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Dr. Hans-Jirgen Schinzler
Vorsitzender des Vorstands

Sehr geehrte Damen und Herren, sehr geehrte Aktionare,

im Namen des Vorstands begri3e ich Sie zur Hauptversammlung 2001
der Minchener Rickversicherungs-Gesellschaft. Wir freuen uns Uber das
Interesse an Ihrem Unternehmen und an unserer Arbeit.

Im Folgenden werde ich lhnen zunachst erlautern, was wir im
vergangenen Jahr erreicht haben; danach werde ich auf einige wichtige
strategische Weichenstellungen eingehen, die fir die Zukunft der Gruppe
von Bedeutung sind.

Mit dem Geschaéftsjahr 2000 ging ein Jahrzehnt zu Ende, in dem sich die
Muinchener Rick stark verandert und vorwarts entwickelt hat:

Mit dem Erwerb der American Re haben wir unsere Spitzenposition in der
Ruckversicherung rund um den Globus gefestigt; mit der Griindung und
dem Ausbau der ERGO Versicherungsgruppe haben wir unsere
Interessen in der Erstversicherung untermauert; mit dem Aufbau der
MEAG haben wir unseren Anspruch bekraftigt, auch auf dem Gebiet der
Vermogensverwaltung zu den besten Unternehmen zu gehéren.

Die Zahlen sprechen fiir sich und fur uns:

In den vergangenen 10 Jahren stieg unser Konzernumsatz von 7
Milliarden € auf 31 Milliarden €. Der Konzerngewinn wuchs von 46
Millionen € auf 1,75 Milliarden €. Vor zehn Jahren schitteten wir an
unsere Aktionare 34 Millionen € aus; heute sind es 221 Millionen € —
mehr als sechsmal so viel. Und der Borsenwert der Miinchener Riick
erhdhte sich in diesem Zeitraum von 7,9 Milliarden € um 750 % auf 67,2
Milliarden €. Damit gehdren wir — nach der Borsenkapitalisierung
gerechnet — zu den funf gewichtigsten Werten im DAX.

Im Vorjahr hatten wir Sie Uber ehrgeizige Ziele informiert:

» In der Riuckversicherung wollen wir unsere Marktstellung als
fihrender Ruckversicherer rund um die Welt ausbauen und auf allen
wichtigen Markten die erste oder die zweite Position besetzen.
Diesem Ziel sind wir im Berichtsjahr wieder ein Stiick naher
gekommen. Unsere Spitzenposition in Nichtleben konnten wir weiter
festigen, und die Ubernahme des
Lebensrickversicherungsportefeuilles der CNA Financial Corporation
durch unser Tochterunternehmen Munich American Reassurance
Company zeigt unsere Entschlossenheit, Wachstumspotenziale auf
attraktiven Markten auch durch Zukaufe auszuschépfen.
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Wichtige Kennzahlen

Mio. € 1998

A %
2000 98/99 99/00

Bruttobeitrage 25 496
Jahresiiberschuss 1 200
Sondereffekte -

Jahresiiberschuss
bereinigt 1200

Ergebnis je Aktie € 7,11

bereinigt € 7,11

Ergebnis vor Abschreibungen auf
Geschéfts- oder Firmenwerte

Mio. €
2615
2281

1821

1999 2000

» In der Erstversicherung mochten wir mit der ERGO in Europa zu den
bedeutenden Gruppen im Privatkundengeschéaft aufriicken.

Durch den Erwerb der Alten Leipziger Europa, die vor allem in Mittel-
und Osteuropa aktiv ist, sowie des italienischen Lebensversicherers
Bayerische Vita ist es uns im vergangenen Jahr gelungen, das
Auslandsgeschaft der ERGO auf einigen stark wachsenden Markten
kréaftig auszuweiten.

» |Im Asset-Management wollen wir mit unserem Tochterunternehmen
MEAG zu den Besten gehotren. Die MEAG hat im April 2000 ihren
Betrieb erfolgreich begonnen. Zusammen mit ERGO Trust verwaltet
die MEAG derzeit ein Vermdgen von mehr als 145 Milliarden € und
nimmt mittlerweile auch alle administrativen Funktionen fur die
beteiligten Hauser wahr.

»  Wir hatten uns vorgenommen, den Gewinn um 10 % zu steigern, und
haben weit mehr erreicht.

» Der Kurs der Miinchener-Riick-Aktie kletterte im Berichtsjahr um
mehr als 50 %, wéahrend der DAX rund 7,5 % verlor. Unser Ziel, dass
sich unsere Aktie besser entwickelt als der Index, haben wir damit
auch im Vorjahr wieder erreicht und diesmal alle Erwartungen
deutlich tbertroffen. Im Zehnjahreszeitraum von 1991 bis 2000 ist die
Minchener-Rick-Aktie im Schnitt um hervorragende 25,1 % jahrlich
gestiegen, der DAX hingegen um 18,2 %. Unsere Aktie war mit
einem Total Return von 696 % in der vergangenen Dekade die
zweitbeste im DAX; lediglich die Aktie der SAP hat sich in diesem
Zeitraum noch besser entwickelt. Betrachtet man nur die Aktien der
Finanzdienstleister, war die Munchener-Ruck-Aktie mit deutlichem
Abstand die beste Anlage. Es lohnt sich also, Aktionar der
Munchener Ruck zu sein!

Uber die vorlaufigen Zahlen des Konzernabschlusses 2000 hatten wir
bereits Ende Marz in einer Pressenotiz unterrichtet; an diesen Zahlen hat
sich nichts Wesentliches mehr gedndert.

