerechnete Kosten, Prdmienhohe, Rechnungszins) oder zu
schitzen (z.B. Sterbe- oder Invalidititswahrscheinlichkeiten,
Stornowahrscheinlichkeiten). Diese Annahmen sind stark ab-
héangig von landerspezifischen Parametern, der Ruckversiche-
rungsform und anderen Rahmenbedingungen des Riickver-
sicherungsvertrages. Aus Uberlagerung entsteht eine Projek-
tion der zukiinftigen Zahlungsstrome des Riickersicherungsver-
trages; dabei gehen u.a. Annahmen tiiber die Bestandszusam-
mensetzung und den unterjahrigen Beginn der gedeckten Poli-
cen ein. Die Annahmen werden zu Beginn eines Riickversiche-
rungsvertrages festgelegt und spater an die tatsachliche Ent-
wicklung angepasst. Wir verweisen insoweit auf unsere Darstel-
lungen zu den versicherungstechnischen Vermogenswerten
und Riickstellungen in Kapitel 3.1 ,,Zusammenfassung wesent-
licher Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden®.

Bei der Ermittlung der Bilanzansatze bestimmter Kapitalanla-
gen sind in einigen Fillen Annahmen zur Bestimmung von
Marktwerten sowie zur Ermittlung der Risikovorsorge fiir erwar-
tete Kreditausfalle erforderlich. Wir verweisen insoweit auf
unsere Ausfilhrungen zu den ergebniswirksam zum Zeitwert
bewerteten Finanzinstrumenten und zu den Wertminderungen
in Kapitel 3.1 ,Zusammenfassung wesentlicher Bilanzierungs-
und Bewertungsmethoden® sowie zu dem fremdgenutzten
Grund- und Gebdudebesitz in Kapitel 0 ,,Kapitalanlagen®.
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4. Konsolidierung

4.1. Konsolidierungsgrundsatze

Kapitalkonsolidierung

Die Kapitalkonsolidierung erfolgt nach den Vorschriften des
IFRS 10 ,Consolidated Financial Statements® auf der Grundlage
eines einheitlichen Konsolidierungsmodells fiir alle Unterneh-
men, das Beherrschung unabhingig davon definiert, ob sie auf-
grund von gesellschaftsrechtlichen, vertraglichen oder wirt-
schaftlichen Gegebenheiten entsteht.
werden ab dem Zeitpunkt konsolidiert, zu dem die Hannover
Riick die Beherrschung iiber sie erlangt. Beherrschung liegt vor,
wenn die Hannover Riick direkt oder indirekt die Entschei-
dungsmacht aufgrund von Stimmrechten oder anderen Rechten
iber ein Konzernunternehmen hat, um dessen relevante Tatig-
keiten zu steuern, an positiven und negativen variablen Riick-
flissen aus dem Konzernunternehmen partizipiert und diese
Riickfliisse durch ihre Entscheidungsmacht beeinflussen kann.
Diese Merkmale miissen kumulativ erfillt sein. Dariiber hinaus

Konzernunternehmen

konnen weitere Umstande zu einer Beherrschung fithren, z.B.
eine bestehende Prinzipal-Agenten-Beziehung. In diesem Fall
handelt eine konzernfremde Partei mit Entscheidungsrechten
(Agent) fiir die Hannover Riick, beherrscht aber das Unterneh-
men nicht, da sie lediglich Entscheidungsrechte ausiibt, die
durch die Hannover Riick (Prinzipal) delegiert worden sind.
Diese Grundsitze werden auch auf strukturierte Unternehmen
angewendet, zu denen in Kapitel 4.2 , Konsolidierungskreis und
vollstindige Aufstellung des Anteilsbesitzes“ weitere Angaben
enthalten sind. Konzernunternehmen werden so lange konsoli-
diert, bis der Hannover Riick-Konzern die Beherrschung tiber
sie verliert. Sofern Anteile an Tochtergesellschaften zuriickbe-
halten werden und ein Kontrollverlust vorliegt, werden fiir diese
Tochtergesellschaften in den tibrigen Riicklagen ausgewiesene
Bewertungseffekte in Ubereinstimmung mit IFRS 10 vollstindig
ergebniswirksam aufgeldst und nicht nur anteilig in Hohe der
abgegangenen Gesellschaftsanteile. Die Bilanzierungs- und
Bewertungsgrundsitze der Konzernunternehmen werden, so-
weit erforderlich, angepasst, um eine einheitliche Anwendung
der Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsitze des Hannover
Riick-Konzerns sicherzustellen.

Der Kapitalkonsolidierung liegt die Erwerbsmethode zugrunde.
Der Geschafts- oder Firmenwert resultiert aus dem Erwerb von
Tochterunternehmen und entspricht der Summe aus der iiber-
tragenen Gegenleistung, dem Betrag aller nicht beherrschen-
den Anteile an dem erworbenen Unternehmen und dem beizu-
legenden Zeitwert der zuvor gehaltenen Eigenkapitalanteile an
dem erworbenen Unternehmen abziiglich des beizulegenden
Zeitwerts des erworbenen Nettovermogens. GemiR IFRS 3 wer-
den Geschifts- oder Firmenwerte nicht planmiRig, sondern
nach jahrlichen Werthaltigkeitspriifungen (,Impairment Tests")
gegebenenfalls aulerplanméRBig abgeschrieben. Negative sowie
geringfligige Geschafts- oder Firmenwerte werden im Jahr der
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Entstehung erfolgswirksam beriicksichtigt. Kosten im Zusam-
menhang mit dem Erwerb werden als Aufwand erfasst.

Gesellschaften, auf die die Hannover Riick einen maBgeblichen
Einfluss austiben kann bzw. deren relevante Tatigkeiten nur mit-
tels einstimmiger Zustimmung aller zur gemeinsamen Fithrung
berechtigten Parteien bestimmt werden konnen und an denen
wir lediglich Rechte am Nettovermogen besitzen, werden als
assoziierte Unternehmen bzw. Gemeinschaftsunternehmen
nach der At-Equity-Methode einbezogen. Demnach bewerten
wir Anteile an assoziierten Unternehmen und Gemeinschafts-
unternehmen mit dem anteiligen Eigenkapital, das auf den Kon-
zern entfillt. Nach der in IAS 28 ,Investments in Associates and
Joint Ventures“ vorgeschriebenen Kapitalanteilsmethode wird
der auf die assoziierten Unternehmen und Gemeinschaftsunter-
nehmen entfallende Geschéfts- oder Firmenwert gemeinsam
mit den Anteilen an assoziierten Unternehmen und Gemein-
schaftsunternehmen ausgewiesen. Der den Konzern betref-
fende Anteil am Jahresergebnis eines assoziierten Unterneh-
mens oder Gemeinschaftsunternehmens ist im Ergebnis aus
Kapitalanlagen enthalten und wird in der Konzern-Gewinn- und
Verlustrechnung gesondert ausgewiesen. Eigenkapital und
Ergebnis werden dem letzten verflighbaren Abschluss des asso-
ziierten Unternehmens oder Gemeinschaftsunternehmens ent-
nommen.

Ein maBgeblicher Einfluss wird vermutet, wenn eine Gesell-
schaft des Hannover Riick-Konzerns direkt oder indirekt min-
destens 20 %, aber nicht mehr als 50 % der Stimmrechte halt.
Evidenzen fiir einen maRkgeblichen Einfluss auf ein assoziiertes
Unternehmen leiten wir auch aus der Zugehorigkeit zu einem
Leitungsgremium des Unternehmens, der Teilnahme an den
Entscheidungsprozessen, z.B. iiber Dividenden oder sonstige
Ausschiittungen, dem Vorliegen wesentlicher Geschiftsvorfille
mit dem Unternehmen, der Moglichkeit zum Austausch von
Fihrungspersonal oder der Bereitstellung von fiir das Unter-
nehmen wesentlichen fachlichen Informationen ab. Weitere
Angaben zu den nach der At-Equity-Methode einbezogenen
Unternehmen sind dem Abschnitt ,, Assoziierte Unternehmen
und Gemeinschaftsunternehmen® in Kapitel 6.1 , Kapitalanla-
gen® zu entnehmen.

Von der Konsolidierung ausgenommen sind lediglich Tochter-
gesellschaften, die sowohl einzeln als auch in ihrer Gesamtheit
von untergeordneter Bedeutung fiir die Vermogens-, Finanz-
und Ertragslage des Hannover Riick-Konzerns sind. Ob eine
Tochtergesellschaft von untergeordneter Bedeutung ist, beur-
teilt die Hannover Riick anhand der Bilanzsumme und des Jah-
resergebnisses der Gesellschaft im Verhaltnis zu den entspre-
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chenden Werten des Gesamtkonzerns im Durchschnitt der letz-
ten drei Jahre. Im Berichtsjahr wurden aus diesem Grund 14
(13) Gesellschaften im In- und Ausland nicht voll konsolidiert.
Weitere 3 (3) Einzelgesellschaften wurden aus demselben
Grund nicht nach der At-Equity-Methode in den Konzern-

Konsolidierung konzerninterner Geschaftsvorfalle

Die Forderungen und Verbindlichkeiten zwischen den im
Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen werden gegen-
einander aufgerechnet. Ertrage und Aufwendungen aus konzer-
ninternen Geschéftsvorfillen werden ebenfalls eliminiert.

abschluss einbezogen. Der Geschiftszweck dieser insgesamt 17
(16) Gesellschaften ist iiberwiegend die Erbringung von Dienst-
leistungen fiir die Rickversicherungsgesellschaften der
Gruppe.

