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Please contact the left undersigned by calling +49 511 5604-1500 if you have any
guestions or comments regarding the foregoing.
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KEY FIGURES

of the Hannover Re Group

Figures in EUR million

2008

2007

1.4.-30.6, */-Pprevious . 356

+/-previous 4 396 1.1.-306. 3112

1.1.-31.3. year Fear
Results
zgoﬁjra; ;)T;mllj;n o 2,275.5 1,869.1 -10.3% 4,14456 -1.7% _2,0_83_1 __44_91 6 o
Net premium earned 1,678.7 1,736.7 -11.8% 34154 -1.8% 1,968.4 3,705.2
Net underwriting result (28.6) (7.7} +16.2% (36.3) O B31% (6.6) (98.4}
Net investment income 2626 1825 -44.4% 445.] -24.1% 3280 586.2
Operating profit (EBIT) 2456 154.6 -50.7% 400.2 -14.4% N335 467.7
Group net incame 151.5 100.8 -40.5% 2522 -13.9% 169.4 2930
" Balancesheet S
(as at the end of the quarter)
Poli_cy.l';JIders' surpTu; o 5,046.4 4,698.4 -11.3% S 5,295._1_ N
"7 Total shareholders' equity 3,1404 28037  -163% T 33400
Minority interests 532.8 521.0 -9.0% 5727
Hybrid capital 1.373.2 1,373.8 +0.0% 1,373.3
Investments
(incl. funds held by ceding companies) 18,0085 18,7444 -5.4% 19,8153
Total assets 37,313 37,2470 +0.5% 37,0684
"ShaAre - -
B Eariwings per shar;(—dil.L:t_;ri) 7in EUR " 1.26 0.84 -40.5% 2.09 -13.9% i _;41 - -_743 -7
Book value per share in EUR 26.04 23.25 -16.3% 2468 27.77
Share price
at the end of the period in EUR 33.02 31.35 -12.8% 31.35 -0.6% 3595 3585 31.55
Dividend - - - - - 2774
Dividend per share in EUR - - - - - 1.80+0,50"
Market capitatisation
at the end of the period 39821 3,780.7 -0.6% 4,3355 38048
N Ratios S - -
- Combined ratio (no_n-life reinsurance)® 99.5% 97.4% 98.4% 99.—1% 102.1% _—"‘
Large losses as percentage
of net premium earned
(non-life reinsurance)® 6.8% 4,4% 6.2% 3.3% 9.2%
Retention 88.7% 90.5% 89.5% 86.8% 858%
Return on investment
(incl. funds held by ceding companies}) 4.4% 3.1% 3.7% 5.4% 4.9%
EBIT margin® 14.6% 8.9% 1.7% 15.9% 12.6%
Return on equity (annualised) 18.7% 13.6% 16.4% 22.5% 19.5%
* Bonus

# including expenses on funds withheld and controct deposits
* Natural catastrophes and other major losses in excess of EUR 5 million gross
¥ Operating profit (EBIT) /net premium éarned
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Wilhelm Zeller

Chairman of the
Zﬁ’& B Ran ‘/% &-—«W—/ Executive Board

Building on the good results in the first three months of the year under review, the technical
component of our business - in both non-life and life/health reinsurance - again delivered a
gratifying performance in the second quarter. Although the second quarter too was not spared
natural catastrophe losses, the strains incurred by your company were moderate. The protracted
difficult climate on international capital markets and movements in exchange rates did, how-
ever, leave an appreciable mark on our results. Nevertheless, it remains our expectation that we
will be able to achieve a return on equity in excess of 15 percent after taxes for the full finan-
cial year.

| am thoroughly satisfied with the development of our non-life reinsurance business group in
the second quarter, Even though conditions are becoming more challenging in the face of a
softening market, we secured prices that were largely commensurate with the risks. Our domes-
tic market as well as the worldwide credit/surety line and numerous niche areas continue to
present a positive environment, We are well placed to make the most of the available market
opportunities.

We are further extending our already broad diversification through targeted underwriting. Our
tried and trusted, proactive approach to cycle management serves as a vital cornersione for
mastering the challenges posed by a softening market. We continue to transact our non-life
reinsurance business on an opportunistic basis, guided solely by profitability considerations.
The maxim of "profit before volume” remains our overriding principle.

As you, our valued shareholders, are aware, for a number of years now your company has
made a name for itself in both non-life and life/health reinsurance with the innovative transfer
of (re}insurance risks to the capital market. We have recently gone one step further and are also
enabling our clients to access the capital market by pooling and structuring risks that are not
suited to this treatment on a stand-alone basis in order to package them for such transactions.
In the quarter just-ended we successfully completed the first transaction of this type with
"Globe Re",

Even though premium growth fell short of expectations not least due to the restraining effect
of exchange rate movements, we are satisfied with the development of our second business
group - life and heaith reinsurance. In the medium term, however, we are standing by our
ambitious forecasts, since the demographic trend in industrial nations and the growing urban
middle class in emerging markets offer a good platform for dynamic growth. Especially in




Germany, insurers still underestimate the significance of the senior citizens’ customer segment. We
are therefore playing a particularly active part in product developments aimed at this target group. In
the UK market - the second-largest in the world on the reinsurance side after the United States - we
are optimally positioned with our long-established concentration on enhanced annuities.

The Asian growth markets are another focus of our activities: in China and South Korea we built
up our own local infrastructure by opening new branches in the second quarter and began under-
writing life business. We also have our sights set on the vigorously expanding insurance potential
offered by the Indian Subcontinent: in June we signed an exclusive cooperation agreement with
the leading Indian reinsurer. This cooperation will enable us to maximise the available market
opportunities more quickly and even more efficiently.

Bearing in mind the volatile and continued tense situation on international capital markets, our
investments developed satisfacterily in the prevailing environment - even though the volume in our
halance sheet currency contracted appreciably due to the weakness of the US dollar and pound
sterling. Thanks to the high quality and short duration of our fixed-income securities, we were able
to limit the repercussions of the current uncertain market climate. Ordinary income held stable,
although we were compelled to take further write-downs in the second quarter - especially on our
equity portfolio. Net investment income consequently fell sharply. The marked rise in interest rates
also led to significant unrealised losses on a fair value basis, which were reflected in shareholders’

equity.

Looking at the considerable turmoil on international capital and currency markets, the Hannover Re
share held up superbly in the second quarter too. The share price as at the end of June was on a par
with the 2007 year-end closing price - a performance that the Dax and MDax, not to mention our
benchmark ABN Amro Global Reinsurance Index - failed to match. It is my hope that the market will
continue to appropriately recognise the profit potential inherent in your company.

I would like to thank you, our valued shareholders - also on behalf of my colleagues on the
Executive Board -, most sincerely for your trust in Hannover Re. Going forward, as in the past,
our overriding goal will be to lead your company responsibly and securely into a profitable
future.

Yours sincerely,

- s

Wilhelm Zeller
Chairman of the Executive Board
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Business development

We are highly satisfied with the development of our under-
writing business in the first half of 2008. Both premium
income and results in our two business groups of non-life
reinsurance and life/health reinsurance came in largely in
line with our expectations. The burden of catastrophe losses
was also within the envisaged budget. The continued nerv-
ousness on currency and capital markets, however, ledto a
sharp drop in the fair value of investments - not only in our
portfolio but throughout the industry. We nevertheless still
consider a return on equity in excess of 15% to be realistic.

Risk management remains an overriding priority for our
company: along with traditional retrocessions we conserve
our capital by transferring insurance risks to the capital
market. In this context our programme of protection cover
in non-life reinsurance was further enhanced in comparison
with the previous year, while at the same time we suc-
ceeded in reducing our associated expenses by around EUR
80 million on an annualised basis.

Prompted by the withdrawal from specialty business and
weak exchange rates, especially in the case of the US dollar
and pound sterling, gross written premium in total business
contracted by 7.7% as at 30 June 2008 to EUR 4.1 billion
(EUR 4.5 billion}. At constant exchange rates the premium
volume would have declined by just 2.2%. The level of
retained premium increased to 89.5% (85.8%); as a conse-
quence of considerable savings on the costs of our own
protection covers as well as reduced proportional cessions;
net premium earned decreased by 7.8% to EUR 3.4 billion
(EUR 3.7 billion).

The present turmoil on the currency and capital markets -
especially the significant rise in interest rates, the increase

Non-life reinsurance

The development of our non-life reinsurance business con-
tinues to be satisfactory. Although we are already seeing
softening tendencies on a number of major markets, condi-
tions are still broadly acceptable and in most instances we
obtained prices that were commensurate with the risks.
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in risk premiums on corporate bonds and the slide in equity
prices - also left their mark on our investment income in the
first half of the vear. As a result, and exacerbated by the
further fall in the vatue of the US dollar, the volume of assets
under own management contracted. Ordinary income ex-
cluding interest on deposits, on the other hand, came in - as
expected — at a highly gratifying EUR 407.9 million {(EUR
415.7 million), while interest on deposits actually climbed
by 4.4% to EUR 102.3 million (EUR 98.0 million). Of the
total write-downs of EUR 130.3 million taken on securities,
equities accounted for EUR 98.6 million. This contrasted
with realised gains of ELR 102.3 million on balance, which
derived principally from the shortening of durations in our
LS portfolioin the first quarter. Net investment income
declined by 24.1% relative to the same pericd of the previ-
ous year to stand at EUR 445.1 million (EUR 586.2 million).

The operating profit (EBIT) consequently retreated by
14.4% to EUR 400.2 million (EUR 467.7 million). If the
write-downs associated with the turmoil on capital markets
were factored out, the operating profit would have risen
13.4% from EUR 468.0 million to EUR 530.5 millian. Group
net income as at 30 June 2008 contracted by13.9% to EUR
252.2 million (EUR 293.0 million). Earnings per share con-
sequently amounted to EUR 2.09 (EUR 2.43), equivalent to
an annualised return on equity of 16.4% (19.9%).

Shareholders' equity decreased by EUR 545.4 million com-
pared tothe level of 31 December 2007 to stand at EUR
2.8 billion. The book value per share consequently also
slipped by 16.3% to EUR 23.25. The policyholders’ surplus,
camprised of shareholders' equity, minority interests and
hybrid capital, totalled EUR 4.7 billion (EUR 5.3 billion).

It remains the case that our underwriting is shaped by
active cycte management and our profit-criented underwrit-
ing policy, in accordance with which we focus on those
segments that offer the highest profitability - rather than
the largest volume. We scaled back business that no longer
satisfied these profitability standards and reshuffled our




portfolio in favour of other segments — such as German
business, the wotldwide credit and surety line and niche
areas.

Demand in our domestic market is rising, in part due to
more exacting risk management reguirements. E+5 Riick,
our subsidiary responsible for the German market, is su-
perbly positioned to derive maximum benefit from these
business opportunities. Its involvement with mutual insur-
ers, for example, is proving to be a clear competitive advan-
tage since they are growing more strongly than the rest of
the market. Its business partners see E+S Riick in a very
positive and competent light overall; this is reinforced not
only by the fatest customer surveys, but also by their lasting

Key figures for non-life reinsurance

business relationships with E+S Riick and the sustained
growth of our market share.

In contrast to our domestic market, we reduced our share of
North American business because rates here are coming
under appreciable pressure — particularly in the casualty
lines. Prices for property catastrophe risks also retreated
owing to the absence of natural disasters.

Ourso-called retakaful business continues to fare well:
having already got off to a good start in 2007, our subsidi-
ary in Bahrain can look to even brighter business prospects
in 2008. The vigorous economic growth in Southeast Asia
and the Near East is prompting consistent growth in de-
mand for Sharia-compliant products.

Figures in EUR million 2008 2007

11-313.  1a-306 OPOIONS g 3qg  HCPIEVIOUS 4 306 1.1.-306.

year year

Cross written premium 1,506.9 1,149.3 -11.6% 2,656.2 -10.4% 1,300.1 2,964.4 -
Net premium earned 996.9 1,085.7 -12.2% 2082.6 -10.6% 1,2359 23285
Underwriting result (3.3) 269  +166.8% 236 -142.0% 10.1 {56.1)
Net investment income 176.7 937 +60.0% 2704 -34.3% 2339 4118
Operating result (EBIT) 1815 1068 -53.2% 2882 -10.3% 228.2 3215
Group net income 1135 82.2 -41.1% 195.7 -18.9% 139.4 241.4
Earnings per share in EUR 094 0.68 -41.1% 1.62 -18.9% 115 2.00
Retention 88.6% 50.4% 89.4% B2.7% 83.3%
Combined ratio " 95.5% 57.4% 98.4% 99.1% 102.1%

" Indluding expenses an funds withheld ond contract deposits

The Latin American insurance market is also developing
steadily: following the abolition of the reinsurance monop-
oly in Brazil we established a representative office in Rio de
Janeiro and in July received a licence as an "admitted”
reinsurer. This local presence gives us more direct access to
clients and thus puts in place an optimal platform for secur-
ing a satistactory share of the emerging Brazilian market.
Generating a premium volume of some USD 40 billion,
Brazil is by far the largest insurance market in Latin America
and Rio de Janeiro is an up-and coming centre for the insur-
ance industry.

In the area of agricultural risks our strategy is geared to
acquiring additional market shares. With prices for farming
products on the rise, demand for agricultural insurance
covers and hence the need for reinsurance capacity is grow-

ing.

Due to the restraining effect of exchange rate movements,
the gross premium income booked by our non-life reinsur-
ance business group contracted to EUR 2.7 billion (EUR 3.0
billion) as at 30 June 2008, a fall of 10.4% compared to the
same period of the previous year. At constant exchange




rates, especially against the US dollar, the decline would
have been just 5.2%. The withdrawal from specialty busi-
ness further curtailed premium volume. The level of re-
tained premium increased from 83.3% t0 89.4% as a con-
sequence of significant savings on our own protection cov-
ers as well as reduced proportional cessions. Net premium
earned fell by 10.6% to EUR 2.1 billion (EUR 2.3 billion).

The second quarter was again notable for a number of
natural disasters. Most importantly, the earthquake in the
Chinese province of Sichuan left a human tragedy in its
aftermath. The devastating economic losses bore no re-
lation, however, to the insured values. Qur strain from this
event was therefore rather moderate at around EUR 20
million. In Germany hailstorms and heavy rainfall in late
May/early June caused considerable damage; the resulting

Life and health reinsurance

Our product range in life and health reinsurance encomn-
passes five business segments: financial solutions, bancas-
surance, new markets, multinational insurance clients and
conventional risk-oriented reinsurance. These five pillars
ensure that we enjoy a diversified portfolio ~ with respect to
both regions and products — and vigorous organic growth
over the medium term.

With an eye to the demographic trend in industrialised
nations, the retirement of the US baby boomer generation
and the rapid emergence of an urban middte class in many
developing countries, we assess the business prospects in
life and health reinsurance as exceptionally favourable. In
the second quarter we took further steps to derive maxi-
mum benefit from this potential.

In the high-growth markets of China and South Korea, for
example, we commenced business operations through the
newly established branches in Shanghai and Seoul. This
structure enables us to enjoy the advantages of a local
reinsurer and provide our clients with targeted and efficient
on-the-spot service. As part of the liberalisation of the Ko-
rean market, over-the-counter sales of life insurance prod-
ucts at banks will continue to grow in significance. With this
in mind, bancassurance and the development of new prod-
ucts will form the focus of our business activities in Korea. In

losses for our account were in the order of EUR 30 million.
The total net burden of catastrophe losses and major claims
for the first half-year amounted to EUR 130.0 million (EUR
214.5 million). This figure is equivalent to 6.2% of net
premium in non-life reinsurance and hence below the ex-
pected tevel of 10%. The combined ratio stood at 98.4%
{102.1%).

The net underwriting result in non-life reinsurance im-
proved to EUR 23.6 million after -EUR 56.1 million in the
corresponding period of the previous year. Owing to the
decline in investment income, however, the operating profit
{EBIT) fell by 10.3% to EUR 288.2 million (EUR 321.5
million}. Group net income contracted by 18.9% to EUR
195.7 million {EUR 241.4 million), generating earnings of
EUR 1.62 (EUR 2.00) per share.

India, too, we have put in place a platform to act quickly: in
June we signed an exclusive cooperation agreement with
the leading Indian reinsurer. The purpose of the collabora-
tion, which is initially envisaged for a five-year period, is to
jointly build up a profitable portfolio with further growth
potential in the promising Indian market. To this end we
have established a service company in Mumbai.

The United Kingdom — the second-largest reinsurance
market in the world - retains its exceptional importance for
our company: it accounts for around a third of our total
premium volume in life and health reinsurance. The UK
market is currently notable for particularly fierce competi-
tion in the area of risk-oriented reinsurance covers, prompt-
ing us to scale back our acceptances of such products. We
continue to regard ourselves as the market-leading rein-
surer for new business in the area of enhanced annuities. In
this subsegment, as with the reinsurance of already existing
pension funds, we still see excellent opportunities for further
profitable expansion.

tn the US market we have observed sustained market nor-
malisation in traditional risk-oriented life business, with
adequate conditions. Against this backdrop we have suc-
cessfully stepped up our underwriting in certain specialist
segments of this market, including for example corporate-




owned life insurance (COL. Along with health insurance
products aimed at senior citizens, our company also contin-
ues to attach particular significance to financial solutions —
an area in which we realised the largest transaction in the
history of Hannover Life Re in the first half of 2008.

Structurally induced premium stagnation is the halfmark of
the German market; the impetus injected in the current year
by another, final step increase for Riester pensions will be of
limited duration. As a reinsurer, our product development
activities are already geared heavily towards the coverage

Key figures for life and health reinsurance

needs of senior citizens, even though this financially strang
sector of the population is unfortunately still neglected by
the insurance industry.

We also remain actively involved in the development of
Islamic insurance markets. Not only do we support our
dients with the design of insurance products according to
slamic principles, we also advise them on marketing and
sales methods. Through our subsidiary Hannover ReTakaful
in Bahrain we are able to cover the entire range of "family
takaful” products.

Figures in ELR million 2007
11-313. 14-306. VPV gy 305 Y ;;Z‘;iw’ 14-306.  1.1.-306.
Gross written premium 7701 7200 -8.6% 1,450.1 -2.8% 788.2 1,5323
Net premium earned 681.8 651.0 -11.1% 1,3328 -3.2% 7325 1,376.7
Net investment income 76.2 786 -7.0% 154.8 -0.5% 845 155.5
Operating profit (EBIT) 479 393 -49.2% 87.2 -32.5% 77.4 129.2
Graup net income 383 26.6 -52.4% 65.0 -27.8% 56.0 89.9
Earnings per share in EUR 032 022 -52.4% 0.54 -27.8% 0.47 0.75
Retention 88.6% 90.7% 89.6% 92.9% 90.2%
EBIT margin ! 7.0% 6.0% 6.5% 10.6% 9.4%

" Operating profit (EBIT)/ net premium earned

Owing to the restraining effect of movements in exchange
rates, especially in the case of the pound sterling and US
dollar - currencies of particular relevance to our company —,
gross written premium contracted by 2.8% as at 30 June
2008 to EUR 1.5 billion (EUR 1.5 billion); at constant ex-
change rates we would have reported growth of 3.4%. The
level of retained premium slipped marginally to 89.6%
(90.2%), as a consequence of which net premium earned
fell by aslightly disproportionate 3.2% to EUR 1.3 billion
(EUR 1.4 billion).

The sharp decline of 32.5% in the operating profit (EBIT) as
at 30 June 2008 to EUR 87.2 million (EUR 129.2 million)
does not imply an unfavourable business performance.
Rather, it is a reflection of the fact that the result for the
corresponding period of the previous year was influenced by
non-recurring positive special effects in the technical

account totalling EUR 25 million; these were attributable to
the release of reserves that were no longer required.

The biometric claims experience for both mortality and
morbidity risks was gratifying overall at the operational
units in the life and health reinsurance business group,
although in this regard a charge to income was taken in the
middle single-digit million euros due to a number of belat-
edly reported sizeable claims from the Australian disability
portfolio. We did not identify any special risks to our interna-
tional portfolio associated with the persistency of the busi-
ness in force.




The EBIT margin of 6.5% was within the target corridor of
6.5% to 7.5%. Group net income shrank to EUR 65.0 mil-
lion (EUR 89.9 million) owing to the factors described

Investments

In the second quarter the international equity markets
again failed to pick up on the positive trend of previous
years, and over the entire first six months indices — espe-
cially in Europe — shed up to a fifth of their 2007 year-end
levels. These declines were prompted by further uncertain-
ties in the global credit market, triggered by the current
financial crisis as well as surging commodity prices.

Bond markets worldwide continue to see greater voiatility in
virtually all durations. While the European market witnessed

Net investment income

above; this was equivalent te earnings per share of EUR
0.54 (EUR0.75).

further significant yield increases in our preferred duration
ranges in the first half-year, the US market recorded yield
declines that were driven primarily by switching from other
higher-risk asset segments into government bonds. Re-
newed uncertainties in the credit market, especially affect-
ing financials, led to a marked rise in risk premiums for
corperate bonds of all qualities. Qur principal focus in the
area of fixed-income securities therefore continues to be on
high quality and liquidity while maintaining a neutral/de-
fensive duration.

Figures in EUR million 2008 2007

11-313. 14-306. TPV 4 306 UPTEVIOUS 4 306 1.1-30.
year year

Ordinary investment income " 2113 196.6 -9.6% 407.9 -1.9% 2174 4157

Resulis from participation in

associated compantes 0.7 35 +38.3% 4.1 +19.5% 25 35

Realised gains/losses 107.7 (5.4) -107.8% 102.3 +4.8% 68.9 97.6

Impairments on investments ¥ B5.7 448 1306 0.2 0.6

Unrealised gains/losses ¥ (11.9) (3.3) (15.1) - 0.1

Investment expenses 14.1 11.8 -0.5% 25.8 711% 11.8 27.8

Net investment income from assets

under own management 2080 134.8 -51.3% 3428 -29.8% 276.8 488.2

Net investment income from funds

withheld 546 477 -6.9% 102.3 +4.4% 51.2 98.0

Total investment income 2626 182.5 -44,4% 4451 -24.1% 3280 586.2

" Excluding expenses on funds withheld and controct deposits
% including depreciotion/impoirments on reol estare
YPortfolio ot fair volue through profit or loss and trading

The protracted upheavals on capital markets did not leave
our investment portfolio unscathed in the second quarter.
Not only that, the continuing slide of the US dollar caused
the volume of assets under own management to decline
from the level as at 31 December 2007 to EUR 18.7 billion
(EUR 19.8 hiflion). The pleasing price trend on fixed-income

securities in the first quarter was not sustained into the
second quarter. Price declines on equities, particularly on
European stock markets, were another factor. The rise in
yields in the European market led to increased unrealised
losses: as at the end of the reporting period they totalled
EUR 315.4 million (EUR 103.4 million} for our available-for-




sale portfolio of fixed-income securities. The unrealised
losses on equities amounted to EUR 101.6 million (as at
31 December 2007 unrealised gains of EUR 191.0 million).

Bearing in mind the tense state of international capital
markets described here, the development of ordinary in-
come excluding interest on deposits was satisfactory: it
decreased - solely due to exchange rate effects — by 1.9%
to EUR 4079 million (EUR 415.7 million). In the context of
our proactive approach to pertfolio management — espe-
cially as part of the tactical shortening of durations in the US
portfolios in the first quarter - gains of EUR 171.4 million
(EUR 134.3 million) were realised on the disposal of invest-
ments, as against realised losses of EUR £9.1 million (EUR
36.7 million). Of the total write-downs on securities of EUR

Risk report
Overall assessment of the risk situation

Asan internationally operating reinsurer we are exposed to
a diverse spectrum of potential risks. These risks can have a
not inconsiderable impact on our assets, financial position
and net income, Qur effective controlling tools nevertheless
ensure that we are able to identify our risks in a timely
manner and maximise our opportunities. Based on our
currently availabe insights arrived at from a holistic analysis
of the risk situation, we cannot discern any risks that could
jeopardise the continued existence of our company in the
short or medium term or have a significant, lasting effect on
our assets, financial assets or net income.

Outlook

On the basis of our strategic orientation and the available
market opportunities, we anticipate another good under-
writing result in both non-life and life/health reinsurance
for the full financial year. The net premium income booked
by the Hannaver Re Group should come in slightly higher.

Despite unmistakable softening tendencies in some non-fife
reinsurance lines and markets, conditions are still accept-
able. In areas where the business failed to satisfy our profit-
ability standards, we pulled back in accordance with our

130.3 miltion, an amount of EUR 98.6 million was taken on
our existing equity holdings. Hedges had already been put
in place for around 20% of the portfolio in the first quarter,
thereby limiting the necessary volume of impairment losses.
In addition, we took impairments — on a modest scale - on
interest-bearing securities in the second quarter too. Net
income from assets under own management contracted by
asubstantial 29.8 % overall to EUR 342.8 million (EUR
488.2 million). This effect was somewhat cushioned by
income from interest on deposits — which rose by 4.4% to
EUR 102.3 million {EUR 98.0 million) -, as a consequence
of which net income from total investrents retreated by
24.1% year-on-year to stand at EUR 445.1 millien (EUR
586.2 million).

Our remarks on risk management at Hannover Re con-
tained in the Annual Report as at 31 December 2007
remain valid and provide detailed insights into organisa-
tional aspects and further risk management activities. Sup-
plementary information on our risk management system,
and in particular quantitative data on individual risks, is
provided in Section 5 of the Notes to this report, "Manage-
ment of technical and financial risks.”

tried and trusted cycle management and reshuffted our
portfolio in favour of other segments — such as German
business and the worldwide credit and surety line. We are
also able to tap into opportunities in niche areas, including
for example the so-called retakaful market. In agricultural
insurance lines, too, we are stepping up our involvement.

The treaty renewals that take place within the year in the
United States as at 1 July — when around one-third of our
portfolio is renegotiated — confirmed the trend towards a




softening market. Premiums in casualty business retreated
by upto 10 %, although conditions largely held stable. in
the non-proportional sector we were able to obtain rate
increases under programmes that had incurred losses. In
catastrophe business the pressure on rates was sustained.
The margins that we achieved were nevertheless still com-
fortably adequate.

Allin all, we were satisfied with the treaty renewals in Aus-
tralia and New Zealand as at 1 July: prices in non-propor-
tional property business remained stable, and it was even
possible to push through increases under loss-affected pro-
grammes.

In Latin American catastrophe business rates moved higher
in some markets, while in others they softened.

In general terms, however, the effects of a softening mar-
ket are only reflected in our results after a certain time lag
for systemic reasons, as a consequence of which these
tendencies should not significantly impact the result of the
current year. On account of our profit-oriented underwrit-
ing policy and very good diversification and thanks to our
excellent rating, we can continue to generate business at
conditions that are commensurate with the risks,

With our new representative office in Rio de Janeiro we
have an optimal platform for securing a satisfactory mar-
ket share in Brazil, the largest insurance market in Latin
America. The portfolio written in Brazil encompasses both
obligatory and facultative business in the casualty, motor,
aviation, marine, credit and surety lines as well as agricul-
tural risks, structured products and life reinsurance.

Allin all, we anticipate a slight reduction of our net pre-
mium in non-life reinsurance due to the weaker US dollar,
Provided the burden of catastrophe losses and major claims
remains within the expected bounds of around 10% of net
premium, we expect a very healthy profit contribution.

Qur business prospects in life and heaith reinsurance remain
favourable. The increasing size of the upper levels of the
age pyramid in industnal nations will continue to drive
growth in annuity and health insurance for many years to
come. Based on our superb worldwide positioning and
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diversification, we expect continued favourable profitability
and growth of around 10% in premium volume.

The UK market is set to face special challenges over the
coming 12 to 18 months in traditional life reinsurance
business; on the other hand, we see opportunities for inno-
vative morbidity products such as critical iliness covers with
a graduated benefit. UK annuity policies remain a vital core
business with considerable growth potential over the me-
dium term.

In the United States we anticipate further attractive market
opportunities going forward in the areas of block assump-
tion transactions and health insurance for seniors. Qur main
focus in Germany is on products aimed at senior citizens and
unit-linked poficies, with above all leng-term care annuities
likely to enjoy growing popularity.

The so-called BRICK markets, i.e. Brazil, Russia, India, China
and Korea, promise to deliver further positive growth stimuli
going forward. By establishing new branches and offices in
these countries we now enjoy even greater customer inti-
macy and are thus better able to act on market opportuni-
ties.

On the investments side it is to be expected that our volume
of assets - despite the anticipated positive cash flow from
the technical account - will fall short of the previous year's
level owing to the protracted weakness of the US dollar.
Ordinary income in the second half of the year should come
in roughly on a par with the favourable leve! of the first six
months. Movements on stock markets, however, are subject
to considerable uncertainty.

Within the scope of our conservative and risk-conscious
investment policy, however, we have invested just 9% of
our asset holdings in equities. Nevertheless, if stock markets
fail to normalise our company tae will have to anticipate
further write-downs in the third quarter. If prices were to
recover significantly, as has been forecast by some market
players, the outlook for our net investment income would
also improve substantially. In the area of fixed-income
securities our focus continues to be on high quality and
good diversification of the portfolio. The company has
therefore not been particularly affected by the difficulties
on the US mortgage market.




With conditians on reinsurance markets that are still ade-
guate and given our broad diversification — and subject to
the premise that the burden of catastrophe losses and
major claims does not significantly exceed the expected
level of 10% of net premium in non-life reinsurance - we
are looking to generate a good underwriting result for the
full 2008 financial year.
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Bearing in mind the prevailing uncertainties on interna-
tional capital markets, it is not possible to make a reliable
statement concerning our investment income. The longer
the turmoil on equity markets continues, the more difficult it
will be to achieve our targeted earnings per share of EUR 5
for the full financial year. We nevertheless still consider a
return on equity in excess of 15% to be realistic.