Wir konnten im Geschaftsjahr 2000 unseren Umsatz sowohl in der
Ruckversicherung als auch in der Erstversicherung kraftig ausweiten.
Insgesamt gelang es uns, die Bruttobeitrage um 13,5 % auf 31,1
Milliarden € zu erhéhen. 54 % unseres Umsatzes erzielten wir in der
Ruckversicherung; hier stiegen die Beitrage um 19,2 % auf 18,3
Milliarden € besonders stark. In der Erstversicherung nahmen wir 14,4
Milliarden € ein — 6,8 % mehr als im Vorjahr.

Das Ergebnis vor Abschreibungen auf Geschéfts- oder Firmenwerte
verbesserte sich um 43,6 % auf 2,6 Milliarden €.
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Der Jahresuiberschuss des Konzerns legte um 54,5 % auf 1,75 Milliarden
€ zu. Zu diesem Ergebnis hat die erstmalige Konsolidierung unserer
Spezialfonds 180 Millionen € beigetragen und die Absenkung des
Kdrperschaftsteuersatzes in Deutschland 320 Millionen €. Ohne diese
beiden Effekte ergibt sich ein Jahresuberschuss von 1,25 Milliarden €
und damit — auf bereinigter Basis auch des Vorjahrs — eine Steigerung
um 50 %. Wir haben damit unser Ziel erreicht, an das sehr gute Ergebnis
von 1998 anzukntpfen.

Das Ergebnis je Aktie stieg von 6,45 € auf 9,89 €; das ist ein Plus von
53,3 %. Bereinigt verbesserte sich diese Kennzahl um 48,6 % auf 7,06 €.

Betrachten wir nach diesem Uberblick kurz die Entwicklung in den
einzelnen Segmenten:

In der Ruckversicherung konnten wir unsere Beitréage in Leben und
Kranken um 25,6 % auf 4,7 Milliarden € steigern; das Wachstum liegt
damit noch einmal um 1,3 Prozentpunkte Uber dem hohen Zuwachs des
Jahres 1999.

In der Schaden- und Unfallriickversicherung wuchsen unsere Beitrags-
einnahmen um 17,2 % auf 13,6 Milliarden €; im Vorjahr hatte das
Wachstum 4,4 % betragen.

Aufgrund des Uberproportionalen Wachstums hat sich der Anteil von
Leben und Kranken an unseren Beitragen in den letzten drei Geschéafts-
jahren von 21,3 % auf 25,7 % vergrolRert.

Auch mit der geografischen Aufteilung unseres Portefeuilles sind wir sehr
zufrieden. Der Anteil des Umsatzes, der aus unserer Heimatregion
Europa kommt, hat in den letzten drei Geschéftsjahren kontinuierlich auf
derzeit 57 % abgenommen, wozu allerdings die Starke des US-Dollars
nicht unwesentlich beigetragen hat. Deutschland steuert heute noch

28 % bei.

Zum operativen Ergebnis trugen die Rickversicherer 1,5 Milliarden € bei;
das waren 26 % mehr als 1999. Dieser Zuwachs kam im Wesentlichen
aus der Lebens- und Krankenversicherung und im Ubrigen aus einem
héheren Ergebnis aus Kapitalanlagen. Die Schaden-Kosten-Quote in der
Schaden- und Unfallversicherung, also das Verhaltnis von Schéaden,
Provisionen und eigenen Verwaltungsaufwendungen zu den verdienten
Nettobeitragen, ging zwar zurtick, war aber mit 115,3 % unverandert
deutlich zu hoch.

Jahresiberschuss

1750 Mio. € 1998 1999 2000
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Steuereffekte 300 320
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7,11 4,75 7,06
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Ruckversicherung: Gebuchte Bruttobeitrage

Mio. € 13 624

11135 11 626

4701
3742
3011
1 1 20| L/K M s/

Ruckversicherung: Gebuchte Bruttobeitrage

Geschaéftsbereiche 1998 1999 2000
Leben/Kranken 213% 243% 257%
Schaden/Unfall 787% T757% 743%
Regionen 1998 1999 2000
Europa 622% 590% 57,0%
Nordamerika 255% 289% 29,9 %
Asien und Australasien 63% 63% 6,7 %
Afrika, Naher und Mittlerer Osten 3,5 % 3.3% 3,9 %
Lateinamerika 25% 25% 25%
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Rickversicherung: Schaden-Kosten-Quote (CR)
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Erstversicherung: Gebuchte Bruttobeitrage

A%
Mio. € 1998 1999 2000 98/99 99/00
Leben 5664 6216 6470 9,8 4,1
Kranken 3484 3593 3834 31 6,7

Schaden/Unfall 3523 3690 4110 47

11,4

Gesamt 12671 13499 14414 6,5

6,8

Erstversicherung: Gebuchte Bruttobeitrage

Geschéftsbereiche 1998 1999 2000
Leben 447% 46,1% 449%
Kranken 275% 26,6% 26,6 %
Schaden/Unfall 278% 273% 285%
Regionen 1998 1999 2000
Deutschland 91,4% 904% 87,0%
Sonstige 86% 96% 130%

Sie sehen hier, wie sich unsere Schaden-Kosten-Quote in den letzten
zehn Jahren verandert hat. Der linke Balken zeigt die Quote mit den
Belastungen aus Naturkatastrophen, der rechte ohne solche Schaden.
Wenn man die letzten zwei Jahre betrachtet, stellt man fest, dass die
Kennzahl ohne Schaden aus Naturkatastrophen von unbefriedigenden
108,2 % auf 113,3 % sogar noch gestiegen ist. Dies zeigt, wie schlecht
das Basisgeschaft im Jahr 2000 verlaufen ist und wie grol3 der
Handlungsbedarf nicht nur fur die Erneuerung der Rickversicherungs-
vertrage fur das Jahr 2001 war, sondern immer noch ist. Ich komme beim
Ausblick auf das laufende Geschaftsjahr noch einmal auf diesen Punkt
zurlck.

