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Reference is made to file no. 82-4627 and the exemption granted to Hannover
Ruckversicherungs-AG in connection with an American Depositary Receipt program.

Ladies and Gentlemen:

In compliance with its duty to furnish to the Security and Exchange Commission
the information as described in clauses (a), (b) and (c) of sub-paragraph (b) (1) (i) of
Rule 12g3-2 after such information is made or is required to be made public by the
company, Hannover Rickversicherung AG herewith submits a German and English
version of the interim report 3 / 2003.

Please contact the right undersigned by calling +49-511-5604-1501 if you have
any questions or comments regarding the foregoing.

Best regards, />
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KEY FIGURES

of the Hannover Re Group
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Gross written premlums 59775 289438 (2 7%) 8 872 3 (2 8%) 29741 1284
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Operatmg proflt (EB!T) 285.2 2130 +213.5% 498.2 +41.5% 67.9 3522
Net income (aftertax) 162.4 94.2 +53 2% 256.6 +23.5% 61.5 207.8

Policyholders' surpius 33655 35500 +20.1% 29554

Total stockholders' equ|ty 21079 23301 +30.4% 17871

Mmorlty interests 4409 411 +37.6% 2987
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2003 promises to be an excellent year. As at 30 September we continued the
success of the preceding quarters. Hallmarks of the third quarter were the
sustained very favourable state of reinsurance markets as well as a stabilising
trend on capital markets. We made the most of our opportunities and again
generated a very good result.

In the first nine months of 2003 your company generated an operating profit
(EBIT) in the order of half a billion euros (EUR 498.2 million). This corres-
ponds to an increase of 41.5% on the previous year (EUR 352.2 million)

and even surpasses comfortably the record operating profit for the entire
2002 financial year (EUR 470.9 million). In view of the tax regulations that
are emerging in Germany, we unfortunately posted significantly higher tax
expenditure. Net income after taxes nevertheless also climbed by almost
EUR 50 million or 23.5% to EUR 256.6 million. For you, this means earnings
of EUR 2.43 per share as at 30 September 2003 (previous year: EUR 2.14).
The book value per share increased in the course of the year by 7.9% to EUR
19.32 (31.12.2002: EUR 17.90).

In the first nine months, just as was the case in the first half-year, each of

our four business groups made a substantial contribution to the overall
Group result. Property and casualty reinsurance remains our largest business
group. In the third quarter it delivered another outstanding result, with the
combined ratio over the year continuing to improve to reach 97.2% as at

30 September: this important ratio stood at 94.9% in the third quarter. Property
and casualty reinsurance is still benefiting from very adequate terms and
conditions; after many years of fierce competition, profit margins are currently
highly attractive. In our growth markets, such as US casualty business, we are
actually witnessing further improvements. As an additional factor, our burden
of catastrophe losses this year — at 2.6 percentage points of net premiums
earned - remained below average. The total amount of catastrophe losses
after nine months stood at EUR 68.6 million, of which EUR 47.3 million was
attributable to the third quarter. In this context the two hurricanes "Fabian"
and "Isabel" should be mentioned, which caused considerable damage in
September in Bermuda and on the East Coast of the United States. The net
profit in property and casualty reinsurance totalled EUR 137.4 million, an
improvement of 2.2% over the already very good level of the previous year
(EUR 134.5 million).

The other three business groups similarly delivered exceptionally gratifying
profit contributions in the first nine months, all of which were significantly
higher than in the previous year. Life and health reinsurance generated




EUR 22.1 million (+ 23.9%), financial reinsurance EUR 57.1 million (+
90.3%) and program business EUR 40.0 million (+ 56.9%).

Net investment income was also substantially boosted. In this respect, our
decision to systematically take the required write-downs in 2002 and the first
quarter of 2003 has proven justified. With a gain of 24.9% compared to the
same period of the previous year, we achieved net investment income of
EUR 716.8 million (EUR 574.1 million) as at 30 September. The mood on
capital markets was in fact exceptionally friendly in the third quarter. In the
quarter just-ended, we thus only needed to take modest write-downs on
securities of EUR 8.8 million, and we were highly satisfied with our good
level of ordinary income.

The Hannover Re share also benefited from the bright mood on the stock
market in the third quarter; it gained around 11% in value between the
beginning of July and mid-November. Yet, we are in no way satisfied with
this performance. In our assessment, the Hannover Re share remains heavily
undervalued at a price of around EUR 25. Using the analysts' current
consensus profit estimate for 2004 as a basis, this price corresponds to a
price/earnings ratio of around 8. It is my firm conviction that this is far from
reflecting our substantially above-average business development and our
return on equity, which stood at 16.8% as at 30 September. We shall continue
to do everything in our power to improve the value of your company through
consistent, above-average profitability.

I would like to express my thanks — as always also on behalf of my colleagues
on the Executive Board - for the trust that you place in our efforts.

Yours sincerely,

. s

Wilhelm Zeller
Chairman of the Executive Board
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The consistent recovery on capital markets
was sustained in the third quarter of the current
financial year. From the beginning of July to the
end of September 2003 German equities again
significantly outperformed the international
benchmark indices: while the Dow Jones put on
around 9% and the Euro Stoxx 50 gained roughly

7%, the Dax (+ 14%), MDax (+ 24%) and CDax
Insurance Stocks (+ 25%) rose considerably more
strongly. The rally of the previous quarter was thus
surpassed and the lows recorded on 12 March of
this year were left well behind.

Performance of the Hannover Re share compared with standard benchmark indices

in %
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In the period until mid-November our share,
too, profited from the renewed confidence in the
capital markets and the return of liguidity. Reach-
ing a price of around EUR 25, it moved upwards
by a good 11% relative to the beginning of July.

1 CDax for insurance stocks
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On 8 September, shortly after publication of our
semi-annual results, the Hannover Re share
climbed to its guarterly high of EUR 26.51, a
figure only marginally below its highest level
for the year to date of EUR 26.75.

The Hannover Re share in comparison with the unweighted "Reactions" World Reinsurance Index

in %
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On a year-to-year basis, however, our share
was unable to keep pace with the benchmark
we use for comparisons, the "Reactions” World Re-

produces a price-earnings (P/E) ratio of roughly 8.
Despite the modestly positive trend recorded by
the Hannover Re share in the third quarter, the

insurance Index*. valuation of our company is thus still far from fair.
Our above-average profitability and Hannover
Re's excellent market positioning are both not

as yet adequately reflected in the share price.

Based on the consensus profit estimates for
2004, the current share price of around EUR 25

Share information

mEvE ﬂ ” 2007 u ﬂ 1998 H 1888 1

Earnings per share 1

Cross dividend - 0.85 - 1.21% 0.97 0.73

') For previous years stock split of 15 July 2002 in a ratio of 3 for 1 taken into account
2 On each for the year 2000 fully paid-up share
3 Incl. bonus of EUR 0.08

International Securities
Identification Number (ISIN): DE 0008402215
71.8% Talanx AG
(directly and via subsidiaries HDI Verwaltungs-Service AG as well as
Erste and Zweite HDI Beteiligungsgesellschaft mbH}
28.2% free float
Capital measure Capital increase against cash through issuance of 9,716,392 new shares
of 12 June 2003: in conjunction with a capital increase against contribution in kind through
issuance of 13,716,814 new shares to Talanx AG which contributed its
shares in HDI Re (Ireland) Ltd. {with commercial effect as at 1 July 2003)
Common stock as at
28 October 2003:
Number of shares as at
28 October 2003:
Market capitalisation as at
30 September 2003:

EUR 2,759.3 million

* The unweighted "Reactions” World Reinsurance Index combines all exchange-listed reinsurers worldwide. Our strategic objective is to achieve an increase
in the share price, which on a three-year moving average surpasses the performance of this benchmark.



BUSINESS DEVELOPMENT

We are highly satisfied with the develop-
ment of business in the first nine months of 2003.
In the third quarter of the year under review we
seamlessly built upon the very good results of the
first half-year and thus again vigorously boosted
the Group result compared to the same period of
the previous year — for the eighth time in succes-
sion. This achievement was made possible by the
sustained very favourable state of the reinsur-
ance markets, whose inherent potential we con-
tinued to optimally exploit thanks to our consist-
ent cycle management.

As was the case in the first half of the year
under review, gross premium income declined
slightly in the first nine months. This was due pri-
marily to the relative appreciation of the euro
against the US dollar in a year-to-year compari-
son. Furthermore, the strategic course adjust-
ments that we made in property and casualty
reinsurance continued to be an influencing fac-
tor in the third quarter. Gross written premiums
across all business groups totalled EUR 8,872.3
million (EUR 9,128.4 million) as at 30 September,
aslight decline of 2.8%. Had it not been for the
upward revaluation of the euro, especially against
the US dollar, consolidated gross premium income
would have grown by 8.7% year-on-year. Net pre-
miums earned moved contrary to gross written
premiums, rising by 10.8% to EUR 5,909.0 million
(EUR 5,332.6 million) as the level of retained pre-

Property and casualty reinsurance

Traditionally, few treaties come up for re-
newal in the third quarter in property and casu-
alty reinsurance business. Consequently, there is
only a limited number of observations that can
be drawn upon to make pronouncements based
on hard facts about the state and tendency of
the market. Nevertheless, one conclusion that can
be drawn from the annual meetings of reinsurers
in Monte Carlo and Baden-Baden is that the busi-
ness climate for property and casualty reinsurers
remains exceptionally favourable. This is reflected
in risk-adequate and profitable prices in all lines
of business. Indeed, in certain segments, such as
US casualty business, further price increases be-

miums climbed to 71.0% (66.8%). Investment
income developed in line with expectations; most
notably, in the third quarter, too, no significant
write-downs were taken on investments.

We boosted the operating profit (EBIT) as at
September 2003 by 41.5% to EUR 498.2 million
{EUR 352.2 million). Consolidated net income
totalled EUR 256.6 million, an increase of 23.5%
compared to the same period of the previous year
(EUR 207.8 million). This corresponded to earn-
ings of EUR 2.43 (EUR 2.14) per share, an im-
provement of 13.6%.

As a consequence of the capital increase in
June and the surpluses generated as at the end
of the third quarter stockholders' equity increased
to EUR 2,330.1 million, an improvement of
34.0% relative to the position at the beginning
of the financial year (EUR 1,739.5 million). Due
to the increase in the level of retained premiums
and the restructuring of the HDI Group's reinsur-
ance, the reinsurance recoverables on unpaid
claims decreased as anticipated. They contracted
by 13.0% from EUR 6,179.9 million as at the
beginning of the financial year to EUR 5,379.4
million as at 30 September. We are thus well on
the way to achieving our stated aim of system-
atically reducing this item by one-third - based
on the level as at year-end 2002 - by the year
2005.

yond the level of the first half-year were actually
observed. In this advantageous market situation
we improved our results, although gross premium
income in property and casualty reinsurance over
the first nine months was — as in the first half-
year — appreciably lower.

As at 30 September the relative appreci-
ation of the euro compared to the same period
of the previous year — especially against the US
dollar — was the principal reason for the decline
of 15.5% in gross written premiums to EUR
4,041.6 million (EUR 4,782.7 million). Had it not
been for this currency effect the decrease would




have been a mere 8.4%. Two additional factors
play a role on the underwriting side — as already
at the end of the first half-year - and were crucial
to the reduction in gross premium income from
property and casualty reinsurance: since 1 Janu-
ary 2003 we no longer automatically assume the
entire reinsurance business of HDI, only to sub-
sequently place the portions that exceed our own
risk appetite on the retrocession market. Instead,
as HDI's preferred reinsurer, Hannover Re only
accepts those volumes that we wish to run in our
retention. The second reason for the reduction
in gross premiums is the continuing successful
application of our "More from less" initiative,
under which we have striven since the turn of the
year to concentrate even more closely than be-
fore on the most profitable market segments in
property and casualty reinsurance. Net premiums
earned after retrocessions and deferred premiums
amounted to EUR 2,638.7 million (EUR 2,867.2
million) after the first nine months, a relatively
modest decrease of 8.0% due to the higher level
of retained premiums.

We are satisfied with the claims situation
in the first nine months of the year under review.
The proportion of catastrophe losses relative to
our net premiums earned stood at 2.6% (EUR
68.6 million) as at 30 September. Although this
figure is higher than in the first half-year, it re-
mains well below the multi-year average of
roughly 5%. Hannover Re incurred two new nat-
ural catastrophe losses in the third quarter, name-
ly the hurricanes "Fabian" and "Isabel” with a pro-
visional total loss amount of EUR 47.3 million
(for gross and net account). This corresponds to
4.8% of net premiums earned in the third quar-
ter. "Fabian" swept across Bermuda and the East
Coast of the southern United States, causing esti-
mated insured losses of USD 300-350 million
(Hannover Re's share; EUR 25.1 million). The in-
sured damage caused by "Isabel" in the eastern
parts of the USA is put at USD 500-1,000 mil-
lion (Hannover Re's share: EUR 22.2 million).

The combined ratio in the first nine months
of the year under review stood at 97.2%, a figure
2.1 percentage points higher than in the previous
year (95.1%). The higher level relative to the pre-

vious year was due primarily to the larger pro-
portion of long-tail US casualty business in the
total premium for 2003. This business normally
leads to high reserves in the year when it is first
written and hence produces an increased com-
bined ratio. As in the past and in accordance with
our standard practice, we established conserva-
tively calculated reserves for new business writ-
ten. The third quarter — in common with previous
quarters — did not give rise to any need to con-
stitute additional reserves for earlier underwrit-
ing years. The underwriting result of EUR 73.8
million posted in the first nine months of the
year under review was 47.1% lower than in the
previous year (EUR 139.5 million). However, this
in no way indicates a deterioration in the quality
of the business; rather, it is a logical consequence
of our adjusted business mix, most notably our
increased participation in casualty business.

The gratifying investment income recorded
in the third quarter helped us to grow our oper-
ating profit (EBIT) as at 30 September by 27.8%
to EUR 304.0 million (previous year: EUR 237.9
million). Despite significantly higher tax expend-
iture, the net income in the first nine months of
the year under review was also boosted by 2.2%
to EUR 137.4 million (EUR 134.5 million}. The
property and casualty reinsurance business group
thus contributed earnings of EUR 1.30 (EUR 1.38)
per share to the Group's nine-month result, a de-
crease of 5.8%.