CONSOLIDATED BALANCE SHEET

as at 30 June 2008
Figures in EUR thousand 2008 2007
Assets 30.6. a2
Fixed-income securities — held to maturity 1,440,888 1,488816
Fixed-income securities - loans and receivables 1,490,444 1,537,889
Fixed-income securities — available for sale 12,025,746 12,477,055
Fixed-income securities — at fair value through profit or loss 172,678 158,740
Equity securities — available for sale 1,663,954 2,000,390
Other financial assets - at fair value through profit or loss 55,352 20,385
Real estate 14,231 16,962
Investments in associated companies 162,615 170,839
Other invested assets 685,505 677,957
Short-term investments 714,909 930,821
Cash 318,096 335,422
_T;tgl i;westments and cash under own—mnagemént_ - N 18,744,418 _1 9,51 5,37—5_
Fundsheld S o o 9,894,369 8610554
Contract deposits 456,943 616,134
—'l’—ofx;l investmeﬁts S 29,095,730 _29,64 1 ,5584
Reinsu_ra_nce recove-rables on unpaidmclaﬁns o - o 2,132,096 2;471?5%
Reinsurance recoverables on benefit reserve 160,396 255,076
Prepaid reinsurance premium 98,137 92322
Reinsurance recoverables on other technical reserves 15,530 3,574
Deferred acquisition costs 1,893931 1,807,143
Accounts receivable 2,834,796 2,525,871
Goodwill 43,244 45,438
Deferred tax assets 622,763 577,731
Other assets 347,228 244,278
Accrued intesest and rent 3,145 1,425
37,246,956 37,068,407
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Figures in EUR thousand 2008 2007
Liabilities 30.6. a2
Loss and loss adjustment expense reserve 16,072,386 16,553,888
Benefit reserve 5,954,906 6,143,460
Unearned premium reserve 1,430,337 1,186,382
Other technical provisions 186,963 183,725
Funds held 670,555 956,912
Contract deposits 5,178,244 3,668,825
Reinsurance payable 1,147,888 1.141,067
Provisions for pensions 69,025 67,101
Taxes 162,564 202,621
Provision for deferred taxes 1,358,133 1,350,679
QOther liabilities 279,065 277,037
Leng-term debt and subordinated capital 1,412,263 1,414,877
Total liabilities o o 33922329 33146574
Shareholders’ equity o
Common shares 120,597 120,597
Nominal value 120,597
Authorised capital 60,299
Additional paid-in capital 724,562 724562
-Common shares z;ﬁd additional peﬁ:l-i'r;:apital o - 845,159 ] 845,159 )
‘ Cumulative oth;r t—:o_m'prehensi;—eagor; S o
Unrealised gains and losses on investments {205,034) 181,395
Cumulative foreign currency translation adjustment {334,978) (213,117}
Other changes in cumulative other comprehensive income 5,983 6,482
N Total other comp;hensive incor;t;.ﬁ ) - o (534,029) {25,240} _
Retained earnings I 2,492,531 2,528,170
Shareholders’ equity before minoai-;s - 2,803,661 3,345,089
__Kninority interests o - 521,006 572,744
Total shareholders' equity 3,324,667 3921833
) o o 37,246,996 37,068,407
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CONSOLIDATED STATEMENT OF INCOME

for the period 1 January to 30 June 2008
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Figures in EUR thousand 2008 2007
1.4.-30.6. 1.1.-30.6. 1.4.-30.6. 1.1.-30.6.
Gross written premium 1,869,088 4,144,559 2,083,126 4,491,568
Ceded written premium 177,157 434517 276,066 639,021
Change in gross unearned premium 53,605 (304,151) 222,006 (43,892)
Change in ceded unearned premium {8,845} 9,465 {60,707) {103 482)
Netpremiumeaned 1736691 3415356 1968350 3,705,173
Ord:naryunves;:;f;t;ncome - S B 196,555 407,854 - 2]?_4_1?5— 415,744 i
Profit/loss from investments in associated companies 3,454 4,149 2,497 3473
tncome/expense on funds withheld and contract deposits 47,698 102,300 51,220 97,951
Realised gains on investments 37.577 171,352 94,165 134,320
Realised losses on investments 42,980 69,054 25,238 36,737
Unrealised gains and losses on investments (3.274) (15,149} (15} (141)
Total depreciation, impairments and appreciation of investments 44 808 130,551 215 617
Other investment expenses 11,754 25824 11815 27,798
"Net investment income o o - 182,468 445,078 328_61—4" 586,195
76{:héf techn|ca1TnT:;me S - 1,639 1,776 -%TQ-_ l 2'}5 N
?tai:evenu;s o o o - 1,920,798 3,862,210 ‘2,‘297,372 4 292 6;1-3 N
Claims and claims expenses - 140838 2304568 1325051 2,545,042
Change in benefit reserves 85,974 170,016 100,696 214,492
Commissicn and brokerage, change in deferred acquisition costs 455,682 852415 494,739 927,337
Other acquisition costs 3,661 8,321 1.577 8,165
Other technical expenses 2,500 5,363 2,000 9,178
Administrative expenses 57.365 112,739 51,91 100, 587
;t;'l Eéchnical experlses_ - - ¥,746,020 3,453,422 l 9?59?44 a 3 804 801
Eer—mcome and expens;:'s S a ) {20,210} (8,574) (7, 85;-- (20, 143)

7 Operatmg proﬁt/loss (EBIT) - o o 154,568 400,214 31 3, 5? ) 467,699
-InEe;t on hybrsd caplt—aLI ) - o ] 18,206 38,509 1 S;E o 38,517 N
Netincome before taxes - 135,362 361705 294,157 429182

7Taxes . - 7 o o 30,948 98,896 l 18, 886 7 139,864
;I-et income frc;m_ ;r;tmuu;l; operat_las_ a - T 104,414 262,809 175 2_7_1 - 289 31 8
.N—et mcome_-;-ro—m_c;s-c-;n_tlnued :)_peratlo_r;s_ . T - - _ 15;4—52- 30 71 P -
Net income S 104,414 262,809 196 723 320030
thereof S S - ) S
Minosity interest in profit and loss 3,651 10,585 21,293 27.059
Group net income 100,763 252,224 169,430 29297
- E_arn—ln_g;pt;r-share - S N ) o S
Ez;rmngs per sh;;r;[r;vEUR o . o 0.84 2.09 1.471 2.43 v
“fEn contlnumg_o;e_r;t;ns_ln EUvR N o S 0.84 2.09 - ig B 2.-1 8_
ﬁom_ri;sconglgﬁ;operatlons in EUR o B - - - 0_25_




CONSOLIDATED STATEMENT

of changes in shareholders’ equity 2008

Other reserves

Figures Common Additional ; Retained Minority  Shareholders’
in EUR thousand shares  paid-in capital {cumulative other earnings interests equity
comprehensive income)
Currenc Unrealised
<y gains/ Other
translation
losses
Balance as at 1.1.2007 120,597 724562 (71,518) 144,199 {1,526) 1,981,521 608,551 3,506,386
Income and expenses directly
recognised in equity {23,056) (47.526) (521) 8212 (129,676) (192,567)
Tax effects on income and expenses
directly recognised in equity {2,123) 43,379 161 41,417
Dividend paid (192,955) (31,278) {224,233)
Net income 292,971 27,059 320,030
Balance as at 30.6.2007 120,597 724562 (96,697) 140,052 {(1.886) 2,089,749 474,656 3,451,033
Balance as at 1.1.2008 120,597 724562 (213117) 181,395 6,482 2,529,170 572,744 3921833
Capital increases/additions 39 39
Capital repayments (31) (31
Income and expenses directly
recognised in equity (131,240) {435,947} (670) (11,490) {21,385} (600,732)
Tax effects on income and expenses
directly recognised in equity 9,379 49518 171 59,068
Dividends paid {277,373)  (40946)  (318,319)
Net income 252,224 10,585 262,809
Balance as at 30.6.2008 120,597 724,562 (334978) {205,034} 5983 2,492,531 521,006 3,324,667
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CONSOLIDATED CASH FLOW STATEMENT

as at 30 June 2008
Figures in EUR thousand 2008 2007
1.1.-30.6. 1.1.-30.6.
I.  Cash flow from operating activities
Net income e - 262,809 320030
Appreciation/depreciation 130,722 8,865
Net realised gains and losses on investments (102,299) {97,583)
Net realised gains and losses on discontinued operations
Net realised gains and losses on disposal
of discontinued operations - {87,723)
Amortisation of investments (11,205} (2.857)
Changes in funds held (1.894,326) (649,338)
Net changes in contract deposits 1,787,572 302727
Changes in prepaid reinsurance premium {net) 294,971 147,352
Changes in tax assets/ provisions for taxes (52,006) 203,452
Changes in benefit reserves {net) 167,988 323,582
Changes in claims reserves (net} 429,948 401,212
Changes in deferred acquisition costs (142,663) (4,726)
Changes in other technical provisions 4616 22,303
Changes in clearing balances (372,990) (641,653}
Changes in other assets and liabilities {net) {14,395) {82,950}
Cash flow from operating activities 488,742 162,693
{l. Cash flow from investing activities
Fixed-incom; ;éguﬁtg:t;;d;o};;turity 7
Maturities G684 62,033
| Purchases - {25.435)
! Fixed-income securities — loans and receivables
' Maturities, sales 55,725 9,966
; Purchases (6,783) (316,484)
| Fixed-income securities — available for sale
: Maturities, sales 5,334,168 2,885,365
Purchases {5,545,396) (2,830,251}
Fixed-income securities - at fair value through profit or loss
Maturities, sales 10,052 12,058
Purchases {22,744) (8,716)
Equity securities — available for sale
Sales 720,831 442837
Purchases (774,980) {402,891)
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Figures in EUR thousand 2008 2007
1.1.-30.6. 1.1.-30.6.
Equity securities — at fair value through profit or loss
Sales - 20,340
Purchases - {10,207)
Other securities, trading
Sales 19,260 387
Purchases (37.615) -
Other invested assets
Sales 9,886 69,235
Purchases (64,622} (67.287)
Affiliated companies and participating interests
Sales - 606,542
Purchases (3.227) {499}
Short-term investments
Changes 125,523 {187,506}
Other changes (net) (18,175) (14182}
Cash flow from investing activities {188,413} 245,305
tll. Cash flow from financing activities _
Payment on capital measures (274) 736 o
Structural change without loss of control 14,293 (135,200}
Dividends paid {318,319) (224,234)
Repayment of long-term debts {277) (9,981)
Other changes - 3,530
Cash flow from financing ;c-tivities o (304,577) (365.149)
iV, Exchange rate differences on cash {13,078) {4,203)
Change in cash and cash equivalents {|.+1l.+1ll.+1\V} (17.326) (38,646)
Ca; and cash equivalents at the beginning of the;ae_ri;d 335422 351,776 o
Change in cash and cash equivalents according to cash flow statemerit (17,326) 38,646
Cash and cash equivalents at the end of the period - 318,096 390,422
Income taxes (95,301} {45,779)
Interest paid (82,608} (80,795)
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SEGMENTAL REPORT

as at 30 June 2008

Hannover Re's segmental report is based on 1AS 14 "Segment Reporting” and on the principles set out in German Accounting
Standard No. 3 "Segment Reporting" (DRS 3) of the German Standards Council, supplemented by the requirements of
DRS 3-20 "Segment Reporting of Insurance Enterprises”.

The segments are shown after consolidation of intemal transactions within the individual segment, but before consolidation
across the segments. This is reported separately in the "Consolidation” column.

Segmentation of assets

Figures in EUR thousand

Non-life reinsurance

2008 2007
30.6 3112
Assets
Held to maturity 1,218,283 1,262,619
Loans and receivables 1,225,890 1,263,764
Available for sale 10,577,592 11,387,469
At fair vatue through profit or loss 136,497 118,573
Other invested assets 803,063 808,047
Short-term investments 569,802 587,455
Cash 216,606 241812
B Total investments and cash under own managementu - N 14,747,733 _145369,'7‘3; B
" Funds held by ceding companies o _ 838,643  gr0892
Contract deposits 137 137
 Total investments o o 15586513 16540768
Reinsurance recoverables on unpaid claims 2019057 2371387
Reinsurance recoverables an benefit reserves - -
Prepaid reinsurance premium 93,192 86,217
Reinsurance recoverables on other reserves 12,316 3,031
Deferred acquisition costs 314,235 262176
Accounts receivable 2,078,024 1,373,824
Other assets in the segment 1,445,184 1,287,379
B Total N ) ) 21,548,521 _i 1 _9_24782 o
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Life and health reinsurance Consolidation Total
2008 2007 2008 2007 2008 2007
306 31a2 306 312, 306 3.2
48,043 52,071 174,562 174,126 1,440,888 1,488,816
106,421 116,567 158,133 157,558 1,490,444 1,537,889
2,486,918 2,496,286 625,190 593,690 13,689,700 14,477,445
62,743 35,227 28,784 25,325 228,030 179,125
55,288 57,711 - - 862,351 865,758
116,138 146,952 28,969 196,414 714,509 930,821
91,245 88,295 10,245 5315 318,096 335422
2,970,802 2,993,109 1,025,883 1,152,428 18,744,418 19,815,276
9,057,860 7,741,902 (2.134) 7 (2.240) 9,894,369 8,610,554
456,806 615,997 - - 456,943 616,134
12,485,468 11,351,008 1,023,749 1,150,188 29,085,730 29,041,964
113,541 101,629 (502) {1,431 2,132,096 2471585
160,396 255,076 - - 160,396 255,076
4,945 6,105 - - 98,137 92,322
3,214 2,543 - - 15,530 5574
1,579,696 1,544,967 - - 1,883,931 1,807,143
758,732 1,152,705 (1,960} (658) 2,834,796 2,525,871
330,911 304,312 (758,715) (722,819) 1,016,380 868,872
15,436,903 14,718,345 261,572 425,280 37,246,996 37,068,407
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SEGMENTAL REPORT

as at 30 June 2008

Segmentation of technical and other liabilities

Figures in EUR thousand Non-life reinsurance
2008 2007
306 3112
Liabilities
Loss and loss adjusiment expense reserve 14,524,987 15,114,553
Benefit reserves - -
Unearned premium reserve 1,393,500 1,148,723
Provisions for contingent commissions 141,286 146,638
Funds held undes reinsurance contracts 179,226 186,802
Contract deposits 137,448 156,829
Reinsurance payable 895,679 427,552
Long-term liabilities 38,482 41,583
Other liabilities in the segment 1,225,325 1,239,046
" Total S o o 18,535,933 18,461,726
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Life and health reinsurance

Consolidation

Total

2008 2007 2008 2007 2008 2007
306 31.12. 30.6 az 306 312
1,547,914 1,440,774 (515) (1.439) 16,072,386 16,553,888
5,954,906 6,143,460 - - 5,954,906 6,143,460

36,837 37,659 - - 1,430,337 1,186,382
45,677 37.087 - - 186,963 183,725
483,431 772,352 (2,102) (2.242) 670,555 956,912
5,040,796 3,511,996 - - 5,178,244 3,668,825
254,349 714,857 (2,140 (1.342) 1,147,888 1,141,067

- - 1,373,781 1,373,294 1,412,263 1,414,877
1,409,521 1,283,393 {766,059) (625,001) 1,868,787 1,897,438
14,783,431 13,941,578 602,965 743,270 33,922,329 33,146,574
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SEGMENTAL REPORT

as at 30 June 2008

Segmental statement of income

Figures in EUR thousand

Non-life reinsurance

2008 2007
1.1.-30.6. 1.1.-30.6.
Gross written premium 2,656,218 2,964,416
thereof
From insurance business with other segments - -
From insurance business with external third parties
and from discontinued operations 2,656,218 2,964,416
‘Netpremiumeamed 2,082,575 2328471
Net investment income 270,373 411,825
Claims and claims expenses 1,515,184 1,761,117
Change in benefit reserves - -
Commission and brokerage, change in deferred
acquisition costs and other technical income/expenses 464,027 550,472
Administrative expenses 75,768 72,995
Other income and expenses {5,733) (34,211)
Operating profit/loss (EBIT} ’ 288,236 321500
ﬁlnterest on hybrid cép?tal o B T - -
_liet income b_efo_re_taxes o ) 288,236 o 3271;05
CTees 86,447 73066
;et income frorr_i ;:oﬁ;inuing operati_o;'l; T o 201,789 o 248,434
) 7Neﬁtbi-ncume f::imidisrmintinued oper;fiéés T - - G&?k
Netincome o o o 201,789 Co2620m1
_thereof o o - I
Minority interest in profit and loss 6,095 20,685
Group net income 195,694 241,426
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Life and health reinsurance Consolidation Total

2008 2007 2008 2007 2008 2007
1.1.-30.6. 1.1.-30.6. 1.1.-30.6. 1.1.-30.6. 1.1.-30.6. 1.1.-30.6.
1,490,117 1,532,264 {1,776} (5,112} 4,144,559 4,481,568
1,776 5112 (1,776) (5,112) - -
1,488,341 1,527,152 - - 4,144,559 4,491,568
1,332,781 1,376,702 - - 3,415,356 3,705,173
154,794 155,518 19,911 18,852 445078 586,195
789,877 784,204 (493) (279) 2,304,568 2,545,042
170,016 214,492 - - 170,016 214,492
403,440 396,221 {3,144) (3,288) 864,323 943,405
33,674 29,500 (703) {2,309) 112,739 100,587
{3.356) 21,801 515 {7,733) (8,574) {20,143)
87,212 129,204 24,766 16,995 400,214 467,699
- - 38,509 38,517 38,509 38,517
87,212 129,204 (13,743} (21522} 361,705 429,182
17,761 32,899 (5312) 33,899 98,896 139,864
69,451 96,305 {8,431} {55.421) 262,809 289,318
- - - 17,035 - 30,712
69,451 96,305 {8,431) (38,386) 262,809 320,030
4,490 6,374 - - 10,585 27,059
64,961 89,931 (8,431) (38,386) 252,224 292971
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Our secondary segmental reporting covers the continuing operations and is based on the regional origin of the investments

and gross written premium.

Investments"
Figures in EUR thousand 2008 2007
30.6. Nz
Investments
Cermany 54384915 - 6—2_52—3;1— -
United Kingdom 1,162,422 1,187,499
France 1,228,455 1,117,610
QOther 3,228,237 3,251,338
" Europe N 11,058,029 " lgossis
USA - 3,512,862 5;37)9,1 63
Other 649,577 589,295
North America B o 6,162,439 ‘-658,458 -
Asia S S 401,498 B -_3_84,628 -
Australia 689,854 659,006
Australasia o 1,091,352 1,043,634 B
Afica 250605 276441
Other o 172,903 o 1_87,925 -
_-'I?t)t;-——_-—"_‘_— T ) 18,744,418 _‘-{BES,FE_A B
Gross written premium"
Figures in EUR thousand 2008 2007
1.1.-30.6. 1.1.-30.6.
Gross written premium
_(-J_ermany S o o 736,481 v 8-39]-5"6‘ -
United Kingdom 703,682 792,706
France 203,667 211,015
Other 624,038 616,596
"Europe o S 2,267,868 -_2,459,467 B
USA o 884,548 _;,1 08,636
Other 182,85 202,473
North America - - 1,067,399 1311108
Asia 318,197 ] 233,967 -
Australia 205,197 229,056
Australasia o - 523394 463023
 Africa S o 119039 128449
Other 7 - 166859 129520
—To:a_l T 4,144,559 _4.491,568 -

N Afrer elimination of internal transactions within the Group across segments

24




NOTES

1. General reporting principles

The parent company Hannover Riickversicherung AG ("Hannover Re") and its subsidiaries (collectively referred to as the
"Hannever Re Group™) belong to Talanx AG, which in turn is wholly owned by HDI Haftpflichtverband der Deutschen
Industrie V.a.C. (HDI). Hannover Re is obliged to prepare a consolidated financial statement and group management
report in accordance with § 290 German Commercial Code (HGB). Furthermore, HD! is required by §§ 341 i et seq.
German Commercial Code (HGB) to prepare consolidated annual accounts that include the annual financial statements
of Hannover Re and its subsidiaries.

The consolidated financial statement of Hannover Re was drawn up in full campliance with the International Financial
Reporting Standards {IFRS) that are to be used within the European Union. This also applies to all figures providedin
this report for previous periods. Since 2002 the standards adopted by the tnternational Accounting Standards Board
{IASB) have been referred to as IFRS; the standards dating from earlier years still bear the name "International Accounting
Standards {IAS)". Standards are cited in our Notes accordingly; unless the Notes make explicit reference to a particular
standard, both terms are used synonymously.

In accordance with IAS 34.41 we draw on estimates and assumptions to a greater extent when preparing the consolidated
guarterly financial report than is the case with the annual financial reporting. This can have implications for items in the
balance sheet and the statement of income as well as for other financial obligations. Although the estimates are always
based on realistic premises, they are of course subject to uncertainties that may be reflected accordingly in the result.
Losses from natural disasters and other catastrophic losses impact the result of the reporting period in which they occur.
Furthermore, belatedly reported daims for major loss events can also lead to substantial fluctuations in individual quarterty
results. Gains and losses on the disposal of investments are accounted for in the quarter in which the investments are sold.

2. Accounting principles including major accounting policies

The quarterly accounts of the consolidated companies included in the consolidated financial statement were drawn up
asat 30 june 2008.

All standards adopted by the IASB as at 30 June 2008 with binding effect for the reporting period have been observed
in the consolidated financial statement.

inthe present quarterly financial report as at 30 June 2008 we have included a self-contained, condensed risk report in the
intetim management report as well as further explanatory remarks in Section 5 "Management of technical and financial
risks". In combination with the outlook for the full 2008 financial year, the intention is to thereby further improve the
reporting an major opportunities and risks in the financial year.

In January 2008 the IASB issued revised versions of IFRS 3 "Business Combinations" and IAS 27 "Consolidated and
Separate Financial Statements”. The revisions primarily encompass the accounting treatment of minority interests,
measurement issues relating to step acquisition, changes in the fevel of investment with and without loss of control as
well as adjustments to acquisition costs depending on future events and their implications for goodwill. It remains the
case that IFRS 3 does not cover business combinations involving entities under common control. The revisions are to
be applied to financial years beginning on or after 1 fuly 2009. Both revised versions had still to be ratified by the
European Union as at the balance sheet date.

We are making use of the option provided for in the currently applicable version of IFRS 3 to recognise disposals of interest
directly in equity from the second quarter of 2008 onwards.

Effective 28 December 2007 a group of reinsurance contracts involving guarantees given by Talanx AC was to be classified
as financial instruments with the character of loans and receivables and measured at amortised cost in accordance with
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IAS 39 (so-called "investment contracts"). We have retrospectively adjusted the figures for the comparative period of the
previous year as required by IAS 8. Consequently, income of EUR 6.3 miliion was reallocated from the reinsurance under-
writing result to ordinary investment income for the second quarter of 2007. This reclassification, which affected the non-
life reinsurance and life and health reinsurance business groups, did not have any implicaticons for the premium, opera-
ting profit (EBIT) or net income or the sharehaolders' equity.

We would also refer to the relevant information in the consolidated financial statement as at 31 December 2007.

3. Consolidated companies and consolidation principles
Consolidated companies

Effective T January 2008 Hannover Riickversicherung AG, Bahrain Branch, which had received a corresponding licence
in June 2007 from the Central Bank of Bahrain {CBB}, commenced business operations alongside the already existing
subsidiary Hannover ReTakaful BS.C. (c), which had been established in 2006.

Effective 1 January 2008 the company name of Hannover Riickversicherung AG Succursale Francaise pour la Réassurance
Vie, a branch of Hannover Re, was changed to Hannover Riickversicherung AG Succursale Francaise and the object of
its business was expanded to include non-life reinsurance activities for the markets of France, Belgium and Luxembourg.

Effective 1 January 2008 Hannover Re and E+5 Riick, which were equal partners in GbR Hannover Riickversicherung AG/
E+S Riickversicherung AG-Grundstiicksgesellschaft (GbR), iquidated the company. The partnership assets of GbR were
divided between the former partners by way of de facto splitting. The transaction had no implications for the consoli-
dated quarterly financial statement as at 31 March 2008.

Effective 3 March 2008 Hannover Riick Betetligung Verwaltungs-GmbH (HRBV), which is wholly owned by Hannover
Re, reached agreement with a third party outside the Group on the sale of a further 1% of its stake in E+5 Riick — by
way of a share reduction without a change of control status — in order to intensify the business relations. We have de-
cided to recognise share reductions that do not result in a change of contral status directly in equity. Upon closing of
the transaction HRBV held an interest of 62.78% in E+S Rick.

in the 2007 financial year Hannover Re acquired the 50% stake held by E+S Riick in Hannover Life Re of Australasia Ltd.,
Sydney, Australia, and thus holds all shares in the company; full allowance was made for transaction costs. All intercom-
pany profits arising out of this transaction were eliminated. Effective 31 March 2008 Hannover Re transferred its shares
in the company at book value by way of a capital increase for a non-cash contribution to Zweite Hannover Rilck Beteiligung
Verwaltungs-GmbH, alt shares of which are held by Hannover Re,

0n 9 April 2008 the Cologne-based Hannover Re Eura PE Holdings GmbH & Co. KG commenced business operations.
Hannover Re and E+5 Riick hold interests of 75% and 25% respectively in the company. Payment of the limited part-
ner's share in an amount of altogether EUR 4.5 million was made in the second quarter. The company's business abject
is to build, hold and manage a portfolic of assets.

In the second quarter of 2008 Hannover Re for the first time included the Shanghai-based Hannover Riickversicherung
AG Shanghai Branch - which is charged with writing life and health reinsurance business — in the consolidated financial
statement. The branch commenced business operations on 19 May 2008,

tn the second quarter of 2008 Hannover Re for the first time included the Seoul-based Hannover Riickversicherung AG

Korea Branch - which is charged with writing life and health reinsurance business - in the consolidated financial state-
ment. The branch commenced business operations on 23 May 2008.
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Effective 28 May Hannover Re participated in an amount of initially USD 30 million as the first investor in Secquaero
ILS Fund Ltd,; a further USD 20 million can be called at short notice. The fund in question is a so-called "Seed Money
Fund". Hannover Re will consolidate this fund until such time as other investors hold the majority stake in the fund. The
business object of this fund is to underwrite, hold and sell insurance-linked securitisations.

Capital consolidation

The capital consolidation complies with the standards of IAS 27 "Consolidated and Separate Financial Statements”.
Subsidiaries are consolidated as soon as Hannover Re acquires a majority voting interest or de facto controlling influence.
The capital consolidation is based on the revaluation method. Under the "purchase accounting” method the purchase
costs of the parent company are netted with the proportionate shareholders' equity of the subsidiary at the time when it
is first included in the consolidated financial statement after the revaluation of all assets and liabilities. After recognition
of all acquired intangible assets that in accordance with IFRS 3 "Business Combinations” are to be accounted for separately
from goodwill, the difference between the revalued shareholders’ equity of the subsidiary and the putchase price is recognised
as goodwill. Under IFRS 3 scheduled amortisation is not taken on goodwill. Instead, unscheduled amortisation is taken
where necessary on the basis of regular impairment tests. Immaterial and negative goodwili are recognised in the state-
ment of income in the year of their occurrence.

Companies over which Hannover Re is able to exercise a controlling influence ("associated companies”} are normally con-
solidated "at equity" with the proportion of the shareholders' equity attributable to the Group. A controlting influence is
presumed to exist if a company belonging to the Hannover Re Group directly or indirectly holds at least 20% - but no
more than 50% - of the voting rights. Income from investments in associated companies is recognised separately in the
consolidated statement of income.

Where minority interests in shareholders' equity exist, such interests are reported separately within Group shareholders'
equity in accordance with |1AS 1 "Presentation of Financial Statements”,

The minority interest in the result is a compenent of net income and is shown separately as a "thereof” note following
net income. As at 30 June 2008 it amounted to EUR 10.6 million (EUR 27.1 million).

Debt consolidation

Receivables and liabtlities between the companies included in the consolidated financial statement were offset against
each other.

Consolidation of expenses and profit

The effects of business transactions within the Group were eliminated.

Consolidation of special purpose entities

Since November 2000 Hannover Re had held voting equity interests of 33.3% in the special purpose entity Mediterranean
Re PLC for the securitisation of reinsurance risks in France and Monaco. The securitisation ended as per the contractual
agreement on 18 November 2005. The bonds issued as security were repaid in full to investors. The additional paid-in
capital was repaid to the partners. The special purpose entity was liquidated effective 5 February 2008.
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As a means of transferring peak exposures deriving from natural disasters to the capital market, Hannover Re issued a
catastrophe ("CAT") bond that can be traded on a secondary market. The CAT bond with a volume of USD 150 million was
placed with institutional investors from Europe and North America by Eurus Ltd., a special purpose entity domiciled in the
Cayman Islands. Hannover Re does not exercise a controlling influence over the special purpose entity. Under IFRS this
transaction is to be recognised as a financial instrument. Pursuant to I1AS 39.9 the contract gives rise to a devivative, the
fair value of which as at 30 June 2008 was -EUR 1.0 million (-EUR 2.9 million} and which we continued to recognise under
other liabilities as at the balance sheet date.

Effective 1 January 2008 Hannover Re again drew on the capital market to obtain underwriting capacity for catastrophe
risks by increasing the volume of its "K5" risk transaction, which had been boosted to USD 530.0 million in the previous
year, by a further USD 10.0 million. The securitisation was placed with investors in Nosth America, Europe and Asia. The
additional capital was provided by both new and existing investors. Kaith Re Ltd., a special purpose entity domiciled in
Bermuda, was used for the transaction. The planned term of the transaction runs until 31 December 2008. Pursuant to
SIC~12 Kaith Re Ltd. has been included in the consolidated financial statement since 1 January 2006.

