Ulrich Wallin,
Vorsitzender
des Vorstands

Verehrte Aktionare,
sehr geehrte Damen und Herren,

mit unserer Geschiftsentwicklung fiir das erste Halbjahr 2017 sind wir insgesamt zufrieden. Wir
konnten ein Nettokonzernergebnis in Hohe von 535 Millionen Euro erzielen; dies ist angesichts der
schwierigen Rahmenbedingungen in der Riickversicherung sehr erfreulich. Als Riickversicherer sind
wir derzeit unverandert damit konfrontiert, dass das Angebot die Nachfrage ubersteigt. Mittlerweile
blicken wir auf funf Jahre der Weichmarktphase in der Schaden-Ruckversicherung zurtick, was sich
zunehmend im versicherungstechnischen Ergebnis niederschlagt. Auch ist die Versicherungswirtschaft
durch die Auswirkungen einer Entscheidung der britischen Regierung belastet, den Abzinsungssatz
fir Abfindungszahlungen aus Personenschiaden herabzusetzen. Eine weitere Herausforderung ist
und bleibt fiir uns als groRer Kapitalanleger die Niedrigzinssituation. Auch wenn die zu erzielenden
Renditen geringer werden, so konnen wir doch mit unseren ordentlichen Kapitalanlageertrigen sehr
zufrieden sein. Im ersten Halbjahr profitierten diese von hohen Ertrdgen aus privatem Beteiligungs-
kapital und unserem Immobilienportefeuille. Wir sehen uns zum jetzigen Zeitpunkt gut aufgestellt,
dass wir auch in einem herausfordernden Umfeld unser Ergebnisziel fiir das laufende Jahr von mehr
als einer Milliarde Euro erreichen konnen.

Die gebuchte Bruttopramie fiir den Gesamtkonzern stieg gegeniiber dem Vorjahr um 8,6 Prozent auf
9,0 Milliarden Euro an. Ausschlaggebend hierfiir war eine stirkere Nachfrage nach solvenzentlastenden
Riickversicherungsvertragen, mit denen unsere Kunden auf die gestiegenen Anforderungen aus der
Einfithrung risikobasierter Solvenzsysteme reagieren.

Berichten mdchte ich Thnen auch dariiber, dass wir nunmehr die Akquisition der britischen Gesell-
schaft Argenta Holdings Limited erfolgreich abgeschlossen haben. Im Juli erhielten wir hierfiir

die Zustimmung der zustindigen Aufsichtsbehorden. Mit dem Erwerb der Gesellschaft haben wir
einen weiteren Zugang zum Geschift des Londoner Markts erhalten und erwarten hieraus attraktive
Geschaftsmoglichkeiten.
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Lassen Sie mich nun auf die Geschiftsergebnisse des ersten Halbjahres 2017 naher eingehen:

Wie ich bereits eingangs erwihnte, zeigt sich die Situation in der weltweiten Riickversicherung gegen-
ilber dem Vorjahr insgesamt unverandert. Die Marktverhiltnisse sind weiterhin wettbewerbsintensiv.
Neben dem Uberangebot von Riickversicherungskapazitit sorgen zusitzliche Anbieter aus dem Markt
fiir Katastrophenanleihen fiir einen anhaltenden Druck auf Preise und Konditionen. GemiR unserer
Maxime, dass uns die Ertragskraft des Geschifts wichtiger ist als die Primieneinnahmen, zeichnen wir
unser Geschaft ausschlieBlich margenorientiert. So sind wir auch bei den jiingsten Vertragserneue-
rungsrunden zum 1. Juni und 1. Juli dieses Jahres verfahren. Zu diesem Zeitpunkt werden traditionell
Teile des Nordamerikageschafts, der Naturkatastrophenrisiken sowie Teile des Bereiches Kredit und
Kaution erneuert. Zudem findet die Haupterneuerungsrunde fiir das Geschéft in Australien und Neu-
seeland statt. Insgesamt sind wir mit den Ergebnissen zufrieden.

Nachdem sich das erste Quartal 2017 deutlich schadenintensiver als die Vergleichsperiode zeigte, blieb
das zweite Quartal gianzlich frei von GroBschiden, sodass sich unser Puffer fiir mogliche Schiden im
zweiten Halbjahr erhoht hat. Insgesamt belduft sich das Groschadenauftkommen fiir das erste Halbjahr
2017 auf rund 123 Millionen Euro; 2016 waren es fiir den gleichen Zeitraum 353 Millionen Euro.

Die bereits erwihnten Effekte aus der Anderung des Abzinsungssatzes fiir Abfindungszahlungen aus
Personenschaden in GroRbritannien schlugen auch im zweiten Quartal zu Buche. Zum 30. Juni 2017
haben wir hierfiir zusatzliche Schadenreserven in Hohe von 291 Millionen Euro gebucht. Aufgrund
unserer sehr auskommlichen Spatschadenreserven (IBNR) haben wir die zusétzlichen Nachreser-
vierungen insgesamt kompensieren konnen.