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

4.2. Konsolidierungskreis und volistandige Aufstellung des Anteilsbesitzes

Neben der Hannover Riick SE als Konzernobergesellschaft um-
fasst der Konsolidierungskreis des Hannover Riick-Konzerns die
in der nachfolgenden Tabelle aufgefiihrten Unternehmen.

Informationen zu Tochtergesellschaften

Konsolidierungskreis

Anzahl der Unternehmen 2022
Konsolidierte Unternehmen (Konzernunternehmen)

Inland 12 11
Ausland 118 113
Gesamt 130 124

Nach der At-Equity-Methode einbezogene Unternehmen

Inland 3
Ausland
Gesamt 5

Im abgelaufenen Geschaftsjahr wurden insgesamt acht Gesell-
schaften neu in den Konsolidierungskreis aufgenommen, wéh-
rend zwei Gesellschaften aus dem Konsolidierungskreis abge-
gangen sind.

Informationen zu den Anteilen am Eigenkapital und am Ergeb-
nis, die nicht beherrschenden Gesellschaftern zustehen, sowie
zu den wesentlichen nicht beherrschenden Gesellschaftern sind
dem Kapitel 6.9 , Anteile nicht beherrschender Gesellschafter”
zu entnehmen. Zum Stichtag bestanden keine erheblichen Be-
schrankungen beziiglich des Zugangs zu oder der Nutzung von
Vermogenswerten des Konzerns aufgrund von Schutzrechten
zugunsten der nicht beherrschenden Gesellschafter.

Die VerduRerung oder Ubertragung von Aktien der E+S Riick-

versicherung AG erfolgt durch Begebungsvermerk und ist nur
mit Genehmigung des Aufsichtsrats der Gesellschaft zuldssig.
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Das Recht, die Genehmigung zu erteilen oder zu versagen, steht
dem Aufsichtsrat unbedingt zu, ohne dass er verpflichtet wire,
im Falle der Versagung Griinde anzugeben.

Nationale gesellschaftsrechtliche Bestimmungen oder auf-
sichtsrechtliche Anforderungen kénnen in bestimmten Landern
die Fahigkeit des Hannover Riick-Konzerns einschranken, Ver-
mogenswerte zwischen Unternehmen des Konzerns zu transfe-
rieren. Diese Beschrankungen resultieren im Wesentlichen aus
lokalen Mindestkapital- und Solvabilititsanforderungen sowie
in geringerem Ausmall aus Devisenbeschrankungen.
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Aufstellung des Anteilsbesitzes

Bei den nachfolgenden Angaben handelt es sich um die Aufstel-  und IFRS 12.21 beriicksichtigt. Zu den wesentlichen Zu- und
lung des Anteilsbesitzes gemill § 313 Abs. 2 HGB. Von den  Abgingen des Berichtsjahres verweisen wir auf unsere Ausfiih-
Ausnahmeregelungen gemall § 313 Abs. 3 HGB machen wir  rungen in den folgenden Abschnitten dieses Kapitels.
Gebrauch. Erganzend wurden die Vorschriften des IFRS 12.10

Aufstellung des Anteilsbesitzes

Hohe des durchgerechneten
Name und Sitz des Unternehmens Anteils am Kapital in %

Inlandische Unternehmen

Verbundene konsolidierte Unternehmen

Hannover Ruck Beteiligung Verwaltungs-GmbH, Hannover, Deutschland 100,00
FUNIS GmbH & Co. KG, Hannover, Deutschland 100,00
Hannover Re Global Holding GmbH, Hannover, Deutschland 98,24
Hannover RE AA PE Partners Ill GmbH & Co. KG, Hannover, Deutschland 98,24
Hannover Re Global Alternatives GmbH & Co. KG, Hannover, Deutschland 94,72
Hannover Re Euro PE Holdings Il GmbH & Co. KG, Hannover, Deutschland 94,01
Hannover Re Euro RE Holdings GmbH, Hannover, Deutschland 87,68
cor F 25. GmbH & Co.KG, Berlin, Deutschland 87,68
HR GLL Central Europe GmbH & Co. KG, Miinchen, Deutschland 87,67
HR GLL Central Europe Holding GmbH, Munchen, Deutschland 87,67
HR Al Komplementar GmbH, Hannover, Deutschland 82,40
E+S Ruckversicherung AG, Hannover, Deutschland 64,79
Verbundene nicht konsolidierte Unternehmen
HILSP Komplementar GmbH, Hannover, Deutschland 100,00
mertus 313. GmbH, Frankfurt a.M., Deutschland 87,68

Assoziierte Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen

Joint HR MR Private Equity GmbH, Miinchen, Deutschland 46,95
WeHaCo Unternehmensbeteiligungs-GmbH, Hannover, Deutschland 32,96
HANNOVER Finanz GmbH, Hannover, Deutschland 27,78
Sonstige Beteiligungen
PT Beteiligungs GmbH, Hannover, Deutschland 27,65
Hannover America Private Equity Partners Il GmbH & Co. KG, Hannover, Deutschland? 13,79
Hannover Re Euro PE Holdings GmbH & Co. KG, Hannover, Deutschland’ 13,18
Neue SEBA Beteiligungsgesellschaft mbH, Nirnberg, Deutschland 14,36
Internationale Schule Hannover Region GmbH, Hannover, Deutschland 9,17
FinLeap GmbH, Berlin, Deutschland 8,41
VST Gesellschaft fur Versicherungsstatistik mit beschrankter Haftung, Hannover, Deutschland 5,89
ELEMENT Insurance AG, Berlin, Deutschland 0,08

Auslandische Unternehmen

Verbundene konsolidierte Unternehmen

Hannover Finance (Luxembourg) S.A., Roser, Luxemburg 100,00
Hannover Finance (UK) Limited, London, GroRbritannien 100,00
Hannover Re Holdings (UK) Limited, London, GroRbritannien 100,00
Hannover Life Reassurance Company of America, Orlando, USA 100,00
Hannover Life Reassurance Company of America (Bermuda) Ltd., Hamilton, Bermuda 100,00
Hannover Re (Ireland) Designated Activity Company, Dublin, Irland 100,00
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Hohe des durchgerechneten

Name und Sitz des Unternehmens Anteils am Kapital in %
Hannover Life Re of Australasia Ltd, Sydney, Australien 100,00
Hannover Re (Bermuda) Ltd., Hamilton, Bermuda 100,00
Hannover ReTakaful B.S.C. (c), Manama, Bahrain 100,00
Hannover Services (UK) Limited, London, GroBbritannien 100,00
Inter Hannover (No. 1) Limited, London, GroBbritannien 100,00
Integra Insurance Solutions Limited, Bradford, GroRbritannien 100,00
Argenta Holdings Limited, London, GroBbritannien 100,00
Argenta Private Capital Limited, London, GroRbritannien 100,00
APCL Corporate Director No.1 Limited, London, GroBbritannien 100,00
APCL Corporate Director No.2 Limited, London, GroRBbritannien 100,00
Fountain Continuity Limited, Edinburgh, GroBbritannien 100,00
Names Taxation Service Limited, London, GroBbritannien 100,00
Argenta Secretariat Limited, London, GroRbritannien 100,00
Argenta Continuity Limited, London, GroBbritannien 100,00
Argenta Employee LLP, London, GroBbritannien 100,00
Argenta General Partner Limited, Edinburgh, GroBbritannien 100,00
Argenta General Partner Il LLP, Edinburgh, GroRbritannien 100,00
Argenta LLP Services Limited, London, GroBbritannien 100,00
Argenta SLP Continuity Limited, Edinburgh, GroBbritannien 100,00
Argenta Syndicate Management Limited, London, GroRbritannien 100,00
Argenta Tax & Corporate Services Limited, London, GroRbritannien 100,00
Argenta Underwriting No.1 Limited, London, GroBbritannien 100,00
Argenta Underwriting No.2 Limited, London, GroBbritannien 100,00
Argenta Underwriting No.3 Limited, London, GroBbritannien 100,00
Argenta Underwriting No.4 Limited, London, GroRbritannien 100,00
Argenta Underwriting No.7 Limited, London, GroRbritannien 100,00
Argenta Underwriting No.9 Limited, London, GroBbritannien 100,00
Argenta Underwriting No.10 Limited, London, GroRbritannien 100,00
Argenta Underwriting No.11 Limited, London, GroRbritannien 100,00
Residual Services Limited, London, GroRbritannien? 100,00
Residual Services Corporate Director Limited, London, GroBbritannien 100,00
Argenta Underwriting Asia Pte. Ltd., Singapur, Singapur 100,00
Glencar Underwriting Managers, Inc., Chicago, USA 100,00
Glencar Insurance Company, Orlando, USA 100,00
Kubera Insurance (SAC) Ltd, Hamilton, Bermuda 100,00
Leine Investment General Partner S.a r.l., Luxemburg, Luxemburg 100,00
Leine Investment SICAV-SIF, Luxemburg, Luxemburg 100,00
LI RE, Hamilton, Bermuda 100,00
Fracom FCP, Paris, Frankreich3 100,00
Hannover Finance, Inc., Wilmington, USA 100,00
Sand Lake Re, Inc., Burlington, USA 100,00
Hannover Reinsurance Group Africa (Pty) Ltd., Johannesburg, Stdafrika 100,00
Hannover Re South Africa Limited, Johannesburg, Sidafrika 100,00
Hannover Africa Limited, Johannesburg, Stidafrika* 100,00
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Name und Sitz des Unternehmens