In the previous year Hannover Re placed on the capital market a protection cover on its worldwide natural catastrophe
business in an amount of USD 200.0 million with a term of two years. It provides Hannover Re with aggregate excess of
loss coverage. The special purpose entity Kepler Re, a separate cell within Kaith Re Ltd., was used for the transaction.
The underlying portfolio consists of the natural catastrophe business retained under the existing "K5" securitisation.
The cover attaches upon occurrence of an aggregated 83-year-event for "K5" and is fully utilised upon occurrence of a
250-year accumulation. Within this spread the outside investors in this and the "K5" transaction combined assume
90% of the "K5" losses, while the remaining 10% remain with Hannover Re. Hannover Re does not bear the majority of
the economic benefits or risks arising out of this company's activities through any of its business relations with the spe-
cial purpose entity.

Also in the previous year, the Hannover Re Group transferred risks from reinsurance recoverables to the capital market.
By means of this securitisation, which has a term of five years, the default risk associated with reinsurance recoverables
is reduced. The portfolio of recoverables underlying the transaction has a nominal value of EUR 1.0 billion and is com-
prised of exposures to retrocessionaires. The securities serving as collateral are issued through the special purpose enti-
ty Merlin CDO | B.V. A payment to Hannover Re is triggered by the insolvency of one or more retrocessionaires as soon
as Hannover Re's contractually defined cumulative deductible of EUR 60.0 million over the term of the contract is ex-
ceeded. Hannover Re does not derive the majority of the economic benefits or risks arising out of the special purpose
entity's activities through any of its business relations. Pursuant to IAS 39.9 the transaction gives rise to a derivative,
the fair value of which as at 30 June 2008 was EUR 15.2 million (EUR 5.8 million} and which we recognised under
other financial assets at fair value through profit or loss.

In June 2008 Hannover Re completed the first transaction as part of its extended Insurance-Linked Securities (ILS)
activities. Property catastrophe risks of a number of US cedants were pooled and transferred to the capital market in
several tranches. A special purpose entity named Globe Re was established in Bermuda for this transaction, it is capital-
ised at USD 133 million. Globe Re is funded through the issue of an equity tranche of USD 33 million and a further
USD 100 million in bonds split into various rating categaries. The term of the transaction is one year. Hannover Re has
a stake of USD 5 million - or 15.2% - in the equity tranche. Pursuant to IAS 28 "Investments in Associates" Globe Re is
to be carried as an investment at cost or amortised cost and is therefore recagnized under other invested assets.

Supplementary consolidation analysis of the relevant US GAAP sources further revealed that in accordance with FIN
46(R) Hannover Re is not the primary beneficiary of this transaction.
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4, Discontinued operations

In the 2006 financial year Hannover Re reached agreement on the sale of its American subgroup Praetorian Financial
Group, Inc., New York {PFC), to an Australian insurance group. Effective 31 May 2007 beneficial ewnership of the assets
and liabilities belonging to the subgroup classified in the previous periods as discontinued operations was transferred.
They were therefore no longer recognised as at the balance sheet date. In compliance with IFRS 5 "Non-Current Assets
Held for Sale and Discantinued Operations®, we recegnise the profit or loss of PFG in the consolidated statement of in-
come for the previous period after tax in a separate line. For further explanatory remarks please see the corresponding
information in the consolidated financial statement as at 31 December 2007.

The profit or loss and net cash flows of the discontinued operations for the comparative period of the previous year are
presented in the following tables and broken down into their major components.

Major items in the statement of income of the discontinued operations

Figures in EUR thousand 2008 2007
1.1.-30.6. 1.1.-30.6.

Gross written premium - 280,948
Ceded written premium - {42,885)
Net change in gross uneamed premium - (14,725)
Net premium earned - 309,108
Net investment income - - 20,696 -
Net underwriting result - 25175
Other income and expenses - {11,345)
Operating proﬂt/IJ;(EBIT) _ - 34,526
Interest on hybrid capital - 2,358
Net income before taxes - 32,168
Taxes 7 - 5868

' Acquirer's share of current income from discontinued operations - 13,251
Group share of current income from discontinued operations - 13,049
Income/loss from deconsolidation {after taxes) - 17,663
Net income - 30,712

Statement of cash flows from the discontinued operations

| Figures in EUR thousand 2008 2007

| 1.1.-30.6. 1.1.-3086.

|
Cash flow from operating activities - 178,464
Cash flow from investing activities - (18,7186)
Change in cash and cash equivalents - 159,748
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5. Management of technical and financial risks

5.1 Technical risks
Risks on the underwriting side can be subdivided into risks of random fluctuation, risks of error and risks of change.

In life and health reinsurance we calculate the reserves in accordance with actuarial principles using secure biometric
actuarial bases and with the aid of portfolic information provided by our clients. In this area biometric risks are of primary
importance for our company. This term refers to all risks directly connected with the life of an insured person, such as
miscalculation of mortality, life expectancy and the probability of disability. We reduce these potential risks with a broad
range of risk management measures.

A significant technical risk is the risk of underreserving. In non-life reinsurance we similarly calculate our ioss reserves
on an actuarial basis. The point of departure here is always the information provided by our cedants, where necessary
supplemented by additional reserves that may seem appropriate on the basis of our own loss estimations. Furthermore,
we constitute an IBNR (incurred but not reported) reserve for losses that have already occurred but have not yet been
reported to us.

The combined ratio is tracked over time in non-life reinsurance in order to monitor the risk of losses exceeding premiums:

Combined and catastrophe loss ratio (non-life reinsurance) over the past ten years

Figures in % 1H 2008 2007 2006 2005 2004 2003V 2002 2001" 2000" 1999" 1 998‘-’—
Combined ratio 98.4 99.7 100.8 1128 97.2 96.0 96.3 116.5 107.8 1H10 108.1
thereof catastrophe
losses? 6.2 6.3 23 263 83 1.5 5.2 230 37 1.4 35

¥ On g US GAAP basis -

¥ Notura! cotostrophes and other man-made major fasses = EUR 5 million gross for the share of the Hannover Re Group as a percentage of net premium earoed

Bad debt risks are of relevance to our company because the business that we accept is not atways fully retained, but
instead portions are retroceded as necessary. Our retrocession partners are therefore carefully selected in light of credit
considerations,

In terms of the Hannover Re Group's major companies, EUR 227.5 million (8.0%) of our accounts receivable from
reinsurance business in an amount of EUR 2,834.8 million were older than 90 days as at the balance sheet date. The
average default rate over the past three years was 0.5%.

5.2 Investment risks
Risks in the investment sector consist primarily of market, credit and liquidity risks. Market price risks include share price,

interest rate and currency tisks. The "value at risk” (VaR) is a vital tool used for managing market price risks. For further
explanatory remarks please see cur comments on investment risks in the 2007 Group annual financial report.
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In order to monitor interest rate risks and share price risks we also use stress tests that estimate the loss potential under
extreme market conditions as well as sensitivity and duration analyses that complement our range of risk management
tools.

Currency risks are of considerable importance to an internationally operating reinsurance enterprise that writes a signifi-
cant proportion of its business in foreign currencies. These risks are, however, largely neutralised since we systematically
adhere to the principle of matching currency coverage. Interest rate risks refer to an unfavourable change in the value of
financial assets held in the portfolio due to changes in the market interest rate level. Declining market yields lead to in-
creases and rising market yields to decreases in the fair value of fixed-income securities portfolios. One of the central ob-
jectives of our strategy in this regard is to match cash flows on the assets and liabilities sides as closely as possible. Quan-
titative support for this strategy is provided by our dynamic financial analysis model as well as a broad diversity of value
at risk calculations. In addition, tightly defined tactical duration ranges are in place, within which asset managers ¢an po-
sition themselves opportunistically according to their market expectations. The parameters for these ranges are directly
linked to the risk-carrying capacity of the Hannover Re Group. Share price risks derive from unfavourable changes in the
value of equities and equity or index derivatives due, for example, to downward movements on particular stock indices.
We spread these risks through systematic diversification across various sectors and regions.

Scenarios for changes in the fair value of our securities as at the balance sheet date

Portfolio change based on

Portfolio Scenario fair value in EUR million
Fixed-income securities , Yield increase +50 basis points {(286.6)

Yield increase  +100 basis points {552.8)

Yield decrease -50 basis points 2782

Yield decrease  -100 basis points 576.6

Fair value as at 30.6.2008 15,0476

Scenarios for changes in the fair value of our securities as at the balance sheet date

Portfolio change based on

Portfolia Scenario fair value in EUR million
Equity securities Share prices  +10% 1385

Share prices  +20% 2635

Share prices  -10% {(144.6}

Share prices  -20% (282.6}

Fair value as at 30.6.2008 1,664.0

Credit risks may arise out of a failure to pay (interest and/or capital repayment) or change in the credit status (rating
downgrade) of issuers of securities. We attach vital importance to credit assessment conducted on the basis of the
quality criteria set out in the investment guidelines.
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Rating structure of our fixed-income securities”

Securities issued by semi-

Government bonds governmental entities Corporate bonds Asset-backed securities
in% in EUR million in % in ELIR million in % in EUR million in % in EUR million

AAA 90.2 34853 56.7 2,1395 51 245.4 78.1 21130
AA 13 513 359 13525 283 1,355.8 158 4264
A 44 169.8 6.5 2444 47.2 2,2584 27 733
BBB 28 108.2 07 286 134 639.5 04 12.0
< BBB 1.3 52.0 g2 6.7 6.0 2855 3.0 81.2
Total 100.0 386656 1000 37717 100.0 47856 100.0 2,70559

" Securities heid through investment funds are recognised pro rata with their corresponding individual ratings.

The liquidity risk refers to the risk that it may not be possible to sell holdings or close open positions due to the illiquidity
of the markets - or to do so only with delays or price markdowns — as well as the risk that the traded volumes influence
the markets in question. Regular liquidity planning and a liquid asset structure ensure that Hannover Re is able to make
the necessary payments at all times. We manage the liquidity nisk inter alia by allocating a liquidity code to every security.
The spread of investments across the various liquidity classes is specified in the monthly investment reports and controtled
by limits,

Weighting of major asset classes”

Figures in % i nv’;i’&“;ff;;;gﬁ; o 30.6.2008
Bonds {direct holdings and investment funds) atleast 50.0 80.7
Listed equities (direct holdings and investment funds) atmost 17.5 89
Real estate atmost 5.0 01

Y Calculated on o fair value basis

For further explanatory remarks please see the risk report, page 9 in the present interim report as well as our comments
in the Group Annual Report 2007,
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6. Notes on the individual items of the balance sheet
and statement of income

6.1 Investments including income and expenses

Investments are classified and measured in accordance with IAS 39 "Financial Instruments; Recognition and Measurement”.
Hannover Re Group classifies investments according to the following categories: held to maturity, loans and receivables,
financial assets at fair value through profit or loss, held for trading and available for sale. The allocation and measurement
of investments are determined by the investment intent.

Fixed-income securities classified as held to maturity as well as loans and receivables originated by the entity that are
not listed on an active market or sold at short notice are measured at purchase cost — i. e. fair value as at puichase date
including directly allocable transaction costs — plus amortised cost. The amortised cost derives from the difference between
the nominal value and purchase cost and is spread over the time to maturity of the fixed-income securities.

Fixed-income securities classified as available for sale are measured at fair value. The difference between the fair value
and amortised cost is recognised outside the statement of income until realisation,

Financial assets at fair value through profit or loss and securities held for trading are measured at fair value. The difference
between the fair value and amortised cost is recognised in the statement of income.

Securities whose fair value falls significantly or permanently below purchase cost are written down to curtent value and
recognised in the statement of income,

The investments also include investments in associated companies, real estate used by third parties, short-term investments,
cash and funds held. The other investments primarily consist of shares in private equity limited partnerships.

For further details we would refer to the refevant information in the consolidated financial statement as at 31 December
2007.
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Maturities of the fixed-income and variable-yield securities

| due after two through three years

Figures in EUR thousand 2008 2007
amo??iizeg rcost Fair value amo?fissteg rcost Fair value
30.6. 30.6. 3112 312
Held to maturity
t?iije in one year 30,424 29,302 345;1 T _3:2,8_85_ B
due after one through two years 20,966 20,630 1,705 1,662
due after two through three years 129,201 130,332 34,779 34,363
due after three through four years 241,771 237,185 194,052 195,724
due after four through five years 161,317 161,757 251,385 254,908
due after five through ten years 849,384 841,073 962,695 966,897
due after ten years 7,825 8,203 9958 10,396
Total 1,440,888 1,428,482 1488816 1496835
_Lo-ans and receivables - S
" due inone year i 58,494 57970 32710 33086
due after one through two years 163,771 159,059 68,132 67,068
due after two through three years 60,184 57,89 131,788 127,981
due after three through four years 40,090 38,068 113,524 109,759
due after four through five years 50,768 49,453 19,496 19,417
due after five through ten years 982,462 925,534 1,037,707 1,002,324
due after ten years 134,675 132,762 134,532 136,201
Total 1,490,444 1,420,737 1537889 1495836
 Available for sale o N T
" dueinoneyear" - 3502421 3,487,065 2921871 2917572
due after one through twe years 1,418,559 1,407,969 1,407,784 1,403,733
1,409,330 1,384,563 1,214,807 1,196,631
due after three through four years 1,083,818 1,066,185 1,273,380 1,276,467
due after four through five years 1,307,876 1,281,062 1377471 1,372,244
due after five through ten years 2,850,422 2,710,497 3,854,813 3,813,167
due after ten years 1,801,367 1,721,410 1,796,485 1,763,484
" Total 13,374,193 13,058,751 13,846,711 13,743,298
_Fi_na_rEi-al_a?seTs; fair value through - o S
profit or loss
" duein ane year 108,434 108,427 66,784 66,784
due after one through two years 597 997 29,087 29,087
due after two through three years 6,553 6,555 - -
due after three through four years 1,203 1,192 - -
due after four through five years 20,561 20,561 - -
due after five through ten years 11,788 12,218 34,133 35,089
due after ten years 24,220 22,728 27,187 27,780
Total o 173,757 172678 157,191 158,740

 Including short-term investments and cash
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The stated maturities may in individual cases diverge from the contractual maturities because borrowers may have the
right to call or prepay obligations with or without penalty.

Floating-rate bonds (also known as "floaters™) are shown under the maturities due in one year and constitute our interest-
refated, within-the-year reinvestment risk.

Amortised cost, unrealised gains and losses and accrued interest on the portfolio of investments
classified as held to maturity as well as their fair value

30.6.2008
Figures in EUR thousand amocr:,isstegrcost gains Unrealised losses ﬁlr:cgrl:a?t’ Fair value
Investments held to maturity
Fixed-income securities
Government debt securities of
EU member states 47,006 - 2,207 959 45,758
US treasury notes 3,717 23,498 - 2,431 327,646
Other foreign government
debt securities 15,382 262 391 23 15,276
Debt securities issued by
semi-governmental entities 409,623 6,695 5324 6,129 417,123
Corporate securities 406,938 409 20,315 13313 400,345
Asset-backed securities 233,619 - 15,033 3,748 222334
Total 1,414,285 30,864 43270 26,603 1,428,482
31.12.2007
in TEUR amosfizzgrcost gains Unreatised losses ﬁlctzrrl:eig Fair value
Investments held to maturity
Fixed-income securities
Government debt securities
of EU member states 49,589 - 827 760 49,522
US treasury notes 322776 20,604 - 2,628 346,008
Other foreign government
debt securities 18,315 121 52 26 18,410
Debt securities issued by
semi-governmental entities 426,857 9617 2,887 8,694 442,281
Corporate securities 410,476 3,585 12,911 10,562 411,722
Asset-backed securities 232.997 _ 9,241 5136 228,892
Total 1,461,010 33,937 25918 27,806 1,496,835
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Amortised cost, unrealised gains and losses and accrued interest on loans and receivables as well as their fair value

30.6.2008
Figures in EUR thousand amoegisst:grcost gains Hnrealised losses ﬁ:tzrrt:zi‘tj Fair value
Loans and receivables
Government debt securities
of EU member states 29,367 - 1,581 204 27,990
Debt securities issued by
semi-governmental entities 247,395 64 15,803 4,488 236,144
Corporate securities 558,337 216 30,956 12,418 540,015
Asset-backed securities 377838 536 22,183 B,543 364,734
Other 251,854 - - 251,854
_T—otal o 1,464,791 816 70,523 25,653 1,420,737
31.12.2007
Figures in EUR thousand amo?-toisstegrcost gains Unrealised losses ﬁ-lctcerrueif Fair value
Leans and receivables
Government debt securities T B -
of EU member states 29,327 80 975 563 28,995
Debt securities issued by
semi-governmental entities 248,616 22 11,583 3,403 240,458
Corporate securities 558,914 1,455 18,794 11,575 553,150
Asset-backed securities 427,704 2,904 15,162 7,952 423,398
QOther 215,606 - - 34,229 249,835
-_Tota;l_ S o 1.486‘1_67 - .;4,-46] *_4(?.514‘— _5772_2 n __1;95,é36
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Amortised cost, unrealised gains and losses and accrued interest on the portfolio of investments
classified as available for sale as well as their fair value

30.6.2008
Figures in EUR thousand amosgisstegrcost gains Unsealised losses ﬁxct‘:errueig Fair value
Available for sale
Fixed-income securities
Government debt securities
of EU member states 1,064,333 1,376 24,508 20,600 1,061,801
US treasury notes 1,565,884 18,6714 1,877 12,656 1,595,277
gzgfggﬁg’;f""e’"me”‘ 437,033 2,540 5,898 3,885 437,560
Debt securities of semi-
governmental entities 3,078,038 24,093 51,200 43,789 3,094,720
Corporate securities 3125814 23,462 173,584 55,444 3,031,136
Asset-backed securities 2,123,065 8,376 92,667 27,362 2,067,136
From investment funds 772,032 11,051 56,220 11,253 738116
12,166,199 90,512 405,954 174,989 12,025,746
Equity securities
Shares 632,215 51,971 52,975 - 631,211
From investment funds 1,133,336 37,861 138,454 - 1,032,743
1,765,551 89,832 191,429 - 1,663,954
Short-term investments 666,845 - - 48,064 714,909
Total - 14,598,565 180,344 567,383 223,053 14,404,609
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31.12.2007

Figures in EUR thousand amocl:'toisstegrcost gains Unrealised losses ﬁggrtesf Fair value
Available for sale
“—Fi;ed-income .:ecurities S - B T
Government debt securities
of EU member states 901,704 4112 5851 16,732 916,697
US treasury notes 1,526,131 46,316 175 17,660 1,589,932
Other foreign government
debt securities 376,357 2,266 24N 3,265 379,417
Debt securities of semi-
governmental entities 3,148,956 37,330 31,213 50,896 3,205,969
Corporate securities 3,384,791 26,302 117,316 64,942 3,358,719
Asset-backed securities 2,201,889 18,982 49,708 36,101 2,207,264
From investment funds 842,933 13,547 45,534 8111 819,057
12,382,761 148,855 252,268 197,707 12477055
Equity securities - - o -
Shares 701,961 84,757 23,583 - 763,135
From investment funds 1,107,388 129,867 - - 1,237,255
1,809,349 214624 23,583 o~ 20003%0
 Short-term investments 929,976 . - sas 930821
Total 15,122,086 363479 275851 198552 15408266
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Fair value of financial assets at fair value through profit or loss before and after accrued interest
as well as accrued interest an such financial assets

30.6.2008
Figures in EUR thousand Zitr:ilc;j?ntt)gg: ‘?nct‘:;if Fair value
Financial assets at fair value through profit or loss
Debt securities of semi-governmental entities 9,251 132 9,383
Corporate securities 156,617 547 157,164
Asset-backed securities 6,130 1 6,131
171,998 680 172,678
i Other financial assets
Derivatives 55,352 - 55,352
Total N 227,350 080 228,030
31.12.2007
Figures in EUR thousand ';ii:r:itliengsfg;f ﬁact{:::!i‘tj Fair value
Financial assets at fair value through profit or loss
Debt securities of semi-governmental entities 9,844_ 331 10,175
Corporate securities 146,280 1,631 147911
Asset-backed securities 654 - 654
156,778 1,962 158740
Other financial assets B
Derivatives 20,385 - 20,385
Total 177,163 1,962 179125

Derivative financial instruments

As at 30 June 2008 Hannover Re recognised under this item put options acquired in the reporting period on the Dax
and EuroStoxx 50 indices with a fair vatue of EUR 27.9 million (31 December 2007: EUR 1.9 million). Short sales of call
options on the aforementioned indices with a fair value of EUR 0.8 million {31 December 2007: none) were recognised
under other liabilities as at the balance sheet date.

in addition, Hannover Re reported as financial assets at fair value through profit or loss technical derivatives in an amount

of EUR 27.5 million as at 30 June 2008 (31 December 2007; EUR 18.5 million) that were separated from the underlying
transaction and measured at fair value,
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In addition, liabilities from derivatives in connection with the technical account totalling EUR 18.2 million (31 December
2007; EUR 15.9 million) were recognised under other liabilities. Of this amount, fair values of EUR 17.2 million as at
the batance sheet date (31 December 2007: EUR 13.0 million) were attributable to derivatives embedded in "modified
coinsurance” and "coinsurance funds withheld” (Modco) reinsurance treaties. The charge to investment income from
the Modco derivatives amounted to EUR 5.9 million before taxes as at 30 June 2008 (30 June 2007; EUR 0.1 million).
Within the scope of the accounting of Modco reinsurance treaties, under which securities deposits are held by the ceding
companies and payments rendered on the basis of the income from certain securities of the ceding company, the inter-
est-rate risk elements are clearly and closely related to the underlying reinsurance arrangements, Embedded derivatives
consequently result solely from the credit risk of the underlying securities portfolio. Hannover Re calculates the fair
value of the embedded derivatives in Modco treaties using the market information available on the valuation date on
the basis of a "credit spread” method. Under this method the derivative is valued at zero on the date when the contract
commences and its value then fluctuates over time according to changes in the credit spreads of the securities.

Investment income

Figures in EUR thousand 2008 2007

30.6 30.6.
Real estate 701 932
Dividends 25,012 23,414
Interest income on investments 352,686 374,265
Other income 29,455 17,133
Ordinary investment income o 407,854 4 5,74;1 o
Profit or loss on shares in associated companies 4,149 o 3,4773 o
Realised gains on investments 171,353 134320
Realised losses on investments 69,054 36,737
Unrealised gains and losses on investments (15.149) {141)
Depreciation on real estate 242 278
Impairments/depreciation on equity securities 98,644 339
Impairments on fixed-income securities 31,665 -
Other investment expenses 25824 27,798
Net income from assets under own management 342,778 488,24;3 o

‘_Ir;fe;;;i-t;come on funds withheld;rrgcontract deposits R 123,635 B —_1.}_;3,966 o

Interest expense on funds withheld and contract deposits 21335 21,015
Total investment income o 445,078 586,1 95 o

The impairments of EUR 130.3 million were attributable entirely to assets classified as available for sale. Impairments
of EUR 31.7 million taken on fixed-income securities related predominantly to structured products. Of this amount,
altogether EUR 9.6 million was attributable to further write-downs directly associated with the crisis on the US housing
market in respect of which Hannover Re identified a risk of default. in addition, an impairment of EUR 98.6 million was
recognised on equities whose fair value had fallen significantly, i.e. by at least 20%, or for a prolonged period, i.e. at
feast nine months, below acquisition cost.
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Interest income on investments

Figures in EUR thousand 2008 2007

306 306.
Fixed-income securities — held to maturity 28,539 33,630
Fixed-income securities — loans and receivables 25,143 34493
Fixed-income securities — available for sale 262,682 27822
Financial assets — at fair value through profit or loss 2,809 3,304
Other 33513 24,617
Total o 352,686 374,265

6.2 Staff

The average number of staff at the companies included in the consolidated financial statement of the Hannover Re
Group was 1,785 (31 December 2007:1,922).

As at the balance sheet date altogether 1,781 {1,825) staff were employed by the Hannover Re Group, with 936 (307)
employed in Germany and 845 (918) working for the consolidated Group companies abroad.

6.3 Shareholders' equity and minority interests

Shareholders' equity is shown as a separate component of the financial statement in accordance with [AS 1 "Presentation
of Financial Statements” and subject to IAS 32 "Financial Instruments: Disclosure and Presentation” in conjunction with
IAS 39 "Financial Instruments: Recognition and Measurement”. The change in shareholders’ equity comprises not only the
net income deriving from the statement of income but also the changes in the value of asset and liability items not reco-
gnised in the statement of income.

The common shares {share capital of the parent company) amount to EUR 120,597,134.00. They are divided into
120,597,134 voting and dividend-bearing registered no-par-value shares. The shares are paid in in full. Each share carries

an equal voting right and an equal dividend entitlement.

Minority interests are established in accordance with the shares held by companies outside the Group in the shareholders'
equity of the subsidiaries.

Authorised capital of up to EUR 60,299 thousand is available with a time limit of 31 May 2009.

New individual registered shares may be issued on one or more occasions for contributions in cash or kind. Of the total
amount, up to EUR 1,000 thousand may be used to issue employee shares.

In addition, conditional capital of up to EUR 60,299 thousand is available. t can be used to grant shares to holders of con-

vertible bonds and bonds with warrants as well as to holders of participating rights or participating bonds with conversion
rights and warrants and has a time limit of 11 May 2011.

41




6.4 Treasury shares

IAS 1 requires separate disclosure of treasury shares in shareholders’ equity. By a resolution of the Annual General Meeting
of Hannover Riickversicherung AG adopted on 6 May 2008, the company was authorised until 31 October 2009 to ac-
quire treasury shares of up to 10% of the share capital existing on the date of the resolution. The company did not hold
treasury shares at any time during the reporting period.

6.5 Earnings per share

Basic and fully diluted earmnings per share

2008 2007
1.1.-30.6. 1.1.-30.6. o
Result {in No. of Per share Result {in No. of Per share_
EUR thousand} shares (in EUR} EUR thousand) shares {in EUR)

Group net income 252,224 - - 292971 - -
Weighted average of issued shares - 120,957,134 - - 120,957,134 -
Earnings per share 252,224 120,857,134 209 292,971 120,957,134 243
from continuing operations 252,224 120,957,134 209 262,259 120957134 2.18
from discontinued operations - 120,957,134 - 307112 120,957,134 0.25

Neither in the reporting period nor in the previous period were there any dilutive effects or other extraordinary compo-
nents of income which should have been recognised or disciosed separately in the calculation of the earnings per share.

The earnings per share could potentially be diluted in future through the issue of shares or subscription rights from the
authorised or conditional capital.

7. Transactions with related parties

IAS 24 defines related parties inter alia as parent companies and subsidiaries, subsidiaries of a common parent com-
pany, associated companies, legal entities under the influence of management and the management of the company
itself. In the period under review the following significant business relations existed with related parties.

With effect from 10 January 2008 HDI Haftpflichtverband der Deutschen Industrie V.a.G. (HDI} has held the majority
interest in Hannover Re in an unchanged amount (50.22%!} exclusively through Talanx AG, into which both HDI Ver-
waltungs-Service GmbH and Zweite HDI Beteiligungsgesellschaft mbH were merged with legal force on the same date.

The Hannover Re Group provides reinsurance protection for the HDI Group. To this extent, numerous underwriting bu-

siness relations exist with related parties in Germany and abroad that are not included in Hannover Re's consolidation.
This includes business both assumed and ceded at usual market conditions. Protection Reinsurance Intermediaries AG

grants Hannover Re and E+S Riick a preferential position as reinsurers of ceding companies within the Talanx Group. In
addition, Hannover Re and E+S Riick are able to participate in the protection covers on the retention of Group cedants

and share in the protection afforded by them.

The major reinsurance relationships with related parties in the period under review are listed in the following table.
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Business assumed and ceded in Germany and abroad

Figures in EUR thousand 2008
Related parties Premium Undrlel'itting
30.6. 30.6.
Business assumed
ASPECTA Assurance International AG 10,319 1,555
ASPECTA Assurance International Luxembourg S.A. 17,683 1,886
ASPECTA Lebensversicherung AG 59,716 5,996
CiV Lebensversicherung AG 21,560 (2,075)
CiV Versicherung AG 7,747 2,786
HDI Asekuracja Towarzystwo Ubezpieczen S.A. 16,986 12,566
HDI Assicuraziomni 5.p.A. 7,235 3,683
HDI Direkt Versicherung AG 275 (4,223}
HDI-Getling Firmen und Privat Versicherung AG 9,066 2,332
HDI-Cerfing Industrie Versicherung AG 64,329 (18,762)
HDI-Gerling Lebensversicherung AG 7.034 (680)
HDI-Gerling Verzekeringen N.V. 12,428 {(1.003)
HOI HANNOVER International Espafa, Cia de Seguros y Reaseguros S.A. 10,494 (529)
HODI Hannover Versicherung AG 7,142 2,020
HDI Sigorta A 5. 13,277 (2.725)
Magyar Posta Biztosit6 Részvénytarsasdg 3674 (1.702)
Postbank Lebensversicherung AG 22,392 (B82)
Qther companies 6,495 2,987
S 297,852 3,230
Busine;ceded
HDI-Gerling Industrie Versicherung AG (410) (61)
Other companies - N
Total 297,442 3,162

With effect from the 1997 financial year onwards all new business and renewals written on the German market have been
the responsibility of E+5 Riick, while Hannover Re has handled foreign markets. Internal retrocession arrangements ensure
that the percentage breakdown of the business applicable to the previously existing underwriting partnership is largely pre-
served between these companies.

Within the contractually agreed framework AmpegaGerling Asset Management GmbH performs investiment and asset manage-
ment services for Hannover Re and same of its subsidiaries. Assets in special funds are managed by AmpegaGerling Invest-
ment GmbH. AmpegaCerling Immobilien Management GmbH performs services for Hannover Re within the framework of a
management contract.

43



Companies belonging to the Talanx Group granted the Hannover Re Group insurance protection inter alia in the areas of
public liability, fire, group accident and business travel collision insurance. In addition, Talanx AG billed Hannover Re and
E+S Riick pro rata for the directors' and officers’ (D&O} insurance of the Talanx Group. Divisions of Talanx AG also performed
services for us in the areas of taxes and general administration. All transactions were effected at usual market conditions.