Key figures for property and casualty reinsurance
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Life and health reinsurance

Life and health reinsurance developed in
line with our strategic targets and planning during
the first nine months of the year under review.
Gross written premiums as at 30 September
amounted to EUR 1,669.4 million, a modest im-
provement of 3.4% on the previous year's figure
of EUR 1,614.3 million. Life and health reinsur-
ance was similarly impacted by the strength of
the euro against the major foreign currencies.
Had it not been for this effect, gross premiums
would have grown by as much as 15.0%. Despite
adverse currency effects, net premiums earned
climbed by 1.5% to EUR 1,390.7 million (EUR
1.369.9 million). We were highly satisfied to note
that the operating profit (EBIT) of EUR 48.9
million surpassed the previous year's figure

Key figures for life and health reinsurance

(EUR 26.1 million) by 87.6%. Improvements in
the underwriting experience - especially in US
health business as a consequence of the drastic
rehabilitation of the portfolios in previous years -
contributed greatly to this. Of crucial significance
was the investment income, which was 4.8%
higherthan in the previous year - largely due to
lower write-downs on securities. Although net in-
come rose less sharply as at 30 September due to
increased tax expenditure incurred by the Ger-
man operations, it nevertheless showed a very
good improvement of 23.9% to reach EUR 22.1
million (EUR 17.9 million). The profit contribu-
tion delivered by life and health reinsurance thus
improved by 16.7% per share, to EUR 0.27 (EUR
0.18). . '
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Financial reinsurance

The consistently favourable development
of financial reinsurance throughout the Group
continued in the third quarter of 2003. Thus this
business group is a segment that has through
the first nine months of the year outperformed
what was planned by far. Gross written premiums

_climbed by 67.0% as at 30 September to reach
EUR 1,223.4 million (EUR 732.6 million), a figure
almost equivalent to the gross premium of the
entire 2002 year (EUR 1,242.6 million). In finan-
cial reinsurance, too, the growth after nine
months would have been substantially greater -
as much as 88.8% higher - had exchange rates
against the euro remained stable. The sustained
vigorous demand for solvency-supporting quota
share arrangements accounts for a not insignifi-
cant share of the premium growth. As an add-
itional factor, the financial reinsurance business
of the HDI Re, which we acquired as a contribu-
tion in kind from HDI as part of the capital in-
crease on 12 June 2003, was transferred with

Key figures for financial reinsurance

effect from 1 July 2003, What is more, the third
quarter also witnessed our first transaction in
East Asia and numerous other successes in East-
ern Europe. With the level of retained premiums
higher than in the previous year at 98.1%
{91.8%), the rise in net premiums earned of
111.0% to EUR 1,089.7 million (EUR 516.5 mil-
lion) was more marked than the growth in gross
premiums.

Thanks to a substantially improved under-
writing result, the operating profit (EBIT) in-
creased even more sharply than the premium
volume, growing by 126.3% to EUR 90.3 million
{EUR 39.9 million). After taxes this translated
into net income of EUR 57.1 million as at 30 Sep-
tember, a figure 80.3% higher than in the com-
parable period of the previous year (EUR 30.0
million). The profit contribution per share in finan-
cial reinsurance thus amounted to EUR 0.54,
74.2% more than in the previous year (EUR0.31).
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Program business

Inthe third quarter of 2003, program busi-
ness again followed up on the successes of the
preceding quarters. This demonstrates that the
restructuring and the higher retention thereby
made possible at our subsidiary Clarendon, the
market leader in US program business, were the
right steps to take.

Gross written premiums in the first nine
months of the year under review fell slightly by

3.0% to EUR 1,938.0 million (EUR 1,998.8 mil-
lion). Had it not been for the upward revaluation
of the euro, however, growth of 15.4% would
have been generated. As a consequence of a sig-
nificant planned increase in the level of retained
premiums — from 37.5% in the same period of
the previous year to 46.4% as at 30 September
of this year — net premiums earned climbed by
36.5% to EUR 789.9 million (EUR 578.9 million),
The increase of 3.4 percentage points in the com-




bined ratio to 96.3% (92.9%) was due chiefly to
the higher retention and the associated lower
commission income.

Improved investment income also helped us
to boost the operating profit (EBIT) as at 30 Sep-
tember by 13.7% to EUR 54.9 million (EUR 48.3

Key figures for program business

million). The growth in net income generated
from program business was even more impres-
sive: the latter amounted to EUR 40.0 million
(EUR 25.5 million) after nine months, a rise of
56.9%. Program business thus contributed earn-
ings of EUR 0.38 (EUR 0.26) per share to the
Group result.
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Net investment income

In what was a relatively quiet third quar-
ter — at least as regards the capital market — our
asset portfolio developed favourably in a bright
market climate. Our results after the first nine
months of the year under review thus remained
entirely according to plan. Minimal write-downs
on securities of EUR 8.8 million were necessary
in the third quarter, following EUR 5.0 million in
the second and EUR 75.3 million in the first quar-
ter. Compared to the previous year, total write-
downs on securities as at 30 September were
reduced by 25.8% to EUR 89.1 million (EUR
120.0 million).

Back in the second quarter, we had already
begun to slightly increase our equity allocation.
In the third quarter, we again extended the du-
ration of the bond portfolio. At the beginning of
July, we invested free liquidity in Euro Stoxx 50
equities, as a result of which the equity allocation
of exchange-listed stocks stood at 6.2% as at

10

30 September. In September, we slightly in-
creased the duration of the bond portfolio to 3.7
against the backdrop of declining yields. Losses
on the disposal of investments in the first nine
months of the year under review amounted to
EUR 72.5 million (EUR 88.3 million) and were
more than offset by the realised profits of EUR
149.0 million (EUR 110.8 million).

In the third quarter of the current financial
year high interest on reinsurance deposits and
enlarged asset volumes again contributed to the
favourable development of ordinary income,
which climbed by 6.1% to EUR 771.8 million
(EUR 727.8 million} despite the low returns on
some securities. We were therefore highly satis-
fied with the increase of 24.9% in net invest-
ment income to EUR 716.8 million as at 30 Sep-
tember (EUR 574.1 million), a figure entirely in
line with our annual planning.




Outlook

in 2003 Hannover Re has again developed
very favourably to date in a generally positive
market climate, and it is our expectation that this
trend will be sustained in the fourth quarter.

Our largest business group, property and
casualty reinsurance, remains extremely profit-
able. The positive trend of the first three quarters
should be sustained provided there are no extra-
ordinary catastrophe loss developments in the
fourth quarter. For the entire year 2003, we there-
fore expect a combined ratio of less than 100%,
despite the strains associated with the higher
proportion of casualty business. Initial pointers to
the 2003/04 renewal season suggest that rates
and conditions in almost all areas of property
and casualty reinsurance will again be risk-ad-
equate and profitable in 2004. Furthermore, we
expect prices to continually rise, including for ex-
ample in US casualty business — an area where
we shall further step up our acceptances.

Gross written premiums as at year-end —
as already evident from the quarterly develop-
ment — will be well below the level of the previous
year due to currency influences and our strategic
reorientation. The decline in net premiums will be
less marked owing to our higher retention. We
see excellent prospects to close 2003 in property
and casualty reinsurance with a very good prof-
it contribution that should comfortably surpass
the level of the previous year.

In life and health reinsurance we antici-
pate — in view of the sustained strength of our
balance sheet currency - gross premium income
largely on a par with the previous year, while the
operating profit (EBIT) and net income are fore-
cast to surpass the level of 2002. The fourth quar-
ter should generate a gratifying contribution in
this respect. For 2004 conditions on the inter-
national life reinsurance markets again appear
promising for our company. Consequently, despite
modest premium growth, we nevertheless antici-
pate double-digit growth rates in EBIT and net
income for the year.
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In financial reinsurance, we expect the pos-
ition at year-end to be similar to the picture al-
ready emerging as at 30 September: clear double-
digit growth in gross premium income and a
sharply higher profit contribution compared to
the previous year.

In program business, our organisational
changes - particularly at Clarendon - have
proven their worth in practice. The results of the
2003 underwriting year are gratifying and entire-
ly within the bounds of our planning. Our level
of retained premiums will remain high as at year-
end, and with gross premiums unchanged year-
on-year we anticipate net income at least on a
par with the previous year.

The performance of our investments will be
dominated this year by two opposing trends:
considerable asset volumes as a consequence
of strong underwriting cash flows, on the one
hand, and low returns on the capital markets, on
the other. Since we expect these effects to cancel
each other out, ordinary income will be roughly
on a par with the previous year. Our decision to
take the necessary write-downs on our — com-
paratively low — equity holdings systematically
throughout 2002 and in the first quarter of 2003
has proven correct. As long as there are no re-
newed major price slumps on the international
capital markets, we expect to record a balanced
extraordinary result as at year-end. Our net invest-
ment income for the year as a whole should there-
fore be significantly higher than the level of the
previous year.



Prospects for the Group

In view of the developments in the first nine
months and the expectations described above,
we raise our profit forecast for the 2003 financial
year to around EUR 350 million {(around EUR 3.20
per share), provided there are no unforeseen sub-
stantial adverse movements on capital markets
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and no accumulation of catastrophe losses sig-
nificantly in excess of the multi-year average. This
would be the best result in the company's history.
Gross premium income is forecast to fall some-
what short of the previous year.




CONSOLIDATED QUARTERLY ACCOUNTS

of Hannover Re



CONSOLIDATED BALANCE SHEET

as at 30 September 2003

Fligpres fn EUR thousernd 9.2008 . 31.12.2002

i

Fixed-i income securmes - held to matunty 340 358 356 333
".leed income securmes—avallable forsale S 10905 168w “ 9 140 755‘“
mEqu|ty5ecum|es_ava||ab|eforsa|e SO T ORISR 879 288.... ! 717745%.
‘‘‘‘‘ Equ|ty5ecunt|e5_tradmg 22420 5493
Rea|e5tate ...................................................................................................... 250560 . 255858
..... OthermvestEdaSSEts OO USROS OUU RO 537956 675563
..... 5 homermmvestments e e e e 87]397 874027

Total investments without cash P”} 3907 247— 12036774

Cash 543110 671866

Total investments and cash 14 450357 ' 12708 640

Prepaid remsurance premlums 697 222 N 739 487
‘.,.Remsurance recoverames . beﬁef.t reserve‘..“ 295258‘ s 489 784.

Reinsurance recoverables on unpa!d claims 5379357 6179896

Relnsurance recoverab[es on otherreserves 26180 41902
Defe”edacqu[SItloncosts .................................................................................... 1752737 ........ 1321951
Accountsrecewable ...................................................................................... 3 337859 ....... 38 09 53] .....
- Funds he|dbycedmgcompames ....................................................................... 8010842 ......... 7597206
.... coodw||| e e e e 215649 233 883
..... OtheraSSEts OSSO OO O OO SO U U TP 280 551 230893
.... Accmemnterestandrem 202765 175588

35208848 33578971
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~ Figoies s EUR

B 01922003 . 122002

Loss and loss adjustment expense reserve 19870257 18836651
..... Po||cybeneﬁt5for||feandhea|thcontracts 4]800194]3670]
. Uneamedpremlumresewe ............................................................................... 2719840 ........... 2 4” 59]
e mesmnsfor ccmmgemcommss.on .......................................................................... 1 35445 ............... ]43]20
- 0 thertechmca|prov|5|ons .............................................................................................. 4473 .................. 7870
- Remsurancepayame ............................................................................................... ] 82]475 ........... ] 936 514
s Fundshe\dunderremsurancetreamg .................................................................... 1034735 ........... 1530200 .
- Comractdep%[ts 338 88] ,,,,,,,,,,,,,,,, 184884 .....
s Mmonnes ............................................................................................................... 4”]47400426
- o therhabmt.es 584 509 ............ 480540
Taxes ..................................................................................................................... ]779]5 ............... 1103”
..... pmws,onfordefenedtaxes 790284 742078
Notespayame U 691207 ............. 698792 .....
5urp|u5debenture ......................................................................................................... ]]7597 ............... ”9831 .....

Total liabilities = . 32878784 31839509

Stockholders' equity

Unrealised appreciation/depreciation of investments,

net of deferred taxes 140 345 43127
...... Cumu!atlvefore‘gncu”encyconvemonadwstment
net of deferred taxes (307 147) (100 276)
e otherchangesmcumulatwe compmhenswemcome .................................................. (29 567)(54295)
Total comprehensive income (196 369) (111 444)

Retained earnings

Beginning of period 1379291 1243334
....... Net mcome 256 576 267]72
........ D,\”dend pald (82589) e
,,,,,,,, OtherChanges e e et 88359 (]3]2]5)
......................................................................................................................... — e

Total stockholders' equity 2330064 1739462

35208 848 33578971
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CONSOLIDATED STATEMENT OF INCOME

for the period 1 January to 30 September 2003

'MECUJZB s il ‘ma[{mqﬁ m(

Gross written premiums 2894772 8872298 9128374
..... C EdEdW”ttenpremmms e, 770801 2575253 3029 7] 3
Changemgrossuneamed premmms PP ]35030 . (410469) (839899) .
..... C hangemcededuneamEdpremmms e, ”099 22382 73 79]

Net premiums earned 2270100 5908 958 5332553

Ordinary investment income 245714 771829 727770
.... Reahsedgamsonmvestments e e 61500 148950 ] ]0843
..... ReahsedlosSesonmvestments 55740 72508 8831 7

Un r ea ||sed gamsand|osseson|nvestment5 ................................... ”935 .............. 8007 ............ (17 503) ,,,,,,
Othermvestmentexpense/deprec,anons 32 879 ............. ]39533 ............... ] 58555 .....

Net investment income 230530 716755 574127

Other technical income 656 18821 18879

Total revenues 2501 286 6644 534 5925559

Claims and claims expenses 1646773 4521659 4017328

Change in policy benefits for life and health contracts 109 666 316726 216772
Commission and brokerage 428087 951 481 955737

‘.'th‘eracquisition costs . (-4.0'62v) 1564 6870

Othertechmca|expenses 30542 . 83581 82253 ““““

..... A dmm,st,atlveexpenses 420]6 . 158342167832
Total technical expenses 2253122 6043 453 5446792
Otherincome and expenses (35 244) (102 920) (126 603)
Operating profit (EBIT) 212920 498161 352164
Interest on hybrid capital 13382 40308 45248
Net income before taxes 199538 457853 306916
Taxes 130177 198776 84 002

Mmo”ty mterest e 2484] ............. (250” ............ “5 ”7)
Net income 94 202 256576 207 797
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* Figuves 0 BUR thowserd) , 1:~808.3008| 112002005 | 11.~200.2003 \

Other comprehensive income

Net unrealised appreciation/depreciation of investments (42 282) 97218 45178
""" Cumulative foreign currency conversion adjustments  (42452)  (206871)  (28073)
..... o ther Comprehenswemcome ]97]6 24 728(28 562)
Net comprehensive income 29184 171651 196 340

Earnings per share

Earnings per share in EUR 0.78 243 214
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CASH FLOW STATEMENT
as at 30 September 2003

f Figures (i EUR thevsend L1.~866.2008 | 1.0.~86.02002 J

1. Cash flow from operating activities
Consolldated net mcome (af‘ter tax) 256 576 207 797
Apprec;atlon/depreuamon 1 1 5 429 139 984

Net reahsed gams and Iosses on mvestments o o (76 452) (22 526)
Amomsatlon of investments 327 (9067)

Mmorlty |nterest 2501 15 117
Changesm funds held (700182) (603 760)

Changes in prepaid reinisurance premiums (net) 345479 672 11

o o
e s e
i e
e __.__(329803)._,,.”,_ e
e B
........ e it S
o

Cash flow from operating activities 1624527 1231138

. Cash flow from investing activities

leed income securmes - held to matunty
Matuntles 30 678 3 31 7
 Purchases (1 5 OOO) (1 22 969)

Other |nvested assets
TOI 773
(1 73 580)

Sales

rchases

Affi |ated compames and participating mterests

Acqwsmons
Real estate

Short term mvestments

Changes

Other changes (net) (20799) (58 893)
Cash flow from investing activities (21139471) {(1415180)
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Fgrres i EUR thovsend 10.-56.0.2008 | 1.0,~50.8.2002

1. Cash flow from financing activities

Inflows from capital increases 219580 -
Inflow from capital increase through contribution in kind 11402 -
Net changes in contract deposits 153852 (75 448)
Dividend paid (82589) -
Changes in notes payable 30086 -
Other changes (4 338) -
Cash flows from financing activities 328003 (75 448)
IV. Exchange rate differences on cash 32655 46562
Change in cash and cash equivalents (L.+I1.+111.+IV.) (128 756) (212 928)
Cash and cash equivalents at the beginning of the period 671 866 830659
Change in cash and cash equivalents according to cash flow statement (128 756) (212 928)
Cash and cash equivalents at the end of the period 543110 617 731
Income taxes (31222) (21 388)
Interest paid (77 014) (92678)
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SEGMENTAL REPORT

as at 30 September 2003

In the following table we have allocated the underwriting assets and liabilities as at 30 September
2003 and 31 December 2002 to our business segments after eliminating intergroup transactions across
segments.