Hohe des durchgerechneten
Anteils am Kapital in %

Compass Insurance Company Limited, Johannesburg, Sudafrika 100,00
Annuity Reinsurance Cell A1, Hamilton, Bermuda 100,00
Argenta Underwriting (Europe) Limited, Dublin, Irland 100,00
Argenta International Limited, London, GroRbritannien 100,00
Hannover Re Real Estate Holdings, Inc., Orlando, USA 95,25
HR US Infra Equity LP, Wilmington, USA 95,24
320AUS LLC, Wilmington, USA 95,15
GLL HRE CORE Properties, L.P., Wilmington, USA 95,15
101BOS LLC, Wilmington, USA 95,15
402 Santa Monica Blvd, LLC, Wilmington, USA 95,15
1110RD LLC, Wilmington, USA 95,15
T40EWR LLC, Wilmington, USA 95,15
75501AD LLC, Wilmington, USA 95,15
Nashville West, LLC, Wilmington, USA 95,15
590ATL LLC, Wilmington, USA 95,15
975 Carroll Square, LLC, Wilmington, USA 95,15
Broadway 101, LLC, Wilmington, USA 95,15
River Terrace Parking, LLC, Wilmington, USA 95,15
3290ATL LLC, Wilmington, USA 95,15
1600FLL LLC, Wilmington, USA 95,15
2530AUS LLC, Wilmington, USA 95,15
7550BWI LLC, Wilmington, USA 95,15
7659BWI LLC, Wilmington, USA 95,15
7653BWI LLC, Wilmington, USA 95,15
HRE Core Properties Chile Holding SpA, Santiago, Chile 95,15
Apoquindo CL SpA, Santiago, Chile 95,15
Apoquindo 5400 Chile Holding S.A., Santiago, Chile 95,15
Magdalena CL SpA, Santiago, Chile 95,15
Magdalena Chile Holding S.A., Santiago, Chile 95,15
Ombu CL SpA, Santiago, Chile 95,15
Ombu Chile Holding S.A., Santiago, Chile 95,15
1375MCO LLC, Wilmington, USA 95,15
PLC Elite Mexico Logistics, S. de R.L. de C.V., Mexiko-Stadt, Mexiko 95,15
11809AUS LLC, Wilmington, USA 95,15
M8 Property Trust, Sydney, Australien 94,72
Markham Real Estate Partners (KSW) Pty Limited, Sydney, Australien 94,72
PAG Real Estate Asia Select Fund Limited, George Town, Kaimaninseln 94,72
Ubitech Hub Pte. Ltd., Singapore, Singapur 94,72
ASF Spectrum Limited, George Town, Kaimaninseln 94,72
CC Aeolus Pte. Ltd., Singapur, Singapur 94,72
CC Anchor Pte. Ltd., Singapur, Singapur 94,72
HR US Infra Debt LP, George Town, Kaimaninseln 94,71
Peace G.K., Tokio, Japan 93,77
Morea Limited Liability Company, Tokio, Japan 93,77
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Hohe des durchgerechneten

Name und Sitz des Unternehmens Anteils am Kapital in %
Rocky G.K., Tokio, Japan 93,77
Kaith Re Ltd., Hamilton, Bermuda 90,40
Star Grafton One S.a r.l., Luxemburg, Luxemburg 87,68
Highgate sp. z 0.0., Warschau, Polen 87,67
3541 PRG s.r.o., Prag, Tschechische Republik 87,67
HR GLL Liberty Corner SPOtKA Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA, Warschau, Polen 87,67
HR GLL Griffin House SPOLKA Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA, Warschau, Polen 87,67
92601 BTS s.r.o., Bratislava, Slowakei 87,67
Akvamarin Beta s.r.o., Prag, Tschechische Republik 87,67
HR GLL Europe Holding S.a r.l., Luxemburg, Luxemburg 87,67
HR GLL CDG Plaza S.r.l., Bukarest, Rumanien 87,67
193 BCN, S.L., Madrid, Spanien 87,67
Callisto, Mailand, Italien 87,67
Bowen Investment Limited Partnership, Auckland, Neuseeland 75,77
Commercial & Industrial Acceptances (Pty) Ltd., Johannesburg, Studafrika 74,80
Lireas Holdings (Pty) Ltd., Johannesburg, Stdafrika 70,00
MUA Insurance Acceptances (Pty) Ltd., Kapstadt, Sudafrika 70,00
Firedart Engineering Underwriting Managers (Pty) Ltd., Johannesburg, Siidafrika 70,00
Film & Entertainment Underwriters SA (Pty) Ltd., Johannesburg, Studafrika 70,00
Transit Underwriting Managers (Pty) Ltd., Durban, Stidafrika 63,00
Garagesure Consultants and Acceptances (Pty) Ltd., Johannesburg, Stidafrika 63,00
Hospitality Industrial and Commercial Underwriting Managers (Pty) Ltd., Johannesburg, Siidafrika 59,50
Landmark Underwriting Agency (Pty) Ltd., Bloemfontein, Sudafrika 45,85
Real Assist (Pty) Ltd., Pretoria, Stidafrika 38,15

Verbundene nicht konsolidierte Unternehmen
HR Hannover Re, Correduria de Reaseguros, S.A., Madrid, Spanien 100,00
Hannover Re Services Japan, Tokio, Japan 100,00
Hannover Re Consulting Services India Private Limited, Mumbai, Indien 100,00
Hannover Services (México) S.A. de C.V., Mexiko-Stadt, Mexiko 100,00
Hannover Re Services USA, Inc., Itasca, USA 100,00
Hannover Mining Engineering Services LLC, Itasca, USA 100,00
Hannover Rick SE Escritdrio de Representacdo no Brasil Ltda., Rio de Janeiro, Brasilien 100,00
Hannover Re Risk Management Services India Private Limited, Neu-Delhi, Indien 100,00
Dynastic Underwriting Limited, London, GroRbritannien 100,00
Bristol Re Ltd., Hamilton, Bermuda 100,00
Hannover Re Services Italy S.r.l., Mailand, Italien 100,00
Inter Hannover (No.2) Limited, London, GroBbritannien 100,00

Assoziierte Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen

Clarendon Transport Underwriting Managers (Pty) Ltd., Johannesburg, Studafrika 22,87
Monument Insurance Group Limited, Hamilton, Bermuda® 20,00
Monument Midco Limited, Hamilton, Bermuda® 15,20

Sonstige Beteiligungen

Reaseguradora del Ecuador S.A., Guayaquil, Equador 30,00

Investsure Technologies Proprietary Limited, Johannesburg, Stidafrika* 26,35
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Name und Sitz des Unternehmens

Hohe des durchgerechneten
Anteils am Kapital in %

Kopano Ventures (Pty) Ltd, Johannesburg, Stidafrika* 20,34
FLS Group AG, Baar /Schweiz 19,73
Trinity Underwriting Managers Ltd., Toronto, Kanada 19,70
Meribel Mottaret Limited, St. Helier, Jersey 18,96
YOUPLUS Holding AG, Freienbach, Schweiz 15,00
Mosaic Insurance Holdings Limited, Hamilton, Bermuda 14,18
Ingaku FC (Pty) Ltd, Port Elizabeth, Stidafrika 10,56
Sureify Labs, Inc., Wilmington, USA 10,01
Acte Vie S.A., Schiltigheim, Frankreich 9,38
Different Technology (Pty) Ltd, Johannesburg, Stidafrika 8,61
BriteCo Inc., Dover, USA 8,14
Pineapple Tech (Pty) Ltd, Johannesburg, Studafrika 7,28
Centaur Animal Health, Inc., Olathe, USA 6,90
Somerset Holdings International Ltd., Hamilton, Bermuda 5,25
Liberty Life Insurance Public Company Ltd, Nikosia, Zypern 3,30
LifeQ Global Limited, Dublin, Irland? 1,71
B3i Services AG, Zurich, Schweiz* 1,46

T Weitere Anteile werden uber Joint HR MR Private Equity GmbH gehalten

2 Die Gesellschaft halt 45 Tochtergesellschaften mit einem aufsummierten Eigenkapital von 0,7 Mio. EUR
3 Investment-Fonds

4 Die Gesellschaft befindet sich in Liquidation.

5 Die Gesellschaft wird mittels eines Konzernabschlusses in die At-Equity-Bewertung einbezogen
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Wesentliche Zweigniederlassungen im Konzern

Die Hannover Riick SE unterhilt Zweigniederlassungen, die
nachfolgend nach der Hohe des Riickversicherungsumsatzes im
aktuellen Geschiftsjahr geordnet dargestellt sind.

