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Q12007 Q12006 Verande-
rung in %
Gebuchte Bruttobeitrage in Mio. € 10020 10036 -0,2
Ergebnis aus Kapitalanlagen in Mio. € 3161 2129 48,5
Ergebnis vor Abschreibungen auf Geschafts- oder Firmenwerte in Mio. € 1321 1471 -10,2
Ertragsteuern in Mio. € 269 406 -33,7
Konzernergebnis in Mio. € 982 979 0,3
davon: Minderheitsanteile in Mio. € 17 20 -15,0
Ergebnis je Aktie in€ 4,35 4,20 3,6
Schaden-Kosten-Quote
— Rickversicherung Schaden/Unfall in % 101,8 91,6
— Erstversicherung Schaden/Unfall in % 102,1 97,0
31.3.2007 31.12.2006 Verande-
rung in %
Kapitalanlagen in Mio. € 179274 176872 1,4
Eigenkapital in Mio. € 26462 26429 0,1
Versicherungstechnische Rickstellungen (netto) in Mio. € 155368 153778 1,0
Mitarbeiter 37754 37210 1,5
Kurs je Aktie in€ 126,61 130,42 -2,9
Bdérsenwert der Miinchener Rick in Mrd. € 29,1 29,9 -2,9
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An unsere Aktionare

An unsere Aktionare

Dr. Nikolaus von Bomhard
Vorstandsvorsitzender der Minchener Rick

Sehr geehrte Damen und Herren,

mit dem ersten Quartal 2007 haben wir der langen Reihe profitabler Quartals-
abschliisse einen weiteren hinzugefiigt und einen hohen Uberschuss erzielt.
Der Gewinn von 982 Millionen € liegt leicht (iber dem Ergebnis fiir das erste
Quartal 2006, das ich vor einem Jahr als ,liberragend” bezeichnet hatte. Das
haben wir erreicht, obwohl die Schaden, die der Orkan Kyrill im Januar dieses
Jahres in Deutschland und seinen Nachbarlandern verursacht hat, fiir uns mit
450 Millionen € vor Steuern (davon 390 Millionen € in der Riickversicherung) zu
Buche schlagen und unser Quartalsergebnis um 270 Millionen € verschlech-
tern. Unsere Schaden-Kosten-Quote in der Riickversicherung wird daraus mit
11,2 Prozentpunkten beeinflusst und erhéht sich auf 101,8 %. Abgesehen von
diesem Katastrophenereignis konnen wir auf einen Geschaftsverlauf zuriickbli-
cken, der den Erwartungen entsprach. Das Kapitalanlageergebnis ist sehr gut.
Die Giberwiegend glinstige Verfassung der Borsen haben wir fiir Aktienverkaufe
genutzt und die schon angekiindigten hohen Gewinne aus Immobilienver-
kaufen, die wir im vergangenen Jahr in die Wege geleitet haben, gleichen einen
Teil der Kyrill-Schaden aus.

Das Quartalsergebnis bestatigt, dass wir uns mittlerweile nachhaltig auf
einem hohen Gewinnniveau etabliert haben. Von dieser gefestigten Position
aus wechseln wir jetzt die Gangart — Changing Gear — und richten die Miinche-
ner-Rick-Gruppe noch starker auf Ergebniswachstum aus. Profitabilitat und
aktives Kapitalmanagement bleiben dabei unsere Handlungsmaximen, beides
Grundsatze, bei denen wir Mal3stabe setzen und unter unseren Wettbewerbern
die erste Adresse sein wollen.
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Was heif3t ,Changing Gear” konkret? Dieses Programm besteht aus drei
Kernelementen:

— Ambitious growth targets, also ehrgeizigen Zielen fiir das Gewinnwachstum
— Bestin class, also Bestnoten bei den entscheidenden Wettbewerbsfaktoren
— Capital efficiency, also einer knappen Bewirtschaftung unseres Kapitals
Durch ein Blindel verschiedener Initiativen werden wir den Gewinn je Aktie bis
zum Ende dieses Jahrzehnts kontinuierlich steigern. Jede dieser Initiativen
muss ihren Beitrag zum Wachstum der ,,Earnings per Share” leisten. Dartiber
hinaus wollen wir unser Aktienriickkaufprogramm fortsetzen und dadurch fiir
eine attraktive Kursentwicklung der Miinchener-Riick-Aktie sorgen.