Segmentation of underwriting assets and liabilities

' 092008 | Br2z00

3082008 .| - 3.122002

Fhowras fn EUR

Assets
vvvvv Prepa|d remsurancepremmms 238774 94365 ]508 1523
..... Defe”edacqmsmoncgsts(net) 211594250988 ]394354 953961
Remsurancerecoveramesonbeneﬁtreserves .............................. — .................................. S 295258 ......................... 489784 .......
..... Remsurancereccverablesmmcunedda,ms e e T e e e oot et et e
and others 2601185 3073835 99956 112513
Fundshe|d by Cedmgco mpdmes ..................................... 200 796 ........................ 25 .2. 479 ..................... 3 304 853 .................... 332 9 560 .........
Total underwriting assets 3252449 3671667 5095929 4897 341
Liabilities
|_o ssand|os§adju5tmentexpen5ereser\/e ..................... 898 1064 ....................... 8954 985 ....................... 988 084 ...................... 93 4 ]42 .........
po|.cybeneﬁt5 for“fe andheanhcomram ................................... R e 4]80 019 ..................... 41 36 70] ..........
..... Uneamedpremmmreserve TSP ] 278792 ]]24308 ]7653 e 2] 522
..... Othertecmlcalmowmns 95633”0872 28324 20437
. Fundshe|dunderremgurancetreat[es ................................ 524654 ......................... 98683] . ..... 204933 ...................... 343 se
Total underwriting liabilities 10980143 11176 996 5419013 5456621
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B uanciollicinsiranceR Program busipes Tetal-

E R oo Raa : 91.12.2002

—

15420 86 441520 643513 697 222 739 487
47952 25604 108 787 81408 1762787 1321961
- - - - 295258 489784
473162 632218 2231234 2403232 5405537 6221798
4504 580 4012475 613 2692 8010842 7597 206
5041114 4670383 2782154 3130845 16171 646 16370236
6512154 5544198 3388955 3403326 19870257 18836 651
- - - - 4180019 4136701
335448 103913 1087 947 1161848 2719840 2411591
16273 19681 688 - 140918 150 990
18838 24164 186310 275386 1034735 1630200
6882713 5691 956 4663 300 4 840 560 27945769 27166133
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SEGMENTAL REPORT

as at 30 September 2003

Segmental statement of income

| ;
Gross written premiums 4041 605 4782744 1669355 1614311
..... Netp,em[umseamed 2638579 28672]6 ]390676 ]369943 s
..... Cla,msandda,msexpenses 203]737 T~ 2075782 8567” 856255
Changemp0||cybenef|t5for||feand ..........................................................................................................................................................................
health contracts - - (316726) (216772)
..... Comm,ssmnand brokerageandothe, e e e e e e s e
technical expenses 456 164 577508 273345 361830
|nvestmemmcome ......................................................... 305351 ......................... ]89989 ......................... ]52083 .......................... 145073 ...........
Admmlstratweexpenses ................................................ 76978 .......................... 73433 ........................... 36100 ........................... 28226 ............
Othermcomeandexpenses SO (75]27) - (91599) ........................ ( ]0993) ......................... ( ]5876) ..........
Operating profit (EBIT) 304024 237883 T :18 884 26057
Interest on hybrid capital 26879 34503 4985 4182
Net income before taxes 277145 203 380 43 899 21875
Taxes 140 803 60 241 21315 3776
Mmo,,tymterest ]032 (8675) (467) s (246) U
Net income 137374 134464 22117 17 853
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i Totial)

L1.=30.6.260 1L1.=50.6.2602 17.~30.6.2009 L7.~30.8.2002
1223359 732566 1937979 1998753 8872298 9128374
1089 654 516 468 789 949 578926 5908 958 5332553
1013325 622 164 619886 452127 4521659 4017328
- - - - (316 726) (216772)
200215 64784 88181 21859 1017905 1025981
222712 211455 36609 27610 716755 574127
2453 2592 52811 63581 168342 167832
(6 028) 1540 (10772) (20 668) (102 920) (126 603)
90345 39923 54908 4830 498161 352164
3002 1577 5442 4986 40308 45 248
87 343 38346 49 466 43315 457853 306916
27189 5 491 9469 14494 198776 84002
(3 066) (2 859) - (3337) (2501) (15117)
57088 29996 39997 25484 256576 207797
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NOTES

1. General accounting principles

Hannover Riickversicherung AG (Hannover Re) belongs to the Talanx AG, a 100% subsidiary of
HDI Haftpflichtverband der Deutschen Industrie V.a.C. (HDI). HDI is obliged to prepare consolidated
annual accounts in accordance with §§ 341 i et seq of the German Commercial Code (HGB). The annual
financial statements of Hannover Re and its subsidiaries are included in these consolidated annual -
accounts. The German Commercial Code (HGB) was amended with effect from 19 July 2002. Conse-
quently, pursuant to § 297 Para. 3 No. 1 of the German Commercial Code (HGB) the consolidated annual
accounts of the parent company no longer release Hannover Re from its obligation to compile a con-
solidated financial statement.

The consolidated financial statement of Hannover Re has been drawn up fully in accordance with
United States Generally Accepted Accounting Principles (US GAAP).

All Statements of Financial Accounting Standards (SFAS) issued by the Financial Accounting
Standards Board (FASB) on or before 30 September 2003 with binding effect for the 2003 financial year
have been observed in the consolidated financial statement.

The quarterly results of reinsurance companies, including our results, are for various reasons not a
reliable indicator for the results of the financial year as a whole. Losses from natural catastrophes and
other catastrophe losses have a disproportionate impact on the result of the reporting period in which
they occur. Furthermore, late reported claims for major loss complexes can also lead to substantial fluc-
tuations in individual quarterly 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 reporting and
valuation methods

The quarterly accounts included in the consolidated financial statement were drawn up as at 30

September 2003. The reader is also referred to the corresponding information contained in the consoli-
dated financial statement drawn up as at 31 December 2002,

3. Consolidated companies and consolidation principles
Consolidated companies

HDI Reinsurance (Ireland) Ltd. was consolidated for the first time with effect from 1 July 2003.
The shares in the company were contributed to Hannover Re by Talanx AG under the "Contribution in
Kind Agreement" (Einbringungsvertrag) of 30 June 2003 within the scope of a capita! increase
against contribution in kind (cf. section 4.3 "Stockholders' equity and minority interests").

Capital consolidation

The capital consolidation complies with the standards of SFAS 141. Under the "purchase ac-

counting” method the purchase costs of the parent company have been netted with the proportionate
stockholders' equity of the subsidiary at the time when it was first included in the consolidated financial
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statement after the revaluation of all assets and liabilities. After recognition of all acquired intangible
assets that in accordance with SFAS 141 are to be accounted for separately from goodwill, the difference
between the revalued stockholders' equity of the subsidiary and the purchase price is recognised as good-
will. In the case of transactions between companies under common control, the assets and liabilities of
the consolidated company are carried over at book value by the parent company, with no reporting of
fair value or goodwill. Immaterial and negative goodwill were booked to eamings in the year of their
occurrence. Where minority interests in the stockholders' equity exist, such interests are reported sep-
arately. The minority interest in the result is deducted from the net income in the statement of income
and totalled EUR 2,501thousand (previous year: EUR 15,117 thousand) as at 30 September 2003.

Debt consolidation
Receivables and liabilities 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.

4. Notes on the individual items of the balance sheet and
statement of income

4.1 Investments including income and expenses

Investments were valued in accordance with SFAS 115 "Accounting for Certain Investments in Debt
and Equity Securities". The allocation and valuation of investments are guided by the investment intent.

Fixed-income securities classified as held to maturity are valued at purchase costs plus/minus
amortised costs. The amortised costs derive from the difference between the nominal value and pur-

chase cost and they are spread over the time to maturity of the fixed-income securities.

Fixed-income securities classified as available for sale are valued at fair value. The difference be-
tween the fair value and amortised cost is booked to other comprehensive income.

Trading securities are valued at fair value. The difference between the fair value and amortised cost
is recognised within the statement of income.

Securities whose fair value falls permanently below purchase cost are written down to current value
and recognised within the statement of income.

The other investments primarily consist of shares in private-equity limited partnerships.
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Contractual maturities of the fixed-income securities in the held-to-maturity portfolic and the available-
for-sale portfolio as at the balance sheet dates of 30 September 2003 and 31 December 2002

e o 31.02.2002 -
Figrares i EUR thousand i ‘[
Held-to-maturity .
Due in one year B 45856 47 ZE 30608 31382
. uli).l‘.x.é.‘éé‘e”r.s‘r@'f-ﬁ‘r‘@.él“ivfi‘\./.é‘;ééf; ............................ e T e
e ﬁé‘é'f‘té.rv‘fvi'\./‘e”fh.ribﬁ.ghntvevﬁ y'éa"fs .............................. e o s
e Ljé'é'f'té'r‘té’h”yé;r‘s' ................................................... S o S iy
Total 340358 365108 "356 333 381593
Available-for-sale
Due in one year . 1049503 1056890 1273481 1289054
........ Dueafteronethroughﬁveyears S
""""" Dueafterfve through tenyears 2361225 2447936 2059290 2142071
......... e ;é.a..r.s.._. R
Total 10656245 10905168 8881421 9140755
The actual maturities may in individual cases diverge from the contractual maturities because i

borrowers may have the right to call or prepay obligations with or without penalty.
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Amortised costs and unrealised gains and losses on the portfolio of investments classified as held to
maturity

j, T lesses Est::mated

1531 376 237418
............................................................................................................. 7802 e 95677
e Othersecu”tles ....................................................... 30000 ,,,,,,,,,,,, 2 080 .................. 67 ............... 32 013

Total 340358 25193 443 365108

Investments held to maturity
leedmcomesecunt[es s
Corporatesecunt[es .............................................. 238466 .......... 164]3 ““““““““““““““““ _254879 .......
A SsetbaCkedsecumles ............................................... 37857 ............. 7 560 ................... RS 95427 ‘‘‘‘‘‘
Othersecur|t|es ..................................................... 30000 .............. ] 601 ........... 314 ................ 31287 ......
Total 356333 25574 314 381593
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Amortised cost and unrealised gains and losses on the portfolios of investments classified as avail-

able for sale and trading

Fignres ftn EUR Uhousaine)-

o farvaie

Available for sale

Government debt securities

of EU member states 2039137 36633 2417 2073353
e T e ! S
" Other foreign government debt securities 637514 15057 1288 651283
S S S e
e e i ! o
o e o e e
e T e o S

10656245 293 169 44246 10905168
Dividend-bearing securities
e TR T T T o
s e e e e
e e e e " o
901221 29531 51464 879288
Short-term investments 871397 - - 871397
Total 12428863 322700 95710 12655853
Trading
Dividend-bearing securities B -
e o i e T
Total 19836 2584 - a0
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Available for sale
..... F.)(edmcomesecum,es e e e e e e e et e
Govemmentdebtsecum[es
of EU member states 1547751 50090 - 1597841
B U STreasury Noms ................................................... ]339647 .......... 44464 ...................... e ] 384”1
- otherfore,gngovemmemdebtsecu,mes .................. 45]6] 3 .......... 1 33 83 ............. : 310 .............. 4 64]86
 Comporatesecurities 3525011 143321 43255 3625977
AssetbaCkedsecu”tles ...................................... ] 032597 .......... 28425 ............ 145]4 ........... 1046509
e F rommvestmemfunds ‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘ 52]285 ‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘ 22929 ................. 380 ................ 543334
Othersecum,es ....................................................... 452517 ]7448 ............. : 768 ............... 478197
8881421 320561 61227 9140755
Dividend-bearing securities
s Equmes ...................................................................... 190514 ........... 5 536 ........... 33450 ............... ]62700
s F rommvestmemfunds ............................................... 657257 ................ e ]]3297 ............... 553960
Otherd,v,dendbearmg secu”t,es ............................... ]165 ................... o 8 O ................. 1085
858036 5536 146 827 717 745
Short-term investments 874027 - - 874027
Total 10614 484 326097 208054 10732527
Trading
Dividend-bearing securities
e D envatwes ......................................................................... S 5493 ..................... _5493
Total - 5493 - 5 493
29
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investment income

Flgures 4o EUR thowsand | s082002
Real estate 19166 25627
..... D.\,,dends ]7230 52290
""" Ordinary investment income on fixed-income securities 363669 354317
..... o thermcome 37]764 295536
Ordinary investment income 771829 - 727770
Realised gains on investments 148 960 110843

Other investment expenses _ 45312 32497

Total investment income 716755 574127

The other income includes interest on deposits in the amount of EUR 344.2 million (EUR 273.5
million).

4.2 Staff

The average number of staff at the companies included in the consolidated financial statement
of the Hannover Re Group was 1,989 (31 December 2002: 1,900). Of this number, 775 were employed
in Germany in the year under review. The change in the number of employees in the third quarter of 2003
was attributable also to the spin-off of 27 employees to the newly established company Protection Re,
which is part of Talanx. The majority of staff were employed at the consolidated Group companies abroad.

4.3 Stockholders' equity and minority interests
The stockholders' equity is shown as a separate component of the financial statement in accordance
with SFAS 130 "Reporting of Comprehensive Income". The change in the stockholders' 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 recognised in the statement of income.
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Lonsolidated quariteny accounts | notes

Capital increase

Effective 12 June 2003 Hannover Re implemented a capital increase against cash in the amount
of 10% of the capital stock through issuance of 9,716,392 new, registered no-par-value shares - each
with an interest of EUR 1.00 in the capital stock. The new shares carry dividend rights with effect from
1 January 2003. Based on the placement price per share of EUR 22.60, the resulting cash inflow for
Hannover Re amounted to EUR 219.6 million.

Within the scope of a capital increase against contribution in kind Hannover Re increased its
capital stock to EUR 120,597,134 through issuance of 13,716,814 new, no-par-value registered
shares — each with an interest of EUR 1.00 in the capital stock. The new shares were taken up by Ta-
lanx AG and carry dividend rights with effect from 1 January 2003. Talanx contributed its shares in
HDI Reinsurance (Ireland) Ltd. to Hannover Re as a contribution in kind with commercial effect as at
1 luly 2003. The capital increase against contribution in kind was valued in accordance with SFAS
141.117 in conjunction with SFAS 141.D11d and D12 {,transactions between entities under common
control®). In contrast to the ,purchase accounting” method, the purchase price of the shares was not
reported, but instead the assets and liabilities of HDI Reinsurance (Ireland) Ltd. were carried over at
book value. This gives rise to an increase of EUR 193.6 million in the stockholders’ equity within the
consolidated accounts. The value of the insurance portfolio entailing long-term guarantees, which
amounts to EUR 116.4 million, was not capitalised but was netted directly with additional paid-in
capital in accordance with SFAS 151 Appendix D. This transaction will not therefore give rise to any
charges from the amortisation of this portfolio in subsequent periods.