Wesentliche Zweigniederlassungen im Konzern

Konzerngesellschaft/Zweigniederlassung

Angaben der Betrage in Mio. EUR

Hannover Riick SE

Riickversicherungsumsatz '

‘:E- 2022 ‘:E- 2022 2

Jahresergebnis '

Hannover Rick SE Shanghai Branch,

Shanghai, China 1.136,7 1.250,3 -55,3 -131,4
Hannover Rueck SE Malaysian Branch,

Kuala Lumpur, Malaysia 819,9 712,6 7,2 46,9
Hannover Rueck SE Australian Branch,

Sydney, Australien 674,6 453,3 53,0 31,2
Hannover Riick SE Canadian Branch,

Toronto, Kanada 636,7 508,5 97,8 106,0
Hannover Ruick SE Succursale Francaise,

Paris, Frankreich 501,1 508,9 83,8 35,8
Hannover Re UK Life Branch,

London, GroRBbritannien 418,9 417,8 451 83,7
Hannover Ruck SE, Tyskland Filial,

Stockholm, Schweden 289,4 274,4 39,0 -32,3
Hannover Rick SE, Hong Kong Branch,

Wanchai, Hongkong 217,7 269,1 6,6 -10,2
Hannover Riick SE - India Branch,

Mumbai, Indien 139,0 38,5 16,7 17,5
Hannover Rueck SE Bahrain Branch,

Manama, Bahrain 115,2 123,1 27,0 24,7
Hannover Riick SE Korea Branch,

Seoul, Sudkorea 12,4 18,6 1,9 6,4

' Zahlenangaben nach IFRS vor Konsolidierung.
2 Angepasst gemaR IAS 8

Dariiber hinaus unterhalten andere Gesellschaften der Hanno-
ver Riick-Gruppe weitere, einzeln und insgesamt fiir den Kon-
zern als nicht wesentlich einzustufende Zweigniederlassungen.

Konsolidierung strukturierter Unternehmen
Geschiftsbeziehungen mit strukturierten Unternehmen sind
nach IFRS 10 hinsichtlich ihrer Konsequenzen fiir die Konsoli-
dierung zu untersuchen. Einige Konzernunternehmen der Han-
nover Rick-Gruppe gehen im Rahmen ihrer operativen Aktivita-
ten Geschiftsbeziehungen mit strukturierten Unternehmen ein,
die nach diesen neuen Regelungen zu analysieren und bilanziell
zu behandeln sind.

Bei strukturierten Unternehmen handelt es sich um Unterneh-
men, die so ausgestaltet sind, dass Stimmrechte oder vergleich-
bare Rechte bei der Festlegung, welche Partei das Unterneh-
men beherrscht, nicht ausschlaggebend sind, beispielsweise,
wenn die Stimmrechte sich lediglich auf Verwaltungsaufgaben
beziehen und die relevanten Tétigkeiten durch vertragliche Ver-
einbarungen geregelt sind. Sie verfiigen hdufig iiber einige oder
alle der folgenden Merkmale:
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e limitierte Aktivititen

e cin eng gefasster und genau definierter Geschaftszweck

e unzureichendes Eigenkapital, um ihre Aktivititen ohne
nachrangige finanzielle Unterstiitzung zu finanzieren

e Finanzierung in Form zahlreicher vertraglich verkniipfter
Instrumente fiir Investoren, um Kredit- oder andere
Risiken (Tranchen) zu biindeln

Dem einheitlichen Konsolidierungsmodell folgend ist ebenso
wie bei Tochterunternehmen die Konsolidierung eines struktu-
rierten Unternehmens erforderlich, wenn die Hannover Riick
die Beherrschung tiber das Unternehmen erlangt. Zu den Be-
herrschungskriterien verweisen wir erganzend auf Kapitel 4.1
»Konsolidierungsgrundsétze“. Im Hannover Riick-Konzern wird
die Verpflichtung zur Konsolidierung von strukturierten Unter-
nehmen im Rahmen einer Analyse geprift, die sowohl Transak-
tionen umfasst, bei denen ein strukturiertes Unternehmen von
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uns mit oder ohne Beteiligung dritter Parteien initiiert wird, als
auch solche, bei denen wir mit oder ohne Beteiligung dritter
Parteien in vertragliche Beziehungen zu einem bereits beste-
henden strukturierten Unternehmen treten. Die Konsolidie-

Konsolidierte strukturierte Unternehmen
Zum Stichtag wurden die folgenden strukturierten Unterneh-
men konsolidiert:

e Kaith Re Ltd., Hamilton, Bermuda
e Kubera Insurance (SAC) Ltd, Hamilton, Bermuda
e LI RE, Hamilton, Bermuda

Kaith Re Ltd. ist eine sogenannte ,Segregated Accounts Com-
pany“ (SAC), deren einziger Zweck in der Verbriefung von
Riickversicherungsrisiken in Kapitalanlageprodukten liegt. Im
Rahmen dieser Transformation findet in jedem Fall ein vollstan-
diger versicherungstechnischer Risikotransfer auf den jeweili-
gen Investor statt. In einer SAC existieren unter einem ,,General
Account” weitere sogenannte ,,Segregated Accounts®, die haf-
tungsrechtlich vollstindig voneinander und von dem General
Account getrennt sind und in denen die oben genannten Ver-
briefungen fiir die Investoren stattfinden.

Die Kubera Insurance (SAC) Ltd ist ebenfalls eine SAC, deren
Zweck darin besteht, Segregated Accounts zu etablieren, die
konzernfremden Gesellschaften fiir strukturierte Finanztransak-
tionen zur Verfiigung gestellt werden.

GemdlR IFRS 10 sehen wir das General Account und die Segre-
gated Accounts als separate Einheiten an, auf die die Grund-

Nicht konsolidierte strukturierte Unternehmen

Die im Folgenden dargestellten Geschéftsbeziehungen von Ge-
sellschaften des Hannover Riick-Konzerns mit strukturierten
Unternehmen fiihren nicht zu einer Konsolidierung, da die in

Kapitalanlage und Investitionen in Katastrophenanleihen (ILS)
Im Rahmen ihrer Investitionstatigkeiten beteiligt sich die Han-
nover Riick unter anderem auch an einer Vielzahl von struktu-
rierten Unternehmen. Das sind im Wesentlichen Zweckgesell-
schaften in Form von Fonds, die ihrerseits bestimmte Formen
von Eigen- und Fremdkapitalanlagegeschéft titigen. Die Investi-
tionen umfassen Private Equity Funds, Fixed Income Funds,
Collateralised Debt Obligations, Real Estate Funds, Indexfonds
und sonstige Publikumsfonds. Das Volumen dieser Transaktio-
nen ergibt sich aus den Buchwerten der jeweiligen Kapitalanla-
gen und betrdgt zum Bilanzstichtag 3.124,2 Mio. EUR
(2.729,6 Mio. EUR). Das maximale Verlustrisiko entspricht den
Buchwerten.

Die Hannover Riick beteiligt sich tiber ihre Tochtergesellschaft
Leine Investment SICAV-SIF, Luxemburg, durch die Investition
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rungsentscheidungen werden anlassbezogen, mindestens je-
doch jahrlich iiberpriift. Die Auflistung aller konsolidierten
strukturierten Unternehmen ist Bestandteil der Aufstellung des
Anteilsbesitzes.

siatze des sogenannten Silo-Accounting angewendet werden.
Diesem Konzept folgend hat die Hannover Riick das General Ac-
count der Kaith Re Ltd. und der Kubera Insurance (SAC) Ltd zu
konsolidieren und tragt vertragsgemal$ die Honorare fiir externe
Dienstleister, die aus den Eigenmitteln des General Accounts zu
decken sind. Jedes einzelne Segregated Account ist getrennt im
Hinblick auf die Konsolidierungspflicht zu untersuchen und in
Abhiangigkeit von der jeweiligen vertraglichen Ausgestaltung zu
konsolidieren.

Die LI RE ist ein Segregated Account der Kaith Re Ltd., dessen
Zweck, wie bei allen Segregated Accounts unter Kaith Re Ltd.,
in der Verbriefung von versicherungstechnischen Risiken be-
steht. Im Unterschied zu den anderen Segregated Accounts ist
der alleinige Investor und damit Risikotrdger der LI RE die Han-
nover Riick-Gruppe iiber ihre Tochtergesellschaft Leine Invest-
ment SICAV-SIF, Luxemburg.

Zum Stichtag hat die Hannover Riick keine finanzielle oder an-
derweitige Unterstiitzung fiir ein konsolidiertes strukturiertes
Unternehmen geleistet. Die Hannover Riick beabsichtigt nicht,
finanzielle oder anderweitige Unterstiitzung fiir ein oder meh-
rere dieser Unternehmen zu leisten, ohne dazu vertraglich ver-
pflichtet zu sein.

unseren Konsolidierungsgrundsédtzen enthaltenen Beherr-
schungskriterien gemaR IFRS 10 nicht erfiillt sind.

in Katastrophenanleihen an einer Reihe von strukturierten Un-
ternehmen, die diese Anleihen zur Verbriefung von Katastro-
phenrisiken emittieren. Die Leine Investment General Partner
S.a r.l. ist die geschéftsfiihrende Gesellschafterin der Vermo-
gensverwaltungsgesellschaft Leine Investment SICAV-SIF, de-
ren Zweck im Aufbau, Halten und Verwalten eines Portefeuilles
von an Versicherungsrisiken gebundenen Wertpapieren (Ins-
urance-Linked Securities, Katastrophenanleihen), auch fiir kon-
zernfremde Investoren, besteht. Das Volumen dieser Transakti-
onen ergibt sich aus den Buchwerten der jeweiligen Kapitalan-
lagen und Dbetrigt zum Bilanzstichtag umgerechnet
157,4 Mio. EUR (125,5 Mio. EUR). Das maximale Verlustrisiko
entspricht den Buchwerten.
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Retrozession und Verbriefung von Riickversicherungsrisiken
Die Verbriefung von Riickversicherungsrisiken wird im Wesent-
lichen unter Verwendung von strukturierten Unternehmen
durchgefiihrt.