Mit ,,Changing Gear” und den damit verbundenen Vorhaben wollen wir,
meine Damen und Herren, fiir Sie als Aktionare Wert schaffen. Durch unser
Geschaftsmodell, das Erst- und Rickversicherung verbindet, wollen wir Sie von
den Moglichkeiten auf dem globalen Markt fir Risiken profitieren lassen, auf
dem Erst- und Riickversicherung immer weniger auseinanderzuhalten sind.

Mit besten GriiRen

lhr

»

An unsere Aktionare
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Wichtige Einflussfaktoren

- Globales Wachstum nach wie vor robust
— US-Konjunktur weiterhin leicht gedampft

— Unverandert freundliches Entwicklungsumfeld in Euroland

Die Weltwirtschaft blieb im Berichtszeitraum auf ihrem
kraftigen Wachstumskurs. Nach wie vor stiitzte sich die
globale Konjunktur zu grof3en Teilen auf die USA und
China, wenngleich sich der Wachstumsschwerpunkt zu-
letzt etwas von den USA in Richtung Euroland verlagerte.
Auch in Japan blieb das positive konjunkturelle Umfeld im
GrofR3en und Ganzen bestehen.

Einer ersten Schatzung zufolge wuchs die US-Wirt-
schaft im ersten Quartal 2007 mit einer saisonbereinigten
und auf das Jahr hochgerechneten Rate von real 1,3% ge-
genuber dem Vorquartal. Belastend wirkte vor allem der
schwache Wohnungsmarkt.

Die Daten aus Euroland deuteten hingegen darauf hin,
dass sich die zuletzt glinstige Konjunkturentwicklung fort-
setzt. So befindet sich die Arbeitslosigkeit in Euroland in
einem signifikanten Abwartstrend und Frihindikatoren wie
der Einkaufsmanagerindex des produzierenden Gewerbes
signalisierten, dass die Konjunktur weiterhin robust ist,
obwohl sich ihre Dynamik leicht abschwacht.

In Deutschland verbesserten sich die Wachstumsaus-
sichten, auch die Mehrwertsteuererhohung hat die Wirt-
schaftsentwicklung des ersten Quartals wohl weniger be-
lastet als zunachst erwartet. Der Arbeitsmarkt dirfte hier
eine mal3gebliche Rolle spielen; im Marz erreichte die
saisonbereinigte Arbeitslosenquote den niedrigsten Stand
seit mehr als 5 Jahren. Zudem ging der viel beachtete ifo-
Geschaftsklimaindex seit Dezember von seinem hohen
Niveau aus nur leicht zuruck. Im Marz legte er gegenlber
dem Vormonat sogar etwas zu — was auf ein anhaltend
glinstiges Konjunkturumfeld hinweist.

Auch in Japan dauerte die positive konjunkturelle Ent-
wicklung an. Nach einem sehr starken vierten Quartal
dirfte die Wachstumsrate im Berichtszeitraum jedoch
niedriger ausgefallen sein.

Zwischenlagebericht_Wichtige Einflussfaktoren

Mit einem Wachstum von real 11,1% im Vergleich zum
Vorjahr setzte China weiterhin kraftige Impulse fiir die
Weltwirtschaft, die Dynamik legte sogar noch etwas zu. Die
weiterhin robuste Weltkonjunktur wirkte sich auch glinstig
auf die Ubrigen aufstrebenden Volkswirtschaften Asiens,
Osteuropas sowie Lateinamerikas aus.

Auf den Devisenmarkten gab der Euro zu Beginn des
ersten Quartals zunachst bis auf knapp 1,29 US$ nach,
erholte sich dann aber auf etwa 1,34 US$. Die US-Noten-
bank lie3 ihren Leitzins im Berichtszeitraum unverandert
bei 5,25 %, die Europaische Zentralbank erhdhte jedoch
ihren im Marz von 3,5 auf 3,75%. In diesem Umfeld gingen
die langfristigen Zinsen in den USA leicht zurlick, wahrend
sie in Euroland geringfligig anstiegen. Auf den Aktien-
markten tendierten die wichtigsten internationalen Indizes
aufgrund einer Kurskorrektur im Marz seitwarts. Der DAX
verbuchte im ersten Quartal ein leichtes Plus, wahrend der
amerikanische Dow Jones ein wenig verlor.

Im weiteren Jahresverlauf diirfte sich die Konjunktur in
den USA verglichen mit dem Vorjahr leicht abschwachen,
nicht zuletzt weil die schwierige Situation auf dem Wohn-
immobilienmarkt nach wie vor besteht. Die Wirtschaft in
Euroland wurde zuletzt immer starker von der Binnennach-
frage getragen, dennoch durfte sich die Konjunktur einer
Eintribung des globalen Exportklimas nicht entziehen kon-
nen. Folglich kdnnte sich auch die wirtschaftliche Dynamik
in Deutschland moderat abschwachen.