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

As a consequence of the contribution of HDI Reinsurance (Ireland) Ltd. to Hannover Re, direct
minority interests no longer exist with respect to Hannover Re Advanced Solutions Ltd. The shares in
Hannover Re Advanced Solutions Ltd. are held in equal parts by Hannover Reinsurance (Ireland) Ltd.,
E+S Reinsurance {Ireland) Ltd. and HDI Reinsurance {Ireland) Ltd.

Conditional authorised capital of up to EUR 25.1 million is available. It can be used to grant shares

to holders of convertible and warrant bonds and to issue employee shares in the amount of EUR 1.0
million. It has a time limit of 13 November 2007.
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Lonsoliadted guarteriy accounts | notes

Consolidated statement of changes in stockholders' equity

20.9.2005 Bellancees | i | o | st | b Gl
Figrares fn EUR dheusand m“  efamad e ey || eSS g;}
u el L i cedesis)

Common stock 37164 23433 - - - 120597

Add[t|ona|pald|ncap|ta| ....................... 37445] ‘‘‘‘‘‘ 389748** ................ R e e 764199

© Cumulative comprehensive income  (111444) L - (8835 (196369)
Retained earnings 1379 257)17% - LT - - 1379291

e N Etmcome ..................................................... R e e 256575 ................... R 2 56575
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*  The cumulative currency effects from previous years in the amount of EUR 88.4 million hitherto reported under retained earnings will in future not be
included in the comprehensive income. These currency effects derive primarily from the conversion of foreign annual financial statements to euros.
** The vatue of the insurance portfolio entailing long-term guarantees of EUR 116,409 thousand was netted directly with additional paid-in capital,
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4.4 Other comprehensive income

The changes of EUR 24.7 million in the cumulative comprehensive income in the year under review
resulted principally from the application of SFAS 133 "Accounting for Derivative Instruments and
Hedging Activities". This development was due to changes in the fair value of interest-rate swaps in-
cluded in a cash-flow hedge transaction used to hedge floating-rate loans.

4.5 Treasury stock

By a resolution of the Annual General Meeting of Hannover Riickversicherung AG adopted on
24 May 2002, the company was authorised until 31 October 2003 to acquire treasury stock of up to
10% of the capital stock existing on the date of the resolution. The company did not hold treasury
stock as at 30 September 2003,

5. Other notes
5.1 Contingent liabilities

Hannover Re has secured by guarantee a surplus note in the amount of USD 400.0 million issued
in the 1999 financial year by Hannover Finance Inc, Wilmington/USA.

Hannover Re has secured by guarantee subordinated debt issued by Hannover Finance (Luxem-
bourg) S.A. in the 2001 financial year in the amount of EUR 350 million.

As security for our 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 1,660.8 million {31 December
2002: EUR 1,491.9 million). The securities held in the master trust are shown as available-for-sale in-
vestments.

As security for our technical liabilities, various financial institutions have furnished sureties for
our company in the form of letters of credit. The total amount of the letters of credit as at the balance
sheet date was EUR 3,125.7 million (31 December 2002: EUR 3,754.5 million).

Outstanding capital commitments with respect to special investments exist in the amount of
EUR 68.3 million for E+S Riickversicherungs-AG and EUR 127.9 million for Hannover Re. These involve
primarily private equity funds and venture capital firms in the form of private limited companies.

Within the scope of a novation agreement regarding a life insurance contract we assumed con-

tingent reinsurance commitments with respect to due date and amount estimated at EUR 22.3 million
as at the balance sheet date.

33

R e



Hannover
Riickversicherung AG

Karl-Wiechert-Allee 50
30625 Hannover
Cermany

Telephone +49/511/56 04-0
Fax +49/511/56 04-11 88
info @ hannover-re.com

www.hannover-re.com

Investor Relations/Public Relations
Eric Schuh

Telephone +49/511/56 04-1500
Fax+49/511/5604-16 48
eric.schuh @ hannover-re.com

Investor Relations
Cabriele Bodeker

Telephone +49/511/56 04-17 36
Fax+49/511/5604-16 48
gabriele.boedeker @ hannover-re.com

Public Relations

Cabriele Handrick

Telephone +49/511/56 04-15 02
Fax+49/511/5604-16 48
gabrielehandrick@hannover-re.com



A




hannover riick




KENNZAHLEN

des Hannover Riick-Konzerns
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2003 verspricht ein herausragendes Jahr zu werden. Auch zum 30. September
konnten wir den Erfolg der vorausgegangenen Quartale fortsetzen. Das dritte
Quartal stand dabei unter dem Zeichen nach wie vor sehr vorteilhafter Riick-
versicherungsmirkte — und auch von sich beruhigenden Kapitalmarkten. Wir
haben unsere Chancen genutzt und erneut ein sehr gutes Ergebnis erzielt.

fhre Gesellschaft erwirtschaftete in den ersten neun Monaten 2003 ein ope-
ratives Ergebnis (EBIT) von rund einer halben Milliarde Euro (498,2 Mio. EUR).
Das bedeutet eine Steigerung von 41,5 % gegeniiber dem Vorjahr (352,2 Mio.
EUR) und ubertrifft sogar deutlich das operative Rekordergebnis fur das
Gesamtjahr 2002 (470,9 Mio. EUR). Auf Grund der sich abzeichnenden
steuerlichen Regelungen in Deutschland hatten wir leider einen deutlich
gestiegenen Steueraufwand zu verzeichnen. Dennoch stieg auch der Uber-
schuss nach Steuern um fast 50 Mio. EUR oder 23,5 % auf 256,6 Mio. EUR.
Damit errechnet sich fur Sie ein Ergebnis je Aktie von 2,43 EUR zum

30. September 2003 (Vj. 2,14 EUR). Der Buchwert je Aktie erhohte sich

im Jahresverlauf um 7,9 % auf 19,32 EUR (31.12.2002: 17,90 EUR).

Wie schon zum Halbjahr hat auch in den ersten neun Monaten jedes unserer
vier Geschiftsfelder einen wesentlichen Beitrag zum Ergebnis des Gesamt-
konzerns geleistet. Die Schaden-Riickversicherung bleibt dabei unser grofites
Geschiiftsfeld. Sie lieferte im dritten Quartal wiederum ein herausragendes
Resultat, mit einer im Jahresverlauf weiter verbesserten kombinierten Scha-
den-/Kostenquote von 97,2 % zum 30. September: Im dritten Quartal belief
sich diese wichtige Kennziffer auf 94,9 %. Die Schaden-Riickversicherung
profitiert unveriandert von den sehr angemessenen Preisen und Bedingungen;
nach vielen Jahren eines harten Wettbewerbs sind derzeit die Gewinnmargen
sehr attraktiv. In unseren Wachstumsmarkten, wie beispielsweise dem US-
Haftpflichtgeschift, sehen wir sogar weitere Verbesserungen. Dariiber hinaus
ist unsere Belastung durch GroBschiaden in diesem Jahr mit 2,6 Prozentpunkten
der verdienten Nettopramie weiterhin unterdurchschnittlich geblieben. Die
GrofB3schadensumme betrug nach neun Monaten 68,6 Mio. EUR, wovon
47,3 Mio. EUR auf das dritte Quartal entfielen. Zu nennen sind die beiden
Hurrikane ,,Fabian“ und ,,Isabel“, die im September auf Bermuda und der
Ostkiiste der USA erhebliche Schiaden verursachten. Das Nettoergebnis der
Schaden-Riickversicherung betrug 137,4 Mio. EUR, eine Verbesserung von
2,2 % gegeniiber dem bereits sehr guten Vorjahreswert von 134,5 Mio. EUR.

Auch die anderen drei Geschiftsfelder lieferten aulerordentlich erfreuliche
Gewinnbeitrage in den ersten neun Monaten, die allesamt signifikant hoher
lagen als noch ein Jahr zuvor. Die Personen-Riickversicherung erwirtschaftete




22,1 Mio. EUR (+23.9 %), die Finanz-Riickversicherung 57,1 Mio. EUR
(+90,3 %) und das Programmgeschdfi 40,0 Mio. EUR (+ 56,9 %).

Auch das Kapitalanlageergebnis konnte deutlich gesteigert werden. Es zahlt sich
dabei aus, dass wir im Jahr 2002 und im ersten Quartal 2003 die gebotenen
Abschreibungen konsequent vorgenommen haben. Mit einem Plus von 24,9 %
gegeniiber dem Vorjahreszeitraum erreichten wir ein Netto-Kapitalanlageergeb-
nis von 716,8 Mio. EUR (574,1 Mio. EUR) zum 30. September. Im dritten
Quartal zeigten sich die Kapitalmirkte sogar auBerordentlich freundlich. Wir
hatten somit im abgelaufenen Quartal auch nur einen geringen Abschreibungs-
bedarf auf Wertpapiere in Hohe von 8,8 Mio. EUR und konnten uns iiber
unser gutes ordentliches Kapitalanlageergebnis freuen.

Von der freundlichen Stimmung an der Borse konnte im dritten Quartal auch
die Hannover Riick-Aktie partizipieren; sie legte von Anfang Juli bis Mitte
November rund 11 % zu. Damit sind wir allerdings keineswegs zufrieden. Es
gilt nach wie vor, dass die Hannover-Riick-Aktie bei einem Kurs von rund
25 EUR unserer Meinung nach stark unterbewertet ist. Dieser Kurs entspricht
einem Kurs-Gewinn-Verhiltnis von rund 8, legt man die aktuelle Konsensus-
Gewinnschatzung der Analysten fiir 2004 zu Grunde. Dies ist nach meiner
festen Uberzeugung bei weitem nicht im Einklang mit unserem weit iiberdurch-
schnittlichen Geschiftsverlauf und unserer Eigenkapitalrendite, die zum 30. Sep-
tember 16,8 % betrug. Wir werden auch weiterhin alles tun, um den Wert
Ihrer Gesellschaft durch kontinuierliche, Uiberdurchschnittliche Profitabilitat
zu steigern.

Ich danke IThnen — wie immer auch im Namen meiner Vorstandskollegen —
fur das Vertrauen, das Sie uns hierbei entgegen bringen.

Mit freundlichen Griilien

Wilhelm Zeller
Vorsitzender des Vorstands
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DIE HANNOVER RUCK-AKTIE

Die stetige Erholung der Kapitalmarkte
setzte sich im dritten Quartal des laufenden Ge-
schaftsjahres fort. Von Anfang Juli bis Ende Sep-
tember 2003 entwickelten sich die deutschen
Werte im internationalen Vergleich erneut deut-
lich besser: Wahrend Dow Jones um rund 9 % und
Euro Stoxx 50 um knapp 7 % zulegen konnten,

Die Hannover Riick-Aktie im Vergleich zu géingigen Indizes

entwickelten sich Dax {+ 14 %)}, MDax (+ 24 %)
und CDax-Versicherungen (+ 25 %) wesentlich
starker. Die Erholungsrally des vorherigen Quar-
tals konnte so noch tbertroffen werden und nimmt
deutlich Abstand von den noch am 12. Méarz die-
ses Jahres vorherrschenden Tiefststanden.

in %
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Auch unsere Aktie konnte bis Mitte Novem-
ber deutlich vom wiedergewonnenen Vertrauen
in die Kapitalméarkte und der zuriickgekehrten Li-
quiditat profitieren und erzielte mit einem Wert
von rund 25 EUR einen Zuwachs von gut 11 %

[T CDax-Versicherungen

7 MDax

seit Anfang Juli. Am 8. September, kurz nach Ver-
dffentlichung unserer Halbjahreszahlen, erreich-
te die Hannover Riick-Aktie mit 26,51 EUR ihren
Quartalshéchststand und lag damit nur knapp
unter dem bisherigen Jahreshoch von 26,75 EUR.

Die Hannover Riick-Aktie im Vergleich zum ,Reactions"-Welt-Riickversicherungs-Index
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Mit unserem internen VergieichsmaRstab,
dem ,Reactions"-Welt-Riickversicherungs-Index*,
konnten wir im Jahres-Vergleich allerdings nicht
mithalten.

Auf Basis des aktuellen Aktienkurses von

ein Kurs-Gewinn-Verhaltnis (KGV) von rund 8.
Trotz einer leicht positiven Entwicklung der Han-
nover Riick-Aktie im dritten Quartal ist unser
Unternehmen damit bei weitem noch nicht fair
bewertet. Unsere berdurchschnittliche Profita-
bilitdt und die hervorragende Marktpositionie-

rund 25 EUR im Verhaltnis zu den Konsensus-
Gewinnschatzungen des Jahres 2004 ergibt sich

rung der Hannover Riick sind im Kurs der Aktie
bisher nur unzureichend reflektiert.

Angaben zur Aktie

= i BUR ﬂ 2082 ﬂ 2000 ﬂ 000, H 999 H 1998
Ergebnis je Aktie t 2,43 2,75 011 413 2,29 194
Ausschiittung je Aktie - 0,85 - 0,77% 0,68 0,65
Kérperschaftsteuergutschrift - - - 0,36 0,29 0,08
Bruttoausschiittung - 0,85 - 1,213 0,97 073

1) Alle friiheren Werte angepasst unter Berucksichtigung des Aktiensplits vom 15. Juli 2002 im Verhdltnis 1:3
2) Auf jede fiir das Jahr 2000 voll eingezahite Stiickoktie
3) Inkl. Bonus von 0,08 EUR

International Securities
identification Number (ISIN):

DEQO0 8402215

Aktiondrsstruktur: 71,8 % Talanx AG
(direkt bzw. Uber die Tochtergesellschaften HDI Verwaltungs-Service AG
sowie Erste und Zweite HDI Beteiligungsgesellschaft mbH)
28,2 % Streubesitz

KapitalmaBnahme Erh6hung des Grundkapitals durch Barkapitalerhdhung gegen Ausgabe von

vom 12.Juni 2003; 9.716.392 neuen Aktien sowie durch Sachkapitalerhéhung gegen Ausgabe
von 13.716.814 neuen Aktien an die Talanx AG gegen Geschéaftsanteile der

HD! Re (Ireland) Ltd. (mit wirtschaftlicher Wirkung vom 1. Juli 2003)

Grundkapital zum
28. Oktober 2003:
Zahl der Aktien zum
28. Oktober 2003:
Marktkapitalisierung zum

30. September 2003: 2.759,3 Mio. EUR

* Der ungewichtete ,Reactions"-Welt-Riickversicherungs-Index bildet alle borsennotierten Rickversicherer der Welt ab. Unser strategisches Ziel ist es,
eine Kursentwicklung zu erreichen, die in einem gleitenden Drel-Jahres-Durchschnitt dber der Performance dieser Benchmark liegt.




GESCHAFTSVERLAUF

Wir sind mit dem Geschéftsverlauf der ers-
ten neun Monate 2003 sehr zufrieden. Auch im
dritten Quartal des Berichtsjahres konnten wir
nahtlos an die sehr guten Resultate des ersten
Halbjahres ankniipfen und somit das Konzern-
ergebnis erneut kraftig gegeniiber dem Vorjah-
reszeitraum steigern. Dies ist bereits das achte
sehr gute Quartalsergebnis in Folge. Wir verdan-
ken dies den immer noch sehr vorteilhaften Riick-
versicherungsmarkten, deren Potenzial wir Dank
unseres konsequenten Zykiusmanagements wei-
terhin voll nutzen konnten.