8. Other notes
8.1 Contingent liabilities and commitments

Hannover Re has secured by subordinated guarantee a subordinated debt in the amount of USD 400.0 million issued in
the 1999 financial year by Hannover Finance, Inc, Wilmingtan/USA. In February 2004 and May 2005 Hannover Re bought
back portions of the subordinated debt in amounts of USD 370.0 million and USD 10.0 million respectively, leaving an
amount of USD 20.0 million still secured by the guarantee. In the 2007 financial year the issuer bought back the debt
from Hannover Re in an amount of USD 380.0 million for the purpose of cancelling the debt, which was subsequently
cancelled. For further details please see the information an debt and subordinated capital in the consolidated financial
statement as at 31 December 2007.

Hannover Re has placed three subordinated debts on the European capital markets through its subsidiary Hannover Finance
(Luxembourg) S.A. Hannover Re has secured by subordinated guarantee both the debt issued in 2001, the volume of
which now stands at EUR 138.1 million, and the debts from financial years 2004 and 2005 in amounts of EUR 750.0
million and EUR 500.0 million respectively. For further details we would refer to the relevant information in the consoli-
dated financial statement as at 31 December 2007.

The guarantees given by Hannover Re for the subordinated debts attach if the issuer in question fails to render payments
due under the bonds. The guarantees cover the relevant bond volumes as well as interest due until the repayment dates.
Given the fact that interest on the bonds is partly dependent on the capital market rates applicable at the interest pay-
ment dates (floating rates), the maximum undiscounted amounts that can be called cannot be estimated with sufficient
accuracy. Hannover Re does not have any rights of recourse outside the Group with respect to the guarantee payments.

In July 2004 Hannover Re and the other shareholders sold the participation that they held through Willy Vogel Beteiligungs-
gesellschaft mbH in Willy Vogel AG. In order to secure the guarantees assumed under the purchase agreement, Hannover
Re and the other shareholders jointly gave the purchaser a directly enforceable guarantee for a period until 2009 timited
to a total amount of EUR 7.1 miliion. Furthermore, in the event of a call being made on the guarantee Hannover Re and
the other shareholders agreed that settlement would be based upon the ratio of participatory interests.

As security for technical liabilities to our US clients, we have established a master trust in the USA. As at the balance
sheet date this master trust amounted to EUR 1,976.6 million (31 December 2007: EUR 2,088.3 million). In addition,
we extended further collateral to our cedants in an amount of EUR 225.8 million (31 December 2007: EUR 328.7 million)
through so-called "single trust funds".

As part of our business activities we hold collateral available cutside the United States in various blocked custody accounts
and trust accounts, the total amount of which in relation to the Group's major companies was EUR 1,184.5 million {31 De-
cember 2007: EUR 1,235.1 million) as at the balance sheet date.

The securities held in the blocked custody accounts and trust accounts are recognised predominantly as available-for-
sale investments,

As security for our technical liabilities, various financial institutions have furnished guarantees for our company in the

form of letters of credit. The total amount as at the balance sheet date was EUR 1,943.0 million (31 December 2007:
EUR 2,150.0 million).
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Outstanding capital commitments with respect to special investments exist on the part of the Group in the amount of
EUR 252.4 milfion {31 December 2007: EUR 235.2 million). These primarily involve as yet unfulfilled payment obligations
from participations entered into in private equity funds and venture capital firms.

Within the scope of a novation agreement regarding a life insurance contract we assumed contingent reinsurance com-
mitments with respect to due date and amount. The financing phase was terminated effective 31 December 2004 as per
the agreement. The level of Hannover Re's liability as at the date of novation {31 December 2011} in relation to future
balance sheet dates may change due to fluctuations in the EURIBOR and discrepancies between the actual settlements
and the projections. The estimated amount of the reinsurance commitments as at the balance sheet date was unchanged
at EUR 10.3 miilion.

8.2 Events after the end of the half-year
in late June as well as July 2008 severe thunderstorms and hail caused considerable property damage in Germany, especially
the western part of the country. Hanngver Re anticipates a net burden of losses from these events of EUR 40.0 million in the

third quarter of 2008.

Key exchange rates

Mean rate of exchange on the

1 EUR corresponds to: balance sheet date

Average rate of exchange

2008 2007 2008 2007

30.6. 3112, 1.1.-31.6. 1.1.-30.6.
AUD 1.6398 16775 1.6601 1.6466
BHD 0.5965 0.5530 05780 0.5017
CAD 1.5937 1.4440 15333 1.5015
CNY 10.8460 10.7400 108217 10.2644
GBP 0.7928 0.7346 0.7730 0.6748
HKD 12.3085 - 114760 118611 10.3929
KRW 1,655.0000 1,377.0000 1,511.8571 1,242.2857
MYR 5.1675 . 4.8652 49524 46106
SEK 9.4600 9.4350 9.4034 9.2026
usD 1.5790 1.4716 1.5348 1.3309
ZAR 12.3835 10.0300 11.6557 9.5537
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Responsibility statement

To the best of our knowledge, and in accordance with the applicable reporting principles for interim financial reporting,
the interim consolidated financial statements give a true and fair view of the assets, liabilities, financial position and
profit or loss of the Group, and the interim management report of the Group includes a fair review of the development

and performance of the business and the position of the Group, together with a description of the principal opportunities
and risks associated with the expected development of the Group for the remaining months of the financial year.

Hannover, 28 July 2008

Executive Board

/% Pt L

Zeller Arrago Dr. Becke

Gréber Dr. Kénig Dr. Pickel Wallin

46
QB ¢ngl 02/08 29.07.2008 - 10.30 Uhr




Review report by the independent auditors

to Hannover Riickversicherung AG, Hannover

We have reviewed the condensed consolidated interim financial statements — comprising the balance sheet, income
statement, cash flow statement, statement of changes in shareholders’ equity and selected explanatory notes — to-
gether with the interim Group management report of Hannover Rilckversicherung AG, Hannover, for the period from

1 January to 30 June 2008, which are components of the half-yearly financial report pursuant to § 37w of the German
Securities Trading Act {(WpHG). The preparation of the condensed consolidated interim financial statements in accord-
ance with the IFRS applicable to interim financial reporting as adopted by the EU and of the interim management re-
port for the Group in accordance with the provisions of the German Securities Trading Act applicable to interim group
management reports is the responsibility of the parent company's Board of Management. Our responsibility is to issue a
review report on the condensed consolidated interim financial statements and on the interim management report for
the Group based on our review.

We conducted our review of the condensed consolidated interim financial statements and the interim management re-
port for the Group in accordance with German generally accepted standards for the review of financial statements pro-
mulgated by the Institute of Public Auditors in Germany (Institut der Wirtschaftsprifer ~ IDW). Those standards require
that we plan and perform the review so that we can preclude through critical evaluation, with moderate assurance, that
the condensed consolidated interim financial statements have not been prepared, in all material respects, in accerd-
ance with the IFRS applicable to interim financial reporting as adopted by the EU and that the interim management
report for the Group has not been prepared, in all material respects, in accordance with the provisions of the German
Securities Trading Act applicable to interim group management reports. A review is limited primarily to inquiries of
company personnel and analytical procedures and thus provides less assurance than an audit. Since, in accordance with
our mandate, we have not performed a financial statement audit, we cannot express an audit opinion.

Based on our review, no matters have come to our attention that cause us to presume that the condensed consolidated
interim financial statements have not been prepared, in all material respects, in accordance with the IFRS applicable
to interim financial reporting as adopted by the EU or that the interim management report for the Group has not been
prepared, in all material respects, in accordance with the provisions of the German Securities Trading Act applicable

to interim group management reports.

Hannover, 4 August 2008
KPMG Deutsche Treuhand-Gesellschaft

Aktiengesellschaft
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Husch Dr. Dahl
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer
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KENNZAHLEN

des Hannover Riick-Konzerns

in Mio. EUR 2008 2007

1.1-31.3. 1.4-306. +/-Vorjahr 1.1.-30.6. +/-Vorjahr 14.-30.6. 1.1.-306. a2

Ergebnis

" Gebuchte Bruttopramie i 22755 18691  -103% 41446  77% 20831 44916 o
Verdiente Nettopramie 1.678,7 1.736,7 -1,8% 34154 -78% 1.968,4 3.705,2
Versicherungstechnisches Ergebnis -28,6 2.7 +16,2 % -36,3 7-63,1 % -6,6 -98,4
Kapitalanlageergebnis 2626 182,5 -44,4 % 4451 24,1 % 328.0 586,2
Operatives Ergebnis (EBIT) 2456 154,6 -50,7 % 400,2 -14,4 % Nn3s 467,7
Konzerndberschuss 1515 1008 -40,5% 252.2 -13.9% 1694 2930

Bilanz (zum Quartalsende)

—— —_—— e e e — [

Haftendes Kapital 5.046,4 4.698,4 -11.3% 5;.295,1
" figenkapital 30404 28037  163% T 33491
Anteile anderer Gesellschafter 5328 5210 90% 5727
Hybridkapita! 1.373,2 1.373.8 +0,0% 1.3733
Kapitalanlagen (ohne Depotforderungen)  19.008,5 18.744,4 54 % 19.8153
Bilanzsumme 37.37M.3 37.247,0 +0,5% 37.0684
CAkie R
N ErgP:bnis je Ak—tie (verwéis-se-rt} in EUR 1,26 084 -40,5 % 2,09 -139% wﬂal o _?.43 B -
Buchwert je Aktie in EUR 26,04 23,25 -16,3% 24,68 27,77
Aktienkurs zum Quartalsende in EUR 33,02 31,35 -128% 31,35 -0,6 % 3595 35,95 31,55
Dividende - - - - - 2774
Dividende je Aktie in EUR - - - - - 1,80+0,50"
Marktkapitalisierung zum Ende der Periode  3.982,1 3.780.7 1,6 % 4.335,5 38048

Kennzahlen

ﬁKior;abiniene Schaden-/ Kos-tenquote
der Schaden-Riickversicherung® 99,5 % 97.4% 98,4 % 99,1 % 102,1 %

GroBschidden in Prozent
der verdienten Nettopramie der

Schaden-Rickversicherung? 68% 4,4 % 6,2% 33% 9,2 %
Selbstbehalt 887 % 90,5 % 89.5% 86,8% 85.8%
Kapitalanlagerendite
{inkl. Depotforderungen) 44% 3.1% 3.7% 5.4% 49%
EBIT-Rendite ¥ 14,6% B9% 1,7 % 159% 126%
Eigenkapitalrendite (annualisiert) 18,7 % 136% 16,4 % 225% 199%
¥ Bonus
# EinschlieBlich Depotzinsen

% Naturkatastrophen und sonstige GroBschdden » 5 Mio. EUR brutto
* Operatives Ergebnis (EBIT)/verdiente Nettoprimie
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nach guten Ergebnissen in den ersten drei Monaten des Berichtsjahres entwickelte sich der versi-
cherungstechnische Teil unseres Geschéfts — sowohl in der Schaden- wie in der Personen-Riick-
versicherung - auch im zweiten Quartal erfreulich. Obwohl auch das zweite Quartal nicht von
Naturkatastrophenschiiden verschont blieb, fielen die Belastungen fiir Thr Unternehmen moderat
aus. Das anhaltend schwierige Umfeld der internationalen Kapitalmirkte sowie die Wihrungs-
kursentwicklung haben jedoch auch fiir uns spirbare Belastungen nach sich gezogen. Wir gehen
aber immer noch davon aus, dass wir filr das Gesamtjahr eine Eigenkapitalrendite von Gber

15 Prozent nach Steuern erreichen kénnen,

Mit der Entwicklung unseres Geschiftsfeldes Schaden-Riickversicherung im zweiten Quartal bin
ich sehr zufrieden. Auch wenn die Bedingungen angesichts eines weicher werdenden Marktes
herausfordernder werden, konnten wir iiberwiegend risikoadiquate Preise erzielen. Unverindert
positiv prisentieren sich unser Heimatmarkt und die weltweite Kredit- und Kautionssparte sowie
zahlreiche Nischen, Wir sind gut aufgestellt, um die sich bietenden Marktchancen zu nutzen.

Unsere bereits heute breite Diversifizierung bauen wir durch ein zielgerichtetes Underwriting
weiter aus. Unser erprobtes, aktives Zyklusmanagement dient uns als wichtiger Eckpfeiler, um die
Herausforderungen eines weicher werdenden Marktes zu meistern. Wir betreiben unser Schaden-
Riickversicherungsgeschift unverindert auf opportunistischer Basis, einzig profitabilitdtsorien-
tiert. Der Grundsatz .Ertrag geht vor Umsatz” bleibt oberstes Prinzip.

Verehrte Aktionére, wie Sie wissen, hat sich lhr Unternehmen seit Jahren durch den innovativen
Transfer von [Riick-}Versicherungsrisiken in den Kapitalmarkt sowohl im Schaden- als auch im
Personen-Riickversicherungsgeschift einen Namen gemacht. Nun sind wir noch einen Schrirt
weitergegangen und ermdglichen auch unseren Kunden den Zugang zum Kapitalmarkt, indem
wir solche Risiken, die sich auf eigenstiindiger Basis hierfiir nicht anbieten, fiir entsprechende
Transaktionen biindeln und strukturieren. Im abgelaufenen Quartal haben wir mit .Globe Re* die
erste Transaktion dieser Art erfolgreich abgeschlossen.

Mit der Entwicklung unseres zweiten Geschifisfelds - der Personen-Riickversicherung - sind wir
zufrieden, auch wenn die Primienentwicklung nicht zuletzt infolge dimpfender Wihrungskurs-
einfliisse hinter den Erwartungen zuritckblieb. Mittelfristig bleibt es aber bei unseren ambitionier-
ten Prognosen, denn die demografische Entwicklung in den Industrielindern sowie die wachsende
urbane Mittelschicht in den Schwellenlindemn bieten eine gute Grundiage fiir dynamisches Wachs-
tum. Die Kundengruppe der Senioren wird vor allem in Deutschland in ihrer Bedeutung immer noch

Wilhelm Zeller
Vorsitzender
des Vorstands




von den Versicherern unterschitzt. Folglich engagieren wir uns besonders in der Produktentwicklung fiir
diese Zielgruppe. Im britischen Markt - in der Riickversicherung nach den USA der zweitgrofite der Welt -
sind wir mit unserer langjihrigen Ausrichtung auf sogenannte Vorzugsrenten bestens positioniert.

Dariiber hinaus stehen die Wachstumsmaérkte Asiens im Fokus unserer Aktivititen: In China und Siid-
korea haben wir im zweiten Quartal Giber neue Niederlassungen eine eigene lokale Infrastruktur aufge-
baut und die Zeichnung von Lebensgeschift aufgenommen. Auch das stark wachsende Versicherungs-
potenzial auf dem indischen Subkontinent haben wir im Visier: [m Juni unterzeichneten wir ein exklu-
sives Kooperationsabkommen mit dem fiihrenden indischen Riickversicherer. Diese Zusammenarbeit
versetzt uns in die Lage, die sich bietenden Marktchancen schneller und noch besser ausschipfen zu
kénnen.

Betrachtet man die volatile und unverindert angespannte Situation auf den internationalen Kapital-
mirkten, so entwickelten sich unsere Kapitalaniagen in diesem Umfeld zufriedenstellend, auch wenn das
Volumen in unserer Bilanzwihrung aufgrund der Schwiiche des US-Dollars und des britischen Pfunds
deutlich gesunken ist. Dank der hohen Qualitéit unserer festverzinslichen Wertpapiere sowie ihrer kurzen
Duration waren wir in der Lage, die Auswirkungen des derzeit unsicheren Marktumfeldes einzugrenzen.
Die laufenden Ertrige entwickelten sich stabil, allerdings waren auch im zweiten Quartal Abschreibungen,
insbesondere auf unser Aktienportefeuille, notwendig. Das Netto-Kapitalanlageergebnis sank demzufolge
deutlich. Der starke Zinsanstieg flihrte zudem auf Marktwertbasis zu signifikanten unrealisierten Verlusten,
die sich im Eigenkapital niederschlugen.

Verehrte Aktiondre, in Anbetracht der erheblichen Turbulenzen auf den internationalen Kapital- und Wih-
rungsmérkten hat sich die Hannover Riick-Aktie auch im zweiten Quartal hervorragend behauptet. Per
Ende Juni bewegte sich der Kurs auf dem Niveau der Schlussnotierung des Jahres 2007. Diese Performance
gelang weder dem Dax und dem MDax noch unserem Vergleichsmaflstab ABN Amro Global Reinsurance
Index. Ich hoffe, dass die Bérse auch weiterhin das Gewinnpotenzial Thres Unternehmens adiquat
honorieren wird.

Fiir [hr Vertrauen in die Hannover Riick danke ich Thnen - auch im Namen meiner Vorstandskollegen
- sehr herzlich. Auch in Zukunft wird es unser oberstes Ziel sein, Ihre Gesellschaft verantwortungsvoll
und sicher in eine profitable Zukunft zu fiihren.

Mit freundlichen GriiBen

(4

Wilhelm Zeller
Vorsitzender des Vorstands
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ZWISCHENLAGEBERICHT

Geschaftsverlauf

Mit dem versicherungstechnischen Verlauf des ersten Halb-
jahrs 2008 sind wir sehr zufrieden. Sowohl die Pramien- als
auch die Ergebnissituation in unseren beiden Geschaftsfel-
dern Schaden- und Personen-Riickversicherung entsprachen
weitgehend unseren Erwartungen. Auch die Belastungen
aus Grollschiden blieben innerhalb des veranschlagten
Budgets. Allerdings sorgt die weiterhin angespannte Lage
an den Wahrungs- und Kapitalmarkten fir deutlich gesun-
kene Marktwerte von Kapitalanlagen auch in unserem
Portefeuille. Eine Eigenkapitalrendite von mehr als 15 %
sehen wir jedoch weiterhin als realistisch an.

Unverdndert rdumen wir dem Thema Risikomanagement
oberste Prioritét ein: Neben der traditionellen Retrozession
schiitzen wir unser Kapital, indem wir Versicherungsrisiken
in den Kapitalmarkt transfesieren. Dabei zeigt sich unser
Schutzdeckungsprogramm in der Schaden-Riickversiche-
rung gegentiber dem Vorjahr weiter verbessert, und oben-
drein konnten wir auf Jahresbasis unsere Ausgaben hierfiir
sogar um rund 80 Mio. EUR reduzieren.

Aufgrund der Aufgabe des Spezialgeschafts sowie schwa-
cher Fremdwéhrungskurse, insbesondere des US-Dollars
und des britischen Pfunds, ging die gebuchte Bruttopramie
fiir das Gesamtgeschéft zum 30. Juni 2008 um 7,7 % auf
4,1 Mrd. EUR {4,5 Mrd. EUR} zuriick. Bei konstanten Wah-
rungskursen hatte sich das Pramienvolumen nurum 2,2 %
verringert. Der Selbstbehalt erhéhte sich infolge deutlicher
Einsparungen bei den eigenen Schutzdeckungskosten und
geringerer proportionaler Abgaben auf 89,5 % (85,8 %),
die verdiente Nettopramie reduzierte sich um 7,8 % auf
3,4 Mrd. EUR (3,7 Mrd. EUR).

Die derzeitigen Turbulenzen auf den Wahrungs- und Kapi-
talmarkten - insbesondere der signifikante Zinsanstieg, die

Schaden-Riickversicherung

Mit der Geschaftsentwicktung in der Schaden-Ritckversiche-
rung sind wir weiterhin zufrieden. Obwohl einige wichtige
Markte bereits durch Aufweichungstendenzen gekenn-
zeichnet sind, zeigen sich die Bedingungen noch weit-

Ausweitung der Risikoaufschlage bei Unternehmensan-
leihen und der Riickgang der Aktienkurse — haben sich in
der ersten Halfte des Jahres auch in unserem Kapitalanla-
geergebnis niedergeschlagen. Angesichts dessen und infol-
ge des weiter gefallenen US-Dollars gingen die selbst ver-
walteten Kapitalanlagen zuriick. Die ordentlichen Kapital-
anlageertrage chne Depotzinsen liegen demgegeniiber
erwartungsgemal auf einem recht erfreulichen Niveaur von
4079 Mio. EUR (415,7 Mio. EUR}, wahrend sich die Depot-
zinsen sogar um 4,4 % auf 102,3 Mic. EUR (98,0 Mio. EUR}
erhdhten. Von den Abschreibungen auf Wertpapiere in
Hahe von 130,3 Mic. EUR entfielen 98,6 Mio. EUR auf
Aktien. Dem standen per saldo realisierte Gewinne von
102,3 Mio. EUR gegeniiber, die im Wesentlichen aus der
Durationsverkiirzung unseres US-Portefeuilles im ersten
Quartal resultierten. Das Netto-Kapitalanlageergebnis sank
gegeniiber der Vergleichsperiode um 24,1 % auf 4451
Mio. EUR (586,2 Mio. EUR).

Das operative Ergebnis (EBIT) reduzierte sich folglich um
14,4 % auf 400,2 Mio. EUR (467,7 Mio. EUR). Ohne Berlick-
sichtigung der Abschreibungen aufgrund der Turbulenzen
auf den Kapitalmarkten wére das operative Ergebnis um
13,4 % von 468,0 Mio. EUR auf 530,5 Mio. EUR gestiegen.
Der Konzerniiberschuss zum 30. Juni 2008 sank um 13,9 %
auf 252,2 Mio. EUR (293,0 Mic. EUR). Der Gewinn je Aktie
betrégt somit 2,09 EUR (2,43 EUR) und die annualisierte
Eigenkapitalrendite 16,4 % (19,9 %).

Gegeniiber dem Stand vom 31. Dezember 2007 reduzierte
sich das Eigenkapital um 545,4 Mio. EUR auf 2,8 Mrd. EUR,
Entsprechend verringerte sich auch der Buchwert je Aktie
um 16,3 % auf 23,25 EUR. Das gesamte haftende Kapital,
bestehend aus Eigenkapital, Anteilen anderer Gesellschaf-
ter und Hybridkapital, betrdgt 4,7 Mrd. EUR (5,3 Mrd. EUR).

gehend akzeptabel, und wir konnten mehrheitlich risiko-
adaquate Preise erzielen.

Nach wie vor ist unser Underwriting durch ein aktives Zyk-
tusmanagement und unsere ertragsorientierte Zeichnungs-




politik bestimmt, derzufolge wir den Fokus auf jene Seg-
mente legen, die nicht den héchsten Umsatz, sondern die
hdchste Profitabilitit versprechen. Geschift, das diese Pro-
fitabilitdtsanspriiche nicht mehr erfiillte, haben wir abge-
baut und unser Portefeuille zugunsten anderer Segmente —
wie dem Deutschland- oder dem weltweiten Kredit- und
Kautionsgeschaft, aber auch Nischen -- umgeschichtet.

In unserem Heimatmarkt zeichnet sich auch aufgrund er-
hohter Anforderungen an das Risikomanagement eine
steigende Nachfrage ab. Unsere flir den deutschen Markt
zustandige Tochtergesellschaft E+S Riick ist bestens positi-
oniert, um diese Geschaftschancen auszuschépfen. So er-
weist sich ibr Engagement bei den Versicherungsvereinen
auf Cegenseitigkeit als klarer Wettbewerbsvorteil, da diese
starker wachsen afs der iibrige Markt. insgesamt nehmen
ihre Geschaftspartner die E+S Riick als sehr positiv und
kompetent wahr, dies bestatigten nicht nur die jingsten
Kundenbefragungen, sondern auch die dauerhaften Ge-

Kennzahlen zur Schaden-Riickversicherung

schaftsbeziehungen zur E+5 Riick und das nachhaltige
Wachstum unseres Marktanteils,

Anders als auf unserem Heimatmarkt haben wir unseren
Anteil am Ceschaft aus Nordamerika zuriickgefahren, da
hier insbesondere in den Haftpflichtsparten ein deutlicher
Druck auf die Raten zu spiiren ist. Angesichts ausgebliebe-
ner GroBschaden gingen auch die Preise filr das Katastro-
phengeschéft zuriick.

Weiterhin positiv verl duft die Entwicklung unseres soge-
nannten Retakaful-Geschafts: Nach einem bereits guten
Start unserer Tochtergesellschaft in Bahrain im Jahre 2007
gehen wir von einer weiteren Verbesserung der Geschafts-
aussichten fiir das Jahr 2008 aus. Aufgrund des starken
dkonomischen Wachstums in Siidostasien sowie im Nahen
Osten steigt die Nachfrage nach schariakonformen Produk-
ten kontinuierlich.

in Mio. EUR 2007
T 1.1.-313. 1.4-306. - +/- Vorjahr 1.1.-30.6. +/-Vorjahr l-.4.-30.6. I.I.—-30.6.-—
Gebuchte Bruttoprdmie 1.506,5 1.1493 -11,6% 2.656,2 -10,4 % 1.300,1 2.964,4
Verdiente Nettopramie 996,9 1.085,7 -122% 20826 -10,6 % 1.235,9 23285

Versicherungs-

technisches Ergebnis -3,3 269 +166,8 % 23,6 -142,0% 10,1 56,1
Kapitalanlageergebnis 176,7 93,7 +60,0 % 2704 -343% 2339 4118
Operatives Ergebnis (EBIT) 1815 106,8 -53,2% 2882 -10,3 % 228,2 3215
Konzerniiberschuss 1135 82,2 -41,1 % 1957 -189 % 1394 2414
Ergebnis je Aktiein EUR 0,94 0,68 -41,1% 1,62 -18,9 % 1,13 2,00
Selbstbehait 88,6 % 90,4 % 894 % 82,7 % 833%
Kombinierte Schaden-/

Kostenquote " 95,5 % 974% 984 % 99,1 % 102,1 %

! EipschiieBlich Depotzinsen

Auch der lateinamerikanische Versicherungsmarkt entwi-
ckelt sich stetig: Nach dem Fall des Riickversicherungsmono-
polsin Brasilien haben wir in Rio de Janeiro eine Reprasen-
tanz gegriindet und im Juli die Lizenz als ,zugelassener”
Riickversicherer erhalten. Mit dieser Présenz vor Ort sichern
wir uns einen direkteren Zugang zu den Kunden und schaf-
fen somit eine optimale Ausgangsposition, um im aufstre-

benden brasilianischen Markt einen adaquaten Anteil zu
erreichen. Mit einem Pramienvolumen von rund 40 Mrd.
USD ist Brasilien der mit Abstand groite Versicherungs-
markt Lateinamerikas und Rio de Janeiro ein aufstrebender
Versicherungsstandort.




Bei den landwirtschafttichen Risiken verfolgen wir die Stra-
tegie, weitere Marktanteile hinzuzugewinnen, Angesichts
steigender Preise fiir Agrarprodukte wachst die Nachfrage
nach landwirtschaftlichen Versicherungen und infolge-
dessen der Bedarf an Riickversicherungskapazitat.

Aufgrund dédmpfender Wahrungskurse ging das Bruttopra-
mienvolumen unseres Geschaftsfeldes Schaden-Riickver-
sicherung zum 30. Juni 2008 gegeniiber der Vorjahres-
Vergleichsperiode um 10,4 % auf 2,7 Mrd. EUR (3,0 Mrd.
EUR) zurlick. Bei konstanten Wahrungskursen, insbesondere
gegeniiber dem US-Dollar, hitte der Rilckgang nur 5,2 %
betragen. Pramienmindernd wirkte sich auBBerdem die Auf-
gabe des Spezialgeschéfts aus. Der Selbstbehalt erhohte
sich infolge deutlicher Einsparungen bei den eigenen
Schutzdeckungen und geringerer proportionaler Abgaben
von 83,3 % auf 89,4 %. Die verdiente Nettoprdmie ging
um 10,6 % auf 2,1 Mrd. EUR (2,3 Mrd. EUR) zurlick.

Das zweite Quartal war wieder von einigen schweren Na-
turkatastrophen gepragt. Vor allem das Erdbeben in der
chinesischen Provinz Sichuan zog eine menschliche Tra-

Personen-Riickversicherung

in der Personen-Riickversicherung umfasst unser Angebot
fiinf Geschaftssegmente: Financial Solutions, Bancassur-
ance, neue Markte, multinationale Versicherer und konven-
tionelle Risikoriickversicherung. Diese fiinf Saulen sichern
uns ein diversifiziertes Portefeuille — sowohl nach Regionen
als auch nach Produkten — und mittelfiistig ein starkes
organisches Wachstum.

Angesichts der demografischen Entwicklung in den indus-
triglisierten Landern, dem Eintreten der US-amerikanischen
Baby-Boomer-Generation in die Pensionsphase und der
schnellen Heraushildung einer stadtischen Mittelschicht in
vielen Entwicklungslandern bewerten wir die Geschéftsaus-
sichten in der Personen-Riickversicherung ausgesprochen
positiv. Wir haben im zweiten Quartal weitere Schritte
getan, um dieses Potenzial voll ausschdpfen zu kénnen.

So haben wir in den wachstumsstarken Markten China und
Stidkorea iiber die neu gegriindeten Niederlassungen in
Shanghai und Seoul den Geschaftshetrieb aufgenommen.
Mit dieser Struktur nutzen wir die Vorziige eines lokalen

gddie nach sich. Die verheerenden volkswirtschaftlichen
Schaden standen jedoch in keiner Relation zu den versicher-
ten Werten. Demzufolge blieb unsere Belastung aus diesem
Ereignis mit rund 20 Mio. EUR recht moderat. In Deutsch-
land fithrten Hagelstirme und schwere Regenfélle Ende
Mai/ Anfang Juni zu groBen Verwiistungen; hieraus resul-
tierten filr uns Schaden von rund 30 Mio. EUR. Insgesamt
betrug die Netto-GroBschadenbelastung fiir das erste Halb-
jahr 130,0 Mio. EUR {214,5 Mio. EUR). Dieser Wert ent-
spricht 6,2 % der Nettopramie in der Schaden-Rlickversi-
cherung und liegt damit unterhalb des Erwartungswertes
von 10 %. Die kombinierte Schaden-/Kostenquote betragt
98,4 9%(102,1 %).