Im Rahmen ihrer ,,K“-Transaktionen hat sich die Hannover Riick
Zeichnungskapazitit fur Katastrophenrisiken am Kapitalmarkt
beschafft. Bei der ,K-Zession®, die bei nord- und siidamerikani-
schen, europdischen und asiatischen Investoren platziert wurde,
handelt es sich um eine quotale Abgabe auf das weltweite Na-
turkatastrophengeschaft sowie Luftfahrt- und Transportrisiken.
Vom Gesamtvolumen der K-Zession wurde zum Bilanzstichtag
ein GroRteil, umgerechnet 646,8 Mio. EUR (370,0 Mio. EUR),
iber strukturierte Unternehmen verbrieft. Die Transaktion hat
eine unbefristete Laufzeit und kann von den Investoren jahrlich
gekiindigt werden. Fiir einen Teil dieser Transaktion werden Se-

Besichertes Fronting (ILS)

Die Hannover Riick hat im Rahmen ihrer erweiterten Insurance-
Linked-Securities (ILS)-Aktivititen sogenannte besicherte
Frontingvertrage abgeschlossen, bei denen von Zedenten
ibernommene Risiken unter Nutzung von strukturierten
Unternehmen an konzernfremde institutionelle Investoren
abgegeben werden. Die Zielsetzung dieser Transaktionen ist
der direkte Transfer von Kundengeschift. Das Volumen der
Transaktionen ergibt sich aus der zedierten Haftstrecke der
zugrunde liegenden Retrozessionsvertrage und belduft sich zum
Bilanzstichtag auf 6.278,0 Mio. EUR (6.182,7 Mio. EUR). Ein
Teil der zedierten Haftstrecke ist durch vertraglich definierte
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gregated Accounts der Kaith Re Ltd. zu Transformerzwecken
genutzt. Dariiber hinaus nutzt die Hannover Riick weitere Se-
gregated Accounts der Kaith Re Ltd. sowie andere, konzern-
fremde strukturierte Unternehmen fiir diverse Retrozessionen
sowohl ihrer traditionellen als auch ihrer ILS-Deckungen, die je-
weils in verbriefter Form an institutionelle Investoren weiterge-
reicht werden. Das Volumen dieser Transaktionen bemisst sich
nach der zedierten Haftstrecke der zugrunde liegenden Retro-
zessionsvertrage und betrigt zum Bilanzstichtag insgesamt
6.789,5 Mio. EUR (5.988,9 Mio. EUR). Die strukturierten Unter-
nehmen sind in jedem Fall durch vertraglich definierte Kapita-
lanlagen in Form von Barmitteln und gleichwertigen fliissigen
Mitteln vollstdndig finanziert. Da die gesamte Haftstrecke der
strukturierten Unternehmen somit jeweils vollstindig besichert
ist, resultiert insoweit kein Verlustrisiko fiir die Hannover Riick.

Kapitalanlagen in Form von Barmitteln und gleichwertigen
flissigen Mitteln finanziert und besichert. Ein weiterer Teil
verbleibt unbesichert oder ist durch weniger geldnahe
Wertpapiere besichert. Das maximale Verlustrisiko aus der
unbesicherten  Haftstrecke betrdgt zum Bilanzstichtag
1.851,2 Mio. EUR (1.864,8 Mio. EUR). Das entspricht jedoch
nicht dem O0konomischen Verlustrisiko, das nach anerkannten
aktuariellen Methoden ermittelt wird. Der zu erwartende Verlust
betrdgt auf modellierter Basis im schlechtesten von 10.000
Jahren maximal 42,8 Mio. EUR (43,7 Mio. EUR).:
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Die Buchwerte der Vermogenswerte und Schulden aus den

genannten  Transaktionen  mit nicht  konsolidierten
strukturierten Unternehmen stellen sich zum Bilanzstichtag wie

folgt dar:

Buchwerte aus Geschaftsbeziehungen mit nicht konsolidierten strukturierten Unternehmen

31.12.2023

Allgemeine Investiti- Investition in Katas- Retrozession inkl.

onstatigkeit

trophen-

Verbriefungen und

in Mio. EUR anleihen (ILS) ILS-Transaktionen
Aktiva
Finanzielle Vermogenswerte - erfolgsneutral zum Zeitwert bewer-
tet 1.725,1 = =
Finanzielle Vermogenswerte - erfolgswirksam zum Zeitwert be-
wertet 1.399,1 157,4 =
Sonstige Kapitalanlagen = = =
Anteil der Riickversicherer an der Ruckstellung fur noch nicht ab-
gewickelte Versicherungsfalle = = 710,3
Anteil der Ruckversicherer an der Ruckstellung fur zukinftige De-
ckung = = -524,6
Summe der Aktiva 3.124,2 157,4 185,7
Passiva
Verbindlichkeiten aus retrozedierter Rickversicherung = = 297,6
Summe der Passiva - - 297,6
31.12.2022 "
Allgemeine Investition in Retrozession inkl.
Investitionstatigkeit Katastrophen- Verbriefungen und

in Mio. EUR

anleihen (ILS)

ILS-Transaktionen

Aktiva

Finanzielle Vermogenswerte - erfolgsneutral zum Zeitwert
bewertet

1.457,2

Finanzielle Vermogenswerte - erfolgswirksam zum Zeitwert
bewertet

1.272,4

125,5

Sonstige Kapitalanlagen

Anteil der Ruckversicherer an der Ruckstellung fur noch nicht
abgewickelte Versicherungsfalle

960,9

Anteil der Ruickversicherer an der Rickstellung fur zukiinftige
Deckung

-208,6

Summe der Aktiva

2.729,6

125,5

752,3

Passiva

Verbindlichkeiten aus retrozedierter Riickversicherung

227,6

Summe der Passiva

227,6

" Angepasst gemaR IAS 8

144

Hannover Riick | Geschaftsbericht 2023



Die Ertrage und Aufwendungen aus Geschiftsbeziehungen mit
nicht konsolidierten strukturierten Unternehmen werden, so-
weit sie aus allgemeiner Investitionstatigkeit oder Investitionen
in Katastrophenanleihen resultieren, im Kapitalanlageergebnis
ausgewiesen und, soweit sie auf Retrozessionen und Verbrie-
fungen entfallen, in der versicherungstechnischen Rechnung
erfasst.

Zum Stichtag hat die Hannover Riick keine finanzielle oder an-
derweitige Unterstiitzung fiir ein nicht konsolidiertes struktu-
riertes Unternehmen geleistet. Die Hannover Riick beabsichtigt
nicht, finanzielle oder anderweitige Unterstiitzung fiir ein oder
mehrere dieser Unternehmen zu leisten, ohne dazu vertraglich
verpflichtet zu sein.

Die Kubera Insurance (SAC) Ltd hat ein Segregated Account
eingerichtet, das mittels emittierter Anleihen Investorenkapital

gesammelt hat, das einem australischen Vermittler von
Versicherungsgeschift mittels einer Swapvereinbarung zu
dessen Geschiftsfinanzierung zur Verfligung gestellt wurde.
Die Riickzahlung der Anleihen ist von der Geschaftsentwicklung
des Vermittlers abhangig. Die Hannover Riick ist tiber eine ihrer
Tochtergesellschaften neben weiteren externen Parteien
Investor dieser Anleihe. Das Segregated Account kann flexibel
fiir weitere Finanzierungsrunden genutzt werden. Die Hannover
Riick ist nicht Eigentiimer des Segregated Accounts.

Im Hinblick auf Zusagen und Verpflichtungen, die wir nicht als
Unterstiitzung betrachten, insbesondere Resteinzahlungsver-
pflichtungen aus Sonderinvestments, verweisen wir auf unsere
Ausfithrungen in Kapitel 9.7 ,,Haftungsverhéltnisse und Eventu-
alverbindlichkeiten®.

4.3. Wesentliche Unternehmenserwerbe und Neugriundungen

Im abgelaufenen Geschéftsjahr 2023 ist es zu keinen wesentli-
chen Erwerben gekommen.

4.4. Wesentliche UnternehmensverauBerungen und Abgange

Im abgelaufenen Geschaftsjahr 2023 ist es zu keinen wesentli-
chen VerduRerungen gekommen.

Hannover Rick | Geschaftsbericht 2023
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5. Segmentberichterstattung

Basierend auf dem ,Management Approach“ des IFRS 8, der
verlangt, Segmentinformationen der internen Berichterstattung
folgend so darzustellen, wie sie vom sogenannten Chief Opera-
ting Decision Maker regelmaRig zur Entscheidung tiber die Zu-
teilung von Ressourcen zu einem Segment und zur Beurteilung
seiner Performance herangezogen werden, hat die Hannover
Riick die berichtspflichtigen Segmente Schaden-Riickversiche-
rung und Personen-Riickversicherung identifiziert. Zum Gegen-
stand der Geschéftstitigkeit innerhalb der beiden Segmente
verweisen wir auf unsere Erlauterungen zum Geschaftsmodell
der Hannover Riick im Lagebericht. Der Wirtschaftsbericht ent-
hélt Erlauterungen zum wirtschaftlichen Umfeld des Konzerns.

Die dargestellten Segmentinformationen sind an die neuen Be-
wertungsgrundsitze des IFRS 9 und IFRS 17 sowie die gein-
derte Darstellung in der Konzernbilanz und Konzern-GuV ange-
passt worden und folgen der Systematik des internen Berichts-
wesens, anhand dessen der Gesamtvorstand regelmifig die
Leistung der Segmente beurteilt und iiber die Allokation von
Ressourcen zu den Segmenten entscheidet.