Fir die Weltwirtschaft bestehen weiterhin wesentliche
Risiken: Sie reichen von geopolitischen Unwagbarkeiten
(politische Lage im Mittleren Osten, kraftige Zunahme des
Olpreises) uber eine starker als erwartete Abschwachung
des US-Immobilienmarkts, das Risiko einer deutlichen
Korrektur des US-Dollars infolge des hohen US-Leistungs-
bilanzdefizits, einen markanten Anstieg des Zinsaufschlags
fur risikobehaftete Anleihen bis hin zu einer globalen
Pandemie.



Minchener Riick, Quartalsbericht 1/2007

Zwischenlagebericht_Geschaftsverlauf / Riickversicherung

Geschaftsverlauf von 1. Januar bis 31. Marz 2007

Ruckversicherung

Ergebnis aus Kapitalanlagen sehr gut
Erfreuliches Konzernergebnis

Wichtige Kennzahlen der Riickversicherung

Erfolgreiche Erneuerungen zum 1. Januar 2007 sichern hohes Ertragspotenzial
Schadenbelastung durch Orkan Kyrill von 390 Millionen €; Schaden-Kosten-Quote insofern zufriedenstellend

Q12007 Q12006

Gebuchte Bruttobeitrage in Mrd. € 5,8 6,0
Schadenquote Schaden/Unfall in % 76,6 64,5
Kostenquote Schaden/Unfall in % 25,2 271
Schaden-Kosten-Quote Schaden/Unfall in % 101,8 91,6
davon: Naturkatastrophen in %-Punkten 12,2 2,2
Ergebnis aus Kapitalanlagen in Mio. € 1324 1061
Ergebnis vor Abschreibungen auf Geschéfts- oder Firmenwerte in Mio. € 1059 1234
Konzernergebnis in Mio. € 798 841
davon: Minderheitsanteile in Mio. € - -
31.3.2007 31.12.2006

Kapitalanlagen in Mrd. € 86,2 85,0
Versicherungstechnische Riickstellungen (netto) in Mrd. € 60,0 59,6

Das Riickversicherungsgeschaft der Miinchener-Riick-
Gruppe verlief im 1. Quartal 2007 trotz der massiven GrolR3-
schadenbelastung infolge des Orkans Kyrill, der Mitte
Januar vor allem in Deutschland, aber auch in anderen

Landern Mitteleuropas hohe Schaden verursachte,

gesamt erfreulich, was sich an unserem Konzernergebnis
von 798 Millionen € erkennen lasst. Durch unser sehr gutes
Kapitalanlageergebnis und einem zufriedenstellenden
Erfolg im versicherungstechnischen Geschaft konnten wir
weiterhin ein erfreuliches operatives Ergebnis von 1059

(1234) Millionen € erzielen.

Bruttobeitrage nach Ressorts Q12007

Nordamerika 10 (11) %

Die Grundlage dafiir ist unser breites Basisgeschaft,
das wir in den letzten Jahren konsequent auf Profitabilitat
ausgerichtet haben. Zum 1. Januar 2007 hat die Miinche-
ner Rick rund zwei Drittel ihres Vertragsgeschafts in der

ins- Schaden- und Unfallversicherung erneuert. Obwohl sich

der Wettbewerb verscharfte, konnten wir wiederum risiko-
adaquate Preise und Bedingungen fiir unser Portefeuille
aushandeln. Die Preise entwickelten sich je nach Branche
und Region unterschiedlich. Insgesamt gingen die Raten
fir das erneuerte Portefeuille leicht zuriick, dennoch hiel-

ten wir das gute Profitabilitatsniveau im Wesentlichen auf-

Special and Financial Risks 6 (8) %
Corporate Underwriting/Global Clients 19 (19) % ’ Leben/Gesundheit 31 (32) %