Das versicherungstechnische Ergebnis in der Schaden-Riick-
versicherung verbesserte sich gegeniiber der Vergleichs-
periode von -56,1 Mio. EUR auf 23,6 Mio. EUR. Das operati-
ve Ergebnis (EBIT) sank jedoch bedingt durch das riicklaufi-
ge Kapitalanlageergebnis um 10,3 % auf 288,2 Mio. EUR
(321,5 Mic. EUR). Der Konzerniiberschuss reduzierte sich
um 18,9 % auf 195,7 Mio. EUR {241,4 Mio. EUR). Das Er-
gebnis je Aktie betrug 1,62 EUR (2,00 EUR).

Riickversicherers und kénnen unsere Kunden zielgerichtet
und effizient vor Ort betreuen. Im Zuge der Liberalisierung
des koreanischen Marktes wird der Vertrieb von Lebensver-
sicherungsprodukten (iber den Bankschalter weiter an
Bedeutung gewinnen. Vor diesem Hintergrund werden in
Korea die Bereiche Bancassurance sowie die Entwickiung
neuer Produkte den Schwerpunkt unserer Geschaftstatig-
keit bilden. Auch in Indien haben wir die Voraussetzungen
geschaffen, um schnell agieren zu kénnen: Im Juni unter-
zeichneten wir ein exklusives Kooperationsabkommen mit
dem fiihrenden indischen Riickversicherer. Ziel der zunéchst
iber fiinf Jahre geplanten Zusammenarbeit ist der gemein-
same Aufbau eines profitablen und wachstumsfahigen
Portefeuilles im vielversprechenden indischen Markt. Zu
diesem Zweck haben wir in Mumbai eine Servicegesell-
schaft etabliert.

Der zweitgroBte Risckversicherungsmarkt der Welt — GroB-
britannien — spielt fiir uns unverandert eine herausragende
Rolle: Rund ein Drittel unseres Pramienvolumens in der
Personen-Riickversicherung entfallt hierauf. Der britische




Markt zeigt gegenwartig im Bereich der Risikorlickversiche-
rung eine besonders hohe Wettbewerbsintensitat, weshalb
wir unsere Zeichnungen fir diese Produkte zuriickgefithrt
haben. Unverdndert betrachten wir uns beim Neugeschaft
der sogenannten Vorzugsrenten als der marktfiihrende
Rilckversicherer, Hier, wie auch in der Riickversicherung
bestehender Pensionsfonds, sehen wir unverandert exzel-
lente Chancen fiir eine weitere ertragreiche Expansion.

Im US-amerikanischen Markt beobachten wir im traditionel-
len Lebensrisikogeschaft bei auskémmtichen Konditionen
eine anhaltende Marktberuhigung. Var diesem Hintergrund
haben wir unsere Zeichnung in einigen Spezialsegmenten
dieses Marktes, wie COLI {Corporate Owned Life Insurance),
erfolgreich verstarkt. Unverdndert bedeutend ist fiir uns
neben dem Senioren-Krankenmarkt der Bereich Financial
Solutions; hier konnten wir im ersten Halbjahr 2008 die
grdBte Transaktion in der Geschichte der Hannover Life Re
realisieren.

Kennzahlen zur Personen-Riickversicherung

Der deutsche Markt ist van einer strukturell bedingten Stag-
nation der Prdmien gekennzeichnet, auch wenn sich im
laufenden tahr durch die weitere, letzte Stufe der Riester-
Renten eine zeitlich begrenzte Dynamik zeigt. Als Riickver-
sicherer richten wir unsere Produktentwicklung bereits stark
an den Absicherungshedurfnissen der Senioren aus, wéh-
rend diese finanzstarke Bevélkerungsgruppe von der Erst-
versicherungswirtschaft leider immer noch vernachlassigt
wird.

Unser Engagement gilt auch weiterhin der Entwicklung der
islamischen Versicherungsmarkte. Wir unterstiitzen Kunden
bei der Gestaltung von Versicherungsprodukten nach isla-
mischen Prinzipien, aber auch hinsichtlich Marketing- und
Vertriebsmethoden. Uber unsere Tochtergeselischaft Han-
nover ReTakaful in Bahrain kénnen wir den Bereich der
Family Takaful"-Produkte abdecken.

in Mio. EUR 2007
) l.lj—31 3. 1.4.-306. +/-Vorjahr 1.1 .—30.6.77 7+/- Vorjahr 1.4-306. 1.1.-306.
- Eebuchte Brutt;;;témie 7701 7200 -8,6 % 1.480.1 -28% 788,2 1.532,3
Verdiente Nettopramie 681,8 651,0 11,1% 1.3328 -3.2% 7325 1.376,7
Kapitalanlageergebnis 76,2 78,6 -70% 1548 05% 845 155,5
Operatives Ergebnis (EBIT) 479 39,3 -49,2 % 87.2 -325% 774 1292
Konzerniiberschuss 383 26,6 -52,4% 65,0 -278% 56,0 89,9
Ergebnis je Aktie in EUR 032 0,22 -52,4% 0,54 -278% 0,47 0,75
Selbstbehalt 88,6 % 90,7 % 89,6 % 929% 50,2 %
EBIT-Rendite ! 70% 6,0 % 6,5 % 10,6 % 9.4 %

" Gperatives Frgebnis (EBIT) sverdiente Nettopromie

Angesichts dampfender Wahrungskurseinfliisse, insbeson-
dere seitens des fiir uns relevanten britischen Pfunds und
des US-Dollars, ging die gebuchte Bruttopramie zum 30.
Juni 2008 um 2,8 % auf 1,5 Mrd. EUR (1,5 Mrd. EUR) zu-
riick; bei konstanten Wahrungskursen hatten wir ein Wachs-
tum von 3,4 % ausgewiesen. Der Selbstbehalt reduzierte
sich geringfiigig auf 89,6 % (90,2 %), weshalb die verdien-
te Nettopramie leicht fiberproportional um 3,2 % auf 1,3
Mrd. EUR (1,4 Mrd. EUR) sank.

Der deutliche Riickgang des operativen Ergebnisses (EBIT)
zum 30.Juni 2008 um 32,5 % auf 87,2 Mio. ELUR (129,2
Mio. EUR) resultiert aus den einmaligen positiven Sonder-
effekten in der Verjahrespeniode in Hohe von 25 Mio. EUR,
die sich aus der Auflésung nicht mehr notwendiger Rick-
stellungen ergaben.

Der biometrische Schadenverlauf sowohl fiir Mortalitéts- als
auch fiir Morbiditatsrisiken fiel insgesamt bei den opera-




tiven Einheiten des Geschiftsfeldes Personen-Riickversiche-
rung erfreulich aus, wobei hier durch einige nachgemeldete
gréBere Schaden aus dem australischen invaliditatsporte-
feuille eine Ergebnisbelastung in mittlerer einstelliger Milli-
onen-EUR-Gréenordnung zu verzeichnen war. Besondere
Ristken der Bestandsfestigkeit haben wir fiir unser interna-
tionales Portefeuille nicht festgestellt.

Kapitalanlagen

Die internattonalen Aktienmarkte konnten auch im zweiten
Quartal nicht an die positive Entwicklung der Vorjahre an-
knispfen und verloren im gesamten Halbjahr, insbesondere
in Europa, bis zu einem Fiinftel der Indexstdnde per Jahres-
ende 2007. Hintergrund dieser Abwértshewegungen wa-
ren emeute Unsicherheiten im weltweiten Kreditmarkt,
ausgeldst durch die aktuelle Finanzkrise sowie den deutli-
chen Anstieg der Rohstoffpreise.

Die weltweiten Rentenmarkte sind weiterhin van erhéhter
Volatilitdt in nahezu allen Laufzeiten gepragt. Wahrend im
ersten Halbjahr im europaischen Markt signifikante Ren-

Kapitalanlageergebnis

Die EBIT-Rendite liegt mit 6,5 % im Zielkorridor von 6,5 %
bis 7,5 %. Der Konzerniiberschuss reduzierte sich angesichts
der dargestellten Faktoren auf 65,0 Mio. EUR (89,9 Mio.
EURY}; dies entspricht einem Ergebnis je Aktie von 0,54 EUR
(0,75 EUR).

diteanstiege unserer praferierten Laufzeitsegmente hinzu-
kamen, waren im US-amerikanischen Markt Renditeriick-
gdnge zu verzeichnen, die maBgeblich von Umschichtungen
anderer, risikobehafteterer Anlagesegmente in Staatstitel
ausgeldst waren. Die erneuten Unsicherheiten im Kreditbe-
reich, inshesondere bei Finanztiteln, fithrten zu einer deutli-
chen Ausweitung der Risikoaufschldge fir Untemehmens-
anleihen aller Bonitaten. Bei den festverzinslichen Wertpa-
pieren liegt daher unser Hauptaugenmerk weiterhin auf
hoher Qualitat und Liquiditat bei neutraler bis defensiver
Ausrichtung der Duration.

in Mio. EUR

1.1-31.3.  14.-306. +/-Vorjahr 1.1.-306. +/-Vorjalr 1.4.-306. 1.1.-306.

2008 2007

Ordentliche Kapitalantageertrage "

2113 196,6
Ergebnis aus Anteilen
an assoziierten Unternehmen 0.7 35
Realisierte Gewinne/Verluste 107.7 5,4
Abschretbungen auf Kapitalanlagen ? 857 44,8
Unrealisierte Gewinne/Verluste ¥ -11.8 -33
Kapitatanlageaufwendungen 141 11,8
Nettoertrdge aus selbst T
verwalteten Kapitalanlagen 208,0 1348
Depotzinsen 54,6 47,7
Kapitalanlageergebnis 262,6 N 182,5

-9.6% 4079 -1,9% 2174 4157
+383% 41 +19,5% 25 3.5
1078 % 102,3 +4,8% 68,9 97.6
130,6 0,2 0.6

-151 - 0,1

-0.5% 258 7.1 % 118 278
-51.3% 3428 -29,8 % 2768 488,2
6,9 % 1023 +4,4 % 51,2 98,0
-44,4 % 445,31 -24,1 % 3280 586,2

" Ohne Depotzinsen
% tnki, Abschreibungen auf immobilien
¥ Erfolgswirksam zum Zeitwert bewerteter Bestond und Handelsbestand

Die anhaltenden Kapitalmarktturbulenzen haben sich im
zweiten Quartal auch in unserem Kapitalantageportefeuille

niedergeschlagen. Zusétzlich fiihrte der weiterhin gefallene
US-Dollar gegeniiber dem 31. Dezember 2007 zu einem




Riickgang der selbst verwalteten Kapitalanlagen auf

18,7 Mrd. EUR (19,8 Mrd. EUR). Die erfreutiche Entwicklung
der Kurse festverzinslicher Wertpapiere im ersten Quartal
setzte sich im zweiten Quartal nicht fort. Hinzu kamen
Kursverluste insbesondere auf den européischen Aktien-
maérkten. Der Renditeanstieg im europdischen Markt fiihrte
zu erhghten unrealisierten Verlusten: Diese beliefen sich
zum Ende der Berichtsperiode fiir den dispositiven Bestand
unserer festverzinslichen Wertpapiere auf 3154 Mic. EUR
(1034 Mio. EUR). Bei den Dividendentiteln ergaben sich
unrealisierte Verluste von 101,6 Mio. EUR (zum 31, De-
zember 2007 unrealisierte Cewinne von 191,0 Mic. EUR).

Demgegeniiber entwickelten sich die ordentlichen Kapital-
anlageertrdge ohne Depotzinsen sehr zufriedenstellend. Sie
reduzierten sich — ausschlieBlich wahrungsbedingt - um
1.9 % auf 407,9 Mio. EUR (415,7 Mio. EUR). Im Rahmen
unseres aktiven Portfoliomanagements haben wir vor allem
im Zuge einer taktischen Durationsverkiirzung im USD-Por-

Risikobericht
Einschidtzung der Risikolage

Wir sind als international operierender Riickversicherer
vielfdltigen potenzielien Risiken ausgesetzt. Diese Risiken
haben einen nicht unerheblichen Einfluss auf unsere Ver-
mdgens-, Finanz- und Ertragslage. Unsere wirksamen Steue-
rungsinstrumente gewahrleisten jedoch, dass wir unsere
Risiken rechtzeitig erkennen und unsere Chancen nutzen.
Auf der Basis dieser derzeitigen Erkenntnisse, die sich aus
der Gesamtbetrachtung der Risikosituation ergeben, sehen
wir keine Risiken, die den Fortbestand unseres Unterneh-
mens kurz- oder mittelfristig gef3hrden oder die Vermé-
gens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich und nachhaltig
beeintréchtigen kdnnten.

Ausblick

Sowohl in der Schaden- als auch in der Personen-Riickver-
sicherung erwarten wir aufgrund unserer strategischen Aus-
richtung und der sich bietenden Marktchancen erneut ein
gutes versicherungstechnisches Ergebnis fiir das Gesamt-

tefeuille im ersten Quartal Gewinne aus dem Abgang von
Kapitalantagen in Hohe von 171,4 Mio. EUR (134,3 Mio.
EUR] realisiert. Dem standen realisierte Verluste in Hohe
von 69,1 Mio. EUR (36,7 Mio. EUR) gegeniiber. Von den
Abschreibungen auf Wertpapiere in Hohe von 1303 Mio.
EUR entfielen 98,6 Mio. EUR auf unsere bestehenden
Aktieninvestitionen. Bereits im ersten Quartal wurden fiir
rund 20 % des Bestands Kursabsicherungen vorgenommen,
was die erforderlichen Abschreibungen begrenzte. Da-
neben haben wir — in geringem Umfang - auch im zweiten
Quartal Abschreibungen auf Zinstitel vorgenommen. Das
Nettoergebnis aus selbst verwalteten Kapitalanlagen redu-
zierte sich insgesamt deutlich um 29,8 % auf 342,8 Mio.
EUR (488,2 Mio. EUR). Dieser Effekt wird durch ein um

4,4 % auf 102,3 Mio. EUR (98,0 Mio. EUR} gestiegenes
Ergebnis aus Depotzinsen etwas geddmpft, sodass das
Nettoergebnis aus den gesamten Kapitalanlagen gegen-
iiber der Vergleichsperiode um 24,1 % auf 445,1 Mic. EUR
{586,2 Mio. EUR) zuriickging.

Unsere Aussagen zum Risikomanagement der Hannover
Riick im Geschaftsbericht zum 31. Dezember 2007 sind
unverdndert gultig und bieten detaillierte Informationen
zur Organisation und zu weiteren Risikosteuerungsmat-
nahmen. Erganzende Informationen zu unserem Risikoma-
nagementsystem, insbesondere quantitative Angaben zu
einzelnen Risiken, finden Sie im Anhang dieses Berichts,
Kapitel 5. ,Management versicherungstechnischer und
finanzieller Risiken.”

jahr. Die Nettopramieneinnahmen fiir den Hannover Riick-
Konzern scllten sich leicht ethéhen.

Trotz uniibersehbarer Marktaufweichungstendenzen in
einigen Sparten und Markten der Schaden-Riickversiche-




rung sind die Bedingungen weiterhin noch akzeptabel. Dort,
wo das Geschaft nicht unseren Profitabilitétsanspriichen
entsprach, haben wir uns gemaB unseres erprobten Zyklus-
managements zurlickgezogen und unser Portefeuille zu-
gunsten anderer Segmente — wie dem Deutschland- oder
dem weltweiten Kredit- und Kautionsgeschaft — umge-
schichtet. Geschaftschancen bieten sich uns zudem in Ni-
schen, wie zum Beispiel dem sogenannten Retakaful-Markt.
Auch in den landwirtschaftlichen Versicherungen bauen wir
unser Engagement aus.

Die unterjahrige Vertragsereuerungsrunde zum 1. Juliin
den USA, beider rund ein Drittel unseres Portefeuilles neu
verhandelt wird, hat den Trend des weicher werdenden
Marktes bestatigt. Im Haftpflichtgeschaft reduzierten sich
die Pramien um bis zu 10 9%, allerdings blieben die Bedin-
gungen im Wesentlichen stabil. Im nichtproportionalen
Sachgeschaft waren Ratensteigerungen bei schadenbe-
lasteten Programmen méglich. Im Katastrophengeschaft
setzte sich der Druck auf die Raten fort. Dennoch waren die
zu erzielenden Margen immer noch gut ausreichend.

Mit der Vertragserneuerungsrunde in Australien und
Neuseefand zum 1. Juli waren wir insgesamt zufrieden: Die
Raten im nichtproportionalen Sachgeschéft blieben stabil,
Auch hier lieBen sich Preissteigerungen bei schadenbelaste-
ten Programmen durchsetzen,

Im lateinamerikanischen Katastrophengeschaft waren in
einigen Markten Ratenerh8hungen zu erzielen, in anderen
gaben sie nach.

Generell werden sich die Effekte eines weicher werdenden
Marktes systembedingt jedoch erst mit einer gewissen Ver-
zégerung in unseren Ergebnissen niederschlagen, sodass
diese Tendenzen keinen wesentlichen Einfluss auf das
Ergebnis des laufenden Jahres haben sollten. Angesichts
unserer ertragsorientierten Zeichnungspolitik und sehr
guten Diversifizierung sowie dank unseres ausgezeichne-
ten Ratings kdnnen wir weiterhin zu risikcaddquaten Kon-
ditionen Geschaft generieren.

Mit unserer neuen Reprasentanz in Rio de Janeiro haben
wir eine optimale Ausgangsposition, um in Brasilien -
dem gréBten Versicherungsmarkt Lateinamerikas - einen
adaquaten Marktanteil zu gewinnen. Das in Brasilien

10

gezeichnete Geschaft umfasst sowohl obligatorisches als
auch fakultatives Geschaft der Sparten Haftpflicht, Kraft-
fahrt, Luftfahrt, Transport, Kredit und Kaution, landwirt-

schaftliche Risiken, strukturierte Produkte sowie Lebens-
riickversicherung.

Insgesamt gehen wir davon aus, dass sich die Nettopramie
in der Schaden-Riickversicherung aufgrund des schwache-
ren US-Dollars leicht reduziert. Vorausgesetzt, die GroB-
schadenbelastung bleibt weiterhin im Rahmen des Erwar-
tungswertes von rund 10 % der Nettoprémie, gehen wir
von einem sehr guten Gewinnbeitrag aus.

In der Persornen-Riickversicherung sind unsere Geschéftsaus-
sichten unverandert positiv. Das Anwachsen des oberen
Segments der Alterspyramide in den Industrieldndern wird
noch (iber viele Jahre als Wachstumsmotor fir die Renten-
und Krankenversicherung dienen, Wir sind weltweit hervor-
ragend positioniert und diversifiziert, sodass wir von einer
unverdndert giinstigen Ertragssituation und einem Anstieg
des Pramienvolumens um ca. 10 9% ausgehen.

Der britische Markt wird im Bereich der traditionellen Le-
bensriickversicherung fiir die nachsten 12 bis 18 Monate
vor besonderen Herausforderungen stehen; demgegeniiber
sehen wir Chancen bei neuartigen Morbiditatsprodukten
wie den Critical-lllness-Produkten mit abgestufter Leistung.
Unverdndert bleiben britische Rentenpolicen ein wesentli-
ches Kerngeschift mit mittelfristig erheblichem Wachs-
tumspotenzial.

in den USA gehen wir auch zuktinftig von guten Markt-
chancen bei Block-Transaktionen und im Senioren-Kranken-
geschaft aus. In Deutschland engagieren wir uns schwer-
punktméBig im Bereich der Senioren- und fandsgebunde-
nen Produkte, wobei sich vor allem die Pflegerente eines
wachsenden Zuspruchs erfreuen diirfte.

Positive lmpulse filr weiteres Wachstum bieten in Zukunft
die sogenannten BRICK-Markte, also Brasilien, Russland,
Indien, China und Korea. Durch die Etablierung neuer Nie-
derlassungen haben wir hier eine noch gréBere Nahe zu
unseren Kunden erzeugt und kdnnen so noch besser auf
Marktchancen reagieren.




Bei den Kapitalaniagen ist davon auszugehen, dass diese —
trotz des zu erwartenden positiven Cashflows aus der Versi-
cherungstechnik — aufgrund des anhaltend schwachen US-
Dollars hinter dem Niveau des Vorjahres zuriickbleiben. Die
laufenden Kapitalanlageertrage sollten sich auch im zwei-
ten Halbjahr auf dem positiven Niveau der ersten sechs
Monate bewegen. Mit groBer Unsicherheit ist jedoch die
Entwicklung der Aktienmérkte behaftet.

Im Rahmen unserer konservativen und risikobewussten
Anlagepolitik haben wir allerdings lediglich 9 % unserer
Kapitalanlagen in Aktien investiert. Gleichwohl milssen
auch wir —sollten sich die Aktienmarkte nicht normalisieren
- im dritten Quartal mit weiteren Abschreibungen rechnen.
Bei einer signifikanten Kurserholung, wie sie von einigen
Marktteilnehmern prognostiziert wird, wirde sich die Situa-
tion auch fiir das Kapitalanlageergebnis deutlich verbes-
sern. Bei den festverzinslichen Wertpapieren liegt das Au-
genmerk weiterhin auf einer hohen Qualitat und einer
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guten Diversifikation des Portefeuilles. Von den Schwierig-
keiten des amerikanischen Hypothekenmarkts ist die Ge-
sellschaft daher nicht sonderlich betroffen.

Vor dem Hintergrund der noch risikoaddquaten Bedingun-
gen an den Riickversicherungsmarkten und unserer breiten
Diversifikation sowie unter der Pramisse, dass die GroBscha-
denbelastung nicht wesentlich den Erwartungswert von

10 % der Nettoprémie in der Schaden-Riickversicherung
Ubersteigt, gehen wir von einem guten versicherungstech-
nischen Ergehnis filr das Gesamtjahr 2008 aus.

Angesichts der Unsicherheiten auf den internaticnalen
Kapitalmarkten ist eine seridse Aussage beziiglich des
Kapitalanlageergebnisses nicht moglich, fe langer die
Turbulenzen auf den Aktienmarkten anhalten, desto
schwieriger wird es, unser Jahresziel von 5 EUR je Aktie zu
erreichen. Eine Eigenkapitalrendite ven mehrals 15 %
sehen wir jedoch weiterhin als realistisch an.



KONZERNBILANZ

zum 30. Juni 2008

in TEUR 2008 2007
Aktiva 30.6. 3.2,
Festverzinsliche Wertpapiere —~ Dauerbestand 1.440.888 1.488.816
Festverzinsliche Wertpapiere - Darlehen und Forderungen 1.490.444 1.537.889
Festverzinsliche Wertpapiere - dispositiver Bestand 12.025.746 12.477.055
Festverzinsliche Wertpapiere - ergebniswirksam zum Zeitwert bewertet 172,678 158.740
Aktien, Aktienfonds und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere -

dispositiver Bestand 1.663.954 2.000.390
Sonstige Finanzinstrumente - ergebniswirksam zum Zeitwert bewertet 35.3592 20.385
Grundstticke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten

einschlieBlich der Bauten auf fremden Grundstiicken 14.231 16.962
Anteile an assoziierten Unternehmen 162,615 170.839
Sonstige Kapitalanlagen 685.505 677.957
Kurzfristige Anlagen 714909 930821

Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und Kassenbestand 318.096 335.422

Kapitalantagen und {aufende Guthaben bei Kreditinstituten,

Schecks und Kassenbestand - eigenes Management 18.744.418 19.815.276
 Depotforderungen ' 9.894.369 8610554
Depotforderungen aus finanzierungsgeschaften 456.943 616.134
_-Kapit-fiz:k:u;;;an_ - o o o - 29.095.730 B —_2_9._041 .964

Anteil der Rilckversicherer an der Reckstellung fur noch nicht

. abgewickelte Versicherungsfille 2.132.096 2471.585
Anteil der Riickversicherer an der Deckungsriickstellung 160.396 255.076
Anteil der Rilckversicherer an der Rickstellung fir PramienCbertrage 98.137 92.322
Anteile der Rirckversicherer an den Gbrigen versicherungstechnischen Riickstellungen 15.530 5.574
Abgegrenzte Abschlusskosten 1.89383 1.807.143
Abrechnungsforderungen 2834796 252587
Geschafts- oder Firmenwert 43244 45438
Aktive latente Steuern 622.763 577.731
Sonstige Vermégenswerte 347.228 244278
Abgegrenzte Zinsen und Mieten 3.145 1.425

37.246.996 37.068.407
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in TEUR 2008 2007
Passiva 30.6. 3192,
Riickstellung firr noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle 16.072.386 16.553.888
Deckungsriickstellung 5.954906 6.143.460
Riickstellung fiir Pramienitbertrage 1.430.337 1.186.382
Sonstige versicherungstechnische Riickstellungen 186,963 183.725
Depotverbindlichkeiten 670.555 956.912
Depotverbindlichkeiten aus Finanzierungsgeschaften 5.178.244 31.668.825
Abrechnungsverbindlichkeiten 1.147.888 1.141.067
Pensionsriickstellungen 69.025 67.101
Steuerverbindlichkeiten 162.564 202,621
Rilckstellung filr latente Steuern 1.358.133 1.350.679
Andere Verbindlichkeiten 279.065 277.037
Darlehen und nachrangiges Kapital 1.412.263 1.414.877
" Verbindlichkeiten o 33.922329 33.146574
Eigenkapital o o
Gezeichnetes Kapital 120.597 120,597
Nominalwert 120,597
Genehmigtes Kapital 60.299
Kapitalriicklagen 724562 724562
_Geée_ichnetes Kap_ital und Ka;pi-talrﬂcklage o 845.159 845.1 59 7
B ku;uﬁ;rwilgh{;ﬁ;vi;ksa;n; Eiigieinkapita1a;1teilei -
Nicht realisierte Kursgewinne/-verluste aus Kapitalanlagen -205.034 181.385
Gewinne und Verluste aus der Wahrungsumrechnung -334978 21317
Kurnulierte dbrige, nicht ergebniswirksame Eigenkapitalverdnderungen 5.883 6.482
Summe nicht ergebniswirksan:et Eigenkapitalanteile— -534.029 -25.240
Gewinnrdcklagen } 2.492.531 2529170
Eigenkapital ohne Anteile anderer Gesellschafter 2803661 3.349.089
Anteile anderer Gesellschafter— o - 521.006 575:744
tigenkapital 3.324.667 3921833
) - - 37.246.996 37.065:&&1‘
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KONZERN-GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

fiir die Zeit vom 1. Januar bis 30. Juni 2008

in TEUR 2008 2007
1.4.-30.6. 1.1.-30.6. 1.4.-30.6. 1.1.-30.6.
Gebuchte Bruttoprimie 1.869.088 4,144,559 2.083.126 4.491.568
Gebuchte Rilckversicherungspréimie 177.157 434517 276.066 639.021
Veranderung der Bruttoprdmieniibertrage 53.605 -304.151 222.006 43,892
Verdnderung des Anteils der Riickversicherer an den Bruttopramlenubemagen -8.845 9.465 60.707 -103.482
7Verd|e.r|—t; Pramle"fLEgiene F;eﬁr;g S - 1.736.691 3415356 —T968-35-9 o 3.705‘.1 73 -
" Ordentllche Ka?ﬂalaniageertrage B B ) 196.555 407854 2 1_'; ;1 5—_ B 4i é744 -
Ergebnis aus Anteilen an assoziierten Unternehmen 3.454 4.149 2497 3473
Depotzinsertrage/-aufwendungen 47698 102.300 51.220 97.851
Realisierte Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen 37.577 171.353 54.165 134320
Realisierte Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen 42.580 69.054 25238 36.737
Unrealisierte Gewinne und Verluste aus Kapitalanlagen -3.274 -15.149 -15 -141
Abschreibungen, Weriminderungen und Zuschreibungen von Kapitalanlagen 44 808 130.551 215 617
Sonstige Kapitalanlageaufwendungen 11.754 25.824 11.815 27.798
Kap.t_aafégeergé&;s_ o 7 o - 182.468 445,078 328014 586195
) Sonstlge verstcherungstechnlsche Ertrag_e o - ) 1.639 1776 --Qéé—- o 1. 2:15 B
- l;_r-trage msgesamt o o o - 1.920.798 3862210 35577372___ _;292 643
Aufwendungen fitir Vé_rs:lcherungsf;IE o S 1.140.838 2.304.568 _ 132 5.051_ o —2-.545.042 B
Verdanderung der Deckungsriickstellung 85.974 170016 100.696 214.492
Aufwendungen fiir Pravisionen und Gewinnanteile und Verdnderung
der abgegrenzten Abschlusskosten 455,682 852415 494,739 927.337
Sonstige Abschlusskosten 3.661 8321 1.577 B.165
Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen 2.500 5.363 2.000 9.178
Aufwendungen fur den Versicherungsbetrieb 57.365 112.739 514911 100587
Versrltmm;stechn|sche_A-u}wendungen fiir elgen-e ;l::chnung N 1.746.020 3.453422 _1_975 97;1 o ?804 801 -
Ubrlge;agebnls—— o o o -20.210 -8.574 -7'_.8‘87 o ~20 143 -
| Operatwes Ergeli:rﬂs_(—El_BlT) L "__ L -: . 154.568 400.214 _31 3-5_11-—: _467_é§9 :
| Zinsen auf Hybridkapital 19.206 38.509 19.354 38517
| ' ErgebnisvorSteuern 7 o 135362 361.705 204157 420182
Steueraufwand B _ o - 30948 98.896 118886 139864
Uberschuss aus fortzufihrenden Geschéftsbereichen - ) 104.414 262809 175271 289318
l -le:erschuss-éth aufgegebenen Geschaftsberewhenﬁv - - Hﬁwls.;SZ"i o 307712 -
Oberschuss N o 104.414 262809 190723 320030
-davon o N N - B
Anderen Gesellschaftern zustehendes Ergebnis 3.651 10.585 21.293 27.059
Konzerniiberschuss 100.763 252.224 169.430 292971
 Ergebnisje Aktie - o R
" Eigebmisje AktieinEUR 0,84 2,09 141 243
aus foafuh_renEe:_G—e;c;la_ft_sberelch;n ma{—_ S 0,84 2,09 1 28 - 2]5 ]
7 aus aufgegebenen Geschaftsberelchen IIEK S - - 013 -
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KONZERN-EIGENKAPITALENTWICKLUNG