Nun zur Erstversicherung.

Fur unsere Erstversicherer war 2000 ein weiteres erfolgreiches Jahr: lhr
Umsatz erhohte sich insgesamt um 6,8 % auf 14,4 Milliarden €. In Leben
und Kranken betrug das Plus 5,0 %; hier Uberschritten die Beitrags-
einnahmen erstmals die 10-Milliarden-Grenze. In der Schaden- und
Unfallversicherung konnten wir um 11,4 % zulegen.

Das Neugeschaft unserer Lebensversicherer war im Berichtsjahr deutlich
geringer als im Ausnahmejahr 1999: Sie konnten Vertrdge mit einer
Beitragssumme von 1,2 Milliarden € neu in die Blicher nehmen; im Jahr
davor waren es 1,6 Milliarden €. Der Umsatz wuchs um 4,1 % auf 6,5
Milliarden €. Dabei ist die Bayerische Vita erst ab 1. Dezember 2000
beriicksichtigt, d. h. nur mit etwa einem Zwdélftel des Jahresumsatzes.

In der Krankenversicherung konnte die DKV ihre Position als Marktfihrer
in Deutschland und in Europa mit einer Beitragssteigerung um 6,7 % auf
3,8 Milliarden € festigen.

Fir das starke Umsatzwachstum in der Schaden- und Unfallversicherung
um 11,4 % auf 4,1 Milliarden € gibt es zwei Griinde: Einerseits werden
die Gesellschaften der Alten Leipziger Europa, seit dem 1. Januar 2000
in den Konzernabschluss einbezogen. Andererseits konnte die Gruppe
auch im Inland in allen wichtigen Versicherungszweigen zulegen.

Der Auslandsanteil am Umsatz ist in den letzten drei Jahren um 4,4
Prozentpunkte auf einen Anteil von 13,0 % gestiegen. Und er wird im
laufenden Jahr weiter zunehmen, wenn die im Vorjahr erworbenen
italienischen Tochterunternehmen erstmals voll einbezogen werden. Auf
As-if-Basis waren es im letzten Jahr bereits 18 % gewesen.

Zum operativen Ergebnis trugen die Erstversicherer im Jahr 2000 1,3
Milliarden € bei; das sind 41,5 % mehr als 1999. Dieser Zuwachs kommt
vor allem aus einem sehr viel héheren Kapitalanlageergebnis. Hier spielt
die erstmalige Einbeziehung der Spezialfonds eine grof3e Rolle. Vor
allem im ersten Quartal 2000 wurden in den Fonds, aber auch in den
Direktbestanden die hohen Kurse an den Aktienbérsen zu Gewinn-
mitnahmen genutzt. Erwéhnenswert ist jedoch auch die Schaden-Kosten-
Quote von 97,3 % in der Schaden- und Unfallversicherung — ein wirklich
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ganz hervorragender Wert. Er spiegelt einerseits die glnstige
Zusammensetzung unseres Portefeuilles wider und ist andererseits
Ausdruck eines disziplinierten Underwritings und eines konsequenten
Schadenmanagements.

Damit komme ich zu unseren Kapitalanlagen.

Wir haben auch im Jahr 2000 an unserer substanzwertorientierten
Kapitalanlagepolitik festgehalten und sind damit gut gefahren. Vor allem
die Erstversicherer der Gruppe haben bei Neuanlagen in Substanzwerten Grundbesitz 5 % - Kapitalanlagen 159,4 Mrd. €:
verstarkt in Immobilien investiert und weniger in Aktien. Beteiligungen 8 % T

Darlehen 6 %

Kapitalanlagen 2000

— Ergebnis aus Kapitalanlagen

Depotforde- 12,2Mrd. €: + 28 %

Im Aktienbereich haben wir eher zwischen den einzelnen Anlagesektoren rungenund
umgeschichtet. Unverandert ist deshalb im Branchenvergleich der Anteil

der Aktien und der Aktienfonds bei unseren Unternehmen relativ hoch.
Ungeachtet der Kursriickgange im laufenden Jahr sind wir davon
Uberzeugt, dass sich der hohe Aktienanteil im mehrjahrigen Durchschnitt

— Bewertungsreserven im
Grundbesitz und in Anteilen an
assoziierten Unternehmen rund
219Mrd. €

Aktien 23 %

Festverzinsliche Wertpapiere 49 %

positiv auf unser Ergebnis aus Kapitalanlagen auswirkt.

Das Hauptgewicht unserer Engagements im Rentenbereich liegt
weiterhin in europdischen Staatsanleihen. Im Jahresverlauf 2000 haben
wir gezielt Positionen auf dem sich entwickelnden europaischen Markt
der Unternehmensanleihen aufgebaut.

Unser Kapitalanlagenbestand erhohte sich um rund 6 % auf fast 160
Milliarden €. Das Ergebnis daraus konnten wir auf 12,2 Milliarden €
steigern — das sind rund 28 % mehr als im Vorjahr. Hier hat sich auch
die erstmalige Einbeziehung der Spezialfonds positiv ausgewirkt; sie
fuhrte insbesondere zu deutlich erhéhten Nettogewinnen aus dem
Abgang von Kapitalanlagen — sie stiegen von 1,4 Milliarden € auf 4,1
Milliarden €. Zusatzlich schlug im Berichtsjahr die VeraufRerung unserer
Anteile an der Stad Rotterdam zu Buch.