Europa und Lateinamerika 19 (15) %

.' Germany, Asia Pacific and Africa 15 (15) %
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recht, weil wir unsere Kapazitat auf besonders ertragreiche
Programme umverteilten. So stieg der Anteil des nichtpro-
portionalen Sachversicherungsgeschafts, was die der-
zeitigen Marktbedingungen widerspiegelt: Trotz der relativ
ruhigen Hurrikansaison im Atlantik im letzten Jahr konnten
wir die attraktiven Preise der Erneuerung zum 1. Juli 2006
fir hurrikanexponiertes US-Geschaft halten. Im tbrigen
Sach- und im Haftpflichtgeschaft stabilisierte sich, bei nur
leichten Abschlagen, das gute Niveau bei Preisen und
Bedingungen, das in den vergangenen Jahren erarbeitet
wurde. Zudem bauten wir das ertragreiche Geschaftsfeld
der Agroriickversicherung weiter aus. Das klare Bekennt-
nis, unprofitables Geschaft aufzugeben, hatte zur Folge,
dass die Miinchener Riick Kapazitat vom Markt nahm. So
wurden erhebliche Teile des deutschen und franzdsischen
Kraftfahrt- sowie des internationalen Luftfahrt-Flotten-
geschaéfts aufgegeben. Auf dem wettbewerbsintensiven
chinesischen Markt kiindigten wir ebenfalls unprofitable
Vertrage.

Unsere Beitragseinnahmen reduzierten sich des-
halb gegeniliber dem Vorjahreszeitraum leicht um 2,8 %
auf 5,8 (6,0) Milliarden €. Der Euro wurde gegeniiber dem
Vergleichszeitraum des Vorjahres im Verhaltnis zu vielen
anderen Wahrungen starker. Dieser Effekt minderte die
Beitrage unseres Fremdwahrungsgeschafts; bei unver-
anderten Wechselkursen ware der Umsatz um 264 Mil-
lionen € hoher ausgefallen.

Zwischenlagebericht_Geschaftsverlauf / Riickversicherung

Im Segment Leben und Gesundheit verringerten sich
die gebuchten Bruttobeitrage aufgrund von Wechselkurs-
einflissen, aber auch aufgrund der planmaRigen Reduzie-
rung von groRvolumigen Einzelvertragen um 7,9 % auf
1,8 (1,9) Milliarden €. In der Schaden- und Unfallversiche-
rung gingen unsere Beitrage wahrungsbedingt gering-
fligig um 0,4 % auf 4,03 (4,05) Milliarden € zuriick. Wah-
rungsbereinigt erhdhten sie sich um 4,0 %.

Die Schaden-Kosten-Quote liegt nach den ersten drei
Monaten des Geschaftsjahres bei 101,8 (91,6) %. Die Ge-
samtbelastung durch GroRschaden betrug 566 (274) Mil-
lionen €, das sind 16,3 (7,9) % der verdienten Nettobeitrage.
Orkan Kyrill kostete uns rund 390 Millionen € bzw. etwa
11,2% der verdienten Nettobeitrage. Daneben hatten wir
im Berichtszeitraum einen Satellitenschaden im Raum-
fahrtgeschaft von gut 40 Millionen € zu verzeichnen sowie
fur einen Haftpflichtschaden von rund 20 Millionen € vor-
zusorgen. Letztlich konnte unser profitables Basisgeschaft
die Belastung aus Grof3schaden jedoch teilweise kom-
pensieren.

Das Kapitalanlageergebnis der Riickversicherung
belief sich im ersten Quartal auf 1324 (1061) Millionen €.
Es wurde in erster Linie von Gewinnen in Héhe von 222 Mil-
lionen € beeinflusst, die wir aus dem Verkauf eines grof3e-
ren Immobilienpakets erzielten. Durch VerauBerung von
nichtfestverzinslichen, jederzeit verauRerbaren Wertpa-
pieren erzielten wir per saldo Gewinne von 485 (461) Mil-
lionen € und konnten das Ergebnis des Vorjahres leicht ver-
bessern.



Minchener Riick, Quartalsbericht 1/2007

Erstversicherung

Zwischenlagebericht_Geschaftsverlauf / Erstversicherung

- Positive Entwicklung der Bruttobeitrage — Ausland wachst stark, Inland leicht riicklaufig
- Schadenbelastung durch Orkan Kyrill von 60 Millionen €, Schaden-Kosten-Quote insofern relativ gut

- Konzernergebnis deutlich Giber Vorjahr

Wichtige Kennzahlen der Erstversicherung

Q12007 Q12006

Gebuchte Bruttobeitrage in Mrd. € 4,8 4,6
Schadenquote Schaden/Unfall in % 67,1 60,1
Kostenquote Schaden/Unfall in % 36,9 36,3
Schaden-Kosten-Quote Schaden/Unfall in % 104,0 96,4
Schaden-Kosten-Quote Rechtsschutz in % 95,2 98,8
Schaden-Kosten-Quote Schaden/Unfall inkl. Rechtsschutz in % 102,1 97,0
Ergebnis aus Kapitalanlagen in Mio. € 1963 1124
Ergebnis vor Abschreibungen auf Geschafts- oder Firmenwerte in Mio. € 324 232
Konzernergebnis in Mio. € 258 138
davon: Minderheitsanteile in Mio. € 16 21
31.3.2007 31.12.2006