Gezeichnetes  Kapital- Ubrige Riicklagen Gewinn- Anteil
in TEUR Kapital rﬂclfla en (kumulierte, nicht ergebniswirksame riickiagen Konzern-  Eigenkapital
P 9 Eigenkapitalanteile) g fremder
" nicht
v:’.lar:::;ll'?-s- realisierte Sonstige
nun Gewinne/ 9
g Verluste
Stand 1.1.2007 120.597 724.562 -71.518 144.199 -1.526 1.981.521 608.551 3.506.386
Direkt im Eigenkapital erfasste
Ertrdge und Aufwendungen -23.056 -47.526 -521 8212 -129.676 -192.567
Steuern auf direkt im Eigenkapital
erfasste Ertrdge und Aufwendungen 2123 43379 161 a1.417
Gezahlte Dividende -192.955 -31.278 -224.233
Uberschuss 292.971 27.059 320.030
Stand 30.6.2007 120,557 724,562 -96.697 140.052 -1.886 2.089.749 474.656 3.451.033
Stand 1.1.2008 120.557 724562 -213.117 181.395 6.482 2529.170 572744 3.921.833
Kapitalerhghungen 39 39
Kapitalriickzahlungen -31 -31
Dicekt im Eigenkapital erfasste
Ertrage und Aufwendungen -131.240 435947 -670 -11.490 -21.385 -600.732
Steuern auf direkt im Eigenkapital
erfasste Ertrage und Aufwendungen 9.379 49518 171 59.068
Gezahlte Dividende -277.373 -40.946 -318319
Uberschuss 252.224 10.585 262.809
Stand 30.6.2008 120.597 724562 -334.978 -205.034 5.983 2492531 521.006 3.324.667
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KAPITALFLUSSRECHNUNG

zum 30. Juni 2008

in TEUR 2008 2007
1.1.-30.6. 1.1.-30.6.
I.  Kapitalfluss aus laufender Geschiftstatigkeit
} ﬂbe:s‘clquss B o - 262.809 o _3_26.030 B
Abschreibungen/Zuschreibungen 130.722 8.865
Realisierte Gewinne/Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen -102.299 -97.583
Realisierte Gewinne/Verluste aus dem Abgang
von aufgegebenen Geschaftsbereichen - 87,723
Amortisationen -11.205 -2.857
Veranderungen der Depotforderungen/-verbindlichkeiten -1.894.326 -649.338
Verdnderungen der Depotforderungen/-verbindlichkeiten
aus Finanzierungsgeschaften 1.787.572 302727
Verdnderung der Riickstellungen fisr Pramien(ibertrage 294971 147352
Veranderung der Steuerforderungen./-verbindlichkeiten -32.006 203.452
Veranderung der Deckungsriickstellung 167.988 323582
Verdnderung der Riickstellungen fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle 429.948 401.212
Verdnderung der abgegrenzten Abschlusskosten -142.663 -4.726
Verdnderung der librigen versicherungstechnischen Rickstellungen 4616 22,303
Verdnderung der Abrechnungssalden -372.990 -641.653
Verdnderung der sonstigen Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten -14.395 -82.950
o i(—axai_taiﬂu_s»s aus lau_f;r;der Geschéf-fstétigke_it- - 488.742 - i62.693 N
1. Kapitalfluss aus Investitionstatigkeit
- Festver;!i:}s[iche Wertpapiere -béﬂ&b@éu S o B
Fallige Papiere 9.684 62.033
Kaufe - -25.435
Festverzinstiche Wertpapiere — Darlehen und Forderungen
Féllige Papiere, Verkiufe 55.725 9.966
Kaufe -6.783 -316.484
Festverzinsliche Wertpapiere - dispositiver Bestand
Féllige Papiere, Verkdufe 5.334.168 2.885.365
Kaufe -5.545.396 -2.830.25%
Festverzinsliche Wertpapiere - ergebniswirksam zum Zeitwert bewertet
Féllige Papiere, Verkiufe 10,052 12.058
Kaufe -22.744 -8.716
| Aktien, Aktienfonds und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere —
| dispositiver Bestand
Verkiufe 720831 442.837
Kéufe -774.980 -402.891
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in TEUR 2008 2007
1.1.-30.6. 1.1.-30.6.
Aktien, Aktienfonds und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere —
ergebniswirksam zum Zeitwert bewertet
Verkaufe - 20340
Kaufe - -10.207
Ubrige Wertpapiere im Handelsbestand
Verkaufe 19.260 387
Kéufe -37.615 -
Andere Xapitalanlagen
Verkaufe 9.886 69.235
Kaufe -64.622 -67.287
Verbundene Unternehmen und Beteiligungen
Verkaufe - 606.542
Kéufe -3.227 -499
Kurzfristige Kapitalanlagen
Verdnderung 125.523 -187.506
Ubrige Veranderungen -18.175 -14.182
Kapitalfluss aus Investiiu—nstz‘.;gkeit ) -188.413 245305
tll. Kapitalfluss aus Finanzierungstétigkeit
Einzahlung aus KapitalmaBnahmen S -274 736
Strukturveranderung ohne Kontrolflverlust 14.293 135,200
Gezahlte Dividende -318.319 -224.234
Riickzahlung langfristiger Verbindlichkeiten 277 -9.981
Andere Verdnderungen - 3.530
o 7Ka;pi;;ﬂ11;s ;us Finan;ié;u;;;gtiigrlz;i't N 7 N -304.577 -365.149
V. Wahrungskursdifferenzen -13.078 -4.203
Summe der Kapitalzu- und abfliisse (Summe [+11+111+1V) -17.326 38.646
- -F-Iiissige Mitteiam Anfang der Periode— _ 335422 351.776
Veranderung der flissigen Mittel laut Kapitalflussrechnung -17.326 38.646
Fliissige Mitte am Ende der Periode T 318,096 390,422
Ertragsteuern -95.301 -45.779
Zinszahlungen -82.608 -80.795
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SEGMENTBERICHTERSTATTUNG

zum 30. Juni 2008

Die Segmentberichterstattung der Hannover Riick basiert neben iAS 14 ,Segment Reporting” auch auf den Grundsatzen
des Deutschen Rechnungslegungs-Standards Nr. 3 ,Segmentberichterstattung” (DRS 3) des Deutschen Standardisierungs-
rats und wurde um die Anforderungen des DRS 3-20 ,Segmentberichterstattung von Versicherungsunternehmen”
erganzt.

Die Segmente werden nach Konsolidierung der segmentinternen Geschaftsvorfalle, jedoch vor segmentiibergreifender
Konsolidierung dargestellt. Diese wird separat in der Spalte ,Konsolidierung” ausgewiesen.

Aufteilung der Aktiva

in TEUR Schaden-Riickversicherung

2008 2007

306 31.32.
Aktiva
Dauerbestand 1.218.283 1.262.619
Darlehen und Forderungen 1.225.850 1.263.764
Dispositiver Bestand 10.577.592 11.387.469
Ergebniswirksam zum Zeitwert bewertete Finanzinstrumente 136.457 118573
Ubrige Kapitalanlagen 803.063 808.047
Kurzfristige Anlagen 565.802 587.455
Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und Kassenbestand 216.606 241.812
Kapita]anlagen ur;d Iaufendebu?a-b;ﬁ)ei Krediti-n-s;i-tute—m— I o -
Schecks und Kassenbestand ~ eigenes Management 14.747.733 15.669.739
Depotforderungen 838.643 87&355__ B
Depotforderungen aus Finanzierungsgeschaften 137 137

" Kapitalanlagen ) S - 15586513 16540768

Anteil der Risckversicherer an der Riickstellung
fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle 2.019.057 2.371.387

Anteil der Rilckversicherer an der Deckungsriicksteflung - -

Anteil der Riickversicherer an der Riicksteltung fiir Pramiendbertrage 93.192 86.217
Anteil der Riickversicherer an den @ibrigen Riickstellungen 12.316 3o
Abgegrenzte Abschlusskosten 314.235 262.176
Abrechnungsforderungen 2078024 1373824
Ubrige Segmentaktiva 1.445.184 1.287.379
Gesamt o _ 21.548.521 21.924.782 N
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Personen-Riickversicherung Konsclidierung Gesamt

2008 2007 2008 2007 2008 2007

306 3102, 306 31.12. 306 3132,
48.043 5207 174562 174126 1.440.888 1.488.816
106.421 116.567 158.133 157.558 1.490.444 1.537.889
2486918 2.496.286 625.190 593.690 13.689.700 14.477.445
62.749 35.227 28.784 25325 228.030 179.125
59.288 57.71 - - 862.351 865.758
116.138 146.952 28.969 196.414 714809 930821
91.245 88.295 10.245 5.315 318.056 335422
2970802 2.8983.108 1.025.883 1.152.428 18.744.418 19.815.276
9.057.860 7.741.902 -2.134 -2.240 9.894.369 8.610.554
456,806 615.997 - - 456.943 616.134
12.485.468 11.35%.008 1.023.749 1.150.188 29.095.730 29.041.964
113.541 101.629 -502 -1.431 2.132.096 2.471.585
160.396 255,076 - - 160.396 255.076
4.945 6.105 - - 98.137 92322
3214 2543 - - 15.530 5574
1.579.696 1.544.967 - - 1.893.931 1.807.143
758732 1.152.705 -1.960 -658 2.834.796 2.525.871
3309m 304.312 -758.715 -722.819 1.016.380 868.872
15.436.903 14.718.345 261.572 425.280 37.246.996 37.068.407
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SEGMENTBERICHTERSTATTUNG

zum 30. Juni 2008

Aufteilung der versicherungstechnischen Passiva und der (ibrigen Verbindlichkeiten

in TEUR Schaden-Riickversicherung
2008 2007
306 3132
Passiva -
Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle 14524987 15.114.553
Deckungsriickstellung - -
Riickstellung flir Pramieniibertrage 1.393.500 1.148.723
Riickstellungen fiir Gewinnantetle 141.286 146.638
Deposverbindlichkeiten 179.226 186.802
Depatverhindlichkeiten aus Finanzierungsgeschaften 137.448 156829
Abrechnungsverbindlichkeiten 895.679 427552
Langfristige Verbindlichkeiten 38.482 41,583
Ubrige Segmentpassiva 1.225.325 1.239.046
 Gesamt B ) - 18535933 18461.726
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Persanen-Riickversicherung

Konsolidierung

Gesamt

2008 2007 2008 2007 2008 2007
306 a2 30.6 3112 306 3112,
1.547.914 1.440.774 -515 -1.439 16.072.386 16.553.888
5954.906 6.143.460 - - 5.954.906 6.143.460

36.837 37.659 - - 1.430.337 1.186.382
45677 37.087 - - 186.963 183.725
493.431 772.352 -2.102 -2.242 670.555 956.912
5.040.796 3.511.996 - - 5.178.244 3.668.825
254.349 714.857 -2.140 -1.342 1.147.888 1.141.067

- - 1.373.781 1.373.294 1.412.263 1414877
1.409.521 1.283.393 -766.059 -625.001 1.868.787 1.897.438
14.783.431 13.941.578 602.965 743.270 33.822.329 33.146.574
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SEGMENTBERICHTERSTATTUNG

zum 30. Juni 2008

Aufteilung der Gewinn- und Verlustrechnung

in TEUR Schaden-Riickversicherung
2008 2007
1.1.-30.6. 1.1.-30.6.
Gebuchte Bruttopramie 2.656.218 2.964.416
davon
Aus Versicherungsgeschaften mit anderen Segmenten - -
Aus Versicherungsgeschaften mit externen Dritten
und aus aufgegebenen Geschaftsbereichen 2.656.218 2964416
) \E:aiente Prémi;-fﬁr eigene Rechnung o - o - 2.082.575 o _5.3—2-8.431 -
Kapitalanlageergebnis 270.373 411.825
Aufwendungen fiir Versicherungsfalle fir eigene Rechnung 1.515.184 1.761.117
Verdnderung der Deckungsriickstellung fiir eigene Rechnung - -
Aufwendungen fiir Provisionen und Gewinnanteile, Verdnderung der
abgegrenzten Abschlusskosten und sonstiges versicherungstechnisches Ergebnis 464.027 550.472
Aufwendungen flir den Versicherungshetrieb 79.768 72.996
Ubriges Ergebnis -5.733 34211
' Operatives Ergebnis {EBIT) - i o o 288236 321500
_ii‘n;zn auf Hybtidképitai - ) - -
4Ergebnis vor Steuern ; 288.236 __EEEOO C
—S;e;e-raufwand o - - o N 86.447 - —73.(;66 S
—Ul;e_rschuss ausifortzufﬁhrenden Gesché&;bereichen o 201.789 B +2t178.4734 -
Uberschuss aus aufgegebenen Geschiftsbereichen - 75?6;_ N
* Oberschuss - a 201.789 T e
" davon ) S -
Anderen Cesellschaftern zustehendes Ergebnis 6.095 20.685
Konzerniiberschuss 195.694 241.426
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Personen-Rickversicherung

Konsolidierung

2008 2007 2008 2007 2008 2007
1.1.-30.6. 1.1.-30.6. 1.1.~30.6. 1.1.-30.6. 1.1.-30.6. 1.1.-30.6.
1.490.117 1.532.264 1716 5312 4,144,559 4.451.568

1.776 5112 -1.776 -5.112 - -
1.488.341 $.327.152 - - 4144559 4.491.568
1.332.781 1.376.702 - - 3.415.356 3.705.173

154.794 155518 19.911 18.852 445078 586.195

785.877 784.204 493 -279 2.304.568 2.545.042
170016 214492 - - 170.016 214.492
403.440 396221 -3.144 -3.288 864.323 943.403
33674 29.500 -703 -2.309 112.739 100.587
-3.356 21,801 515 -7.733 -8.574 -20.143
87.212 129.204 24.766 16.995 400.214 467.699
- - 38.509 38.517 38.509 38517
87.212 129.204 -13.743 -21.522 361.705 429.182
17.761 32.899 -5.312 33.899 98.896 139.864
69.451 96.305 -8.431 -55.421 262.809 289.318
- - - 17.035 - 30.712

69.451 96.305 -8.43 -38.386 262.809 320.030

4.490 6.374 - - 10.585 27,059

64.961 89931 -8.431 -38.386 252.224 292811
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Unsere sekundare Segmentberichterstattung beinhaltet die fortgefiihrten Geschaftsbereiche und basiert auf der geografi-

schen Herkunft der Kapitalanlagen und der gebuchten Bruttopramie.

Kapitalanlagen”

in TEUR 2008 2007
30.6. EIRPS
Kapitalaniagen
Deutschland 5438915 6.252.371
GroBbritannien 1.162.422 1.187.499
Frankreich 1.228.455 1.117.610
Ubrige 3.228.237 3.251.338
_E.l_rop—a— - - 11.038.029 N ﬁéggg}g
USA o o o 5512862  5900.163
Ubrige 649.577 589.295
- ‘Nordameﬁka e o T ) o 6.162.435 ) (3?49;58
~ Asien - - 401498 384628
Australien 6589.854 659.006
* Australasien o o 1081352 1043634
7A7frrﬁ<a o T T 255.695 ) 276441
" Ubrige T v 172903 187925
) -aesamt -------- - ) 18.744.418 “RIQ.B] 5.2')6
Gebuchte Bruttopramie”
in TEUR 2008 2007
1.1.-30.6. 1.1.-30.6.
Gebuchte Bruttoprémie
D-e_ugcﬁa-ng o T ) I 736.481 -8-3-9ij0
GroBbritannien 703.682 792.706
Frankreich 203.667 211.015
Obrige 624,038 616.596
—a;)pa ) o i - 2.267.868 N 2.458.467
kUiSVAm - o o 884.548 o 1.108.63(;
Gbrige 182,851 202473
_Nordamerika B S S o 1.067.399 . "1.31 1.10§
-—Asien o o - B 318.197 o 233.967
Australien 205.197 229.056
- Au;ragsal_““ o o o 523.394 7 463.023
 Afiika T S 119.039 128449
_Ubrige S 166.859 - 129.520.
" Gesamt S 4144559 4491568

' Nach Eliminierung kenzerninterner, segmentubergreifender Geschiftsvorfille




ERLAUTERUNGEN

1. Allgemeine Aufstellungsgrundsatze

Die Hannover Riickversicherung AG (,Hannover Riick AG*} und ihre Tachtergesellschaften (zusammen der ,Hannover
Riick-Konzern" oder ,Hannover Riick”) gehdren zur Talanx AG, die wiederuem zu 100 % dem HDI Haftpflichtverband
der Deutschen Industrie V.a.G. {(HDI) gehért. Filr die Hannover Riick ergibt sich die Pflicht zur Aufstellung eines Kon-
zernabschlusses und -lageberichts aus § 290 HGB. Ferner ist der HDI nach §§ 341 i ff. HGB ehenfalls verpflichtet, einen
Konzernabschluss aufzustellen, in den die Abschliisse der Hannover Riick AG und deren Tochterunternehmen einbe-
zogen werden.

Der Konzernabschluss der Hannover Riick wurde vollumfanglich entsprechend den internationalen Rechnungslegungs-
vorschriften [International Financial Reporting Standards ,IFRS"), wie sie in der EU anzuwenden sind, erstellt. Das be-
zieht sich auch auf alle in diesem Bericht dargeste!lten Vorperiodenangaben. Seit dem Jahr 2002 werden die vom Inter-
nationai Accounting Standards Board {IASB) erlassenen Standards als IFRS bezeichnet; die Vorschriften aus fritheren
Jahren tragen weiterhin den Namen ,international Accounting Standards (IAS)" In unseren Erlduterungen zitieren wir
entsprechend; soweit sich die Erlduterungen nicht explizit auf einen ganz bestimmten Standard beziehen, werden beide
Begriffe synonym gebraucht.

Bei der Erstellung des Konzernquartalsfinanzberichts greifen wir gemag 1AS 34.41 in hdherem MaB auf Schatzungen
und Annahmen zurlick als bei der Jahresfinanzberichterstattung. Dies kann sich auf Bilanzposten, Posten der Gewinn-
und Verlustrechnung sowie auf die sonstigen finanziellen Verpflichtungen auswirken. Die Schatzungen erfolgen grund-
satzlich auf Basis realistischer Pramissen, jedoch sind sie naturgemaB mit Unsicherheiten behaftet, die sich entsprechend
im Ergebnis niederschlagen kénnen. Schaden aus Naturkatastrophen und andere GroBschdden belasten das Ergebnis
der Berichtsperiode, in der sie eintreten. Daneben kénnen auch Nachmeldungen fiir groBe Schadenereignisse zu erheb-
lichen Schwankungen der einzelnen Quartalsergebnisse fiihren. Gewinne und Verluste aus der VerauBerung von Kapital-
anlagen werden in dem Quartal bilanziert, in dem die Anlagen verduBert werden.

2. Grundlagen der Rechnungslegung einschlieB8lich
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Die in den Konzernabschluss einbezogenen Quartalsabschliisse der konsolidierten Gesellschaften wurden zum Stichtag
30. Juni 2008 aufgestelit.

Alle vom 1ASB bis zum 30. Juni 2008 verabschiedeten Vorschriften, deren Anwendung fiir den Berichtszeitraum bindend
ist, haben wir in dem Konzernabschluss beriicksichtigt.

in den vorliegenden Quartalsfinanzbericht zum 30. Juni 2008 haben wir einen eigenstandigen, verkiirzten Risikabericht
in den Zwischenlagebericht sowie weitere Erlduterungen in Kapitel 5 ,Management versicherungstechnischer und finan-
zieller Risiken” aufgenommen. Zusammen mit dem Ausblick auf das Gesamtjahr 2008 soll damit die Berichterstattung

iiber die wesentlichen Chancen und Risiken des Ceschéftsjahres weiter verbessert werden.

Im Januar 2008 hat das I1ASB die iiberarbeiteten Fassungen des IFRS 3 ,Business Combinations” und I1AS 27 ,Consolidated
and Separate Financial Statements” ver§ffentlicht. Die Neuregelungen umfassen im Wesentlichen die bilanzielle Behand-
lung von Minderheitsanteilen, Bewertungsfragen bei sukzessivem Unternehmenserwerb, Anderungen in der Beteiligungs-
quote mit und ohne Verlust der Beherrschung sowie Anpassungen der Anschaffungskosten in Abhangigkeit von kiinftigen
Ereignissen und deren Auswirkungen auf den Geschafts- oder Firmenwert. Unternehmenszusammenschiiisse von Ge-
sellschaften unter gemeinsamer Beherrschung sind weiterhin in IFRS 3 nicht geregelt. Die Neuregelungen sind auf Ge-
schaftsjahre, die am oder nach dem 1. Juli 2009 beginnen, anzuwenden. Beide Neufassungen sind zum Bilanzstichtag
noch nicht durch die EU ratifiziert worden.

Wir nutzen die von IFRS 3 in der bisher gltigen Fassung eingerdumte Maglichkeit der erfolgsneutralen Bilanzierung
bei Anteilsverkaufen ab dem zweiten Quartal 2008.
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GemaB |1AS 39 war mit Wirkung zum 28. Dezember 2007 eine Gruppe von mit Garantien der Talanx AG versehenen
Riickversicherungsvertrdgen als zu fortgefilhrten Anschaffungskosten bewertete Finanzinstrumente mit dem Charakter
von Darlehen und Forderungen zu klassifizieren (sogenannte ,Investmentvertrage”). Die Angaben zu der Vergleichs-
periode des Vorjahres haben wir gemaB [AS 8 riickwirkend angepasst. Infolgedessen waren fiir das zweite Quartal 2007
Ertrége aus dem riickversicherungstechnischen Ergebnis in Hohe von 6,3 Mio. EUR in die ordentlichen Kapitalantage-
ertrage umzugliedern. Die Umgliederung, die die Geschaftsfelder Schaden- und Personen-Riickversicherung betrifft,
hatte weder Auswirkungen auf die Pramie, das operative Ergebnis und den Jahresiiberschuss noch auf das Eigenkapital.

Im Ubrigen verweisen wir auf die entsprechenden Angaben im Konzernabschluss zum 31. Dezember 2007.

3. Konsolidierungskreis und -grundséatze
Konsolidierungskreis

Mit Wirkung zum 1. lanuar 2008 hat die Hannover Riickversicherung AG, Bahrain Branch, die im juni 2007 von der
Central Bank of Bahrain {CBB) eine entsprechende Lizenz erhalten hat, zusatzlich zu der bereits im Jahr 2006 gegriin-
deten Tochtergesellschaft Hannover ReTakaful B.S.C. (c}, ihren Geschaftsbetrieb aufgenommen.

Mit Wirkung zum 1. Januar 2008 wurde die Firmenbezeichnung der Hannover Riickversicherung AG Succursale Frangaise
pour la Réassurance Vie, einer Niederiassung der Hannover Riick AG, in Hannover Riickversicherung AG Succursale
Francaise gedndert und deren Geschaftszweck um Schaden-Riickversicherungsaktivitdten filr die Markte in Frankreich,
Belgien und Luxemburg erweitert.

Mit Wirkung zum 1. Januvar 2008 haben die Hannover Riick AG und die E+5 Riick AG, die zu gleichen Teilen Gesellschafter
der GbR Hannover Riickversicherung AG/E+5 Riickversicherung AG-Grundstiicksgesellschaft (GbR) waren, die Gesell-

schaft aufgeldst. Das Gesellschaftsvermagen der GbR wurde im Weg der Naturalteilung halftig auf die ehemaligen Ge-
sellschafter aufgeteilt. Die Transaktion hatte keine Auswirkungen auf den Konzernquartalsabschluss zum 31. Mérz 2008.

Mit Wirkung zum 3. Marz 2008 hat die von der Hannover Riick AG gehaltene Hannover Riick Beteiligung Verwaltungs-
GmbH (HRBV) Einigung mit einem konzernfremden Dritten erzielt, im Weg einer Anteilsabstockung ohne Anderung des
Kontrollstatus 1 % ihrer Anteile an der E+5 Riick AG zum Zweck der Intensivierung der Geschaftsbeziehungen zu ver-
duRem. Wir haben uns entschieden, Anteilsabstockungen, welche zu keiner Anderung des Kontrollstatus fiihren, ergeb-
nisneutral zu bilanzieren. Mit dem Abschluss der Transaktion halt die HRBV 62,78 % der Anteile an der E+5 Rliick AG.

Im Geschaftsjahr 2007 hat die Hannover Riick AG die Anteile der E+5 Riick AG in Hohe von 50 % an der Hannover Life
Re of Australasia Ltd., Sydney, erworben und hélt damit alle Anteile an der Gesellschaft; Transaktionskosten wurden in
voller Héhe beriicksichtigt. Die aus dieser Transaktion entstandenen Zwischengewinne wurden vollstdndig eliminiert.
Mit Wirkung zum 31. Marz 2008 hat die Hannover Riick AG ihre Anteile an der Gesellschaft im Rahmen einer Kapital-
erhéhung gegen Sacheinlage zum Buchwert in die Zweite Hannover Riick Beteiligung Verwaltungs-GmbH, an der die
Hannover Riick AG samtliche Anteile hdlt, eingebracht.

Am 9. April 2008 hat die Hannover Re Euro PE Holdings GmbH & Co. KG mit Sitz in Kéin ihren Geschéftshetrieb aufge-
nommen. An der Gesellschaft sind die Hannover Riick AG mit 75 % und die E+S Riick AG mit 25 % beteiligt. Die Zahlung
des Kommanditanteils in Héhe von insgesamt von 4,5 Mio. EUR wurde im zweiten Quartal geleistet. Ihr Geschaftszweck
liegt im Aufbau, Halten und Verwalten eines Portefeuilles von Kapitalanlagen.

Im zweiten Quartal 2008 hat die Hannover Riickversicherung AG die mit der Zeichnung von Personen-Riickversicherungs-

geschaft betraute Hannover Riickversicherung AG Shanghai Branch mit Sitz in Shanghai erstmals in den Konzernabschluss
einbezogen. Die Niederlassung hat am 19. Mai 2008 den Geschiftsbetrieb aufgenommen.
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Zum zweiten Quartal 2008 hat die Hannover Riickversicherung AG die mit der Zeichnung von Personen-Riickversicherungs-
geschaft betraute Hannover Riickversicherung AG Korea Branch mit Sitz in Seoul erstmals in den Konzernabschluss ein-
bezogen. Die Niederlassung hat am 23. Mai 2008 den Geschéftsbetrieb aufgenommen,

Mit Wirkung zum 28. Mai hat sich die Hannover Risck AG als erster Investor mit zunachst 30 Mio. USD an dem Secquaero
ILS Fund Ltd. beteiligt, weitere 20 Mio. USD kénnen kurzfristig abgerufen werden. Bei diesem Fonds handelt es sich um
einen s0g. ,Seed Money Fund” Die Hannover Riick AG wird diesen Fonds bis zu dem Zeitpunkt konsolidieren, an dem
andere Investoren die Mehrheit am Fonds halten. Der Geschaftszweck dieses Fonds ist das Zeichnen, Halten und VerauBern
von Insurance-Linked Securitisations.

Kapitalkonsolidierung

Die Kapitalkonsolidierung erfolgt nach den Vorschriften des IAS 27 ,Consolidated and Separate Financial Statements’”
Tochtergeselischaften werden konsolidiert, sobald die Hannover Riick Gber eine Stimmrechtsmehrheit oder eine faktische
Kontrollmdglichkeitverfiigt. Der Kapitalkonsolidierung liegt die Neubewertungsmethode zugrunde. Im Rahmen des
.Purchase Accounting” werden die Anschaffungskosten der Muttergesellschaft mit dem anteiligen Eigenkapital der
Tochtergeselischaft verrechnet, das sich zum Zeitpunkt der erstmaligen Einbeziehung in den Konzernabschluss nach der
Neubewertung simtlicher Vermégenswerte und Schulden ergibt. Nach Aktivierung aller erworbenen immateriellen Ver-
mégenswerte, die gemaB IFRS 3 ,Business Combinations” getrennt von einem Geschafts- oder Firmenwert (,Goodwill")
zu bilanzieren sind, wird der Unterschiedsbetrag zwischen dem neu bewerteten Eigenkapital der Tochtergesellschaft
und dem Kaufpreis als Geschafts- oder Firmenwert aktiviert. Gemag IFRS 3 werden Geschéfts- oder Firmenwerte nicht
planmaBig, sondern nach jahrlichen Werthaltigkeitsprifungen {,Impairment Tests") gegebenenfalls auBerplanmaBig
abgeschrieben. Geringfiigige und ,negative Goodwills” werden im Jahr der Entstehung erfolgswirksam beriicksichtigt.

Gesellschaften, auf die die Hannover Riick einen maBgeblichen Einfluss ausiiben kann, werden als assoziierte Unterneh-

men im Allgemeinen nach der ,At Equity"-Methode mit dem auf den Konzern entfallenden Eigenkapitalanteil konsolidiert.
Ein maBgeblicher Einfluss wird vermutet, wenn eine Gesellschaft des Hannover Riick-Konzerns direkt oder indirekt min-
destens 20 %, aber nicht mehr als 50 % der Stimmvechte hélt. Ertrdge aus Anteilen an assoziierten Unternehmen werden

gesondert in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung ausgewiesen.

Anteile am Eigenkapital, die Konzernfremden zustehen, werden nach [AS 1, Presentation of Financial Statements”
gesondert innerhalb des Konzerneigenkapitals ausgewiesen.