Die Spalte "Konsolidierung" enthalt neben der Eliminierung von
segmentiibergreifenden Geschaftsvorfallen insbesondere auch
Gesellschaften, deren Geschéftstatigkeit nicht eindeutig der
Schaden-Riickversicherung oder der Personen-Riickversiche-
rung zugeordnet werden kann. Dabei handelt es sich im We-
sentlichen um die Service- bzw. Finanzierungsgesellschaften
des Konzerns.

Hannover Rick | Geschaftsbericht 2023

Wihrend des Geschéftsjahres kam es zu keinen wesentlichen
Anderungen der Organisationsstruktur, die die Zusammenset-
zung der Segmente beeinflusst hiatten. Da die zur Steuerung der
Segmente herangezogenen Ergebnisgrofen der Systematik des
Konzernabschlusses entsprechen, geben wir keine separate
Uberleitungsrechnung der Segmentergebnisse auf das Kon-
zernergebnis an.

Segmentiibergreifender Brutto-Riickversicherungsumsatz zwi-
schen den Segmenten Schaden-Ruckversicherung und Perso-
nen-Riickversicherung liegt nicht vor. Insofern handelt es sich
bei dem dargestellten Riickversicherungsumsatz ausschlie8lich
um Betrdge mit fremden Dritten.
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Konzern-Segmentberichterstattung

Aufteilung der Aktiva

Schaden-Riickversicherung

in Mio. EUR 31.12.2022 1
Aktiva

Finanzielle Vermogenswerte — erfolgsneutral zum Zeitwert bewertet 39.841,3 36.712,7
Finanzielle Vermogenswerte — erfolgswirksam zum Zeitwert bewertet 3.458,1 2.436,9
Fremdgenutzter Grundbesitz 2.536,5 2.319,3
Anteile an assoziierten Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen 1.974,3 1.972,5
Sonstige Kapitalanlagen 505,1 434,5
Kapitalanlagen 48.315,4 43.875,9
Anteil der Ruickversicherer an der Ruckstellung fur noch nicht abgewickelte Versiche-

rungsfalle 1.890,4 2.269,6
Anteil der Rickversicherer an der Rickstellung fir zukilnftige Deckung -555,0 -100,9
Vermogenswerte aus retrozedierter Riickversicherung 1.335,3 2.168,7
Vermogenswerte aus gezeichneter Ruckversicherung 153,8 318,9
Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und Kassenbestand 698,8 1.129,0
Ubrige Segmentvermdgenswerte 3.778,9 3.756,3
Summe Segmentaktiva 54.282,2 51.248,8
Aktive latente Steuern und Steuerforderungen

Summe Aktiva

Aufteilung der Verbindlichkeiten

in Mio. EUR

Passiva

Ruckstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle 37.421,0 34.571,6
Riickstellung fiir zuklnftige Deckung -2.155,6 -2.162,3
Riickstellungen aus gezeichneter Riickversicherung 35.265,4 32.409,3
Verbindlichkeiten aus retrozedierter Riickversicherung 417,2 221,0
Finanzierungsverbindlichkeiten 849,0 982,6
Ubrige Segmentverbindlichkeiten 2.163,4 1.926,1
Segmentverbindlichkeiten 38.695,1 35.539,0

Steuerverbindlichkeiten

Passive latente Steuern

Summe Verbindlichkeiten

1 Angepasst gemaR IAS 8
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Personen-Riickversicherung Konsolidierung Gesamt
31.12.2022 1 31.12.2022 1 31.12.2022 1
10.748,6 10.200,7 29,2 28,4 50.619,1 46.941,9
494,9 709,9 1,2 0.6 3.954,1 3.147,4
- - - - 2.536,5 2.319,3
81,9 90,5 - - 2.056,2 2.063,0
457,8 379,0 - - 963,0 813,5
11.783,1 11.380,1 30,4 29,1 60.128,9 55.285,1
341,0 131,9 - - 2.231,4 2.401,5
-150,5 289,0 — - -705,5 188,0
190,6 420,9 - - 1.525,9 2.589,6
866,0 1.129,2 = - 1.019,8 1.448,1
350,0 187,9 6,0 6.3 1.054,8 1.323,2
809,2 375,3 -2.617,5 -2.438,8 1.970,5 1.692,7
13.998,9 13.493,3 -2.581,1 -2.403,4 65.699,9 62.338,6
787,4 620,6
66.487,3 62.959,2
8.793,1 8.353,9 - - 46.214,1 42.925,4
180,9 1.005,8 - - -1.974,7 -1.156,5
8.974,0 9.359,6 - - 44.239,4 41.769,0
281,7 335,7 — - 698,9 556,7
31,3 37,5 3.995,2 4.490,3 4.875,5 5.510,4
3.765,4 3.301,3 -2.597,9 -2.412,5 3.330,8 2.814,8
13.052,3 13.034,1 1.397,2 2.077,7 53.144,6 50.650,9
225,9 172,8
2.097,3 2.178,6
55.467,8 53.002,3
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Konzern-Segmentberichterstattung

Aufteilung der Gewinn- und Verlustrechnung

Schaden-Riickversicherung

in Mio. EUR 11.-31.12.2022 1
Riickversicherungsumsatz (brutto) 16.823,9 16.264,9
Rickversicherungs-Serviceaufwendungen (brutto) 14.088,4 15.113,4
Riickversicherungs-Serviceergebnis (brutto) 27355 1.151,4
Ruckversicherungsumsatz (in Riuckdeckung gegeben) 2.626,4 1.767,6
Rickversicherungs-Serviceaufwendungen (in Rickdeckung gegeben) 739,4 1.417,5
Riickversicherungs-Serviceergebnis (in Riickdeckung gegeben) -1.887,0 -350,1
Riickversicherungs-Serviceergebnis (netto) 848,5 801,3
Rickversicherungs-Finanzergebnis (netto) vor Wahrungskursgewinnen/-verlusten -722,0 -475,2
Kapitalanlageergebnis 1.170,7 607,9
davon

Veranderung der Riickstellung fur Kreditausfalle (ECL), Abschreibungen, Wertminderun-

gen und Zuschreibungen von Kapitalanlagen -153,4 -159,3

Veranderung der Zeitwerte von Finanzinstrumenten -3,2 -120,6

Ergebnis aus Anteilen an assoziierten Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen 15,4 10,5
Wahrungskursergebnis 100,0 26,3
Ubriges Ergebnis -298,6 -93,0
Operatives Ergebnis (EBIT) 1.098,6 867,3
Finanzierungszinsen 2,0 2,3
Ergebnis vor Steuern 1.096,5 865,0

Steueraufwand

Jahresergebnis

davon

Nicht beherrschenden Gesellschaftern zustehendes Ergebnis

Konzernergebnis

T Angepasst gemal 1AS 8
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Personen-Riickversicherung Konsolidierung Gesamt

1.1.-31.12.2023 1.1.-31.12.2022 " 1.1.-31.12.2023 1.1.-31.12.2022 " 1.1.-31.12.2023 1.1.-31.12.2022 1

7.632,5 7.751,9 - - 24.456,5 24.016,7
6.713,7 7.184,3 — - 20.802,1 22.297,7
918,9 567,6 - - 3.654,4 1.719,0
743,9 576,9 - - 3.370,3 2.3445
634,9 544,4 - - 1.374,2 1.961,9
-109,1 -32,5 - - -1.996,1 -382,6
809,8 535,1 = - 1.658,3 1.336,4
-158,2 -107,9 - - -880,3 -583,1
415,4 357,4 2,1 - 1.588,2 965,3
2,4 -8,3 - - -155,8 -167,6
79,2 107,5 — 1,1 76,0 -14,2
0,9 73,6 - - 16,3 -63,2
-13,4 -8,6 0,1 -0,1 86,7 17,6
-182,4 -125,6 -0,7 -1,9 -481,7 -220,5
871,2 650,3 15 -1,9 1.971,2 1.515,7
0,9 1,3 114,3 87,9 117,2 91,5
870,3 649,0 -112,9 -89,8 1.854,0 1.424,2
26,4 525,9

1.827,6 898,3

2,8 117,5

1.824,8 780,8
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6. Erlauterungen zu den einzelnen Posten der Bilanz

6.1. Kapitalanlagen

Die Klassifikation und Bewertung der Kapitalanlagen erfolgt
gemdR IFRS 9 ,Financial Instruments“. Die Hannover Riick
klassifiziert Kapitalanlagen in die Kategorien erfolgsneutral
sowie erfolgswirksam zum Zeitwert bewertet, wahrend eine
Bewertung zu fortgefithrten Anschaffungskosten nur in Ausnah-
mefillen zur Anwendung kommt. Die Zuordnung und Bewer-
tung der Kapitalanlagen orientiert sich an der jeweiligen Anla-
geintention (Geschiftsmodell) sowie der Art der Zahlungs-
strome.

Kapitalanlagen

Ferner umfassen die Kapitalanlagen fremdgenutzten Grund-
besitz, Anteile an assoziierten Unternehmen und Gemein-
schaftsunternehmen sowie sonstige Kapitalanlagen. Wenn ent-
sprechende Sachverhalte vorliegen, werden Immobilien sowie
von Veraullerungsgruppen gehaltene Kapitalanlagen, fiir die
eine VerduBerungsabsicht gemaf IFRS5 besteht, In der
Konzernbilanz separat ausgewiesen.