Wie bereits im ersten Halbjahr des Berichts-
jahres war die Bruttopramie in den ersten neun
Monaten leicht riickldufig. Dies begriindete sich
hauptsachlich durch die relative Aufwertung des
Euro gegeniiber dem US-Dollar im Jahresver-
gleich. Dariiber hinaus waren unsere strategi-
schen Weichenstellungen in der Schaden-Rick-
versicherung auch im dritten Quartal wieder ein
Einflussfaktor. Die gebuchte Bruttopramie iber
alle Geschéftsfelder lag zum 30. September bei
8.872,3 Mio. EUR (9.128,4 Mio. EUR), was einem
leichten Riickgang von 2,8 % entspricht. Ohne
die Aufwertung des Euro, insbesondere zum US-
Dollar, wére die Konzern-Bruttoprdmie im Jah-
resvergleich um 8,7 % gestiegen. Gegenlaufig
zur gebuchten Bruttoprdmie entwickelte sich die
verdiente Nettopramie. Letztere stieg um 10,8 %
auf 5.909,0 Mic. EUR (5.332,6 Mio. EUR) als
Folge eines hheren Selbstbehalts von 71,0 %

Schaden-Riickversicherung

Traditionell stehen im dritten Quartal in
der Schaden-Riickversicherung nur wenige Er-
neuerungen an, es gibt also nur eine kleine Zahl
an Beobachtungen, die zu auf harten Fakten ba-
sierenden Aussagen (iber Zustand und Entwick-
lungsrichtung des Marktes verwendet werden
kénnen. Aus den jahrlichen Treffen der Riickver-
sicherer in Monte Carlo und Baden-Baden lasst
sich allerdings ableiten, dass das Umfeld fiir Scha-
den-Riickversicherer nach wie vor ausgesprochen
glinstig ist. Dies spiegelt sich in addquaten und
profitablen Preisen in allen Geschaftshereichen
wider. In einzelnen Segmenten, wie zum Beispiel

(66,8 %). Das Kapitalanlageergebnis entwickelte
sich erwartungsgemag, insbesondere waren auch
im dritten Quartal keine nennenswerten Abschrei-
bungen zu verzeichnen.

Das operative Ergebnis konnten wir zum
September 2003 um 41,5 % auf 498,2 Mio. EUR
(352,2 Mio. EUR) steigern. Der Konzerniiber-
schuss betrug 256,6 Mio. EUR, eine Steigerung
von 23,5 % im Vergleich zum Vorjahreszeitraum
(207,8 Mio. EUR). Damit wurde das Ergebnis je
Aktie um 13,6 % auf 2,43 EUR (2,14 EUR) ver-
bessert.

Das Eigenkapital steigerte sich durch die
Kapitalerhéhung vom Juni und durch die erziel-
ten Uberschiisse zum Ende des dritten Quartals
auf 2.330,1 Mio. EUR, was einer Verbesserung
von 34,0% gegeniiber dem Beginn des Ge-
schaftsjahres entspricht (1.739,5 Mio. EUR).
Durch die Erhéhung unseres Selbstbehalts und
die Umstrukturierung der Rickversicherung der
HDI-Gruppe sanken die Anteile der Riickversi-
cherer an den Rucksteliungen fiir noch nicht ab-
gewickelte Versicherungsfalle erwartungsgemaR.
Diese fielen von 6.179,9 Mio. EUR zu Beginn des
Geschéftsjahresum 13,0 % auf 5.379,4 Mio. EUR
zum 30. September. Wir sind damit auf dem bes-
ten Weg, die von uns angekiindigte Reduzierung
dieser Position um ein Drittel zum Jahr 2005, aus-
gehend vom Niveau zum Jahresende 2002, plan-
maRig zu erreichen.

dem US-Haftpflicht-Geschaft, waren im dritten
Quartal sogar weitere Preissteigerungen iiber das
Niveau des ersten Halbjahres hinaus zu beob-
achten. In dieser vorteilhaften Marktsituation
konnten wir unsere Ergebnisse verbessern, obwohl|
die Bruttoprdmieneinnahmen in der Schaden-
Riickversicherung in den ersten neun Monaten -
wie schon zum Halbjahr — deutlich riickldufig
waren.

Zum 30. September war die relative Auf-
wertung des Euro insbesondere zum US-Dollar
im Vergleich zum Vorjahreszeitraum der Haupt-




grund fiir den Riickgang der gebuchten Brutto-
prdmieum 15,5% auf4.041,6 Mio. EUR (4.782,7
Mio. EUR). Chne diesen Wechselkurseffekt hatte
der Riickgang nur 8,4 % betragen. Auch auf der
operativen Seite gab es — wie schon zum Halb-
jahr — zwei weitere Faktoren, die mal3geblich zur
Verringerung der Bruttoprdmie des Schaden-
Riickversicherungsgeschafts beigetragen haben:
Seit dem 1. Januar 2003 (ibernehmen wir das
Geschéft des HDI nicht mehr automatisch und
vollstandig, um anschlieRend die {iber unseren
Risikoappetit hinausgehenden Teile am Retro-
zessionsmarkt zu platzieren. Vielmehr dbernimmt
die Hannover Riick als préferierter Riickversiche-
rer nur noch die Volumina, welche wir in unserem
Selbstbehalt tragen mochten. Der zweite Grund
fiir den Bruttopramienrickgang ist unsere nach
wie vor erfolgreich angewandte ,More from less"-
[nitiative, im Zuge derer wir in der Schaden-Riick-
versicherung seit Anfang dieses Jahres bestrebt
sind, uns noch deutlicher als in der Vergangen-
heit auf die profitabelsten Marktsegmente zu
konzentrieren. Nach Retrozession und Pramien-
abgrenzungen betrug die verdiente Nettopra-
mie nach den ersten neun Monaten 2.638,7
Mio. EUR (2.867,2 Mio. EUR), ein auf Grund des
erhéhten Selbstbehalts vergleichsweise leichter
Rickgang von 8,0 %.

Auf der Schadenseite sind wir mit den ers-
ten neun Monaten des Berichtsjahres zufrieden.
Der GroBschadenanteil an unserer verdienten
Nettopramie betrug zum 30. September 2,6 %
(68,6 Mio. EUR) und liegt damit zwar hdher als
im ersten Halbjahr, aber deutlich unter dem lang-
jahrigen Durchschnitt von rund 5 %. Fiir die Han-
nover Riick waren im dritten Quartal mit den
Hurrikanen ,Fabian” und ,Isabel” zwei neue GroB-
schdden eingetreten mit einer vorlaufigen Ge-
samtschadensumme von 47,3 Mio. EUR (brutto
und netto). Dies entspricht 4,8 % der Nettopra-
mie im dritten Quartal. ,Fabian” zog liber Ber-
muda und Teile der Stidkiiste der USA und ver-
ursachte- dabei einen geschitzten versicherten
Schaden von 300-350 Mio. USD (Anteil der Han-
nover Riick: 25,1 Mio. EUR). ,Isabel” verursachte
nach Schatzungen einen versicherten Schaden
von 500-1.000 Mic. USD im é&stlichen Teil der
USA (Anteil der Hannover Riick: 22,2 Mio. EUR).

Die kembinierte Schaden-/Kostenquote be-
trug in den ersten neun Monaten des Berichts-
jahres 97,2 % und war damit 2,1 Prozentpunkte
héher als im Vorjahr (95,1 %). Der im Jahresver-
gleich hohere Wert begriindet sich vor allem
durch einen gréBeren Anteil des lang abwickeln-
den US-Haftpflichtgeschéfts an der Gesamtpré-
mie 2003, welches im ersten Jahr generell zu ho-
hen Reservierungen und dadurch einer héheren
Schaden-/Kostenquote fiihrt. Wie auch in der Ver-
gangenheit haben wir unser Neugeschaft ge-
wohnt konservativ reserviert. Auch im- dritten
Quartal hat es keinen Bedarf fiir Nachreservie-
rungen fritherer Zeichnungsjahre gegeben. Das
versicherungstechnische Ergebnis fiel in den er-
sten neun Monaten des Berichtsjahres mit 73,8
Mio. EUR um 47,1 % niedriger aus als im Vorjahr
(139,5 Mio. EUR). Dies ist jedoch keineswegs ein
Zeichen fiir schwindende Qualitat des Geschéfts,
sondern vielmehr eine logische Folge unseres ver-
anderten Business-Mix, insbesondere des ver-
starkten Engagements im Haftpflicht-Geschéft.

Das erfreuliche Kapitalanlageergebnis im
dritten Quartal trug mit dazu bei, dass unser ope-
ratives Ergebnis (EBIT) zum 30. September um
27,8 % auf 304,0 Mio. EUR anwachsen konnte
(Vj. 237,9 Mio. EUR). Trotz einer deutlich héheren
Steuerbelastung konnte in den ersten neun Mo-
naten des Berichtsjahres auch der Uberschuss
um 2,2 % auf 137,4 Mio. EUR (134,5 Mio. EUR)
gesteigert werden. Je Aktie trug das Geschafts-
feld Schaden-Riickversicherung somit einen um
5,8 % niedrigeren Gewinn von 1,30 EUR (1,38
EUR) zum Neunmonatsergebnis des Konzerns bet.




Kennzahlen zur Schaden-Rickversicherung
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Personen-Riickversicherung

Die Personen-Riickversicherung entwickelte

sich in den ersten neun Monaten des Berichts-

jahres innerhalb unserer strategischen Vorgaben
und Planungen. Die gebuchte Bruttopramie be-
trug zum 30. September 1.669,4 Mio. EUR und
lag damit um moderate 3,4 % iiber dem Vorjah-
reswertvon 1.614,3 Mio. EUR. Auch die Personen-
Rickversicherung hatte dabei mit der Starke des
Euro gegentiiber den wichtigsten Auslandswah-
rungen zu kampfen; ohne diesen Effekt hatte das
Bruttopramienwachstum 15,0 % betragen. Trotz
negativer Wahrungseinflisse wuchs die verdien-
te Nettoprdmie um 1,5 % auf 1.390,7 Mio. EUR
{1.369,9 Mio. EUR). Sehr erfreulich war, dass das
operative Ergebnis (EBIT) mit 48,9 Mio. EUR den
Vorjahreswert (26,1 Mio. EUR) um 87,6 % lber-

Kennzahlen zur Personen-Rlckversicherung

treffen konnte. Verbesserungen im versicherungs-
technischen Geschéftsverlauf — insbesondere im
US-Krankenbereich als Folge der drastischen Sa-
nierung der Bestdnde in der Vergangenheit ~
trugen hierzu bei. Ausschlaggebend war ein im
Vergleich zum Vorjahr um 4,8 % hoheres Kapi-
talantageergebnis, im Wesentlichen eine Folge
niedrigerer Abschreibungen auf Wertpapiere. Der
Uberschuss stieg auf Grund einer hoheren Steuer-
belastung der deutschen Einheiten zum 30. Sep-
tember zwar weniger stark an, konnte aber den-
noch um sehr gute 23,9 % auf 22,1 Mio. EUR
(17,9 Mio. EUR) gesteigert werden. Fiir die Per-
sonen-Riickversicherung entspricht dies einem
um 16,7 % verbesserten Gewinnbeitrag je Aktie
von 0,21 EUR (0,18 EUR).

fp Mo, EUR
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Finanz-Riickversicherung

Die Uberaus positive Entwicklung der Fi-
nanz-Riickversicherung im Konzern setzte sich
auch im dritten Quartal 2003 fort. Damit ist die-
ses Geschéftsfeld ein Bereich, der sich Uber die
ersten neun Monate des Jahres weit iiber Plan
entwickelt hat. Die gebuchte Bruttopramie stieg
zum 30. September um 67,0 % auf 1.223,4 Mio.
EUR (732,6 Mio. EUR), ein Wert, der fast die Brut-
topramie des Gesamtjahres 2002 von 1.242,6
Mio. EUR erreicht. Auch in der Finanz-Rlickver-
sicherung ware das Wachstum nach neun Mona-
ten bei konstanten Wechselkursen des Euro mit
88,8 % noch wesentlich héher ausgefallen. Die
ungebrochen starke Nachfrage nach solvenzst(t-
zenden Quotenvertradgen hat einen nicht unwe-
sentlichen Anteil am Pramienwachstum. Des Wei-
teren ist das Finanz-Rlckversicherungsgeschaft
der HDI Re, die wir als Sacheinlage vom HDI im
Rahmen der Kapitalerhéhung am 12. Juni 2003
erworben haben, zum 1. Juli 2003 wirksam lber-

Kennzahlen zur Finanz-Riickversicherung

tragen worden. Das dritte Quartal sah aber auch
unsere erste Transaktion in Ostasien und zahirei-
che weitere Erfolge in Osteuropa. Auf Grund einer
im Jahresvergleich erhdhten Selbstbehaltsquote
auf 98,1 % (91,8 %) fiel der Anstieg der verdien-
ten Nettoprdmie mit 111,0 % auf 1.089,7 Mio.
EUR (516,5 Mio. EUR) deutlicher aus als der An-
stieg der Bruttopramie.

Dank eines wesentlich verbesserten versi-
cherungstechnischen Ergebnisses konnte das ope-
rative Ergebnis (EBIT) noch starker als die Pramie
zulegen. Es wuchs um 126,3 % auf 90,3 Mio. EUR
(39,9 Mio. EUR). Nach Steuern (ibersetzte sich
dies zum 30. September in einen Uberschuss in
Hohe von 57,1 Mio. EUR, 90,3 % mehr alsim Vor-
jahreszeitraum (30,0 Mio. EUR). Der Gewinnbel-
trag je Aktie in der Finanz-Riickversicherung be-
trug somit 0,54 EUR, 74,2 % mehr als im Vorjahr
(0,31 EUR).
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Gebuchte Bruttopramien

Selbstbehalt

+31.7%

96,4 %

103,4 %

Programmgeschéft

Das Programmgeschaft konnte auch im

dritten Quartal 2002 an die Erfolge der vorange-
gangenen Quartale ankniipfen und zeigt weiter-

hin, dass die Umstrukturierung und der dadurch

ermdglichte héhere Selbstbehalt bei unserer Toch-
tergesellschaft Clarendon, dem Marktfihrerim US-

Programmgeschéft, der richtige Schritt waren.

Die gebuchte Bruttopramie fiel in den ers-
ten neun Monaten des Berichtsjahres geringfligig

um 3,0% auf 1.938,0 Mio. EUR (1.998,8 Mio.
EUR). Ohne eine Aufwertung des Euro wére hier
allerdings ein Wachstum von 15,4 % zu verzeich-
nen gewesen. In Folge einer planmagig deutlich
erhdhten Selbstbehaltsquote — von 37,5 % im
Vorjahreszeitraum auf 46,4 % zum 30. Septem-
ber dieses Jahres — stieg die verdiente Netto-
pramie dagegen um 36,5 % auf 789,9 Mio. EUR
(578,9 Mio. EUR). Die um 3,4 Prozentpunkte hg-
here kombinierte Schaden-/Kostenquote von




96,3 % (92,9 %) begriindet sich hauptsachlich
durch den hoheren Selbstbehalt und die damit
verbundenen niedrigeren Provisionseinkiinfte.