Kapitalanlagen in Mrd. € 108,2 1074
Versicherungstechnische Riickstellungen (netto) in Mrd. € 95,4 94,2

Zu den Erstversicherern der Miinchener-Riick-Gruppe ge-
horen im Wesentlichen die ERGO Versicherungsgruppe
sowie die Europaische Reiseversicherung und das Wat-
kins-Syndikat. Vor allem die ERGO Versicherungsgruppe
pragt die Entwicklung im Geschaftsfeld Erstversicherung
malgeblich; sie steuert Giber 92 % der Beitragseinnahmen

bei.

Unsere Erstversicherer sind gut in das Jahr 2007
gestartet und erzielten im ersten Quartal ein operatives

Bruttobeitrage nach Sparten Q12007

Schaden/Unfall 35 (32) %

Rechtsschutz 5 (5) %

Ergebnis von 324 (232) Millionen €. Ausschlaggebend fur
den Anstieg um 39,7 % im Vergleich zum Vorjahreszeit-
raum waren vor allem hohe Veraul3erungsgewinne aus
dem Verkauf von Immobilien sowie Abgangsertrage aus
Aktienverkaufen. Sie glichen die Belastung des versiche-
rungstechnischen Ergebnisses durch die Sturmschaden
aus Kyrill mehr als aus. Das Konzernergebnis nach Steuern
belauft sich flir das erste Quartal 2007 auf 258 (138)
Millionen €; das entspricht einem Zuwachs von 87 %.

Leben 31 (34) %

Gesundheit 29 (29) %
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Die Beitragsentwicklung weist liber alle Sparten ein
Plus von 4,0 % aus. Wachstum konnten wir vor allem im
internationalen Geschéaft erzielen, insbesondere in der
Schaden- und Unfallversicherung sowie im Segment
Gesundheit. Insgesamt erreichten die gebuchten Brutto-
beitréage 4,8 (4,6) Milliarden €. Im Segment Leben und
Gesundheit blieben die Beitrage konstant bei 2,9 Mil-
liarden €; einem Anstieg in der Krankenversicherung von
5,1% stand ein Rickgang der Lebensbeitrage gegentiber.
In der Schaden- und Unfallversicherung (inklusive Rechts-
schutz) kletterten die Beitragseinnahmen um starke 10,8 %
auf 1,9 (1,7) Milliarden €.

Unsere Lebensversicherer erzielten im ersten Quartal
2007 Beitrage von 1,47 (1,54) Milliarden €. Der Riickgang
von 4,4% ist groBtenteils auf hohe planmaRige Ablaufe im
Inlandsgeschaft zuriickzufiihren. Das inlandische Neuge-
schéaft lag erwartungsgemafl unter dem Vorjahresquartal
(-13,8%). MalRgeblich daftir war ein Basiseffekt: Anfang
2006 hatte die dritte Forderstufe bei Riester-Policen das
Neugeschaft stark erhoht. Bereinigt man es um diese Er-
hohung, liegt die Steigerung bei 2,1%. Das Einmalbei-
tragsgeschaft entwickelte sich positiv, was hauptsachlich
auf die klassische Renten- und fondsgebundene Lebens-
versicherung zurickzufiuhren ist. Ebenso erfreulich ent-
wickelt sich die betriebliche Altersversorgung, wo wir
gegentber dem Vorjahr um 16,6 % weiter wachsen konn-
ten. Im Ausland verlief besonders das Geschaft in Belgien,
den baltischen Staaten und Polen sehr erfreulich.

In der Krankenversicherung steigerten wir unsere
Beitrage im ersten Quartal 2007 klar um 5,1 % auf
1,4 (1,3) Milliarden €. Zu diesem Wachstum trug das Aus-
land mit einem Plus von 9,0 % starker bei als das Inland mit
4,3%. In Deutschland legte insbesondere das Neugeschaft
mit Ergédnzungsversicherungen kraftig zu (+26,4 %), doch
auch in der Vollversicherung konnten wir eine gute
Zuwachsrate von 3,6 % erzielen.