Unsere Asset-Management-Gesellschaft MEAG hat wesentlich zu dem
guten Kapitalanlageergebnis 2000 beigetragen. Durch die
Implementierung einheitlicher Ablaufe und moderner EDV-Systeme
haben wir die Grundlage sowohl fiir nachhaltiges Wachstum als auch fir
eine weitere Optimierung der Kosten und eine Steigerung der Effizienz

geschaffen. Wir sind mit dem, was die MEAG in nur einem Jahr erreicht
hat, sehr zufrieden. Seit dem 1. Januar 2001 hat sie neben dem aktiven
Asset-Management auch die gesamten Verwaltungsfunktionen tber- Mio. € 1999 | 2000 A%
nommen; sie hat hierfir ein in seiner Funktionalitéat im Branchenvergleich
wohl herausragendes EDV-System implementiert.

Minchener Rick AG

Gebuchte Bruttobeitrage 10 955 12 818 17,0

Jahrestiberschuss 328 441 34,5

Die Minchener Rick AG konnte ihren Jahrestiberschuss um 34,5 % auf Ausschiittungssumme 168 221 B
441 Millionen € steigern; davon wurden 220 Millionen € in die Gewinn-
ricklagen eingestellt. Die Dividende soll von 0,95 € um tber 30 % auf
1,25 € angehoben werden. Das wére dann die achte Dividenden-

erhdhung in den letzten zehn Jahren.
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Ausblick auf das laufende
Geschaftsjahr

Ausblick 2001

>> Konzernumsatz mehr als 33 Milliarden €:
Wachstumstreiber Lebensversicherung

>> Schaden-Kosten-Quote in der Riickversicherung
auf dem Weg zur Normalitat

>> Zweistelliges Wachstum des Jahrestiberschusses
erwartet

Meine Damen und Herren, ich komme nun zu unseren Erwartungen fiir
das laufende Geschéftsjahr.

Ende Mai verdéffentlichten wir zum ersten Mal einen Quartalsbericht fiir
den Minchener-Rick-Konzern; unseren Bericht Uber das erste Halbjahr
2001 erhalten Sie Ende August.

Mit den Quartalsberichten folgen wir den Spielregeln der Borse. Aus der
Perspektive insbesondere eines Riickversicherers kann man allerdings
die Sinnhaftigkeit einer quartalsweisen Berichterstattung ernstlich in
Frage stellen. Wer seinen Kunden Schutz gegen zufallsbedingte
Schaden anbietet, wer anderen Versicherern Schwankungen im
Schadenverlauf abnimmt, denkt und handelt zwangslaufig in einem
zeitlichen Kontext, der sich nicht an den immer kurzer werdenden
Taktzeiten der Borsen orientiert. Gut informierte Anleger und Analysten
wissen das. Sie wissen auch, dass bei Riickversicherern das Ergebnis
eines Geschaftsjahres durch ein zufallsbedingt miserabel verlaufenes
Quartal noch keineswegs verdorben wird; andererseits kann das
Jahresergebnis bis in die letzten Dezembertage durch Katastrophen-
schaden noch gravierend belastet werden. 1999 war hierflr ein beredtes
Beispiel. Das Ergebnis des ersten Quartals ist also bei einem Riick-
versicherer kein geeigneter Ausgangspunkt fur eine Schatzung des
Jahresergebnisses.

Ich werde deshalb hier auf die Zahlen des ersten Quartals 2001 nicht im
Einzelnen eingehen. Sie waren nicht Uberraschend, sondern entsprachen
im GroRRen und Ganzen unseren eigenen Erwartungen; sie lagen aber
auch im Rahmen dessen, was externe Analysten prognostiziert hatten.

Insgesamt rechnen wir derzeit fir das Gesamtjahr 2001 mit einem
Konzernumsatz von gut 33 Milliarden € — das ware ein Umsatzplus
von 7 bis 8 %.

Bei den Rickversicherern der Gruppe ist vor allem die Lebens-
versicherung der Wachstumstreiber: Hier wird sich die Ubernahme des
Lebensriickversicherungsgeschéfts der CNA Financial Corporation durch
unser Tochterunternehmen Munich American Reassurance Company
splrbar auswirken. Aber auch unser Geschéft in Grof3britannien und in
Kanada werden wir Uberdurchschnittlich ausbauen kénnen. In Nichtleben
werden unsere Bruttobeitrage infolge besserer Preise und héherer
Marktanteile ebenfalls deutlich steigen. Unsere Schaden-Kosten-Quote
und damit unser Ergebnis aus der Rickversicherung sollte sich merklich
verbessern, wenn unsere Schadenbelastung im laufenden Jahr — wovon
wir ausgehen — insgesamt wieder auf ein niedrigeres Niveau sinkt.

Die Situation auf vielen Rickversicherungsmarkten ist heute spirbar
besser als vor einem Jahr, aber bei weitem noch nicht so, wie wir sie uns
winschen. Nach wie vor sind Preise und Bedingungen auf vielen
Markten noch nicht risikoadaquat. Wir arbeiten jedoch weiter intensiv
daran, das Geschaft wieder profitabel zu machen. Jede Kunden-
verbindung wird Uberpriift und nach ihrem dauerhaften kiinftigen Beitrag
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zu unserem Geschéftserfolg beurteilt. Wir haben bei der Erneuerung der
Ruckversicherungsvertrage fir das Geschéftsjahr 2001 in erheblichem
Umfang Geschéft aufgegeben, das mittelfristig unseren Rendite-
anspriichen nicht gerecht wird, und wir werden das auch weiterhin tun —
mit Augenmal3, aber konsequent. Soweit seit der Jahreswende
Ruckversicherungsvertrage zur Erneuerung anstanden — z. B. in Japan
oder in den USA —, hat sich der ,Trend zur Vernunft* fortgesetzt. Die
Konditionen sind also weiterhin auf dem Weg zu einem risikoadaquaten
Niveau.