Ein verbessertes Kapitalanlageergebnis trug
mit dazu bei, dass auch das operative Ergebnis
(EBIT) zum 30. September um 13,7 % auf 54,9

Kennzahlen zum Programmgeschaft

Mio. EUR (48,3 Mio. EUR) ansteigen konnte. Noch
beeindruckender entwickelte sich der aus dem
Programmgeschaft erwirtschaftete Uberschuss:
Dieser betrug nach neun Monaten 40,0 Mio. EUR
(25,5 Mio. EUR), ein Anstieg von 56,9 %. Damit
tragt das Programmgeschaft mit 0,38 EUR (0,26
EUR) je Aktie zum Konzerngewinn bei.
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Kapitalanlageergebnis

In dem - was den Kapitalmarkt betrifft —
als relativ ereignisarm zu bezeichnenden dritten
Quartal konnten sich unsere Kapitalanlagen in
einem freundlichen Marktumfeld positiv entwi-
ckeln. Unsere Ergebnisse nach den ersten neun
Monaten des Berichtsjahres liegen hier somit wei-
terhin voll im Plan. Abschreibungen auf Wertpa-
piere waren im dritten Quartal mit 8,8 Mio. EUR
nur in geringem MaRe notwendig, nach 5,0 Mio.
EUR im zweiten und 75,3 Mio. EUR im ersten Quar-
tal. Im Vergleich zum Vorjahr konnten die gesam-
ten Abschreibungen auf Wertpapiere zum 30.
September auch um 25,8 % auf 89,1 Mio. EUR
(120,0 Mio. EUR) reduziert werden.

Bereits im zweiten Quartal hatten wir be-
gonnen, unsere Aktienquote leicht zu erhéhen.
Im dritten Quartal haben wir die Duration des
Bondportfolios wieder verlangert. Anfang Juli
haben wir freie Liquiditat in Euro Stoxx 50-Werte
investiert, so dass die Aktienquote der bérsen-
notierten Werte zum 30. September nun 6,2 %
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betrdgt. Die Duration des Bondportfolios haben
wir im September mit den sinkenden Renditen
leicht auf 3,7 erhoht. Die Verluste aus dem Ab-
gang von Kapitalanlagen in den ersten neun Mo-
naten des Berichtsjahres betrugen 72,5 Mio. EUR
(88,3 Mio. EUR) und konnten durch die realisier-
ten Gewinne in Hohe von 149,0 Mio. EUR(110,8
Mio. EUR) mehr als kompensiert werden.

Auch im dritten Quartal waren im laufenden
Geschéftsjahr hohe Depotzinsertrdge und gestie-
gene Kapitalanlagevolumina der Grund fiir die
gute Entwickiung der ordentlichen Kapitalanla-
geertrdge, welche trotz eines niedrigeren Wert-
papierzinsniveaus um 6,1 % auf 771,8 Mio. EUR
(7278 Mio. EUR} stiegen. Mit dem um 24,9 %
angewachsenen Netto-Kapitalanlageergebnis von
716,8 Mio. EUR zum 30. September (574,1 Mio.
EUR) sind wir daher sehr zufrieden und liegen
voll im Jahresplan,




Ausblick

Die Hannover Riick hat sich auch 2003 in
einem insgesamt positiven Marktumfeld bislang
sehr gut entwickelt, und wir erwarten, dass sich
dieser Trend auch im vierten Quartal fortsetzt.

Unser groBtes Geschaftsfeld, die Schaden-
Rickversicherung, ist nach wie vor dulerst pro-
fitabel. Die positive Entwicklung der ersten drei
Quartale sollte sich fortsetzen, sofern im vierten
Quartal keine auBergewdhnliche GroBschaden-
situation eintritt. Wir erwarten daher fiir das Ge-
samtjahr 2003 eine kombinierte Schaden-/Kos-
tenquote von unter 100 %, und dies trotz der
Belastungen, die der héhere Anteil des Haft-
pflichtgeschafts mit sich bringt. Erste Indizien zur
Erneuerungsrunde 2003 /04 sprechen dafiir, dass
die Raten und Konditionen auch 2004 in fast
allen Teilen der Schaden-Riickversicherung ada-
guat und profitabel sein werden. Darliber hinaus
prognostizieren wir weiterhin steigende Preise
beispielsweise fiir das US-Haftpflichtgeschaft, ein
Bereich, in dem wir unsere Zeichnungen weiter
erhéhen.

Die gebuchte Bruttopramie wird zum Jah-
resende — wie sich im Quartalsverlauf bereits ge-
zeigt hat - auf Grund von Wahrungseinflissen
und unserer strategischen Neuausrichtung deut-
lich unter dem Niveau des letzten Jahres liegen.
Der Rlickgang in der Nettopramie wird auf Grund
unseres erh6hten Selbstbehalts weniger stark
ausfallen. Wir sehen ausgezeichnete Chancen,
das Jahr 2003 mit einem sehr guten Ergebnis-
beitrag in der Schaden-Riickversicherung abzu-
schlieRen, der deutlich liber dem Niveau des Vor-
jahres liegen sollte.

In der Personen-Ruickversicherung erwarten
wir eine — auf Grund der anhaltenden Starke un-
serer Bilanzwahrung — gegeniiber dem Vorjahr
weitgehend unverdnderte Bruttopramie, beim
operativen Ergebnis und Jahresiiberschuss jedoch
einen Anstieg (iber das Niveau von 2002 hinaus.
Das vierte Quartal sollte hierzu einen erfreulichen
Beitrag leisten. Auch fiir 2004 zeigen sich die
Marktkonditionen auf den internationalen Le-
bensriickversicherungsmarkten flir uns in einer
positiven Perspektive, so dass wir trotz moderater
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Pramienentwicklung dennoch mit zweistelligen
Wachstumsraten in EBIT und Jahrestberschuss
rechnen.

Flr die Finanz-Rickversicherung erwarten
wir zum Jahresende ein dhnliches Bild, wie es sich
bereits zum 30, September abgezeichnet hat: ein
deutlich zweistelliges Wachstum der Bruttopra-
mie und einen deutlich héheren Ergebnisbeitrag
im Vergleich zum Vorjahr.

Im Programmgeschdft haben sich unsere
organisatorischen Verdnderungen — insbesonde-
re bei Clarendon — in der Praxis bewahrt. Die Er-
gebnisse des Zeichnungsjahres 2003 sind erfreu-
lich und liegen voll im Plan. Unser Selbstbehalt
wird auch zum Jahresende hoch bleiben, und wir
erwarten bei einer im Jahresvergleich unveran-
derten Bruttopréamie einen Jahresiiberschuss min-
destens in Hohe des Vorjahreswertes.

Die Entwicklung unserer Kapitalanlagen
wird in diesem Jahr von zwei gegenldufigen
Trends dominiert: hohe Kapitalanlagebestdnde
durch gute versicherungstechnische Cash flows
einerseits und niedrige Renditen auf den Kapital-
maérkten andererseits. Wir erwarten, dass sich die-
se Effekte in etwa aufwiegen werden und daher
das laufende Kapitalanlageergebnis in etwa auf
Vorjahresniveau liegen wird. Es hat sich als rich-
tig erwiesen, dass wir die erforderlichen Abschrei-
bungen auf unsere — im Vergleich nur geringen
- Aktienbestande im Gesamtjahr 2002 und im
ersten Quartal 2003 konsequent vorgenommen
haben. Unter der Prdmisse, dass es an den inter-
nationalen Kapitalmarkten zu keinen erneuten
signifikanten Kurseinbriichen kommt, rechnen wir
mit einem ausgeglichenen auferordentlichen Er-
gebnis zum Jahresende. Folglich sollte unser Net-
to-Kapitalanlageergebnis fiir das Cesamtjahr
nicht unerheblich iber dem Vorjahresergebnis
liegen.




Konzernausblick

Angesichts der Entwicklung der ersten neun
Monate und der beschriebenen Erwartungen he-

ben wir unsere Gewinnprognose fiir das Ge-

schaftsjahr 2003 auf rund 350 Mio. EUR (rund
3,20 EUR je Aktie) an, vorausgesetzt, dass es zu
keinen unvorhergesehenen negativen Entwick-

lungen gréBeren AusmaRes an den Kapitalmark-
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ten und auch zu keiner GroBschadenhiufung
deutlich Uber dem langjahrigen Durchschnitt
kommt. Dies ware das beste Ergebnis in der Ge-
schichte der Gesellschaft. Das Bruttoprédmien-
volumen wird sich dabei vermutlich etwas unter

dem Vorjahresniveau bewegen. ‘




QUARTALSABSCHLUSS

des Hannover Rick-Konzerns




KONZERNBILANZ

zum 30. September 2003

a? ‘ - : 20.12.2002

Festverzinsliche Wertpapiere -~ Dauerbestand 340358 356333
Festverzinsliche Wertpapiere - dispositiver Bestand 10905 168 9140755
Aktien, Aktienfonds und andere nicht festverzinsliche

Wertpapiere — dispositiver Bestand 879288 717 745

Aktien, Aktienfonds und andere nicht festverzinsliche

Wertpapiere — Handelsbestand 22420 5493
Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten

einschlieBlich der Bauten auf fremden Grundstiicken 250660 265 858

Sonstige Kapitalanlagen 637956 676 563
Kurzfristige Anlagen 871397 874027

Gesamte Kapitalanlagen ohne laufende Guthaben
bei Kreditinstituten, Schecks und Kassenbestand 13907 247 12036774

Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und Kassenbestand 543110 671 866
Kapitalanlagen 14 450 357 12708 640

Anteil der Rickversicherer an der Riickstellung

fur Pramieniibertrage 697 222 739487
Anteil der Riickversicherer an der Deckungsriickstellung 295258 489784
Anteil der Riickversicherer an der Riicksteliung fiir noch nicht

abgewickelte Versicherungsfaile 5379357 6179896

Abgegrenzte Abschlusskosten 1762787 1321961
Abrechnungsforderungen 3887869 3809631

Geschafts- und Firmenwert 215649 233883
Sonstige Vermdgensgegensténde 280561 280893

Abgegrenzte Zinsen und Mieten 202766 175688

35208848 33578871
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Passive
i TEUR

S0.9.2003 3,1 22002

Rickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle 19870257 18836651
Deckungsrucksteuung .......................................................................................... 4 1 80 o ] 9 R 4 } 36701 ,,,,,
..... RuckstenungfurPram|enubertrage 27}984024] ]591
Ruckstenungenfurcewmnantene .............................................................................. 135445 .............. 143]20 .....
..... Sonsngever5|cherung5techn[5cheRuckstel\ungen 4473 7870
..... Abrecmungsverbmd“mkenen ]82]475 ]9365]4
- Depowerbmd“mkelten 1034735 ............ 1530200
‘‘‘‘‘ DepowerbmdllcmltenausFmanmmngsgesma&en ISR 338881 184834
""" Ausgleichsposten fir Anteile der anderen Gesellschafter 411147 400426
..... A ndereverb.nd[|chke|ten e e 584509 480540
..... s teuerverbmdhchkenen OO SO SO TTU PO OO ]779]5 110311
. Ruckstenungfur|atente5teuem .............................................................................. 7 90284 ............... 742078
BegebeneAn[emen 591207 .............. 698792 .....
Genussrechtskapﬂ:al .............................................................................................. ]]7597 ............... 1]983] .....

Verbindlichkeiten 32878784 31839509

Eigenkapital
,,,,,,,, Geze|chnete5Kap|ta| e e ]20597 97]64

Nicht realisierte Kursgewinne/-verluste aus Kapitalanlagen

abziiglich latenter Steuern 140 345 43127
....... c.ewmneundVenuste ausderwahrungsumrechnung e s
abziglich latenter Steuern -307 147 -100276
........ Ub“gekumu“ertemChtergebmsw”ksame
Eigenkapitalveranderungen -29 567 -54 295
Summe nicht ergebniswirksame Eigenkapitalanteile -196 369 -111 444
Gewinnriicklagen
........ Anfanngestand 137929] ]243334
........ Uberschuss 256576257172
........ cezamtemwdende 82539_
B sonsugeveranderunge ........................................................................................ 8 8359131215

1641637 1379291
Eigenkapital 2330064 1739462
35208848 33578971
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KONZERN-GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

fiir die Zeit vom 1. Januar bis 30. September 2003

0 TEUR 17.-809.2005)| 17.-80.5.2008 | 17.-50.9.2002
Gebuchte Bruttopramxen 2 894 772 8 872 298 9 128 374
H.‘Gebuchte Ruckverswherungspramxen 770 801 o “2 575 253 ‘”.3 029 713.%
e VerandemngderBruﬂopramlembertrage ...................................... ]35030 . 410469 839899
”veranderung A Ruckver5|cherer e e e e e e e
an den Bruttoprédmieniibertrdgen 11099 22382 73791
Verdiente Nettoprdmien 2270100 5908958 5332553
Ordenthche Kapltalanlageertrage 245 714 771 829 727 770
H Reahsrerte Gewmne aus dem Abgaﬁg von Kapltafanlagenw 61 SOOW o 148 960“ HO 843
WReal|S|erteVerIusteausdemAbgangvon Kapltalanlagenm - 55 740‘“” 72 508“ 88 317“W
""" Unrealisiete Gewinne und Verluste aus Kapitalanlagen 11935 8007 17603
v ‘Sonstlge Kapitalanlageaufwendungen/Abschreibungen 32 879 - 139533 158566
Kapitalanlageergebnis 230530 716755 574127
Sonstige versicherungstechnische Ertrége 656 18821 18879
Ertrdge insgesamt 2501286 6644534 5925559
Aufwendungen furVersmherungsfalIe 1646773 4521659 4017328
..‘veranderung der DECkungsrUCkste”ung ST OV PO 109565 316725 ........... 2 ]6772 ......
” Aufwendungen fur Prov:smnen und Gewmnanteile B 428 087M 951 481mmm 955 737”” .
”‘Sonstlge Abschlusskosten - -4 062A o 1 564“” o 6 8701w »
© Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen 30642 | 83681 82253
© Aufwendungen fiirden Versicherungsbetries 206 168342 167832
Versicherungstechnische Aufwendungen
fiir eigene Rechnung 2253122 6043 453 5446792
Ubriges Ergebnis -35 244 -102 920 -126 603
Operatives Ergebnis (EBIT) 212920 488 161 352164
Zinsen auf Hybridkapital 13382 40308 45248
Ergebnis vor Steuern 199 538 457 853 306916
Steueraufwand 130177 198776 84002
..... Anderencese”SChaﬂem Zustehendesagebms TR 24841 250]15”7
Uberschuss 94202 256576 207797
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- fp TEUR - B 178022083 | L.1.-508.2008 | L.].~S082002

Nicht ergebniswirksame Veranderungen des Eigenkapitals

Verénderungen der nicht realisierten Kursgewinne/

-verluste aus Kapitalanlagen -42 282 97218 45178

Gewinn/Verlust aus Wahrungsumrechnungen 42 452 206871 28073

Ubrige nicht ergebniswirksame Eigenkapitalverdnderungen 19716 24728 -28562

Gesamt 29184 171651 196 340

Ergebnis je Aktie

Gewinn je Aktie in EUR 0,78 2,43 2,14
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KAPITALFLUSSRECHNUNG

zum 30. September 2003

[
i TBUR Li=308.2008 | 1.1.-30:8.2002

I. Kapitalfiuss aus laufender Geschéftstatigkeit
Korizernergebnis nach Steuern 256576 207 797

Abschrelbungen/Zuschrelbungen

'Reah5|erte Gewmne/Verluste aus dem Abgang von Kap|ta an(agen“ T 76452 22
.Amort|sat|onen S
. .AufMlnderhelten entfallendes Ergebms TP OO PO TOT IR P UV U
wVeranderungen derDepotforderungen/ verbmdhchkelten T 00182 603760
“‘Veranderung der Riickstellungen fiir Pramlenubertrage S

Veranderung der Steuerforderungen/ verblndllchke[ten

Veranderung der Deckungsruckstellungen -

Verdanderung der 0 rigen versncherungstec nischen uckste lungen

”Veranderung derAbrechnungssalden » - 323095 . 533148
H'Veranderung der sonstigen Vermogensgegenstande und Verbmdhchke!ten - 78223 o 68 352 .