Das Projekt, das die IT-Anwendungen im Segment
Gesundheit vereinheitlichen soll und das wir im ersten
Quartal 2005 nach Abschluss aller Vorarbeiten angestof3en
hatten, schlossen wir Mitte April 2007 erfolgreich ab. Seit-
her arbeiten die deutschen Versicherungsunternehmen der
ERGO auf einer gruppenweit einheitlichen IT-Plattform.
Ausgenommen sind lediglich die KarstadtQuelle Versiche-
rungen, deren spezielles Geschaftsmodell als Direktver-
sicherer eigene IT-L6sungen erfordert. Das nun beendete
IT-Harmonisierungsprojekt der ERGO, das im Jahr 2000
mit der Zusammenlegung der Rechenzentren begann,
sucht in der Branche im Hinblick auf seinen Umfang
seinesgleichen.

Zwischenlagebericht_Geschaftsverlauf / Erstversicherung

Im Segment Schaden und Unfall der ERGO kletterten
die Beitragseinnahmen in den ersten drei Monaten 2007
auf 1,53 (1,45) Milliarden €. Der erfreuliche Anstieg um
5,4% ist hauptsachlich auf das Auslandsgeschéaft zuriickzu-
fiihren, dem der Erwerb der tiirkischen isvicre 2006 einen
zusatzlichen Schub gab. Bereinigt um die Verdnderung im
Konsolidierungskreis hatten die gebuchten Bruttobeitrage
dort hingegen um 1,7% abgenommen, was vor allem auf
den Geschéftsverlaufin Italien und Portugal zuriickzufiihren
ist, wo wir bewusst auf unprofitables Geschaft verzichtet
haben. Im Inland blieben die Beitragseinnahmen mit
1,00 (1,01) Milliarden € um 1,2 % unter dem Vorjahres-
niveau. Zwar gingen die Preise in der deutschen Kraftfahrt-
versicherung nicht weiter zurlick, aber nach wie vor ver-
zichten wir im Interesse der Profitabilitat auf Umsatz, ins-
besondere im Flottengeschaft. Positiv entwickelten sich
dagegen die Unfallsparte und das Gewerbe-/Industrie-
geschaft; sie verbuchten Zuwachse von 1,4 bzw. 4,0 %
gegenuber dem Vorjahreszeitraum. In der Rechtsschutz-
versicherung stiegen die Beitragseinnahmen im ersten
Quartal auf 248 (234) Millionen €, ein Plus von 6,0 %. Dazu
trugen das Inlands- (+1,7 %) sowie das Auslandsgeschéft
bei; letzteres legte deutlich auf 125 (114) Millionen € zu.

Wahrend der milde Winter die allgemeine Schadenent-
wicklung eher beglinstigte, fiihrte Kyrill bei unseren Erst-
versicherern zu einer Netto-Schadenbelastung von rund
60 Millionen €. Die Schaden-Kosten-Quote einschliel3-
lich Rechtsschutzversicherung stieg demzufolge auf
102,1 (97,0) % im ersten Quartal. Dennoch sehen wir unser
Jahresziel einer Combined Ratio von unter 95% noch nicht
gefahrdet.

Der Vorstandsvorsitzende der ERGO, Dr. Lothar Meyer,
wird Ende dieses Jahres in den Ruhestand gehen. Zu
seinem Nachfolger wurde Dr. Torsten Oletzky bestellt,
bislang im ERGO-Vorstand fiir Kundenservice, Betriebs-
organisation und Informationstechnologie verantwortlich.
Seine bisherigen Aufgaben tibernimmt Frau Dr. Bettina
Anders, Vorsitzende der Geschaftsflihrung der ITERGO
Informationstechnologie GmbH, des IT-Dienstleisters der
ERGO Versicherungsgruppe.

Bereits zum 1. Juli 2007 wird im Vorstand der ERGO
Versicherungsgruppe AG ein Ressort eingerichtet, das fur
den Vertrieb zustandig ist; Jurgen Vetter, ausgewiesener
Vertriebsexperte und derzeit Vorstandsvorsitzender der
D.A.S. Rechtsschutz, wird es verantworten. Das Ziel dieser
MaRnahme ist, durch eine direktere Vertretung der Ver-
triebe im ERGO-Vorstand die Rahmenbedingungen fiir
ganzheitliche Kundenbetrachtung und tbergreifendes Ver-
triebsmanagement zu verbessern.