In der Erstversicherung wird unser Beitragswachstum im laufenden Jahr
Uber dem des Geschéftsjahres 2000 liegen. Vor allem wird die erstmalige
Einbeziehung der Bayerischen Vita mit einem ganzen Geschéaftsjahr
dazu fuhren, dass die Beitrage in der Lebensversicherung stark
zunehmen. Der Auslandsanteil wird sich damit — im Einklang mit unseren
Zielen — deutlich erhéhen. Der jungste Erwerb der Mehrheit an der
litauischen Preventa zeigt, dass die ERGO erfolgreich daran arbeitet,
sich auch auf derzeit kleineren, gleichwohl zukunftstrachtigen Markten
eine gute Position zu verschaffen.

Erlauben Sie mir an dieser Stelle einen kleinen Exkurs.

Ein sehr aktuelles Thema fir Sie, meine Damen und Herren, wie auch fir
uns als Versicherer und Ruckversicherer ist die Rentenreform in
Deutschland.

Die Bundesregierung verfolgt mit ihrem Ansatz das Ziel, den Beitragssatz
in der gesetzlichen Rentenversicherung zu stabilisieren. Das bedeutet,
das Rentenniveau wird sinken. Deshalb fordert der Staat die freiwillige
kapitalgedeckte Zusatzvorsorge im Rahmen der privaten und der
betrieblichen Altersversorgung.

Fir den deutschen Markt wird bis zum Jahr 2008 ein jahrliches
Beitragsvolumen von rund 30 Milliarden € aus der staatlich geférderten
Zusatzversorgung erwartet. Ein Grof3teil dieses Betrags wird auf die
Lebensversicherungsunternehmen entfallen. Die Lebensversicherer
unserer Gruppe sind auf dem Markt hervorragend positioniert. Sie
verfigen Uber das notwendige Know-how, die Vertriebswege, die
Kapitalkraft und nicht zuletzt Gber die EDV-Systeme, die erforderlich sind,
um die entstehenden Geschéaftsmoglichkeiten auch erfolgreich zu nutzen.
Wir sind deshalb davon Uberzeugt, dass unsere Erstversicherer
Uberdurchschnittlich von dem Nachfrageschub profitieren werden.

Aber auch in der Rickversicherung wird uns die ,Riester-Rente”
zusatzliches Geschaft bringen, weil nicht jeder Erstversicherer, der
solche Produkte anbietet, den anfanglichen erheblichen Aufwand aus
dem Neugeschaft selbst tragen kann. Die Miinchener Rick mit ihrer
Uberragenden Finanzkraft wird ein gesuchter Partner bei der
Ruckversicherung dieses Geschéafts werden.
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Minchener-Ruck-Aktie (seit 1.1.2000)
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Die Perspektiven fur die Minchener-Rick-Gruppe sind also insgesamt
und fur das laufende Geschéftsjahr sehr gut.

Unser Jahresergebnis 2001 wird — wenn nichts Aul3ergewohnliches
geschieht — wieder zweistellig wachsen. Bereinigt um Sondereffekte
sollten sowohl unser operatives Ergebnis als auch das Jahresergebnis an
den hohen Uberschuss des Vorjahres ankniipfen kénnen.

In einem Borsenumfeld, in dem derzeit Gewinnwarnungen vorherrschen,
sollte sich die Miinchener-Rick-Aktie eigentlich positiver entwickeln.

Aufgrund von Gewinnmitnahmen zu Jahresbeginn verlief der Aktienkurs
zunachst seitwarts und folgte dann dem allgemeinen Trend nach unten.
Vorgestern notierte die Aktie mit 333 €. Das entspricht einem Kursriick-
gang gegenuber dem Jahresende 2000 um 12 %; der DAX verlor in
diesem Zeitraum 9 %, der Euro STOXX 16 %. Unsere Aktie hat sich
damit relativ gut gehalten, denn sie startete nach der hervorragenden
Entwicklung im Jahr 2000 von einem weit hoheren Niveau in das Jahr
2001 als die Indices, die bereits im Vorjahr starke Verluste hatten
hinnehmen muissen.

In der Zeit vom Jahresbeginn 2000 bis vorgestern betragt der Kurs-
gewinn der Miinchener-Ruck-Aktie immer noch hervorragende 31 %
gegenuber einem Verlust beim DAX von 16 % und beim Euro STOXX
von 18 %. Damit hat unsere Aktie in diesem Zeitraum ganz erheblich
besser abgeschnitten als die beiden Indices.

Hinsichtlich der weiteren Kursentwicklung unserer Aktie sind wir
optimistisch. Und viele Analysten teilen diese Einschatzung.

Meine Damen und Herren, wir hatten Sie Anfang April dariiber informiert,
dass Munchener Rick und Allianz in Fortfihrung der im Vorjahr
verdffentlichten Absichtserklarung vereinbart haben, ihre Beteiligungen
aneinander zu reduzieren und im Ubrigen ihre Anteile an gemeinsamen
Tochter- und Beteiligungsgesellschaften neu zu ordnen.