Das Konzernfremden zustehende Ergebnis ist Bestandteil des Uberschusses, im Anschluss an diesen gesondert als
.davon"-Vermerk auszuweisen und betragt zum 30. Juni 2008 10,6 Mio. EUR (27,7 Mio. EUR).
Schuldenkonsolidierung

Die Forderungen und Verbindlichkeiten zwischen den in den Konzernabschluss einbezogenen Unterﬁehmen wurden
gegeneinander aufgerechnet.

Aufwands- und Ertragskonsolidierung

Die Auswirkungen konzerinterner Geschéftsvorfalle wurden eliminiert.
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Konsolidierung von Zweckgesellschaften

Die Hannover Rick hilt seit November 2000 stimmberechtigte Eigenkapitalanteile in Héhe von 33,3 % an der Zweck-

gesellschaft Mediterranean Re PLC zur Verbriefung von Rilckversicherungsrisiken in Frankreich und Monaco, die vertrags-
gemaB zum 18. November 2005 auslief. Die zur Besicherung ausgegebenen Bonds wurden vollstandig an die Investoren
zuriickgezahlt. Die Kapitalriicklagen wurden an die Gesellschafter zuriickgezahlt. Die Zweckgeselischaft wurde mit Wir-

kung zum 5. Februar 2008 iiguidiert.

Mit dem Ziel, Spitzenrisiken bei Naturkatastrophen in den Kapitalmarkt zu transferieren, nutzt die Hannover Riick das Ins-
trument einer auf einem Sekundadrmarkt handelbaren Katastrophenanleihe (Cat-Bond). Der Cat-Bond mit einem Volumen
von 150 Mio. USD wurde von Eurus Ltd,, einer auf den Cayman Islands ansdssigen Zweckgesellschaft, bei institutionellen
Investoren aus Europa und Nordamerika platziert. Die Hannover Riick iibt keinen kontroliierenden Einfluss iiber die
Zweckgesellschaft aus. Unter IFRS ist diese Transaktion als Finanzinstrument zu bilanzieren. GemaB 1AS 39.9 begriindet
der Vertrag ein Derivat, dessen Zeitwert zum 30. Juni 2008 -1,0 Mio. EUR (-2,9 Mio. EUR) betrdgt und das wir zum Stichtag
unverandert unter den anderen Verbindlichkeiten ausgewiesen haben.

Mit Wirkung zum 1. Jaruar 2008 hat die Hannover Riick erneut den Kapitalmarkt zur Beschaffung von Zeichnungskapa-
zZitat flir Katastrophenrisiken genutzt und ihre im Vorjahr auf 530,0 Mio. USD erweiterte Risikotransaktion ,K5™ um weitere
10,0 Mio. USD aufgestockt. Die Verbriefung wurde bei nordamerikanischen, européischen und asiatischen investoren
platziert. Das erhéhte Kapital ist sowoh! von neuen als auch von den bisherigen Investaren erbracht worden. Fiir die
Transaktion wird Kaith Re Ltd,, eine auf Bermuda ansdssige Zweckgesellschaft, genutzt. Die Transaktion hat eine ge-
plante Laufzeit bis 31. Dezember 2008. GemaR SIC-12 wird Kaith Re Ltd. seit dem 1. Januar 2006 in den Konzernab-
schluss einbezogen.

Im Vorjahr hat die Hannover Riick am Kapitalmarkt eine Schutzdeckung in Héhe von 200,0 Mio. USD mit einer Laufzeit
von zwei Jahren auf ihr weltweites Naturkatastrophengeschaft platziert, die der Hannover Riick eine Deckung auf agg-
regierter Basis {,Aggregate Excess of Loss") bietet. Fiir die Transaktion wird die Zweckgesellschaft Kepler Re, eine separate
Zelle innerhalb von Kaith Re Ltd.,, genutzt. Als zugrunde liegendes Portefeuille dient der Selbstbehalt aus dem Natur-
katastrophengeschaft der existierenden ,K5"-Verbriefung. Die Deckung wird bei dem aggregierten 83-Jahres-Ereignis
fiir ,K5" wirksam und ist bei dem 250-Jahres Kumul erschipft. Innerhalb dieser Spanne (ibernehmen die externen in-
vestoren dieser und der ,K5"-Transaktion zusammen 90 % der ,K5"-Schéden, die restlichen 10 % verbleiben bei der
Hannover Riick. Uber keine ihrer Geschéftsbeziehungen mit der Zweckgesellschaft zieht die Hannover Riick eine Mehr-
heit des ékonomischen Nutzens bzw. der Risiken aus der Tatigkeit dieser Gesellschaft.

Ebenfalls im Vorjahr hat die Hannover Riick-Gruppe Risiken aus Riickversicherungsforderungen in den Kapitalmarkt
transferiest. Mit dieser Verbriefung, die eine Laufzeit von filnf Jahren hat, wird das mit Riickversicherungsforderungen
verbundene Ausfallrisiko reduziert. Das der Transaktion zugrunde liegende Forderungsportefeuille hat einen Nominalwert
von 1,0 Mrd, EUR und besteht aus Exponierungen gegeniiber Retrozessionéren. Die zur Besicherung dienenden Wert-
papiere werden iiber die Zweckgesellschaft Merlin CDO | B.V. begeben. Als Ausidser fiir eine Zahfung an die Hannover
Riick dient die Insolvenz eines oder mehrerer Retrozessiondre, sobald der vertraglich definierte, iiber die Laufzeit kumulierte
Selbstbehalt der Hannover Riick in Héhe von 60,0 Mio. EUR (iberschritten wird. Die Hannover Rilck zieht (iber keine ihrer
Geschaftsheziehungen die Mehrheit des dkonomischen Nutzens bzw. der Risiken aus der Tatigkeit der Zweckgesellschaft. \
GemaR IAS 39.9 begriindet die Transaktion ein Derivat, dessen Zeitwert zum 30. Juni 2008 15,2 Mio. EUR (5,8 Mio. EUR) ‘
betragt und das wir zum Stichtag unter den sonstigen ergebniswirksam zum Zeitwert bewerteten Finanzinstrumenten ‘
ausgewiesen haben.

Im Juni 2008 hat die Hannover Riick die erste Transaktion im Rahmen ihrer erweiterten Insurance-Linked-Securities
(ILS)-Aktivitdten abgeschlossen, Sach-Katastrophenrisiken mehrerer US-amerikanischer Zedenten wurden gebiindelt
und in mehreren Tranchen in den Kapitalmarkt transferiert. Fiir diese Transaktion wurde eine Zweckgesellschaft mit
dem Namen Globe Re in Bermuda gegriindet; sie ist mit 133 Mio. USD kapitalisiert. Sie finanziert sich durch die Ausgabe
einer Eigenkapitaltranche in Héhe von 33 Mio. USD sowie weiteren 100 Mio. USD Schuldverschreibungen unterschied-
licher Ratingkategorien. Die Laufzeit der Transaktion betrdgt ein Jahr. An der Eigenkapitaltranche hat sich die Hannover
Rilck mit 5 Mio. USD bzw. 15,2 % beteiligt. GemaR IAS 28 , Investments in Associates” ist Globe Re als Beteiligung zu
fortgefiihrten Anschaffungskosten zu bilanzieren und wird daher unter den sonstigen Kapitalanlagen ausgewiesen.
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Eine ergdnzende Konsolidierungsanalyse der einschldgigen US-GAAP-Quellen ergab zudem, dass die Hannover Riick
gemal FIN 46(R) nicht HauptnutznieBer {,Primary Beneficiary") dieser Transaktion ist.

4. Aufgegebene Geschaftsbereiche

Im Geschéftsjahr 2006 hat die Hannover Riick Einigung (iber den Verkauf ihres amerikanischen Teilkonzerns Praetorian
Financial Group, Inc, New York (FFG), an einen australischen Versicherungskonzern erzielt. Mit Wirkung vom 31. Mai 2007
fand der Ubergang des wirtschaftlichen Eigentums der zu dem in den Vorperioden als aufgegebene Geschaftsbereiche
klassifizierten Teilkonzern gehdrenden Vermdgenswerte und Schulden statt. Diese werden daher zum Bilanzstichtag nicht
mehr ausgewiesen. im Einklang mit IFRS 5 ,Non-Current Assets Held for Sale and Discontinued Operations” weisen wir das
Ergebnis der PFG in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung fiir die Vorperiode nach Steuern in einer separaten Zeile aus.
Zu weiteren Erlduterungen verweisen wir auf die entsprechenden Angaben im Kenzernabschluss zum 31. Dezember 2007,

In den folgenden Tabellen werden das Ergebnis und die Zahlungsstréme der aufgegebenen Geschéaftsbereiche fiir die
Vergleichsperiode des Vorjahres dargestellt und in deren wesentliche Komponenten untergliedert.

Wesentliche Positionen der Gewinn- und Verlustrechnung der aufgegebenen Geschéftsbereiche

in TEUR 2008 2007
1.1.-306. 1.1.-30.6.
Gebuchte Bruttopramie - 280,948
Gebuchte Riickversicherungspramie - -42.885
Nettoveranderung der Bruttoprdmientibertrage - -14.725
Veraiente Pramie fiir eigene-lie-chnung - - - 309.108
—Iii;pi_talanlageergebnis - 20.6976
Versicherungstechnisches Ergebnis - 25175
{Ubriges Ergebnis - -11.345
" Operatives Ergebnis (EBIT) o _ 34526
——Zin—s;an auf Hyt;rid—kapitai o - o - 2.;58
" Ergebnisvor Steuern o S o - 32.168
_St_e;.leraufwand - - a - 5.865 T
—E}v:re:beranteil am IaufendeT'IErigebnis aus aufgegehenre;liGeschéﬁ;hereichen - 13.251
Kenzernanteil am laufenden Ergebnis aus aufgegebenen Geschaftsbereichen - 13.049
Ergebnis aus Entkonsolidierung (nach Steuern) - 17.663
fT}bt;’schuss B o - - 30712

Zahtungsstréme aus aufgegebenen Geschéftsbereichen

in TEUR 2008 2007
1.1.-30.6. 1.1.-30.6.
Kapitalfiuss aus laufender Geschaftstatigkeit - 178.464
Kapitalfluss aus Investitionstatigkeit - -18716
Verédnderung der fliissigen Mittel - 159.748
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5. Management versicherungstechnischer und finanzieller Risiken
5.1 Versicherungstechnische Risiken
Die Risiken im versicherungstechnischen Bereich kénnen in Zufalls-, Irtums- und Anderungsrisiken unterteilt werden.

im Bereich der Personen-Rickversicherung ermitteln wir die Rlckstellungen nach aktuariellen Grundsétzen unter
Anwendung abgesicherter biometrischer Rechnungsgrundlagen auf der Basis von Portefeuilleinformationen unserer
Zedenten. In diesem Bereich sind hauptséchlich die biometrischen Risiken fiir uns von Bedeutung. Darunter versteht
man alle Risiken, die unmittelbar mit dem Leben einer zu versichernden Person verbunden sind, z. B. Fehlkalkulation
der Sterblichkeit, der Lebenserwartung und der invaliditatswahrscheinlichkeit. Durch eine Vielzahl risikosteuernder
MaBnahmen reduzieren wir diese potenziellen Risiken.

Ein wesentliches versicherungstechnisches Risiko stellt die Gefahr der Unterreservierung dar. In der Schaden-Riickver-
sicherung ermitteln wir unsere Schadenreserven ebenfalls auf aktuarieller Basis. Ausgangspunkt hiesfiir sind stets die
Informationen unserer Zedenten, die im Bedarfsfall um Zusatzreserven auf Basis eigener Schadeneinschdtzungen er-
ganzt werden, Dariiber hinaus bilden wir die sogenannte Spatschadenreserve fiir Schaden, die bereits eingetreten sind,
uns aber noch nicht bekannt gegeben wurden.

Die kombinierte Schaden-/Kostenquote in der Schaden-Riickversicherung stellt sich im Hinblick auf das Pramen-
Leistungsrisiko wie folgt dar:

Entwicklung der kombinierten Schaden-/Kostengquote der Schaden-Riickversicherung und
der GroBschadenquote tiber die letzten zehn Jahre

in % 1H 2008 2007 2006 2005 2004 20037 20027 2001V 2000" 1999V 1998"
Schaden-/Kostenquote 98,4 99,7 1008 112,8 97,2 96,0 96,3 116,5 107,8 1M1 108,1
davon GroBschaden” 6.2 6,3 23 26,3 83 1.5 5.2 230 37 11,4 35

" Auf US GAAP-Basis
A Naturkatastrophen sowie sonstige GroBsehdden >5 Mio. EUR brutto fiir den Anteif des Hannover Rick-Konzerns in Prozent der verdienten Nettoprdmie

Forderungsausfallrisiken sind fiir uns von Bedeutung, weil das von uns iibernommene Geschaft nicht immer vollstandig
im Selbstbehalt verbleibt, sondern nach Bedarf retrozediert wird. Unsere Retrozessiondre werden deshalb unter Bonitéts-
gesichtspunkten sorgfaltig ausgewdhit.

Bezogen auf die wesentlichen Geselischaften des Hannover Riick-Konzerns waren zum Bilanzstichtag 227,5 Mio. EUR
{8,0 %) unserer Abrechnungsforderungen aus dem Riickversicherungsgeschaft in Héhe von 2.834,8 Mio. EUR alter als
90 Tage. Die durchschnittliche Ausfallquote der letzten drei Jahre betrug 0,5 %.

5.2 Kapitalanlagerisiken
Die Risiken im Kapitalanlagebereich umfassen insbesondere das Markt-, das Bonitéts- sowie das Liguiditatsrisiko. Zu
den Marktpreisrisiken zdhlen die Aktienkurs-, Zinsdnderungs- sowie die Wahrungsrisiken. Ein wesentliches instrument

zur Steuerung der Marktpreisrisiken ist der Value at Risk (VaR). Zu weiteren Erfauterungen verweisen wir auf unsere
Ausfiihrungen zu den Kapitalanlagerisiken im Konzernjahresfinanzbericht 2007,
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Zur Uberwachung von Zins&nderungs- und Aktienkursrisiken nutzen wir auch Stresstests, die das Verlustpotenzial unter
extremen Marktbedingungen abschatzen sowie Sensitivitdts- und Durationsanalysen, die unser Steuerungsinstrumen-
tarium erganzen.

Wahrungsrisiken sind fiir ein international agierendes Riickversicherungsuntemehmen — in dem ein wesentlicher Teil des
Geschafts in Fremdwahrung gezeichnet wird — von groRer Bedeutung. Da wir konsequent das Prinzip der kongruenten
wahrungsbedeckung verfolgen, werden diese Risiken jedoch weitgehend neutralisiert. Zinsénderungsrisiken bestehen
aus einer ungiinstigen Wertveranderung der im Bestand gehaltenen Finanzinstrumente aufgrund von Anderungen des
Marktzinsniveaus. Sinkende Marktrenditen fithren zu Marktwertsteigerungen bzw. steigende Marktrenditen zu Markt-
wertsenkungen der festverzinslichen Wertpapierportefeuilles. Kengruenz zwischen den Zahlungsstromen der Aktiv- und
Passivseite ist eines der zentralen Ziele unserer diesbeziiglichen Strategie. Die quantitative Unterlegung dieser Strategie
liefert unser Dynamic-Financial-Analysis-Modell sowie verschiedenste Value-at-Risk-Kalkulationen. Zusétzlich sind enge
taktische Durationsbander installiert, in denen sich der Asset-Manager opportunistisch entsprechend seiner Markterwar-
tungen positionieren kann. Die Vorgaben fiir diese Bander sind unmittelbar mit der Risikotragfahigkeit des Hannover Riick-
Konzerns verkniipft. Aktienkursrisiken resultieren aus unglinstigen Wertverdnderungen - z. B. durch Verluste bestimmter
Aktienindizes — der im Bestand gehaltenen Aktien und Aktien- bzw. Indexderivate. Durch gezielte Diversifikation in ver-
schiedene Branchen und Regionen streuen wir diese Risiken.

Szenarien der Zeitwertentwicklung unserer Wertpapiere zum Bilanzstichtag

Portefeuille

Szenario

Bestandsanderung auf
Marktwertbasis in Mio. EUR

Festverzinsliche Wertpapiere

Renditeanstieg  +50 Basispunkte
Renditeanstieg +100 Basispunkte
Renditeriickgang -50 Basispunkte
Renditeriickgang -100 Basispunkte
Marktwerte zum 30.6.2008

-286,6
-552.8
1782
576,6
15.047.6

Szenarien der Zeitwertentwicklung unserer Wertpapiere zum Bilanzstichtag

Bestandsdnderung auf

Portefeuille Szenario Marktwerthasis in Mio. EUR
Aktien Aktienkurse  +10% 1385
Aktienkurse  +20% 2635
Aktienkurse  -10% -144,6
Aktienkurse  -20% -282,6
Marktwerte zum 30.6.2008 1.664,0

Bonitatsrisiken kannen sich aus dem Ausfall (Zins und/oder Tilgung} oder der Anderung der Bonitét (Rating-Reduzierung)
der Emittenten von Wertpapieren ergeben. Der Bonitdtsbeurteilung — anhand der in den Kapitalanlagerichtlinien fest-
gelegten Qualitatskriterien - kommt bei uns eine zentrale Bedeutung zu.



Zusammensetzung der festverzinslichen Wertpapiere nach Ratingklassen®

Anleihen halbstaatlicher Hypothekarisch/dinglich

Staatsanleihen fnstitutionen Unternehmensanleihen gesicherte Schuldverschreibungen

in% in Mio. EUR in% in Mio. EUR in % in Mio. EUR in% in Mio. EUR
AAA 90,2 34853 56,7 21395 5.1 2454 78.1 21130
AA 1.3 51,3 359 13525 283 13558 15,8 4264
A 44 1698 65 2444 472 2.259.4 27 733
BBB 28 1082 07 286 13.4 639,5 04 12,0
<BBB 13 52,0 0.2 67 60 285,5 30 81.2
 Gesamt 100,0 3.866,6 100,0 317 1000 4.785,6 100,0 27059

" (ber nvestmentfonds gehaltene Wertpapiere sind anteitig mit ihren jeweiligen Einzeiratings berGcksichtigt.

Unter dem Liquiditatsrisiko verstehen wir die Gefahr, dass Bestande bzw. offene Positionen wegen Hiquiditat der Méarkte
nicht oder nur mit Verzgerungen bzw. Kursabschldgen verauBert bzw. geschlossen werden kdnnen, sowie die Gefahr, dass
die gehandelten Volumina die betroffenen Mérkte beeinflussen. RegelmaBige Liquiditdtsplanungen sowie eine liquide
Anlagestruktur der Kapitalanlagen sorgen dafiir, dass die Hannover Riick jederzeit in der Lage ist, die erforderlichen Aus-
zahlungen zu leisten. Beispielsweise steuern wir das Liquiditatsristko dadurch, dass wir jedem Wertpapier eine Liquiditats-
kennziffer zuordnen. Die Verteilung der Kapitalanlagen (iber die verschiedenen Liquiditétsklassen wird in den monatlichen
Kapitalanlageberichten dargestellt und durch Limite gesteuert.

Gewichtung wesentlicher Kapitalanlageklassen™

in% Rahmenwert gemaB

Kapitalanlagerichtlinien 30.6.2008
Renten (Direkthestand und tnvestmentfonds) mind. 50,0 80,7
Borsennotierte Aktien (Direktbestand und Investmentfonds) max. 17,5 89
Immobilien max. 50 01

" Frmittiung ouf Markiwertbasis

Zu weiteren Erlduterungen verweisen wir auf den Risikobericht, Seite 9 in dem vorliegenden Halbjahresfinanzbericht
sowie auf unsere Erlduterungen in dem Konzerngeschaftsbericht 2007.
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6. Erlduterungen zu den einzelnen Posten der Bilanz und
Gewinn- und Verlustrechnung

6.1 Kapitalaniagen einschlieBlich der Ertrdge und Aufwendungen

Die Klassifikation und Bewertung der Kapitalanlagen erfolgt gema8 |AS 39, Financial Instruments: Recognition and Measure-
ment”. Die Hannover Riick klassifiziert Kapitalanlagen nach den folgenden Kategorien: Dauerbestand, Darlehen und For-
derungen, ergebniswirksam zum Zeitwert bewertete Finanzinstrumente, Handelsbestand und dispositiver Bestand. Die
Zuordnung und Bewertung der Kapitalanlagen orientiert sich an der jeweiligen Anlageintention.

Festverzinsliche Wertpapiere, die bis zur Endfaliigkeit der Anlagen im Bestand des Konzerns verbleiben (Dauerbestand) sowie
Darlehen und Forderungen, die weder an einem aktiven Markt notiert sind noch kurzfristig verauBert werden, werden zu
Anschaffungskosten, das sind die Marktwerte — zum Zeitpunkt der Anschaffung — einschlieBlich direkt zurechenbarer Trans-
aktionskosten zuziiglich erfolgswirksamer Amortisationen, bewertet. Die Amortisationen ergeben sich aus der Differenz
zwischen den Nennwerten und den Anschaffungskosten und werden auf die jeweiligen Restlaufzeiten der festverzinslichen
Wertpapiere verteilt.

Wertpapiere, die jederzeit verduBerbar sind, bei denen jedoch keine unmittelbare Verkaufsabsicht besteht und die keiner
anderen Kategorie zugeordnet worden sind (dispositiver Bestand), werden zum Marktwert bewertet. Die Differenz zwischen
Marktwert und den (fortgefiihrten} Anschaffungskosten wird bis zum Realisationszeitpunkt ergebnisneutral beriicksichtigt.

Ergebniswirksam zum Zeitwert bewertete Finanzinstrumente sowie Wertpapiere des Handelsbestands werden zum Mark-
wert bewertet. Die Differenz zwischen dem Marktwert und den (fortgefiihrten) Anschaffungskosten wird ergebniswirksam
beriicksichtigt,

Wertpapiere, deren Marktwerte signifikant oder dauerhaft unter die {fortgefithrten) Anschaffungskasten sinken, werden
ergebniswirksam auf den Zeitwert abgeschrieben.

Ferner umfassen die Kapitalantagen Anteile an assoziierten Unternehmen, fremdgenutzten Grundbesitz, kurzfristige Anlagen,
laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und Kassenbestand sowie Depotforderungen. Die sonstigen Kapitalanlagen

enthalten im Wesentlichen Anteile an ,Private-Equity”-Limited-Partnerships.

Zu weiteren Erlauterungen verweisen wir auf die entsprechenden Angaben im Kenzernabschluss zum 31. Dezember 2007,
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Restlaufzeiten der fest- und variabel verzinslichen Wertpapiere

in TEUR 2008 2007
Fortgefiihrte Fortgefiihrte
Anschaffungs- Marktwert Anschaffungs- Marktwert
kosten kosten
30.6. 30.6. 3112, a2
Dauerbestand
" innerhalb eines Jahres 30424 29.302 34241 32885
zwischen einem und zwei Jahren 20.966 20,630 1.705 1.662
zwischen zwei und drei Jahren 129.207 130.332 34779 34.363
zwischen drei und vier Jahren 24177 237.185 194,052 195.724
zwischen vier und finf Jahren 161.317 161.757 251.385 254908
zwischen finf und zehn Jahren 849.384 841.073 962.695 966.897
nach mehr als zekn Jahren 7.825 8.203 9.959 10.396
" Gesamt ' 1.440.888 1.428.482 1488816 1496835
Dariehen und Forderungen T
innerhalb eines Jahres 58.494 57970 . 32 710ﬁ7 o W33.OBG -
zwischen einem und zwei Jahren 163.771 159.059 68.132 67.068
zwischen zwei und drei Jahren 60.184 57.881 131.788 127.981
zwischen drei und vier Jahren 40.090 38.068 113.524 109.759
zwischen vier und fGnf Jahren 50.768 49.453 19.496 18.417
2wischen fiinf und zehn Jahren 982.462 925.534 1.037.707 1.002.324
nach mehr als zehn Jahren 134.675 132762 134532 136.201
"~ Gesamt o 1.490.444 1420737 1537889 1495836
7 707ig)ositiver Bestand o o T
innerhalb eines Jahres 3502.421 3.487.065 202187V 2917572
zwischen einem und zwei fahren 1.418.859 1.407.969 1.407.784 1.403.733
2wischen zwei und drei Jahren 1.409.330 1.384.563 1.214.907 1.196.631
zwischen drei und vier Jahren 1.083.818 1.066.185 1.273.380 1.276.467
zwischen vier und fiinf Jahren 1.307.876 1.281.062 1.377.471 1.372.244
zwischen fiinf und zehn Jahren 2.850.422 2.710.497 3.854.813 3.813.167
nach mehr als zehn Jahren 1.801.367 1.721.410 1.796.485 1.763.484
~ Gesamt 13.374.193 13.058.751 13846711 13743298
Ergebmiswirksam zum Zeitwert S
bewertete Finanzinstrumente
~innerhalb eines Jahres o 108.434 108.427 66784 66784
zwischen einem und zwei Jahren 997 997 29.087 29.087
zwischen zwei und drei Jahren 6.553 6.555 - -
zwischen drei und vier Jahren 1.203 1.192 - -
zwischen vier und fiinf Jahren 20.561 20561 - -
zwischen fiinf und zehn Jahren 11.789 12218 34133 35089
nach mehr als zehn Jahren 24,220 22728 27.187 27.780
 Gesamt T 173757 172678 157191 158740
 Inklusive kurrristiger Anlagen und fidssiger Mitte!
34




Die dargesteliten Restlaufzeiten kdnnen im Einzelfall von den vereinbarten Restlaufzeiten abweichen, wenn Schuldnern
das Recht zusteht, ihre Verbindlichkeiten mit oder ohne Abléseentschadigungen zu kiindigen oder vorzeitig zu tilgen.

Variabel verzinsliche Anleihen (sogenannte ,Floater") sind im Bereich der Restlaufzeiten bis zu einem Jahr abgebildet und
stellen unser zinsbedingtes, unterjahriges Wiederanlagerisiko dar.