Minchener Riick, Quartalsbericht 1/2007

Assetmanagement

- Sehr gutes Kapitalanlageergebnis von 3,2 Milliarden €

Zwischenlagebericht_Geschaftsverlauf / Assetmanagement

— Aktien- und Rentenmarkte nach Korrekturen wieder nahe Jahresanfangsniveau

- Immobilienverkauf erfolgreich abgeschlossen

Ergebnis aus Kapitalanlagen

Q12007 Q12006 Verande-
Mio. € Mio. € rung in %
Laufende Ertrage 1827 1770 3,2
Zu-/Abschreibungen -246 -472 479
Gewinne/Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen 1691 924 83,0
Sonstige Ertrage/Aufwendungen -1 -93 -19,4
Gesamt m 2129 48,5
Ergebnis aus Kapitalanlagen nach Anlagearten
Q12007 Q12006 Verande-
Mio. € Mio. € rung in %
Grundvermogen 586 120 388,3
Anteile an verbundenen Unternehmen -1 12 -
Anteile an assoziierten Unternehmen 21 13 61,5
Hypothekendarlehen und tibrige Darlehen 327 276 18,5
Sonstige Wertpapiere 2173 1618 34,3
Depotforderungen und sonstige Kapitalanlagen 126 151 -16,6
Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von Inhabern von Lebensversicherungspolicen 15 47 —68,1
Aufwendungen fir die Verwaltung von Kapitalanlagen, sonstige Aufwendungen 86 108 -20,4
Gesamt m 2129 48,5

Im abgelaufenen Quartal erreichten wir ein sehr gutes
Kapitalanlageergebnis von 3161 (2129) Millionen €.

Aus dem Abgang von Kapitalanlagen erzielten wir ein
ausgezeichnetes Ergebnis von 1691 (924) Millionen €.
Hierzu trug wesentlich der 2006 eingeleitete, jedoch erst
im ersten Quartal 2007 weitgehend abgeschlossene Ver-
kauf von 77 Wohnobjekten sowie 97 liberwiegend gewerb-
lich genutzten Objekten fir rund 1,5 Milliarden € bei,
wovon rund 1,3 Milliarden € auf fremdgenutzte Objekte
entfallen. Im ersten Quartal realisierten wir daraus im
Kapitalanlageergebnis einen Veraul3erungsgewinn von
rund 500 Millionen €. Dieser wirkte sich mit etwa
170 Millionen € auf den Konzerngewinn aus. Dartiber
hinaus erwirtschafteten wir durch Aktienverkaufe per saldo
einen Gewinnvon 1217 Millionen €. Bei derivativen
Finanzinstrumenten konnten wir gegentber dem Vor-
jahreszeitraum den Ergebnisbeitrag um 332 Millionen €
verbessern. Unsere Lebenserstversicherer nutzen im Hin-
blick auf ihre Garantiezinsverpflichtungen Zinsderivate

und sichern das Wiederanlagerisiko im festverzinslichen
Portfolio langfristig gegen fallende Zinsen ab. Ferner
schiitzen wir unsere Aktienbestande mit Derivaten gezielt
vor Kursschwankungen.

Wegen der Kurseffekte an den Kapitalmarkten und weil
wir durch VeraulBerungen Gewinne realisierten, nahm der
Saldo aus unrealisierten Gewinnen und Verlusten der
jederzeit veraulRerbaren Wertpapiere im ersten Vierteljahr
ab und betrug zum Quartalsultimo 8,5 (9,3) Milliarden €.

Zum Quartalsende lagen die per saldo unrealisierten
Gewinne der festverzinslichen, jederzeit veraul3erbaren
Wertpapiere um 306 Millionen € unter dem Jahresanfangs-
niveau von 792 Millionen €. Die saldierten unrealisierten
Gewinne und Verluste der nichtfestverzinslichen, jederzeit
veraulerbaren Wertpapiere sanken im selben Zeitraum
um 473 Millionen € auf 8 022 Millionen €.
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Kapitalanlagen nach Anlagearten
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Riickversicherung Erstversicherung Assetmanagement Gesamt
Leben/Gesundheit Schaden/Unfall Leben/Gesundheit Schaden/Unfall
31.3. 31.12. 31.3. 31.12. 31.3. 31.12. 31.3. 31.12. 31.3. 31.12. 31.3. 31.12.
Alle Angaben in Mio. €* 2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006
Grundstiicke und Bauten ein-
schlieBlich der Bauten auf
fremden Grundstiicken 460 585 658 766 2803 3188 99 114 66 67 4086 4720
Anteile an verbundenen
Unternehmen 28 24 36 28 45 43 81 75 8 8 198 178
Anteile an assoziierten
Unternehmen 59 65 154 175 512 537 312 286 60 62 1097 1125
Darlehen 116 103 161 117 29012 27791 1481 1508 8 &) 30778 29528
Sonstige Wertpapiere,
gehalten bis zur Endfalligkeit - - - - 223 242 8 10 - - 231 252
Sonstige Wertpapiere,
jederzeit verauBerbar
— Festverzinslich 16932 17514 31168 28698 46819 46292 4563 4350 72 27 99554 963881
— Nichtfestverzinslich 5107 5327 7842 7732 10950 11091 1458 1877 7 7 25364 26034
Sonstige Wertpapiere,
Handelsbestande
— Festverzinslich 9 10 408 455 79 97 312 274 - - 808 836
— Nichtfestverzinslich - - 6 6 - - 8 - - 14 13
— Derivate 123 107 166 134 135 247 4 - - 428 494
Depotforderungen 4343 5038 6204 6638 257 250 5 - - 10809 11931
Sonstige Kapitalanlagen 472 230 953 612 1141 1775 251 251 1163 192 3980 3060
Kapitalanlagen fiir Rechnung
und Risiko von Inhabern von
Lebensversicherungspolicen - - - - 1927 1820 - - - - 1927 1820
Gesamt P70 29008 IWUFET] 45361 NCFTTY] 93373 INTT] 8763 IRETT 372 RICP) 176872