In diesem Zusammenhang wird die Minchener-Rick-Gruppe ihre
Beteiligung von 40,6 % an der Allianz Lebensversicherungs-AG und ihre
Anteile an der Dresdner Bank an die Allianz verauRern; desgleichen —
entsprechend der Vereinbarung aus dem Jahr 2000 — ihre Beteiligungen
von 45 % an der Bayerischen Versicherungsbank und von 49,9 % an der
Frankfurter Versicherungs-AG. AulRerdem wird die Miinchener Rick im
Rahmen des Abfindungsangebots der Allianz an die Dresdner-Bank-
Aktionare bis zu 4 % Allianz-Aktien aus eigenen Bestanden zur
Verfugung stellen. Dadurch wird sich die Beteiligung an der Allianz auf
rund 21 % reduzieren. Weitere Allianz-Anteile von rund 1 % hat die
Minchener Riick bereits mit dem im Mai 2000 erfolgreich platzierten
Exchangeable Bond tber 1,15 Milliarden € dem Kapitalmarkt angeboten.

Die erheblichen Mittel, die uns bei Abschluss dieser Transaktionen im
Jahr 2002 zuflieRen, reinvestieren wir weitgehend in die Erhéhung
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unserer Beteiligungen an der Karlsruher Lebensversicherung auf 90 %
und an der ERGO-Gruppe auf bis zu 95 % — und damit in unser
Kerngeschéaftsfeld Erstversicherung. Auerdem stocken wir im Zuge
dieser strategischen Umschichtungen die Beteiligung an unserem —
nunmehr exklusiven — Kooperationspartner HVB Group auf 25,7 % auf.

Die in diesem Zusammenhang von uns hinzuerworbenen Anteile von
36,1 % an der Karlsruher Lebensversicherung und von 13,6 % an der
HVB stammen aus Bestanden der Allianz; 2,5 % HVB-Aktien kommen
von der Dresdner Bank.

Den auRBenstehenden ERGO-Aktiondren wurde am 17. Mai 2001 ein
kombiniertes 6ffentliches Kauf- und Tauschangebot zur Verauf3erung
ihrer ERGO-Aktien und zum Erwerb von Minchener-Rick-Aktien
unterbreitet. Die im Rahmen dieses Kauf- und Tauschangebotes
bendtigten 6,6 % Minchener-Ruck-Aktien wird die Allianz aus eigenen
Bestanden zur Verfugung stellen. Dadurch wird sich die Munchener-
Ruck-Beteiligung der Allianz — die Aktien im Besitz der Dresdner Bank
bereits eingerechnet — auf etwa 23 % reduzieren. Per saldo flieRen uns
aus dem gesamten Vorgang rund 700 Millionen € in bar zu.

Alle Transaktionen sollen nach Abschluss behordlicher und
aufsichtsrechtlicher Priifungen im Frihjahr nachsten Jahres
abgeschlossen sein. Sie verbessern die strategische Position der
Minchener-Ruck-Gruppe entscheidend. Denn sie fuhren zu einer
besseren Nutzung des vorhandenen Eigenkapitals und leisten —
unabhéngig von erheblichen Einmaleffekten aufgrund der steuer-
neutralen Realisierung von Kursgewinnen — einen nachhaltigen positiven
Ergebnisbeitrag. So ist allein aus dem Tausch der Beteiligungen eine
Steigerung des operativen Gewinns um Uber 1 € je Aktie ab dem
néchsten Jahr zu erwarten. Zusétzliche, heute noch nicht serios
quantifizierbare Ertragschancen erhoffen wir uns aus der dauerhaften
Starkung der exklusiven Kooperation zwischen der Miinchener-Ruck-
Gruppe und der HVB Group.

Diese Kooperation hat bereits ein gutes Fundament: Seit Gber zwolf
Jahren arbeitet die Vereinsbank mit der VICTORIA erfolgreich
zusammen. Auf der Basis der hierbei erprobten Prozesse haben wir eine
ganze Reihe weiterer Initiativen ergriffen. Wir wollen insbesondere das
vorhandene hohe Potenzial der bisher noch geringen Durchdringung des
HVB-Privatkundenstamms mit Versicherungsprodukten besser aus-
schopfen. Insgesamt acht Projektausschisse befassen sich derzeit
intensiv mit allen denkbaren Méglichkeiten der Zusammenarbeit im In-
und Ausland — angefangen von der bereits erwdhnten exklusiven
Kooperation beim Vertrieb bis hin zur gemeinsamen Entwicklung von
Kapitalmarktprodukten oder Projektfinanzierungen. Ergebnisse werden
sofort umgesetzt. Wir werden Sie Uber die weitere Entwicklung auf dem
Laufenden halten.

Unser Kooperationsmodell halten wir fur ,exportfahig“. Das heifl3t, wir
sehen Chancen flr eine strategische Zusammenarbeit auch bei der
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ErschlieRung auslandischer Markte analog dem bereits gemeinsam mit
der HVB praktizierten ,Modell Polen®, ndmlich der Kooperation der zur
ERGO gehoérenden Hestia und der polnischen HVB-T6chter. Auch was
die Identifizierung der Méarkte anbelangt, die wir als interessant ansehen,
sind wir uns weitgehend einig: Potenzial bieten insbesondere das Ostliche
Mitteleuropa und nach wie vor die stideuropéischen EU-Mitgliedsstaaten.

Das Geschéftsfeld Asset-Management ist fur beide Partner von
erheblicher Bedeutung. Die MEAG und die HypoVereinsbank Asset
Management GmbH haben mit der Griindung der gemeinsamen
FondsServiceBank im Abwicklungsbereich bereits ein Joint Venture
gestartet. Unser Ziel ist es, die Zusammenarbeit in diesem Bereich zu
intensivieren sowie weitere gemeinsame Geschaftsmoglichkeiten zu
entwickeln.