Die folgende Tabelle zeigt die geografische Herkunft der
Kapitalanlagen.

in Mio. EUR 2023 2022 1
Geografische Herkunft

Deutschland 11.065,3 10.464,8
GroRbritannien 3.245,4 2.875,7
Frankreich 2.152,1 1.920,1
Ubrige 7.544,0 6.774,4
Europa 24.006,9 22.035,0
USA 20.191,5 19.242,5
Ubrige 4.683,4 4.148,7
Nordamerika 24.874,8 23.391,2
Asien 6.002,5 5.759,4
Australien 3.821,1 2.989,1
Australasien 9.823,6 8.748,5
Afrika 191,2 204,0
Ubrige 1.232,4 906,5
Gesamt 60.128,9 55.285,1

1 Angepasst gemaR IAS 8
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Restlaufzeiten der fest- und variabel verzinslichen Wertpapiere

2023

2022 2

Fortgefiihrte An- Marktwert Fortgefihrte An- Marktwert
in Mio. EUR schaffungskosten schaffungskosten
Finanzielle Vermoégenswerte — erfolgs-
neutral zum Zeitwert bewertet
innerhalb eines Jahres 8.152,6 8.112,0 8.873,5 8.844,7
zwischen einem und zwei Jahren 4.579,2 4.493,1 4.019,7 3.913,6
zwischen zwei und drei Jahren 6.626,4 6.440,1 3.680,3 3.515,0
zwischen drei und vier Jahren 3.237,5 3.111,5 5.613,7 5.304,1
zwischen vier und fiinf Jahren 4.334,3 4.217,1 2.837,1 2.605,8
zwischen finf und zehn Jahren 15.310,2 14.134,5 15.459,6 13.543,7
nach mehr als zehn Jahren 11.348,3 9.862,4 11.069,5 8.958,7
ohne Restlaufzeit 248,3 248,3 255,5 256,4
Gesamt 53.836,8 50.619,1 51.808,9 46.941,9
Finanzielle Vermogenswerte — erfolgs-
wirksam zum Zeitwert bewertet
innerhalb eines Jahres 1.435,8 1.435,8 768,2 768,2
zwischen einem und zwei Jahren 173,9 173,9 122,6 122,6
zwischen zwei und drei Jahren 102,1 102,1 86,8 86,8
zwischen drei und vier Jahren 49,8 49,8 32,7 32,7
zwischen vier und finf Jahren 11,1 11,1 27,3 27,3
zwischen finf und zehn Jahren 32,3 32,3 35,5 35,5
nach mehr als zehn Jahren 199,9 199,9 173,3 173,3
ohne Restlaufzeit 1.949,1 1.949,1 1.901,1 1.901,1
Gesamt 3.954,1 3.954,1 3.147,4 3.147,4

" Inklusive abgegrenzter Zinsen
2 Angepasst gemaf IAS 8

Die dargestellten Restlaufzeiten konnen im Einzelfall von den
vereinbarten Restlaufzeiten abweichen, wenn Schuldnern das
Recht zusteht, ihre Verbindlichkeiten mit oder ohne Ablose-

entschidigungen zu kiindigen oder vorzeitig zu tilgen.
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Variabel verzinsliche Anleihen (sogenannte Floater) sind im
Bereich der Restlaufzeiten bis zu einem Jahr dargestellt und

stellen ein zinsbedingtes, unterjahriges Wiederanlagerisiko dar.
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Fortgefiihrte Anschaffungskosten, stille Reserven und abgegrenzte Zinsen aus erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert bewerte-
ten Finanzinstrumenten sowie deren Marktwerte 2023

2023

Fortgefiihrte davon abge- Unrealisierte Unrealisierte Marktwert
Anschaffungs- grenzte Zinsen Gewinne Verluste
kosten inklusive

abgegrenzter
in Mio. EUR Zinsen
Schuldinstrumente
Schuldtitel von EU-Mitgliedstaaten 5.570,4 24,4 14,3 557,0 5.027,8
Schuldtitel der US-Regierung 11.660,7 60,1 24,0 703,2 10.981,5
Schuldtitel anderer auslandischer Staa-
ten 5.471,0 41,5 35,5 174,0 5.332,4
Schuldtitel halbstaatlicher Institutionen 9.399,9 93,0 63,7 543,5 8.920,1
Schuldtitel von Unternehmen 17.282,3 195,8 113,5 1.266,0 16.129,8
Hypothekarisch/dinglich gesicherte
Schuldverschreibungen 4.176,3 46,8 18,3 242,6 3.951,9
Ubrige 276,2 1,4 = 0,7 275,5
Gesamt 53.836,8 463,0 269,4 3.487,0 50.619,1
Eigenkapitalinstrumente
Aktien 1,2 - - 1,2 -
Gesamt 1,2 - - 1,2 -
Gesamt 53.837,9 463,0 269,4 3.488,2 50.619,1

20227
Fortgefiihrte davon abge- Unrealisierte Unrealisierte Marktwert
Anschaffungs- grenzte Zinsen Gewinne Verluste
kosten inklusive

abgegrenzter
in Mio. EUR Zinsen
Schuldinstrumente
Schuldtitel von EU-Mitgliedstaaten 6.187,6 22,5 2,5 753,9 5.436,2
Schuldtitel der US-Regierung 11.944,5 40,4 0,6 775,6 11.169,4
Schuldtitel anderer auslandischer Staa-
ten 4.661,7 31,6 10,5 262,8 4.409,4
Schuldtitel halbstaatlicher Institutionen 8.220,1 73,5 33,9 760,3 7.493,6
Schuldtitel von Unternehmen 16.586,5 197,2 17,7 1.987,3 14.616,9
Hypothekarisch/dinglich gesicherte
Schuldverschreibungen 3.951,6 37,5 4,8 3971 3.559,3
Ubrige 257,0 227,8 - - 257,0
Gesamt 51.808,9 630,4 70,0 4.937,0 46.941,9
Eigenkapitalinstrumente
Aktien 1,2 - - 1,2 -
Gesamt 1,2 - - 1,2 -
Gesamt 51.810,1 630,4 70,0 4.938,1 46.941,9

T Angepasst gemal 1AS 8
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Der Bilanzwert der Schuldinstrumente ergibt sich aus den fort-
gefithrten Anschaffungskosten inklusive abgegrenzter Zinsen
sowie den unrealisierten Gewinnen und Verlusten.

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

Finanzinstrumenten

2022 2022 2022
Marktwerte vor Abgegrenzte Zinsen Marktwert
in Mio. EUR abgegrenzten Zinsen
Schuldinstrumente
Schuldtitel der US-Regierung = 19,5 = - = 19,5
Schuldtitel halbstaatlicher Institutionen 0,6 0,7 = - 0,7 0,7
Schuldtitel von Unternehmen 425,0 324,4 5,2 4.1 430,2 328,5
Hypothekarisch/dinglich gesicherte
Schuldverschreibungen 1,5 1,9 = - 1,5 1,9
Ubrige 53,3 69,5 = 0,1 53,3 69,5
480,5 415,9 52 4,2 485,7 420,1
Derivate 263,6 458,7 -1,2 -1.4 262,5 457,3
Als erfolgswirksam zum Zeitwert bewertet
klassifizierte Fonds 2.233,0 1.716,2 - - 2.233,0 1.716,2
Kurzfristige Kapitalanlagen 9491 536,7 11,3 3,6 960,4 540,3
Ubrige erfolgswirksam zum Zeitwert be-
wertete Finanzinstrumente 12,6 13,5 - - 12,6 13,5
3.458,3 2.725,1 10,2 2,1 3.468,4 2.727,3
Gesamt 3.938,7 3.141,0 15,4 6,4 3.954,1 3.147,4

1 Angepasst gemaR IAS 8

Die Bilanzwerte der ergebniswirksam zum Zeitwert bewerteten
Finanzinstrumente entsprechen deren Marktwerten einschlief8-
lich der abgegrenzten Zinsen.

In dieser Kategorie weist die Hannover Riick zum Bilanzstichtag
weit iiberwiegend Schuldinstrumente sowie Fonds aus, welche
aufgrund ihrer Zahlungsstromeigenschaften den SPPI-Test
(SPPI = ,solely payment of principal and interest®) nicht erfiil-
len.

Eine Analyse der Marktwertanderungen im Bestand der erfolgs-
wirksam zum Zeitwert bewerteten festverzinslichen Wert-

Hannover Rick | Geschaftsbericht 2023

papiere ergab, dass ebenso wie im Vorjahr keine Marktwertver-
anderungen auf ein geandertes Ausfallrisiko zuriickzufithren
sind. Zur Absicherung dieser Analyse verwenden wir zusitzlich
ein internes Ratingverfahren. Unser internes Ratingsystem
basiert auf den jeweiligen Einstufungen der Kreditwiirdigkeit
von Wertpapieren durch die Agenturen Standard & Poor’s und
Moody’s und beriicksichtigt jeweils die niedrigste der vorliegen-
den Ratingeinstufungen.