Kapitalfluss aus laufender Geschaftstatigkeit 1624527 1231138

Il. Kapitalfluss aus Investitionstédtigkeit

Festverzinsliche Wertpapiere — Dauerbestand

Kéufe -15000 -122 969
Festverzmslrche Wertpap[ere dfsposrtcver Bestand
Falllge Paplere Verkaufe 3743411 2685114

© Aktien, Aktienfonds und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere-
d|sposmver Bestand

. verkaufe e i
e i e
- Andere Kapita'lvé‘hblla'g‘é'hn e e e e e oo e s e
Verkaufe e
e
. .”Verbundene Untemehmen und Betemgungen e T T

Ve aufe

Neuerwerb

Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten einschlieBlich der
Bauten auf fremden Grundstucken

Verkaufe e e e 820 R

Kurzfrtstlge Kapitalanlagen

Veranderung

Ubrige Verdnderungen

Kapitalfluss aus Investitionstatigkeit -2113941 -1415180
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k1.=5082008 || .0.~802.2002

I TEUR L.

Il. Kapitalfluss aus Finanzierungstétigkeit

Einzahlung aus Kapitalmalnahmen 219590 -
Finanzmittelzufluss aus Sachkapitaleiniage 11402 -
Veranderungen der Depotforderungen/-verbindlichkeiten aus
Finanzierungsgeschéften 153852 -75448
Cezahlte Dividende 82 589 -
Veranderung der begebenen Anleihen 30086 -
Andere Verdnderungen -4338 -
Kapitalfluss aus Finanzierungstatigkeit 328003 -75 448
IV. Wéhrungskursdifferenzen 32655 46562
Summe der Kapitalzu- und abfliisse (Summe [+11+111+1V) -128 756 212928
Flissige Mittel am Anfang der Periode 671 866 830659
Veranderung der fiissigen Mittel laut Kapitalflussrechnung -128 756 -212928
Fliissige Mittel am Ende der Periode 543110 617731
Ertragsteuern 31222 -21 388
Zinszahlungen 77014 92678
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SEGMENTBERICHTERSTATTUNG

zum 30. September 2003

In der nachfolgenden Tabelle haben wir die versicherungstechnischen Aktiva und Passiva zum
30. September 2003 und zum 31. Dezember 2002 nach Eliminierung der konzerninternen segment-
Ubergreifenden Ceschaftsvorfalle unseren Segmenten zugeordnet.

Aufteilung zu versicherungstechnischen Aktiva- und Passiva-Positionen

i .

i TEUR - Rarsenean-{leversidianing

= Mmeze0s | smi22002 - 20.9.2008 - 3.022002
Aktiva
Anteile der Riickversicherer
anden Prémieniibertragen 238774 94 365 1508 1523
Abgegrenzte Abschlusskosten (netto) 211694 250988 1394354 963 961
Anteile der Riickversicherer ) .
an den Deckungsriickstellungen - - 295258 489784
Anteile der Ruckversicherer
an den Schadenriickstellungen und sonstigen
Riicksteliungen 2601185 3073835 99956 112513
Depotforderungen 200796 252479 3304853 3329560
Gesamt 3252449 3671667 5095929 4897 341
Passiva
Schadenriickstellungen 8981064 8954 985 988 084 934142
Deckungsriickstellung - - 4180019 4136701
Riickstellung fiir Prémientbertrdge 1278792 1124308 17 653 21522
Ubrige versicherungstechnische Riickstellungen 95633 110872 28324 20437
Depotverbindlichkeiten 624 654 986 831 204933 343819
Gesamt 10980143 11176996 5419013 5456 621
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] B (Gesam
082008 | ELI22002 | 0 3082009 | 3722000

15420 86 441520 643513 697 222 739487
47952 25604 108787 81408 1762787 1321961
- - - - 295258 489784
473162 632218 2231234 2403232 5405537 6221798
4504 580 4012475 613 2682 8010842 7597206
5041114 4670383 2782154 3130845 16171 646 16370236
6512154 5544198 3388955 3403326 19870257 18836651
- - - - 4180019 4136701
335448 103913 1087947 1161848 2719840 2411591
16273 19 681 688 - 140918 150990
18838 24164 186310 275386 1034735 1630200
6882713 5691956 4663 900 4840560 27945769 27166133
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SEGMENTBERICHTERSTATTUNG

zum 30. September 2003
Aufteilung der Gewinn- und Verlustrechnung
o TEUR “ |
L0.=50.2.2008 L1:=3019.2008 10.=80.2.2003 L1.~80..2002
Gebuchte Bruttoprémien 40471 605 4782744 1669355 1614311
‘‘‘‘‘ Verdlentepram,enfu,e,geneRechnung 2538679 . 2857216 ]390676 1369943
‘‘‘‘‘ AufwendungenfurVerSlcherungsfaHe e e e e e et e S
fiir eigene Rechnung 2031737 2076782 856711 866 255
..... VeranderungderDeCkungsrUCkste”ung e e e e L e e
flir eigene Rechnung - - -316726 216772
AufwendungenfurProwsmenund .............................................................................................................................................................................
Gewinnanteile und das sonstige versicherungs-
technische Ergebnis fiir eigene Rechnung 456 164 577508 273345 361830
Kap|ta|an|ageergebm5 ..................................................... 30535] ........................ ]89 989 .......................... ]52083 ....................... 145073 ...........
Aufwendungenﬂ”denVerSICherunngEtHEb ....................... 76978 .......................... 73433 .......................... 36100 .......................... 28226 ............
,,,,, Ub”gesagems 75]27 91599 ]0993 ]5876 e
Operatives Ergebnis (EBIT) 304024 237883 48884 26057
Zinsen auf Hybridkapital - 26879 34503 4985 4182
Ergebnis vor Steuern 277145 203 380 43 899 21875
Steueraufwand 140803 B 60241 21315 3776
Ande,en Gese”SChaﬁemzustehendes&gebms 1032 ............................. 8675 467 ............................ 246 ...........
Uberschuss 137374 134 464 : 22117 17853
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 Elosammgeschaidy s s Gaamt:
L.1~50.8.2605 11=308.2003 L1.=50:0.2008 17.590.8.2002

1223359 732566 1937979 1998753 8872298 9128374
1089654 516468 789 849 578826 5908958 5332553
1013325 622 164 619886 452127 4521659 4017328
- - - - -316726 216772
200215 64 784 88181 21859 1017905 1025981
222712 211455 36609 27610 716755 574127
2453 2592 52811 63 581 168 342 167832
-6 028 1540 -10772 -20 668 -102 920 -126 603
90 345 39923 54 908 48 301 498 161 352164
3002 1577 5442 4986 40308 45248
87 343 38346 49 466 43315 457853 306916
27189 5491 9469 14494 198776 84002
3066 2859 - -3337 2500 15117
57088 29996 39997 25484 256576 207797
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FRLAUTERUNGEN

1. Aligemeine Aufstellungsgrundsatze

Die Hannover Riickversicherung AG (Hannover Riick) gehort zur Talanx AG, die wiederum zu
100 % dem HDI Haftpflichtverband der Deutschen Industrie V.a.G (HDI) gehdrt. Der HDI ist nach
§§ 341 iff. HGB verpflichtet, einen Konzernabschiuss aufzustellen. In diesen Konzernabschluss sind die
Abschliisse der Hannover Riick und deren Tochterunternehmen einbezogen. Mit Wirkung vom 19. Juli
2002 wurde das HGB geandert. Demnach entfallt gemal § 291 Abs. 3 Nr. 1 HGB fiir den Konzernab-
schluss der Hannover Riick die befreiende Wirkung des Konzernabschlusses der Muttergesellschaft.

Der Konzernabschluss der Hannover Riick wurde vollumfanglich entsprechend den amerikanischen
Rechnungslegungsvorschriften (United States Generally Accepted Accounting Principles ,US GAAP")
erstellt.

Alle vom Financial Accounting Standards Board (FASB) bis zum 30. September 2003 verabschie-
deten Statements of Financial Accounting Standards (SFAS), deren Anwendung fiir das Geschaftsjahr
2003 bindend sind, haben wir in dem Konzernabschluss berlicksichtigt.

Die Quartalsergebnisse von Riickversicherungsunternehmen und damit auch die der Hannover
Ruck sind aus verschiedenen Griinden kein zuverlassiger Indikator fiir das Gesamtergebnis des Ge-
schaftsjahres. Schdden aus Naturkatastrophen und anderen Gro3schaden belasten das Ergebnis der Be-
richtsperiode, in der sie eintreten. Daneben kénnen auch Nachmeldungen fiir groRe Schadenereignisse
zu erheblichen Schwankungen der einzelnen Quartalsergebnisse flihren. Gewinne und Verluste aus der
VerduBerung von Kapitalanlagen werden in dem Quarta! bilanziert, in dem die Anlagen verduBert
werden,

2. Grundlagen der Rechnungslegung einschlieBlich Bilanzierungs-
und Bewertungsmethoden

Die in den Konzernabschluss einbezogenen Quartalsabschliisse der konsolidierten Gesellschaften
wurden zum Stichtag 30. September 2003 aufgestellt. Im Ubrigen verweisen wir auf die entsprechen-
den Angaben im Konzernabschluss zum 31. Dezember 2002.

3. Konsolidierungskreis und -grundsdtze

Konsolidierungskreis

Die HDI Reinsurance (Ireland) Ltd. ist mit Wirkung vom 1. Juli 2003 erstmalig konsolidiert wor-
den. Die Anteile an der Gesellschaft sind mit Einbringungsvertrag vom 30. Juni 2003 im Rahmen einer
Kapitalerhéhung gegen Sacheinlage von der Talanx AG in die Hannover Riick eingebracht worden
{vgl. Kapitel 4.3 ,Eigenkapitalentwicklung und Fremdanteile").

Kapitalkonsolidierung

Die Kapitalkonsolidierung erfolgt nach den Vorschriften des SFAS 141.Im Rahmen des ,Purchase
Accounting” werden die Anschaffungskosten der Muttergesellschaft mit dem anteiligen Eigenkapital
der Tochtergesellschaft verrechnet, das sich zum Zeitpunkt der erstmaligen Einbeziehung in den Konzern-
abschluss nach der Neubewertung samtlicher Vermégensgegenstande und Schulden ergibt. Nach Ak-
tivierung aller erworbenen immateriellen Vermégensgegenstande, die gemaR SFAS 141 getrennt von
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einem Geschafts- oder Firmenwert (,Goodwill”) zu bilanzieren sind, wird der Unterschiedsbetrag zwi-
schen dem neu bewerteten Eigenkapital der Tochtergesellschaft und dem Kaufpreis als Geschéfts- oder
Firmenwert aktiviert. Bei Transaktionen zwischen Gesellschaften unter gemeinsamer Beherrschung wer-
den die Vermdgensgegenstande und Schulden der konsolidierten Gesellschaft bei der Muttergesell-
schaft zu Buchwerten (ibernommen, ein Bestandswert oder Goodwill wird nicht bilanziert. Geringfligige
und ,negative Goodwills” wurden im Jahr der Entstehung ertragswirksam verrechnet. Soweit Anteile
am Eigenkapital Konzernfremden zustehen, werden diese Anteile separat ausgewiesen. Der Anteil
Konzernfremder am Ergebnis wird in der Gewinn- und Verlustrechnung vom Ergebnis abgesetzt und
betrdgt zum 30. September 2003 2.501 TEUR (15.117 TEUR).

Schuldenkonsolidierung

Die Forderungen und Verbindlichkeiten zwischen den in den Konzernabschluss einbezogenen Un-
ternehmen wurden gegeneinander aufgerechnet.

Aufwands- und Ertragskonsolidierung

Die Auswirkungen konzerninterner Geschéaftsvorfalle wurden eliminiert.

4. Erlduterungen zu den einzelnen Posten der Bilanz und
Gewinn- und Verlustrechnung

4.1 Kapitalanlagen einschlieB8lich der Ertrdge und Aufwendungen

Die Bewertung der Kapitalanlagen erfolgte gemaR SFAS 115 ,Accounting for Certain Investments
in Debt and Equity Securities”. Die Zuordnung und Bewertung der Kapitalanlagen orientiert sich an der
Anlageintention.

Festverzinsliche Wertpapiere, die bis zur Endfalligkeit der Anlagen im Bestand des Konzerns verblei-
ben {Held-To-Maturity), werden zu Anschaffungskosten zuziiglich bzw. abzliglich erfolgswirksamer Amor-
tisationen bewertet (Amortised Costs). Die Amortisationen ergeben sich aus der Differenz zwischen den
Nennwerten und den Anschaffungskosten und werden auf die jeweiligen Restlaufzeiten der festverzins-
lichen Wertpapiere verteilt.

Festverzinsliche Wertpapiere, die jederzeit verauBerbar sind, bei denen jedoch keine unmittelbare
Verkaufsabsicht besteht (Available-For-Sale), werden zum Marktwert bewertet. Die Zuschreibung der Dif-
ferenz zwischen Marktwert und den fortgefithrten Anschaffungskosten (Amortised Costs) erfolgt ergeb-
nisneutral.

Festverzinsliche Wertpapiere des Handelshestands (Trading) werden zum Marktwert bewertet. Die
Differenz zwischen dem Marktwert und den fortgefihrten Anschaffungskosten wird ergebniswirksam

beriicksichtigt.

Wertpapiere, deren Marktwerte dauerhaft unter die fortgefiihrten Anschaffungskosten sinken, wer-
den ergebniswirksam auf den Zeitwert abgeschrieben.