In der letzten Zeit wurde wieder viel Uber Bancassurance bzw. die
unterschiedlichen Modelle einer Zusammenarbeit von Banken und
Versicherern diskutiert. In der Presse und in Analystenkommentaren
wurden die Vor- und Nachteile der verschiedenen Konzeptionen einander
gegenubergestellt. Als Beispiele dienten auch die unterschiedlichen
Ansétze der Allianz und der Miinchener Rick. Einigkeit herrscht dabei
Uber das Ziel: Brachliegende Geschéftspotenziale von Bank und
Versicherung sollen durch koordiniertes Auftreten am Markt erschlossen
werden. Im Blick haben alle insbesondere den Wachstumsmarkt fiir
Vorsorgeprodukte.

Welches Modell nun das richtige ist, um die angestrebten Ziele zu
erreichen, lasst sich nicht generell beantworten, sondern hangt
entscheidend von den Verhéaltnissen im Einzelfall ab: Wenn eine
Partnerschaft mit gegenseitigen Kapitalbeteiligungen unterlegt werden
kann, wenn die Partner in ihren Unternehmenskulturen und in ihrer
strategischen Ausrichtung so gut zusammen passen wie die
HypoVereinsbank und die Minchener Riick und wenn die Erfolge der
Zusammenarbeit bereits unter den bisher schwierigeren Bedingungen
unter Beweis gestellt wurden, dann sind die Voraussetzungen fur einen
erfolgreichen Ausbau der Kooperation in weitere zukunftstréachtige
Geschéftsfelder gegeben. Dann bedarf es nicht der komplexeren,
riskanteren und im Fall Miinchener Ruck/HVB erheblich aufwandigeren
vollstdndigen Zusammenfuhrung der Unternehmensgruppen, die zudem
enorme Managementkapazitaten bindet. Wir sind Uberzeugt, mit unserem
Wunschpartner HypoVereinsbank den fiir uns richtigen Weg
eingeschlagen zu haben.
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Nun zu unserer neuen Organisationsstruktur in der Rickversicherung.

Neue Organisationsstruktur in der Ruckversicherung

Wir haben in den vergangenen Monaten die Strukturen in unserem Operative Geschaftseinheiten bei der Munchener Riick AG
Minchener Stammhaus so umfassend umgestaltet wie seit Jahrzehnten selt 1. i 2001

nicht mehr. Fast die Hélfte unserer Mitarbeiter in Miinchen ist von dieser
Reorganisation unmittelbar betroffen.

>> Europa 1
>> Europa 2 und Lateinamerika
>> Asien, Australasien, Afrika

>> Nordamerika

Viele Jahre lang haben wir in einer Matrixorganisation gearbeitet, die aus
insgesamt 30 Geschéftseinheiten bestand; von diesen waren 15 fiir
bestimmte Sparten und Produkte zusténdig und 15 fiir bestimmte Méarkte
und Kunden. Seit dem 1. Juli leben wir in einer neuen Welt mit nur noch

>> Corporate Underwriting/Global Clients
>> Special and Financial Risks

>> Leben und Kranken

sieben statt 30 operativen Geschéftseinheiten — vier regional
ausgerichteten Ressorts und drei Ressorts mit einer tberregionalen
Aufgabenstellung.

Dabei bedient das Ressort Corporate Underwriting/Global Clients einige
unserer weltweit tatigen Kunden; es ist zudem fir Grundsatzfragen des
Underwritings, der Mathematik und des Schadenmanagements zustandig.
Damit stellt dieses Ressort — in unmittelbarer Nahe zum operativen
Geschéft — sicher, dass unsere versicherungstechnische Fachkompetenz
erhalten und ausgebaut wird.

Im Ressort Special and Financial Risks steht demgegeniber die
Entwicklung innovativer Produkte und neuer Kundensegmente im
Vordergrund. Hier liegt auch die zentrale Verantwortung fiir E-Business-
Lésungen. Ferner sind hier die Spezialsparten Kredit sowie Luftfahrt und
Raumfahrt angesiedelt.

Im Ressort Leben und Kranken wird das Lebens- und Krankengeschaft
global bearbeitet, was den Erfordernissen auch bei vielen unserer Kunden
am besten entspricht.

Der Geschéaftsbetrieb in der neuen Struktur wurde am 1. Juli aufgenommen
— nach nur gut einem halben Jahr Planung und Vorbereitung. Besonderen
Wert haben wir bei dieser Reorgansiation auf die Einbeziehung der
Mitarbeiter und die Teambildung gelegt. Der Zeitpunkt war sowohl
hausintern als auch von der Marktphase her optimal. Die Resonanz der
Kunden ist sehr positiv.

Die neue Organisationsstruktur eréffnet uns neue Gestaltungsspielraume;
sie gewabhrleistet eine klare Zuordnung von Kompetenzen und Verantwort-
lichkeiten und wird dazu beitragen, dass wir den Bedurfnissen und
Winschen unserer Kunden noch besser entsprechen kénnen.

Auch namens der Vorstands mdchte ich allen Mitarbeitern herzlichen Dank
sagen nicht nur dafir, dass Sie wahrend des abgelaufenen Geschafts-
jahres einmal mehr motiviert und erfolgreich fiir unser Unternehmen
gearbeitet haben, sondern auch dafir, dass Sie diese Umstrukturierung —
trotz der enormen zusétzlichen Belastung — voller Engagement und
Enthusiasmus mitgetragen und umgesetzt haben.

11
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sordnung . -
| —TOP 2
Verwendung des Bilanzgewinns aus dem
Geschaftsjahr 2000

—-TOP5
Schaffung eines weiteren genehmigten Kapitals

—-TOP 6
Ermé&chtigung zum Erwerb eigener Aktien
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Zum Schluss meines Referats mdchte ich Ihnen noch kurz den heute zur
Beschlussfassung vorgeschlagenen Gewinnverwendungsbeschluss im
Tagesordnungspunkt 2 sowie die Tagesordnungspunkte 5 und 6 erlautern.