Fiir weitergehende Informationen verweisen wir auf die Erlau-

terungen im Kapitel 9.1 «Derivative Finanzinstrumente und fi-
nanzielle Garantien».
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ECL-Entwicklung

2023

Anfangs- Transfer Transfer Transfer Zugange Abgange  Sonstige’ End-
bestand nach nach nach bestand
in Mio. EUR Stufe 1 Stufe 2 Stufe 3
Stufe 1 48,4 6,0 -4,1 - 17,1 9.7 -11,1 46,7
Stufe 2 14,9 -6,0 11,1 -8,5 = 7,5 12,4 16,4
Stufe 3 116,0 = -7,0 8,5 = 2,5 7,8 122,9
Vereinfachtes Abschreibungs-
modell 0,4 - - - - - 0,3 0,7
Gesamt 179,7 = = = 171 19,6 9,4 186,7

" Inklusive Veranderung der zugrundeliegenden Risikoparameter, unter anderem. Ausfallwahrscheinlichkeit, Point-in-time-Adjustment-Faktor

2022
Anfangs- Transfer Transfer Transfer Zugange Abgange  Sonstige’ End-
bestand nach nach nach bestand
in Mio. EUR Stufe 1 Stufe 2 Stufe 3
Stufe 1 371 1,8 -4,8 -0,5 13,0 9.3 11,2 48,4
Stufe 2 9,1 -1,8 4,8 -46,5 - 10,0 59,2 14,9
Stufe 3 1,8 - - 46,9 - 2,8 70,1 116,0
Vereinfachtes Abschreibungs-
modell 0,3 - - - - - 0,1 0,4
Gesamt 48,3 - - - 13,0 22,1 140,5 179,7

T Inklusive Verdnderung der zugrunde liegenden Risikoparameter, unter anderem Ausfallwahrscheinlichkeit, Point-in-time-Adjustment-Faktor

Zu Erlduterungen hinsichtlich der Wertberichtigungskriterien
verweisen wir auf Kapitel 3.1 ,Zusammenfassung wesentlicher
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden®.

Ratingstruktur der festverzinslichen Vermégenswerte

2023

in Mio. EUR AAA AA A BBB BB B C Sonstige Gesamt

Finanzielle Vermo-

genswerte — erfolgs-

neutral zum Zeitwert

bewertet 12.158,7 17.241,6 9.392,4 8.884,0 1.220,3 264,4 80,3 1.377,3 50.619,1

Finanzielle Vermo-
genswerte — erfolgs-
wirksam zum Zeit-

wert bewertet 45,1 0,8 77,9 153,6 37,4 1.7 0,4 168,8 485,7

Gesamt 12.203,9 17.242,4 9.470,3 9.037,6 1.257,7 266,2 80,7 1.546,2 51.104,8
2022 1

in Mio. EUR AAA AA A BBB BB B C Sonstige Gesamt

Finanzielle Vermo-

genswerte — erfolgs-

neutral zum Zeitwert

bewertet 22.163,5 5.726,4 8.400,7 7.788,3 1.188,9 267,2 81,8 1.325,1 46.941,9

Finanzielle Vermo-

genswerte — erfolgs-

wirksam zum Zeit-

wert bewertet 20,2 0,2 34,9 134,8 30,9 0,4 - 198,7 420,1

Gesamt 22.183,7 5.726,6 8.435,6 7.923,1 1.219,8 267,6 81,8 1.523,9 47.362,0

T Angepasst gemaR 1AS 8
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Das maximale Ausfallrisiko der hier dargestellten Positionen
entspricht ihren Bilanzwerten.

Kapitalanlagen nach Wahrungen

2023

in Mio. EUR AUD CAD CNY EUR GBP usb ZAR Sonstige Gesamt

Finanzielle Vermo-

genswerte — erfolgs-

neutral zum Zeitwert

bewertet 4.016,9 2.382,1 2.729,3 12.754,8 2.872,2 22.725,8 2444 2.893,6 50.619,1

Finanzielle Vermo-
genswerte — erfolgs-
wirksam zum Zeit-

wert bewertet -212,6 -51,4 = 1.948,0 321,8 861,2 61,2 1.026,0 3.954,1
Fremdgenutzter

Grundbesitz 81,1 = = 960,4 = 838,0 = 657,1 2.536,5
Anteile an assoziier-

ten Unternehmen = = = 2.055,3 = = 0,9 = 2.056,2
Sonstige Kapitalan-

lagen - = = 674,2 = 285,7 3,1 = 963,0
Gesamt 3.885,4 2.330,7 2.729,3 18.392,7 3.194,0 24.710,7 309,6 4.576,7 60.128,9

2022 "

in Mio. EUR AUD CAD CNY EUR GBP usb ZAR Sonstige Gesamt

Finanzielle Vermo-

genswerte — erfolgs-

neutral zum Zeitwert

bewertet 3.619,8 1.942,7 2.696,6 11.903,4 3.000,0 21.040,0 309,9 2.429,5 46.941,9

Finanzielle Vermo-
genswerte — erfolgs-
wirksam zum Zeit-

wert bewertet -239,2 -456,0 -40,0 1.157,4 109,8 1.800,8 63,3 751,3 3.147,4
Fremdgenutzter

Grundbesitz 84,5 - - 987,2 - 714,0 - 533,6 2.319,3
Anteile an assoziier-

ten Unternehmen - - - 2.061,6 - - 1,4 - 2.063,0
Sonstige Kapitalan-

lagen - - - 803,9 - 8,3 1,2 - 813,5
Gesamt 3.465,1 1.486,7 2.656,6 16.913,5 3.109,8 23.563,1 375,8 3.714,4 55.285,1

1 Angepasst gemaR IAS 8

Das maximale Ausfallrisiko der hier dargestellten Positionen
entspricht ihren Bilanzwerten.
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Assoziierte Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen

Anteile an wesentlichen Gemeinschaftsunternehmen

Am 22. Dezember 2022 kauften die Hannover Riick SE (rund
41,3 %) und die E+S Riickversicherung AG (rund 8,7 %) zu-
sammen 50 % der Anteile an der MR Beteiligungen 23. GmbH,
einer 100%igen Tochtergesellschaft der Miinchener Riickver-
sicherungs-Gesellschaft Aktiengesellschaft. Das Gemeinschafts-
unternehmen wurde in der Folge in Joint HR MR Private Equity
GmbH umbenannt. Durch den Anteilserwerb erlangten die
Hannover Riick SE und die E+S Riickversicherung AG zusam-
men mit der Miinchener Riickversicherungs-Gesellschaft AG
gemeinschaftliche Fithrung im Sinne des IFRS 11.16 iiber die
Gesellschaft. Die Kapitalanteile entsprechen der Stimmrechts-

Joint HR MR Private Equity GmbH — zusammengefasste Bilanz

verteilung. Zweck des Gemeinschaftsunternehmens ist insbe-
sondere der Erwerb, das Halten und die Verwaltung von Betei-
ligungen an Private-Equity-Unternehmen.

Nach der Einbringung von Anteilen an Tochtergesellschaften
zum 31. Dezember 2022 in das Gemeinschaftsunternehmen
betrug der Equity-Buchwert zum Bilanzstichtag rund
1,9 Mrd. EUR. Nachfolgend die konsolidierten Geschéaftszahlen
fiir das Geschéftsjahr 2023, woraus sich unverandert ein Equity-
Buchwert von 1,9 Mrd. EUR ergibt.

in Mio. EUR 2022
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente 130,9 80,8
Sonstige kurzfristige Vermogenswerte 288,7 557,0
Langfristige Vermogenswerte 3.756,6 3.603,7
Kurzfristige Verbindlichkeiten 39,7 108,4
Langfristige Verbindlichkeiten 9,0 12,1
Eigenkapital 31.12. 4.127,5 4.121,1
davon Anteile nicht beherrschender Gesellschafter 324,3 319,4
Joint HR MR Private Equity GmbH - Uberleitung auf die Buchwerte
in Mio. EUR 2022
Eigenkapital zum 1.1. 41211 -
Kapitalerhohungen 7,3 41211
Kapitalrickzahlungen 0,3 -
Jahresergebnis 48,5 -
Direkt im Eigenkapital erfasste Ertrage und Aufwendungen -49,1 -
Eigenkapital zum 31.12. 4.127,5 41211
davon Anteile nicht beherrschender Gesellschafter 324,3 319,4
Konzernanteil am Kapital 50% 50%
Anteil des Konzerns am Eigenkapital 1.901,6 1.900,8
Geschafts- oder Firmenwert 0,8 0,5
Buchwert des Anteils des Konzerns 1.902,4 1.901,3
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Joint HR MR Private Equity GmbH - zusammengefasste Gesamterfolgsrechnung

in Mio. EUR 1.1.-31.12.2022
Nettoertrage aus Kapitalanlagen 68,6 -
Zinsertrage 15,4 -
Zinsaufwand 1,7 -
Sonstige Ertrage und Aufwendungen -7,8 -
Steueraufwand 26,0 -
Jahresergebnis 48,5 -
Direkt im Eigenkapital erfasste Ertrage und Aufwendungen -49,1 -
Gesamterfolg -0,6 -

davon Anteile nicht beherrschender Gesellschafter 5,1 -
Anteil des Konzerns am Jahresergebnis 14,5 -

Erhaltene Dividenden

Anteile an assoziierten Unternehmen
Bei den gemal IFRS 12 sowohl auf individueller Basis als auch
insgesamt fur den Hannover Riick-Konzern nicht wesentlichen,
nach der At-Equity-Methode in den Konzernabschluss einbezo-
genen assoziierten Unternehmen handelt es sich um die

e WeHaCo Unternehmensbeteiligungs-GmbH, Hanno-

ver, Deutschland,
e  HANNOVER Finanz GmbH, Hannover, Deutschland,

sowie um das folgende, innerhalb des Teilkonzerns Hannover
Reinsurance Group Africa (Pty) Ltd., Johannesburg, Stidafrika,
nach der At-Equity-Methode einbezogene Unte