Die sonstigen Kapitalanlagen enthalten im Wesentlichen Anteile an ,Private Equity”-Limited Part-
nerships.
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Laufzeiten der festverzinslichen Wertpapiere des Dauerbestands und des dispositiven Bestands zu den
Stichtagen 30. September 2003 und 31. Dezember 2002

30.9.2003 o 35.12.2002
i TEUR Fo.sré Nt | Ao
kaster]
Dauerbestand
innerhalb eines Jahres 45956 47 243 30608 31382
....... zw|schen ememundfun“ahren 127543 ]38308 173937 ]87 824
ZW'S chen f unfund Zehmah{en ............................. ] 45 ooo ........... 155037 ........... 130 oo o ......... ]38330 .....
........ n aChmehralszethahren 2”59 . 23520 . 2] 788 24057
Gesamt 340358 365108 356333 381593
Dispositiver Bestand
innerhalb eines Jahres ) 1049503 1056890 1279481 1289054
Cawischeneinemundfinflahren 5838444 5950349 4380831 4515430
S zw|5chenfunfundzehmahren .......................... 2351225 2447935 ........ 2059290 2] 4207]
- naChmEhralszehn Jahren .................................. ] 407073 ......... ]440993 ....... ]16]8]9 ......... 1]94200
Gesamt 10656245 10905168 8881421 9140755

Die tatsachlichen Restlaufzeiten kénnen im Einzelfall von den vereinbarten Restlaufzeiten ab-
weichen, wenn Schuldnern das Recht zusteht, ihre Verbindlichkeiten mit oder ohne Ablgseentschadi-
gungen zu kiindigen oder vorzeitig zu tilgen.
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Fortgefilhrte Anschaffungskosten sowie unrealisierte Gewinne und Verluste aus dem Dauerbestand
der Kapitalanlagen (Held-To-Maturity)

Dauerbestand

Schuldtitel von Unternehmen 222483 15311 376 237418
....... HypOtheka”SCh/dmg“Chgesmherte
Schuldverschreibungen 87 875 7802 - 95677
...... Ande,eWertpamere e, 30 000 2 ogo 57 32013
Gesamt 340358 25193 443 365108

Dauerbestand
..... Festverzmshchewertpapme e e oL e et ettt et et e
,,,,,,, sghu|dt,te|vonUntemehmen 238455 . ]64]3 e 254879
...... H ypotheka”sch/dmghchge5|cherte e e e e e e e e
Schuldverschreibungen 87867 7560 - 95427
Ande,eWe,tpap.e,e ................................................ 3 oooo ,,,,,,,,,,,,,,, 1501 ............... 3]4 ............... 3]287 .....
Gesamt 356333 25574 314 381593
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Fortgefiihrte Anschaffungskosten und unrealisierte Gewinne und Verluste aus dem dispositiven und
Handelsbestand der Kapitalanlagen (Available-For-Sale und Trading)

i - [
R s | snns
Dispositiver Bestand
..... Fest\/erzmshcheWertpap|ere e e e e e
© Schuldtitelvon EU-Mitgliedstaaten 2039137 36633 2417 2073353
S SchuldtlteldeyusReglerung ............................... ]724850 .......... 254]2 ............... 5450 .............. ]7448]2
© Schuldtitel anderer auslandischer Staaten 637514 15057 1288 651283
Schuldtn;elvonUntemehmen ............................... 4]90343 ]4]5]9 25509 ............. 4306353 .
........ Hypothekansch/dmg||chgesmherte
Schuldverschreibungen 1105239 36910 8200 1133949
Ausmvestmentfonds .............................................. 548525 .......... 18957 ................ 538 556944
Anderewertpapmre .............................................. 410537 ........... 18581 ............... 844 ............... 428474
10656 245 293169 44 246 _{0905 IK
Dividendentitel o T
e A ktlen ..................................................................... 255429 ........... ]4995 ............ 25044 244380
Ausmvestmentfonds ................................................ 644 627 ......... ]4145 ............ 2 5420 533353
B A ndere D|V|dendent|te| ............................................. ] ]65 ............... 390 e ]555
901221 29531 51464 879288
Kurzfristige Anlagen B _7871 397 - 871397
Gesamt B 12428 863 322700 ~-»95 710 12655853
Handelsbestand N T
Dividendentite! o
e Denvate ............................................................... 19836 ........... 2534 e 22420
Gesamt 19836 2584 - 22420
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, :
Gewinne
Dispositiver Bestand
..... FestverzmsmheWertpaplere e e e e e e e e e
Schu|dt|te|v0nEUM|tg||ed5taaten ......................... ]547751 ......... 50090 ..................... R ] 59784]
schu|dt|te]derusReg‘erung ............................... ]339647 ________ 44 464 .................... R 1 3841”
© Schuldtitel anderer auslandischer Staaten 451613 13883 1310 464186
e Schu|dt,te| Vonuntememen ................................ 35259” ........ 143 32] ........... 43255 ............. 3 525977
,,,,,,,, HypOtheka”SCh/dehChgesmhene
Schuldverschreibungen 1032697 28426 14514 1046 609
. Ausmvestmemfonds ............................................ 52]285 ......... 22929 ............. 380 .............. 543834
- A nderewertpap‘ere ............................................... 452517 17448 ........... : 763 ............. 4 78197
8881421 320561 61227 9140755
Dividendentitel
Akt[en .................................................................... 190614 ........... 5 536 ............ 33450 .............. 152700
- Ausmvestmemfonds ............................................. 657 257 ................. e ”3297 ............... 553960
. AndereD,\,,dendent‘m 1155 .................. e 80 1085
859036 5536 146827 717745
Kurzfristige Anlagen 874027 - - 874027
Gesamt 10614484 326097 208 054 10732527
Handelsbestand
Dividendentitel
e D e”vate .............................................................................. e 5493 .................... e 5493
Gesamt - 5493 - 5483
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Ergebnis der Kapitalanlagen

i TEUR ‘ PR R H T 5082002
Ertrdge aus Grundstiicken 19166 25627
..... D|V|denden e e s e ]7230 52290
..... LaufendeKap,ta|an|ageertrage OISO VORI 353559 354317
50n5t]geKap|ta|an|ageertrage ................................................................... 3 7”64 295 535 ......
Ordentliche Kapitalanlageertrage 771 82>9”_q 727770
Realisierte Gewinne aus dem Verkauf von Kapitalanlagen 148 960 110 843
.... Rea||5|ertevergu5teausdem Verkaufvon Kapna[amagen 72508 - 883]7
Un rea|.51ene cew mne und Ver 1u5te ...................................................................... 8007 ................. ]7 603 .........
..... Abschre;bungenaufcmndstucke 5074 s 6065
.... A bschremungenaufDmdendenma 55433 . 88595
Abscmelbungenauffestve rzmsnchewertpapmre ............................................. 29326 ................. 2 3]22 .........
..... A bschrelbungenaufBete|[|gun9en 2888 s 8285
50 nst.geKap.tamn(ageaufwe nd ungen ................................................................ 4 5312 B 32 497 .......
Kapitalanlageergebnis 716755 574127

In den sonstigen Kapitalanlageertrédgen sind Depotzinsen in Héhe von 344,2 Mio. EUR (273,5 Mio.
EUR) enthalten.

4.2 Mitarbeiter

Die in den Abschluss des Hannover Riick-Konzerns einbezogenen Unternehmen beschaftigten im
Durchschnitt 1.989 (31. Dezember 2002: 1.900) Mitarbeiter. Von diesen Mitarbeitern waren im Berichts-
jahr 775 Personen im [nland tdtig. Die Verdnderung der Mitarbeiterzahlen im 3. Quartal 2003 ba-
siert auch auf der Ausgliederung von 27 Mitarbeitern in die neu gegriindete Gesellschaft Protection Re,
die Teil der Talanx ist. Die Mehrzahl der Mitarbeiter war fiir die konsolidierten Konzerngesellschaften im
Ausland tétig.

4.3 Eigenkapitalentwicklung und Fremdanteile
Das Eigenkapital wird entsprechend SFAS 130 ,Reporting of Comprehensive Income” als eigen-
standiger Bestandteil des Jahresabschlusses dargestellt. Die Eigenkapitalveranderung beinhaltet neben

dem sich aus der Gewinn- und Verlustrechnung ergebenden Jahresiiberschuss auch die erfolgsneutral
erfassten Wertverdanderungen der Vermdgens- und Schuldposten.
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Kapitalerhdhung

Mit Wirkung vom 12. Juni 2003 hat die Hannover Riick eine Barkapitalerhgéhung in Héhe von
10 % des Grundkapitals durch Ausgabe von 9.716.392 neuen, auf den Namen fautenden Stlickakti-
en mit einem Anteil am Grundkapital von 1,00 EUR je Aktie durchgeflhrt. Die neuen Aktien sind ab
1. Januar 2003 gewinnberechtigt. Daraus resultierte fiir die Hannover Riick basierend auf dem Platzie-
rungspreis je Aktie von 22,60 EUR ein Mittelzufluss in Hohe von 219,6 Mio. EUR.

Im Rahmen einer Kapitalerh6hung gegen Sacheinlage hat die Hannover Riick ihr Grundkapital
durch Ausgabe von 13.716.814 neuen, auf den Namen lautenden Stiickaktien mit einem Anteil am
Grundkapital von 1,00 EUR je Aktie auf 120.597.134 EUR erhéht. Die neuen Aktien wurden von der
Talanx AG gezeichnet und sind ab dem 1.Januar 2003 gewinnberechtigt. Die Talanx hat mit wirtschaft-
licher Wirkung vom 1. Juli 2003 ihre Gesellschaftsanteile an der HDI Reinsurance {Ireland) Ltd. als
Sacheinlage in die Hannover Riick eingebracht. Die Sachkapitalerhéhung wurde gemaB SFAS 141.11 in
Verbindung mit SFAS 141.D11d und D12 (,transactions between entities under common contro!”)
bewertet. Im Unterschied zu der ,Purchase Accounting”-Methode wurde hierbei nicht der Kaufpreis
der Gesellschaftsanteile angesetzt, sondern vielmehr wurden die Vermdgensgegenstande und Schulden
der HDI Reinsurance (Ireland) Ltd. zu Buchwerten {ibernommen. Daraus resultiert im Konzernabschluss
eine Erhéhung des Eigenkapitals in Hohe von 193,6 Mio. EUR. Der Wert des mit langfristigen Garantien
verbundenen Versicherungsbestandes, der sich auf 116,4 Mio. EUR belduft, wurde entsprechend den
Regelungen des SFAS 151 Appendix D nicht aktiviert, sondern unmittelbar mit den Kapitalriicklagen ver-
rechnet. Somit entsteht aus dieser Transaktion in den Folgeperioden kein Abschreibungsaufwand aus
der Amortisation dieses Bestandes,

Fremdanteile basieren auf den Anteilen Konzernfremder am Eigenkapital der Tochtergesell-
schaften.

Durch die Einbringung der HDI Reinsurance (Ireland) Ltd. in die Hannover Riick werden bei der
Hannover Re Advanced Solutions Ltd. keine direkten Fremdanteile mehr ausgewiesen. Die Anteile an
der Hannover Re Advanced Solutions Ltd. werden zu gleichen Teilen von der Hannover Reinsurance
(Ireland) Ltd., der E+S Reinsurance (Ireland) Ltd. und der HD! Reinsurance (Ireland) Ltd. gehalten.

Befristet bis zum 13. November 2007 hesteht ein bedingtes, genehmigtes Kapital bis zu 25,1 Mio.

EUR. Es dient der Gewahrung von Wandel- und Optionsanleihen und der Ausgabe von Belegschafts-
aktien in Héhe von 1,0 Mio. EUR.
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Entwicklung des Konzern-Eigenkapitals

3 ﬂ\ ﬂi ) Mm}‘
3@1’.@: | @i /tﬁg/a/ s @@M / Tremstrar? !ﬁ * Ve S
i TEUR besiang 1 e v ‘\ 1 1 ‘

e | |
Gezeichnetes Kapital 97 164 23433 - - - 120597
. Kap|ta|ruck|age ................................. 37445] ,,,, 389748** ................. R e 754199
..... Kumu“enemChtergebmSW”ksame
Eigenkapitalanteile -111 444 - 3434 - -88 359 -196 369
Gewinnrickiagen 1379291 - - - _1;;—9159(
e, U berSChuss e e 2 56576 e 255575
R c ezahlteomdende S e e 82 589 ................... S 82589
. SonstygeVeranderungen S e s 8 8359 .......... 88359
Gesamt 1739462 413181 3434 173987 - 2330064 411147 2741211
t \ r ‘ Ropzan-
30.9,2002 angs ] I;fn | ~= MM }
o TEUR e‘ Cahi) ‘ r lapital | M
| Siowem l 5 /J
Cezeichnetes Kap;tal 82 799 14 365 - - 97 164
W.Kapltalrucklage 388 816.” 14365 - - 374451“'
Kumulierte nlcht ergebmswnksame - | o
Eigenkapitalanteile -42 921 - 11457 - -54 378
Gewinnriicklagen 1243334 - - - 1243334
UberSChuss ................................................................ R R e 207 797 ........... 207797
I Sonstlgeveranderungen .............................................. e e R 8 1277 ........... 8]277
Gesamt 1672028 - -11 457 126520 1787091 298740 2085831

* Die bisher in den Gewinnriicklagen ausgewiesenen kumulierten Wahrungskurseffekte aus den Vorjatiren in Héte von 88,4 Mio. EUR werden kiinftig in den
nicht ergebniswirksamen Eigenkapitalanteilen gezeigt. Hierbei handelt es sich im Wesentlichen um Wéhrungskurseffekte aus der Umrechnung ausldndischer

Abschiisse in Euro.

** Der Wert des mit langfristigen Garantien verbundenen Versicherungsbestandes in Héhe von 116.409 TEURrwurde offen von der Kapitalriicklage abgesetzt.
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4.4 Ubrige nicht ergebniswirksame Eigenkapitalanteile

Die kumulierten nicht ergebniswirksamen Eigenkapitalveranderungen in Héhe von 24,7 Mio. EUR
resultieren im Wesentlichen aus der Anwendung von SFAS 133, Accounting for Derivative Instruments
and Hedging Activities” Hintergrund sind hier die Marktwertverdnderungen von Zinsswaps, die zur Absi-
cherung von variabel verzinslichen Anleihen in einen Cash Flow-Hedge einbezogen werden.

4.5 Eigene Anteile

Durch Beschluss der Hauptversammlung der Hannover Riickversicherung AG vom 24. Mai 2002
wurde die Gesellschaft erméchtigt, bis zum 31. Oktober 2003 eigene Aktien bis zu 10 % des zum Be-
schlusszeitpunkt vorhandenen Grundkapitals zu erwerben. Die Gesellschaft war zum 30. September 2003
nicht im Besitz eigener Aktien.

5. Ubrige Erlduterungen
5.1 Haftungsverhaltnisse

Eine von der Hannover Finance Inc, Wilmington/USA im Geschéftsjahr 1999 begebene Surplus
Note iiber 400,0 Mio. USD hat die Hannover Riick durch eine Garantie abgesichert.

Eine von der Hannover Finance (Luxembourg) S.A. im Geschéftsjahr 2001 emittierte nachrangige
Schuldverschreibung mit einem Volumen von 350 Mic. EUR ist von der Hannover Riick durch eine Garan-
tie abgesichert worden.

Zur Besicherung der versicherungstechnischen Verbindlichkeiten gegentiber unseren US-amerika-
nischen Zedenten haben wir in den USA ein Treuhandkonto (Master Trust) gestellt. Zum Bilanzstichtag
belief es sich auf 1.660,8 Mio. EUR (31. Dezember 2002: 1.491,3 Mio. EUR). Die in dem Treuhandkonto
gehaltenen Wertpapiere werden als Kapitalanlagen (Available-For-Sale) ausgewiesen.

Zur Besicherung versicherungstechnischer Verbindlichkeiten haben flr uns verschiedene Kredit-
institute Birgschaften in Form von Letters of Credit gestellt. Der Gesamtbetrag belief sich zum Stich-
tag auf 3.125,7 Mio. EUR (31. Dezember 2002: 3.754,5 Mio. EUR).

Bei den Sonderinvestments bestehen Resteinzahlungsverpflichtungen in Héhe von 68,3 Mio. EUR
seitens der E+S Riickversicherungs-AG sowie in Hohe von 127,9 Mio. EUR bei der Hannover Riick.
Dabei handelt es sich im Wesentlichen um Private Equity Funds und Venture Capital-Gesellschaften
in Form von Personengesellschaften.

Im Rahmen eines Novationsabkommens fiir einen Lebensversicherungsvertrag haben wir im Hin-

blick auf Falligkeitszeitpunkt und Hohe bedingte Rickversicherungsverpflichtungen ibernommen, die
zum Bilanzstichtag auf 22,3 Mio. EUR geschatzt wurden.
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