Zunachst zum Tagesordnungspunkt 2.

In der Einladung zur Hauptversammlung 2001 fanden Sie den Hinweis,
dass sich die Anzahl der dividendenberechtigten Aktien durch Rickkéaufe
andern kdnne und dass dies Auswirkungen auf die Gewinnverwendung
haben wirde. Dieser Fall ist eingetreten.

Wir haben insgesamt 126 992 eigene Aktien mit einem rechnerischen
Nennwert von zusammen 325 099,52 € zuriickgekauft. Dies entspricht
einem Anteil am Grundkapital von 0,07 %. Die Aktien wurden zu einem
durchschnittlichen Preis von 318,89 € je Aktie Uber die Borse erworben;
der Gegenwert betrug 40 496 478,88 €.

Die Aktien dienen ausschliel3lich der Absicherung von Wertsteigerungs-
rechten, die im Vorjahr sowie in diesem Jahr an den Vorstand und an das
obere Management der Miinchener Rick ausgegeben wurden oder noch
ausgegeben werden.

Da eigene Aktien nicht gewinnberechtigt sind, muss der Gewinnverwen-
dungsbeschluss angepasst werden. Aufsichtsrat und Vorstand haben
daher ihren Beschlussvorschlag aktualisiert. Es ergibt sich entsprechend
der Anzahl der eigenen Aktien eine etwas geringere Ausschittung;
daraus resultieren ein Gewinnvortrag sowie ein geringfigiger Steuer-
aufwand. Auf die Verlesung der Zahlen méchte ich verzichten; sie
ergeben sich aus der insoweit aktualisierten Fassung der Tagesordnung,
die Ihnen heute am Eingang in der blauen Mappe zusammen mit den
Ubrigen Unterlagen zur Hauptversammlung ausgehandigt wurde.

Unter Tagesordnungspunkt 5 bitten wir Sie um die Schaffung eines
weiteren genehmigten Kapitals zur Ausgabe von Mitarbeiteraktien.

Die Erméchtigung soll die Méglichkeit erdffnen, Mitarbeiter der
Minchener Ruckversicherungs-Gesellschaft und ihrer verbundenen
Unternehmen durch die Ausgabe von Aktien zu angemessenen
Vorzugskonditionen am Unternehmen zu beteiligen. Das Bezugsrecht der
Aktionare wird insoweit ausgeschlossen. Das Volumen betragt maximal
1,5 Millionen Aktien — das waren 0,8 % des gegenwartigen Grund-
kapitals, verteilt auf eine Laufzeit von 5 Jahren.

Mit der in Tagesordnungspunkt 6 vorgeschlagenen Erméachtigung soll der
Vorstand in die Lage versetzt werden, im Interesse der Gesellschaft und
ihrer Aktionare eigene Aktien bis zur Hohe von insgesamt 10 % des
derzeitigen Grundkapitals der Gesellschaft zu erwerben. Die Laufzeit
einer solchen Erméachtigung hat der Gesetzgeber auf 18 Monate
beschrankt. Der Ihnen vorliegende Beschlussvorschlag soll die von der
Hauptversammlung am 19. Juli 2000 beschlossene Erméachtigung
ersetzen, die am 19. Januar 2002 auslaufen wirde. Die neue
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Erméachtigung entspricht in Inhalt, Umfang und Zielsetzung der
bestehenden Erméachtigung.

Wir haben derzeit keine konkreten Plane zum Ruickkauf eigener Aktien
Uber das geringe Volumen hinaus, das zu der schon erwéahnten
Absicherung von Wertsteigerungsrechten erforderlich ware.

Weitere Erlauterungen zu diesen beiden Beschlussvorschlagen finden
Sie auf den Seiten 2 bis 4 der Ihnen heute ausgehéandigten
Tagesordnung.

Meine Damen und Herren,

damit bin ich am Ende meines Berichts angelangt. Sie sehen, vieles ist im
Fluss. In unserem Umfeld und in der Minchener Riick selbst. Die
Minchener Rick ist bekannt dafrr, dass sie nicht vorschnell jedem Trend
folgt. Wir handeln aber entschlossen, wenn die Zeit reif dafir ist. Das hat
sich fur Ihr Unternehmen und fir Sie bisher gelohnt. Wir werden alles
daransetzen, dass das so bleibt. Schenken Sie uns bitte auch weiterhin Ihr
Vertrauen.

Vielen Dank fur Ihre Aufmerksamkeit.

(Es gilt das gesprochene Wort.)

Rechtlicher Vorbehalt

Das Umtauschangebot stellt kein Angebot von Miuinchener-Riick-Anteilen in die/den
Vereinigten Staaten von Amerika, Kanada, Australien oder Japan dar. Das
Umtauschangebot wird vorbehaltlich einiger mdglicher Ausnahmen weder direkt noch
indirekt in die/den Vereinigten Staaten von Amerika, Kanada, Australien oder Japan
gemacht und kann dort oder von dort auch nicht akzeptiert werden. Die gemaf dem
Umtauschangebot anzubietenden Muinchener-Riick-Anteile sind und werden nicht geman
dem US-Wertpapiergesetz von 1933 oder den Gesetzen eines US-Bundesstaats registriert
und durfen vorbehaltlich einiger Ausnahmen von den geltenden Vorschriften dieser
Gerichtsbarkeiten weder direkt noch indirekt in die/den Vereinigten Staaten von Amerika
angeboten, verkauft oder geliefert werden. Dementsprechend sollten und werden Kopien
dieser Veroffentlichung nicht in den Vereinigten Staaten von Amerika verteilt oder dorthin
gesandt werden.
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