Das versicherungstechnische Ergebnis in der Schaden-Riickversicherung reduzierte sich um 10,5 Pro-
zent. Dank eines deutlich verbesserten Kapitalanlageergebnisses stieg das operative Ergebnis (EBIT)
um 13 Prozent auf 634 Millionen Euro. Die kombinierte Schaden-/Kostenquote verschlechterte sich von
95,4 Prozent auf 96,5 Prozent.

Nicht vollstandig zufrieden sind wir mit der Geschaftsentwicklung in der Personen-Ruckversicherung.
Auch hier sind die Marktbedingungen — insbesondere in den etablierten Markten — herausfordernd.
Gleichwohl sehen wir auch gute Geschaftsmoglichkeiten. Beispielsweise ist die Nachfrage von Lebens-
und Rentenversicherern nach kapitalentlastenden Vertragen deutlich gestiegen. Und so entwickelte
sich unser Financial-Solutions-Geschift wieder ausgesprochen positiv mit einem guten Ergebnis-
beitrag. Uneinheitlich dagegen verlief die Entwicklung in unserem US-Mortalititsgeschift: Hier wurden
positive Ergebnisse abermals von einer oberhalb der Erwartungen liegenden Sterblichkeit in Geschafts-
blocken alterer Zeichnungsjahre iiberlagert.

Es ist zu erwarten, dass hier auch im zweiten Halbjahr weitere Belastungen auftreten werden.

So erwarten wir bereits im dritten Quartal einmalige Verluste von ca. 50 Millionen US-Dollar aus
Vertragsablosungen im Rahmen unseres Bestandsmanagements. Dadurch werden zwar langfristig
weitere Verluste vermieden, fiir das laufende Geschéftsjahr entsteht jedoch eine Belastung des
Ergebnisses.

Wir gehen daher davon aus, dass das EBIT in der Personen-Riickversicherung fiir 2017 sich nur in der
GroBenordnung von 300 Millionen Euro bewegen wird.

Fiir das erste Halbjahr blieb das operative Ergebnis (EBIT) mit 165 Millionen Euro — dies ist ein Riick-

gang von knapp 8 Prozent — hinter unseren Erwartungen zuriick. Die Pramieneinnahmen fiir das Per-
sonen-Rickversicherungsgeschaft reduzierten sich im ersten Halbjahr leicht auf 3,2 Milliarden Euro.
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Mit der Entwicklung unserer Kapitalanlagen sind wir demgegentiiber sehr zufrieden. Der Bestand
unserer selbstverwalteten Anlagen ging zwar aufgrund von Wahrungskurseffekten und der Dividen-
denzahlung von 41,8 Milliarden Euro zum 31. Dezember 2016 auf 40,4 Milliarden Euro zuriick, aber
die ordentlichen Kapitalanlageertrdge entwickelten sich trotz des anhaltenden niedrigen Zinsumfelds
sehr positiv. Sie stiegen gegeniiber der Vergleichsperiode um rund 12 Prozent. Ausschlaggebend
hierfiir waren die hohen Ertrdge aus privatem Beteiligungskapital und auch hohe Ertrige aus unserem
Immobilienportefeuille.

Das Kapitalanlageergebnis aus selbstverwalteten Anlagen erhohte sich so zum 30. Juni 2017 auf
656 Millionen Euro; dies ist ein Zuwachs gegeniiber dem Ergebnis des Vorjahres von 15 Prozent.
Neben den erwdhnten positiven Kapitalanlageertrigen haben auch niedrigere Abschreibungen zu
diesem sehr guten Ergebnis beigetragen. Die Anlagerendite fiir unsere selbstverwalteten Kapital-
anlagen von 3,2 Prozent liegt deutlich iiber unserer Zielmarke von 2,7 Prozent.

Das Eigenkapital zum 30. Juni 2017 ging angesichts einer erhohten Dividendenzahlung von 603 Mil-
lionen Euro und eines deutlich negativeren Wahrungskursergebnisses auf 8,6 Milliarden Euro zuriick;
zum 31. Dezember 2016 waren es 9,0 Milliarden Euro. Die annualisierte Eigenkapitalrendite betrug
12,2 Prozent und liegt damit nach wie vor tiber unserem Mindestziel.

Verehrte Aktionare, wie bereits ausgefiihrt sind die Herausforderungen an den Riickversicherungs-
und Kapitalmarkten derzeit sehr gro8. Dennoch halten wir an unserer Prognose eines Nettokonzern-
gewinns fiir das Gesamtjahr von mehr als einer Milliarde Euro fest. Wie immer steht diese unter

der Pramisse, dass die Groschadenbelastung nicht wesentlich den Erwartungswert von 825 Millio-
nen Euro fiir 2017 tibersteigt und es zu keinen unvorhergesehenen negativen Entwicklungen an den
Kapitalmarkten kommt.

Fiir Thr Vertrauen in die Hannover Riick danke ich IThnen — auch im Namen meiner Vorstandskollegen —
sehr. Auch in Zukunft wird es unser oberstes Ziel sein, Ihre Gesellschaft verantwortungsvoll und sicher

in eine weiterhin profitable Zukunft zu fihren.

Mit freundlichen GriiBen

Ulrich Wallin
Vorsitzender des Vorstands
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