Fortgefiilhrte Anschaffungskosten, stile Reserven und abgegrenzte Zinsen aus dem Dauerbestand
der Kapitalanlagen sowie deren Marktwerte

30.6.2008
Fortgefiihrte -
. Unrealisierte Abgegrenzte
in TEUR Anschaffungs- Gewinne Verluste Zinsen Marktwert
kosten
Dauerbestand
Festverzinsliche Wertpapiere
Schuldtite! von
EU-Mitgliedstaaten 47.006 - 2207 959 45,758
Schuldtitel der US-Regierung 30rn7 23.498 - 2.431 327.646
Schuldtitel anderer
ausldndischer Staaten 15.382 262 39 23 15.276
Schuldtitel halbstaatlicher
Institutionen 409.623 6.695 5324 6.129 417.123
Schuldtitel von Unternehmen 406.938 409 20315 13313 400.345
Hypothekarisch/dinglich gesicherte
Schuldverschreibungen 233619 - 15.033 3748 222334
Gesamt 1.414.285 30.864 43.270 26.603 1.428.482
31.12.2007
Fortgefithrte .
: Unrealisierte Abgegrenzte
in TEUR Ansihaffungs- Gewinne Verluste Zinsen Marktwert
osten
Dauerbestand
Festverzinsliche Wertpapiere
Schuldtitel von
EU-Mitgliedstaaten 49.589 - 827 760 49,522
Schuldtitel der US-Regierung 322776 20.604 - 2.628 346008
Schuldtitel anderer
ausldndischer Staaten 18.315 121 52 26 18.410
Schuldtitel halbstaatlicher
Institutionen 426.857 9617 2.887 8.694 442.281
Schutdtitel von Unternehmen 410476 3.595 1291 10.562 411,722
Hypothekarisch/dinglich gesicherte
Schuldvesschreibungen 232997 - 9.241 5136 228.892
Gesamt 1.461.010 33.937 25918 27.806 1.496.835
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Fortgefiihrte Anschaffungskosten, stille Reserven und abgegrenzte Zinsen aus Darlehen

und Forderungen sowie deren Marktwerte

30.6.2008
Fortgefiihrte I, -
. Unrealisierte Abgegrenzte
in TEUR Ans;haffungs- Gewinne Verluste Zinsen Marktwert
osten
Darlehen und Forderungen
Schuldtitel von
EU-Mitgliedstaaten 29.367 - 1.581 204 27.990
Schuldtitel halbstaatlicher
Institutionen 247.395 64 15.803 4488 236.144
Schuldtitel von Unternehmen 558337 216 30.856 12418 540015
Hypothekarisch/dingfich gesicherte
Schuldverschreibungen 377.838 536 22183 8543 364.734
Sonstige 251.854 - - - 251854
Gesamt 1.464.791 816 70.523 25.653 1.420.737
31.12.2007
Fortgefiihrte -
. Unrealisierte Abgegrenzte
in TEUR Ansthaffungs- Gewinne Verluste Zinsen Marktwert
osten
Darlehen und Forderungen
Schuldiitelvon S T e T T
EU-Mitgliedstaaten 29.327 80 975 563 28.995
Schuldtitel halbstaatlicher
Institutionen 248616 22 11.583 3403 240458
Schuldtitel von Unternehmen 558914 1.455 18.794 11.575 553.150
Hypathekarisch/dinglich gesicherte
Schuldverschreibungen 427.704 2.904 15.162 7.852 423.398
Sonstige 215.606 - - 34.229 249.835
Gesamt 1.480.167 4.461 46514 57.722 1.495.836
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Fortgefiihrte Anschaffungskosten, stilte Reserven und abgegrenzte Zinsen aus dem
dispositiven Bestand sowie deren Marktwerte

30.6.2008
in TEUR ::%EEEU:':ZE' Gewinnl‘Janreaiiﬂen\?eﬂuste Ang?r?;::ne Marktwert
Dispositiver Bestand
Festverzinsliche Wertpapiere N
Schuldtitel von
EU-Mitgliedstaaten 1.064.333 1376 24,508 20.600 1.061.801
Schuldtitel der US-Regiefung 1.565.884 18614 1877 12.656 1.595.277
gff;;ﬁg;‘f:c'hae':ds‘::;en 437,033 2540 5.898 3885 437,560
Schuldtitel halbstaatlicher
Institutionen 3.078.038 24,093 51.200 41789 3.094.720
Schuldtitet von Unternehmen 3125814 23.462 173.584 55.444 30311386
Hypothekarisch./dinglich gesicherte
Schuldverschreibungen 2.123.065 9.376 92.667 27.362 2.067.136
Aus Investmentfonds 772,032 11.051 56.220 11.253 738116
12.166.199 90.512 405954 174,989 12.025.746
Dividendentitel
Aktien 632.215 51.971 52.975 - 631.211
Aus Investmentfonds 1.133.336 37.861 138.454 - 1.032.743
T 1.765.551 89.832 191.429 - 1663.954
Kurzfristige Anlagen 7 666.845 - - 48.064 714.909
" Gesamt o 14598595 180.344 597383 223053 14.404.609
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31.12.2007

Fortgefiihrte

in TEUR Ansihaffungs- Gewinrimea“smt\‘jerluste Abgzniangsr::zte Marltwert
osten
Dispositiver Bestand
Fest\;;rzir;gliche Wertpapiere S S /0 /=
Schuldtitel von
EU-Mitgliedstaaten 901.704 4112 5.851 16.732 916.697
Schuldtitel der US-Regierung 1.526.131 46.316 175 17.660 1.589.932
Schuldtitel anderer
auslandischer Staaten 376.357 2.266 24N 3.265 379.417
Schuldtitel halbstaatlicher
Institutionen 3.148.956 37.330 31.213 50.896 3.205.969
Schuldtitel von Unternehmen 3.384.791 26302 117316 64.942 3358719
Hypothekarisch/dinglich gesicherte
Schuldverschreibungen 2.201.889 18.982 49.708 36.101 2.207.264
Aus Investmentfonds 842.933 13.547 45.534 8.111 819.057
N 2382761 148.855 252268 197707 12477055
Divider;dentitel T S -
Aktien 701.961 84.757 23.583 - 763.135
Aus Investmentfonds 1.107.388 129.867 - - 1.237.255
- 1809349 214624 23583 - 2000390
" Kurafristige Anlagen - 929.976 - - es 90821
Gesamt © 15122086 363479 275851 198552 15408266
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Marktwerte vor und nach abgegrenzten Zinsen sowie abgegrenzte Zinsen aus den
ergebniswirksam zum Zeitwert bewerteten Finanzinstrumenten

30.6.2008

in TEUR Cbgegenten  AbISOERZE oo
Zinsen

Ergebniswirksam zum Zeitwert

bewertete Finanzinstrumente

Schuidtitel haibstaatlir.her!nstitﬂtionen S 9.251 132 9.383

Schuldtitel von Unternehmen 156.617 547 157.164

Hypothekarisch/dinglich gesicherte Schuldverschreibungen 6.130 1 6.131

- ) B 171.998 680 172678
Sonstige Finanzinstrumente -

Derivate 55.352 - 55.352
Gesamt - ) o 227350 680 228030
31.12.2007
in TEUR hg?}rgk:;fa::t;:r Abgegrenzte Marktwert

Zinsen
Ergebniswirksam zum Zeitwert
bewertete Finanzinstrumente

Schuldtitel halbstaatlicher Institutionen N 9844 331 10.175

Schuldtitel von Unternehmen 146.280 1.631 147.911

Hypothekarisch/dinglich gesicherte Schuldverschreibungen 654 - 654

S o a 156.778 1.962 158.740
Sonstiﬁe Finanzinstrumente B -

Derivate 20.385 - 20.385

" Gesamt R 177.163 1.962 179.125

Derivative Finanzinstrumente

Zum 30. Juni 2008 weist die Hannover Riick in dieser Position im Berichtsquartal erworbene Verkaufsoptionskontrakte
auf die Indizes Dax und EuroStoxx 50 mit einem Marktwert in Héhe von 27,9 Mio. EUR (31. Dezember 2007: 1,9 Mio. EUR)
aus. Leerverkaufe von Kaufoptionskontrakten auf dieselben Indizes mit einrem Marktwert in Héhe von 0,8 Mio. EUR
(31. Dezember 2007: keine) waren zum Bilanzstichtag unter den anderen Verbindlichkeiten auszuweisen.

Dariiber hinaus weist die Hannover Riick unter den ergebniswirksam zum Zeitwert bewerteten Finanzinstrumenten zum

30. Juni 2008 im Zusammenhang mit der Rickversicherung stehende Derivate in Hhe von 27,5 Mio. EUR (31. Dezember
2007:18,5 Mio. EUR) aus, die vom Grundgeschéft getrennt und zum Zeitwert bewertet wurden,

39



Ebenfalls zum Bilanzstichtag im Zusammenhang mit der Riickversicherung stehende Derivate in Hhe von 18,2 Mio. EUR
(31. Dezember 2007: 15,9 Mio. EUR) passivisch unter den anderen Verbindlichkeiten auszuweisen. Davon entfielen zum
Bilanzstichtag Zeitwerte in Hohe von 17,2 Mio. EUR {31. Dezember 2007: 13,0 Mic. EUR) auf die in die ,Modified cain-
surance”- und ,Coinsurance funds withheld” (Modco)-Rilckversicherungsvertrage eingebetteten Derivate, Die Ergebnis-
belastung aus den Modco-Derivaten belief sich zum 30. Juni 2008 auf 5,9 Mio. EUR vor Steuern {30. Juni 2007:

0,1 Mio. EUR). Im Rahmen der Bilanzierung von Modco-Riickversicherungsvertrdgen, bei denen Wertpapierdepots von
den Zedenten gehalten und Zahlungen auf Basis des Ertrags bestimmter Wertpapiere des Zedenten geleistet werden,
sind die Zinsrisikoelemente klar und eng mit den unterliegenden Rickversicherungsvereinbarungen verknipft. Folglich
resultieren eingebettete Derivate ausschlieBlich aus dem Kreditrisiko des zugrunde gelegten Wertpapierportefeuilles.
Die Hannover Riick ermittelt die Marktwerte der in die Modco-Verirdge eingebetteten Derivate unter Verwendung der
zum Bewertungsstichtag verfiigbaren Marktinformationen auf Basis einer ,Credit Spread”-Methode, bei der das Derivat
zum Zeitpunkt des Vertragsabschlusses einen Wert von Null aufweist und im Zeitablauf aufgrund der Veranderungen
der Credit Spreads der Wertpapiere schwankt.

Ergebnis der Kapitalaniagen

in TEUR 2008 2007
306 306,
Ertrage aus Grundstiicken 701 932 o
Dividenden 25.012 23414
Zinsertrage 352.686 374.265
Sonstige Kapitalanlageertrage 29.455 17.133
Ordentliche Kapitalanlageertrige ) o - 407.854 - 41 5.7?4 -
Ergebnis aus A;&e_ilerl an assoziienmternehmen T o 4,149 o 3473 -
Realisierte Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen 171.353 134320
Realisierte Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen 69.054 36.737
Unrealisierte Gewinne und Verluste aus Kapitalanlagen -15.149 -141
Abschreibungen auf Grundstiicke 242 278
Abschreibungen auf Dividendentitel 98.644 339
Abschreibungen auf festverzinsliche Wertpapiere 31.665 -
Sonstige Kapitalanlageaufwendungen 25.824 27.798
B Ne;toénrége aius_ ;elbst verwalte"cernil(:;pitiagnﬁlaﬁg;n T i 342.778 435{44 -
Depotzinsertiage T T 123.635 T isges
Depotzinsaufwendungen 21.335 21.015
7 @ﬁalanlageé?éel%?s_ S o B 445078 586195

Die auBerplanmaBigen Abschreibungen in Héhe von 130,3 Mio. EUR entfallen ausschlieBlich auf den dispositiven Bestand
der Kapitalanlagen. Die Abschreibungen auf festverzinsliche Wertpapiere in Hohe von 31,7 Mio. EUR wurden gréBten-
teils bei strukturierten Wertpapieren vorgenormen. Davon entfallen insgesamt 9,6 Mio. EUR auf weitere Abschretbungen,
die direkt im Zusammenhang mit der Krise im US-Immobilienbereich stehen und von der Hannover Riick als ausfallge-
fahrdet angesehen wurden. Aktien, deren Zeitwert signifikant, d. h. um mindestens 20 %, oder dauerhaft, d. h. fiir min-
destens neun Monate, unter die Anschaffungskosten gesunken war, wurden in Héhe von 98,6 Mio. EUR als wertgemindert
betrachtet.
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Zinsertrdge aus Kapitalanlagen

in TEUR 2008 2007

30.6 306,
Festverzinsliche Wertpapiere — Dauerbestand 28,539 33.630
Festverzinsliche Wertpapiere - Darlehen und Forderungen 25143 34.493
Festverzinsliche Wertpapiere - dispositiver Bestand 262.682 278.221
Ergebniswirksam zum Zeitwert bewertete Finanzinstrumente 2.809 3304
Sonstige 33513 24617
(_Jes;r;lt R R 352.686 _—37'_4.2_65___

6.2 Mitarbeiter

Die in den Abschluss des Hannover Riick-Konzerns einbezogenen Unternehmen beschéaftigten im Durchschnitt 1.785
(31. Dezember 2007: 1,922} Mitarbeiter.

Zum Bilanzstichtag waren insgesamt 1.781 (1.825) Mitarbeiter fiir den Hannover Riick-Konzern tatig, davon 936 (907)
Personen im Inland und 845 (918) Personen fir die konsolidierten Konzerngesellschaften im Ausland.

6.3 Eigenkapitalentwicklung und Anteile anderer Gesellschafter

Das Eigenkapital wird nach iAS 1 ,Presentation of Financial Statements” und in Anwendung von |AS 32 ,Financial Instru-
ments: Disclosure and Presentation” in Verbindung mit 1AS 39 ,Financial Instruments; Recognition and Measurement”
als eigenstdndiger Bestandteil des Jahresabschlusses dargestellt. Die Eigenkapitalverdnderung beinhaltet neben dem
sich aus der Gewinn- und Verlustrechnung ergebenden Jahresiiberschuss auch die erfolgsneutral erfassten Wertverén-
derungen der Vermdgens- und Schuldposten.

Das gezeichnete Kapital (Grundkapital der Hannover Riick AG) betrdgt 120.597.134,00 EUR und ist in 120.597.134
stimm- und dividendenberechtigte, auf den Namen lautende nennwertlose Stiickaktien eingeteilt. Die Aktien sind voll
eingezahlt. Jede Aktie gewdhrt ein gleichrangiges Stimmrecht und einen gleichrangigen Dividendenanspruch.
Fremdanteile basieren auf den Anteilen Konzernfremder am Eigenkapital der Tochtergesellschaften.

Es besteht ein genehmigtes Kapital bis zu 60.299 TEUR, das bis zum 31. Mai 2009 befristet ist.

Die Ausgabe neuer, auf den Namen lautender Stiickaktien kann einmal oder mehrmals gegen Bar- oder Sacheinlage
erfolgen. Zur Begebung von Belegschaftsaktien kénnen davon bis zu 1.000 TEUR verwendet werden.

Weiterhin besteht ein bedingtes Kapital bis zu 60.299 TEUR. Es dient der Gewdhrung von Aktien fiir Inhaber von Wandel-

und Optionsanleihen sowie von Genussrechten oder Gewinnschuldverschreibungen mit Wandel- und Optionsrechten und
ist befristet biszum 11. Mai 2011.
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6.4 Eigene Anteile

Nach IAS 1 sind eigene Anteile im Eigenkapital offen abzusetzen. Durch Beschluss der Hauptversammlung der Hannover
Rick AG vom 6. Mai 2008 wurde die Gesellschaft ermdchtigt, bis zum 31. Oktober 2009 eigene Aktien bis zu 10 % des
zum Beschlusszeitpunkt vorhandenen Grundkapitals zu erwerben. Die Gesellschaft war wahrend des Berichtszeitraums
zu keinem Zeitpunkt im Besitz eigener Aktien.

6.5 Ergebnis je Aktie

Berechnung des unverwasserten sowie des verwasserten Ergebnisses je Aktie

2008 2007
1.1.-30.6. 1.1.-30.6.
Ergebnis Aktien Je Aktie Ergebnis Aktien Je Aktie
{in TEUR) (Anzahl} (in EUR) {in TEUR} {Anzah!) {in EUR)
Konzernergebnis 252.224 - - 292971 - -
Gewogener Durchschnitt _
der ausgegebenen Aktien - 120.957.134 - - 120.957.134
Ergebnis je Aktie 252.224 120.957.134 2,09 29297 120.957.134 243
aus fortzufiihrenden Geschéftsbereichen 252.224 120.957.134 2,09 262.259 120.957.134 2,18
aus aufgegebenen Geschaftsbereichen - 120.957.134 - 30712 120.957.134 025

Weder in der Berichts- noch in der Vorperiode lagen verwassernde Effekte oder andere aulerordentliche Ergebnisbe-
standteile vor, die bei der Berechnung des Ergebnisses je Aktie gesondert hatten beriicksichtigt cder ausgewiesen
werden missen.

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

7. Transaktionen mit nahestehenden Personen und Unternehmen

Nach IAS 24 werden nahestehende Unternehmen oder Personen u. a. als Mutter- und Tochterunternehmen und
Tochtergesellschaften einer gemeinsamen Muttergesellschaft, assoziierte Unternehmen, juristische Personen unter
Einfluss des Managements und das Management des Unternehmens definiert. In der Berichtsperiode bestanden die
folgenden wesentlichen Geschaftsbeziehungen mit nahestehenden Unternehmen oder Personen.

Der HDI Haftpflichtverband der Deutschen Industrie V.a.G. (HDI) hélt seit dem 10. Januar 2008 ausschiieBlich liber
die Talanx AG, auf die sowohl die HDI Verwaltungs-Service GmbH als auch die Zweite HDI Beteiligungsgesellschaft
mbH gleichen Datums verschmolzen worden sind, eine Mehrheitsbeteiligung in unverdnderter Hohe von 50,22 % an
der Hannover Riick AG.

Die Hannover Rick-Gruppe bietet dem HDI-Konzern Rickversicherungsschutz. Insoweit besteht im versicherungstech-
nischen Geschéft eine Vielzahl von Geschaftsbeziehungen mit nicht von der Hannover Ritck-Gruppe zu konsolidierenden,
nahe stehenden Unternehmen im In- und Ausland. Dies beinhaltet sowohl ibernommenes als auch abgegebenes Geschaft
zu marktiiblichen Konditionen. Die Protection Reinsurance Intermediaries AG raumt der Hannover Riick AG und der
E+S Riick AG eine vorrangige Position als Rilckversicherer von Zedenten der Talanx-Gruppe ein. Ferner kénnen sich die
Hannover Riick AG und die E+S Riick AG an den Schutzdeckungen auf den Selbstbehalt der Gruppenzedenten beteiligen
und sich ebenfalls schiitzen lassen.

42

e



Wesentliche Ritckversicherungsheziehungen mit nahestehenden Unternehmen in der Berichtsperiode werden in der
folgenden Tabelle dargestellt.

Ubernommenes und abgegebenes Geschaft im In- und Ausland

in TEUR 2008
Nahestehendes Unternehmen Pramie tec;zgicﬁltr::‘ggesl;nis
30.6. 30.6.
Ubernommenes Geschaft
ASPECTA Assurance International AG 10.319 1.555
ASPECTA Assurance International Luxembourg S.A. 17.683 1.886
ASPECTA Lebensversicherurg AG 59.716 5.996
CiV Lebensversicherung AG 21.560 -2.075
CiV Versicherung AG 7,747 2.786
HDI Asekuracja Towarzystwo Ubezpieczen S.A. 16.986 12.566
HDY Assicurazioni S.p.A. 7,235 3.683
HDI Direkt Versicherung AG 275 -4.223
HDI-Gerling Firmen und Privat Versicherung AG 9.066 2.332
HDI-Gerling Industrie Versicherung AG 64.329 -1B.762
HDI-Gerling Lebensversichesung AG 7.034 -680
HDI-Gerling Verzekeringen N.V. 12.428 -1.003
HDI HANNOVER Interrational Espaiia, Cia de Seguros y Reaseguros S.A, 10.494 -529
HDI Hannover Versicherung AG 7.142 2020
HDI Sigorta A5, 13.277 -2.725
Magyar Posta Biztosité Részvénytarsasdg 3.674 -1.7012
Postbank Lebensversicherung AG 22.392 -882
Ubrige Gesellschaften 6.495 2.987
o B N 297852 3.230
Abgegebenes Geschaft
HDI-Gerling Industrie Versicherung AG -410 -61
Ubrige Gesellschaften - -7
Gesamt 297.442 3.162

Seit dem Geschaftsjahr 1997 wird bei allen Neuzeichnungen und Verlangerungen der deutsche Markt von der E+S Rilck AG
und der auslandische Markt von der Hannover Riick AGC bearbeitet. Durch interne Retrozession bleibt die prozentuate
Aufteilung des Geschafts, die fiir die vorher bestehende Zeichnungsgemeinschaft galt, zwischen diesen Gesellschaften
im Wesentlichen erhalten.

Die AmpegaGerling Asset Management GmbH erbringt im vertraglich vereinbarten Rahmen Dienstleistungen zur Ver-
mogensantage und Vermdgensverwaltung flir die Hannover Riick sowie einige ihrer Tochtergesellschaften. Vermdgens-
werte in Spezialfonds werden durch die AmpegaCerling Investment GmbH verwaitet. Die AmpegaGerling Immobilien
Management GmbH erbringt fiir die Hannover Riick Dienstleistungen im Rahmen eines Verwaltungsvertrages.
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Gesellschaften der Talanx-Gruppe gewahrten dem Hannover Ritck-Konzern Versicherungsschutz u. a. in den Bereichen
Betriebshaftpflicht-, Feuer-, Gruppenunfall- und Dienstreisekaskoversicherung. Ferner hat die Talanx AG der Hannover
Riick AG und der E+S Riick AG die Unternehmensleiter-Vermggensschadenhaftpflichtversicherung der Talanx-Gruppe
anteilig in Rechnung gestellt. Darilber hinaus erbrachten Abteilungen der Talanx AG fiir uns Dienstleistungen in den
Bereichen Steuern und allgemeine Verwaltung, Alle Geschéfte erfolgten zu marktiiblichen Xonditionen.

8. Ubrige Erlduterungen
8.1 Haftungsverhditnisse und Eventualverbindlichkeiten

Eine von der Hannover Finance, Inc, Wilmington/USA, im Geschaftsjahr 1999 begebene nachrangige Anleihe iiber
400,0 Mio. USD hat die Hannover Riick durch eine nachrangige Garantie abgesichert. Im Februar 2004 sowie im Mai
2005 hat die Hannover Riick AG die nachrangige Anleihe in Hhe von 370,0 Mio. USD bzw. 10,0 Mio. USD zuriickge-
kauft, sodass die Garantie noch 20,0 Mio. USD absichert. Im Geschafisjahr 2007 hat die Emittentin die Anleihe nunmehr
zum Zweck der Entwertung von der Hannover Riick AG in Hohe von 380,0 Mio. USD zuriickerworben und entwertet, Zu
naheren Erlduterungen verweisen wir auf die Angaben zu Darlehen und nachrangigem Kapital im Konzernabschluss
zum 31. Dezember 2007.

Die Hannover Riick AG hat (iber ihre Tochtergesellschaft Hannover Finance (Luxembourg) S.A. drei nachrangige Schuld-
verschreibungen am européischen Kapitalmarkt platziert. Sowoh! die im Jahr 2001 begebene Anleihe, deren Anleihe-
volumen nunmehr 138,1 Mio. EUR betrdgt, als auch die Anleihen aus den Geschaftsjahren 2004 {iber 750,0 Mio. EUR
und 2005 iiber 500,0 Mio. EUR hat die Hannover Riick AG jeweils durch eine nachrangige Garantie abgesichert. Zu
naheren Erlduterungen verweisen wir auf die entsprechenden Angaben im Konzernabschluss zum 31. Dezember 2007,

Die Garantien der Hannover Riick AG filr die nachrangigen Schuldverschreibungen greifen ein, soweit fallige Zahlungen
aus den Anleihen seitens der jeweiligen Emittentin nicht geleistet werden. Die Garantien decken die jeweiligen Bond-
volumina sowie die bis 2u den Riickzahlungszeitpunkten falligen Zinsen ab. Da die Zinsen aus den Anleihen teilweise
von den jeweils zu den Zinszahiungszeitpunkten geltenden Zinshéhen am Kapitalmarkt abhéngig sind {Floating Rate),
sind die maximalen, undiskontierten Betrdge einer maglichen Inanspruchnahme nicht hinreichend genau schatzbar.
Im Hinblick auf die Garantieleistungen hat die Hannover Riick AG keine Riickgriffsrechte auBerhalb des Konzerns.

Im Juli 2004 verduBerte die Hannover Rick AG zusammen mit den anderen Teilhabern ihre liber die Willy Vogel Betei-
ligungsgesellschaft mbH gehaltene Beteiligung an der Willy Vogel AG. Zur Absicherung der im Kaufvertrag dbernom-
menen Gewahrleistungen erteilte die Hannaover Riick AG gemeinsam mit den anderen Teilhabern dem Kaufer eine
selbstschuldnerische Bitrgschaft mit einer Laufzeit bis zum Jahr 2009, die insgesamt auf 7,1 Mio. EUR begrenzt ist.
Ferner wurde zwischen der Hannover Riick AG und den anderen Teilhabern fiir den Fall der Inanspruchnahme der
Biirgschaft ein den jeweiligen Beteiligungsverhaltnissen entsprechender Ausgleich vereinbart.

Zur Besicherung der versicherungstechnischen Verbindlichkeiten gegenlber unseren US-amerikanischen Zedenten
haben wir in den USA ein Treuhandkonto (Master Trust) gestellt. Zum Bilanzstichtag belief es sich auf 1.976,6 Mio. EUR
(31. Dezember 2007: 2.088,3 Mio. EUR). Zusdtzlich haben wir im Rahmen von sogenannten ,Single Trust Funds” unseren
Zedenten weitere Sicherheiten in Héhe von 225,8 Mio. EUR {31. Dezember 2007: 328,7 Mio. EUR) eingerdumt.

Im Rahmen unserer Geschéaftstatigkeit halten wir auBerhalb der USA in verschiedenen Sperrdepots und Treuhandkonten
Sicherheiten vor, die sich, bezogen auf die wesentlichen Gesellschaften des Konzerns, zum Bilanzstichtag auf 1.184,5 Mig.

EUR (31. Dezember 2007: 1.235,1 Mio. EUR) beliefen.

Die in den Sperrdepots und Treuhandkonten gehaltenen Wertpapiere werden iberwiegend im dispositiven Bestand der
Kapitalanlagen ausgewiesen,
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Zur Besicherung versicherungstechnischer Verbindlichkeiten haben fiir uns verschiedene Kreditinstitute Garantien in Form
von Letters of Credit gestellt. Der Gesamtbetrag belief sich zum Bilanzstichtag auf 1.943,0 Mio. EUR (31. Dezember 2007:
2.150,0 Mio. EUR).

Bei den Sonderinvestments bestehen Resteinzahlungsverpflichtungen seitens des Konzerns in Héthe von 2524 Mio EUR
(31. Dezember 2007: 235,2 Mio. EUR). Dabei handelt es sich im Wesentlichen urn noch nicht erfiilte Einzahlungsver-
pflichtungen aus Beteiligungszusagen an Private-Equity-Funds und Venture-Capital-Gesellschaften in Form von Personen-
gesellschaften.

Im Rahmen eines Novationsabkommens fiir einen Lebensversicherungsvertrag haben wir im Hinblick auf Falligkeits-
zeitpunkt und Hohe bedingte Riickversicherungsverpflichtungen iibernommen. Die Finanzierungsphase wurde mit
Wirkung zum 31. Dezember 2004 vertragsgemaB beendet. Die Haftungshohe der Hannover Riick AG zum Novations-
zeitpunkt (31. Dezember 2011), bezogen auf zukiinftige Bilanzstichtage, kann sich durch Schwankungen im EURIBOR
bzw. Abweichungen der tatsdchlichen Abrechnungen von den Projektionen andern. Zum Bilanzstichtag wurde die Héhe
der Riickversicherungsverpflichtungen unverdndert auf 10,3 Mio. EUR geschétzt.

8.2 Ereignisse nach Ablauf des Halbjahres
Ende Juni und im Juli 2008 verursachten schwere Gewitter mit Hagel vor allem im Westen Deutschlands erhebliche

Sachschaden. Die Hannover Riick erwartet hieraus im dritten Quartal 2008 eine Nettoschadenbelastung von
40,0 Mio. EUR.

Wesentliche Umrechnungskurse

1 EUR entspricht: Devisenmittelkurs am Bilanzstichtag Durchschnittskurs

2008 2007 2008 2007

306. a2 1.1.-30.6. 1.1.-30.6.
AUD 1,6398 16775 1,6601 1,6466
BHD 0,5965 0,5530 05780 0,5017
CAD 1,5937 1,4440 15333 1,5015
CNY 10,8460 10,7400 10,8217 10,2644
GBP 07928 0,7346 07730 0,6748
HKD 12,3085 11,4760 11,9611 10,3929
KRW 1.655,0000 1.377,0000 1.511,8571 1.242,2857
MYR 51675 4,8652 49524 46106
SEK 9,4600 8,4350 39,4034 9,2026
usp 1,5790 14716 1,5348 1,3309
ZAR 12,3835 10,0300 11,6557 9,5537
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Versicherung der gesetzlichen Vertreter

Nach bestem Wissen versichern wir, dass gemaB den anzuwendenden Rechnungslegungsgrundsatzen fiir die Zwischen-
berichterstattung der Konzernzwischenabschluss ein den tatséchlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens.,
Finanz- und Ertragslage des Konzerns vermittelt und im Koenzerzwischenlagebericht der Geschaftsverlauf einschlieRlich
des Geschaftsergebnisses und die Lage des Konzerns so dargestellt sind, dass ein den tatséchlichen Verhditnissen ent-
sprechendes Bild vermittelt wird sowie die wesentlichen Chancen und Risiken der voraussichtlichen Entwicklung des
Konzerns im verbleibenden Geschaftsjahr beschrieben sind.

Hannover, den 28. Juli 2008

Der Vorstand
W /% Pf L
Zeller Arrago Dr. Becke
‘ ] OM/
- Qe Jf :
Gréber Dr. Kénig Dr. Pickel Wallin
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Bescheinigung nach priiferischer Durchsicht
an die Hannover Rilckversicherung AG, Hannover

Wir haben den verkiirzten Konzernzwischenabschluss — bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Vertustrechnung, Kapital-
flussrechnung, Eigenkapitalverdnderungsrechnung sowie ausgewahlten erlduternden Anhangangaben — und den
Konzernzwischenlagebericht der Hannover Rickversicherung AG, Hannover, fiir den Zeitraum vom 1. Januar bis

30. Juni 2008, die Bestandteile des Halbjahresfinanzberichts nach § 37w WpHG sind, einer priiferischen Durchsicht
unterzogen. Die Aufstellung des verkiirzten Kenzernzwischenabschlusses nach den IFRS firr Zwischenberichterstattung,
wie sie in der EU anzuwenden sind, und des Konzernzwischenlageberichts nach den fiir Konzernzwischenlageberichte
anwendbaren Vorschriften des WpHG liegt in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere
Aufgabe ist es, eine Bescheinigung zu dem verkiirzten Konzernzwischenabschluss und dem Kenzernzwischenlagebericht
auf der Grundlage unserer priiferischen Durchsicht abzugeben.

Wir haben die priiferische Durchsicht des verkiirzten Konzernzwischenabschiusses und des Konzernzwischenlageberichts
unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer {IDW) festgesteliten deutschen Grundsatze fiir die priiferische
Durchsicht von Abschliissen vorgenommen. Danach ist die priiferische Durchsicht so zu planen und durchzufilhren, dass
wir bei kritischer Wiirdigung mit einer gewissen Sicherheit ausschliefen kénnen, dass der verkiirzte Konzernzwischen-
abschluss in wesentlichen Belangen nicht in Ubereinstimmung mit den IFRS fiir Zwischenberichterstattung, wie sie in
der EU anzuwenden sind, und der Konzernzwischenlagebericht in wesentlichen Belangen nicht in Ubereinstimmung mit
den fiir Konzernzwischenlageberichte anwendbaren Vorschriften des WpHG aufgestellt worden sind. Eine priiferische
Durchsicht beschrdnkt sich in erster Linie auf Befragungen von Mitarbeitern der Gesellschaft und auf analytische Beur-
teilungen und bietet deshalb nicht die durch eine Abschlusspriifung erreichbare Sicherheit. Da wir auftragsgemag keine
Abschlusspriifung vorgenommen haben, kénnen wir einen Bestatigungsvermerk nicht erteilen.

Auf der Grundiage unserer priiferischen Durchsicht sind uns keine Sachverhalte bekannt geworden, die uns zu der An-
nahme veranlassen, dass der verkiirzte Konzernzwischenabschluss in wesentlichen Belangen nicht in Ubereinstimmung
mit den IFRS filr Zwischenberichterstattung, wie sie in der EU anzuwenden sind, oder dass der Konzernzwischenlage-
bericht in wesentlichen Belangen nicht in Ubereinstimmung mit den fiir Konzernzwischenlageberichte anwendbaren
Vorschriften des WpHG aufgestellt worden ist.

Hannover, den 4. August 2008
KPMG Deutsche Treuhand-Gesellschaft

Aktiengesellschaft
Wirtschaftspriifungsgeselischaft

Husch Dr. Dahl
Wirtschaftsprifer Wirtschaftsprifer
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