*Nach Eliminierung segmentibergreifender konzerninterner Geschaftsvorfalle.

Die Kapitalanlagen der Miinchener-Riick-Gruppe lagen
am 31. Marz 2007 mit einem Bilanzwert von 179,3

(176,9) Milliarden € um 1,4 % lber dem Vorjahreswert. Zu
Marktwerten, also einschlie3lich der nicht bilanzierten
Bewertungsreserven, waren es 180,1 (178,5) Milliarden €.

Wir sind mit 131,4 (127,5) Milliarden €, also rund 73 %
unserer Kapitalanlagen, in festverzinslichen Anlagen
investiert. Ausschlaggebend flir den Zuwachs um
3,9 Milliarden € im ersten Quartal waren im Wesentlichen
aktive Umschichtungen in unserem Portfolio. Vor allem die
Erstversicherungsgesellschaften legten ihre Liquiditat vor-
wiegend in lang laufende Namenstitel an.

Aktien und Aktienfonds beliefen sich am 31. Marz 2007
zusammen auf 23,9 (24,5) Milliarden €. Der Rliickgang um
0,6 Milliarden € seit Jahresbeginn ist insbesondere auf Ver-
aulerungen aus unserem Aktienportfolio im Quartalsver-
lauf zurlickzufiihren. Unsere Aktienquote berticksichtigt
zusatzlich die Anteile an verbundenen und assoziierten
Unternehmen. Zu Marktwerten lag sie am Ende des ersten
Quartals bei 14,1 %, verglichen mit 14,6 % zu Jahresbeginn.
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Bereits im Vorjahr hatten wir damit begonnen, ein
bundesweites Immobilienpaket zu verauf3ern. Die Eigen-
tumsilibergange aus der Transaktion fanden zum gréf3ten
Teil im ersten Quartal 2007 statt, sodass sich die Bilanz-
werte der Grundstiicke und Bauten in unseren Kapitalan-
lagen seit Jahresbeginn um 0,6 Milliarden € verringerten.

Die auBerbilanziellen Bewertungsreserven betreffen
im Wesentlichen zu fortgefiihrten Anschaffungskosten
bilanzierte Darlehenspositionen, fremdgenutzten Grund-
besitz sowie Anteile an assoziierten Unternehmen. Per
saldo sanken die nicht bilanzierten Reserven im ersten
Quartal um 0,8 Milliarden € und machten Ende Marz 0,9
(1,7) Milliarden € aus. Durch den Ubergang von Besitz,
Nutzen und Lasten im Zuge der Veraul3erungen aus
unserem Immobilienportfolio verringerten sich neben den
Buchwerten auch die darauf entfallenden Bewertungs-
reserven. Bei unseren Darlehensbestanden erhdhten sich
die stillen Lasten, wovon fast ausschlief3lich das Erstver-
sicherungsportfolio betroffen war, in dem 99,1 % der
Bestéande gehalten werden.
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Die MEAG MUNICH ERGO AssetManagement GmbH ist der
Vermogensverwalter der Miinchener Riick und der ERGO
Versicherungsgruppe. Sie verwaltet fiir die Mlinchener-
Riick-Gruppe Kapitalanlagen von 173,5 (172,4) Milliarden €.
Neben ihrer Funktion als Konzern-Assetmanager bietet
die MEAG zudem privaten und institutionellen Kunden
aullerhalb des Konzerns Assetmanagementleistungen an.
Das Privatkundengeschaft hat sich auf dem Niveau des
Jahres 2006 stabilisiert. Das in Publikumsfonds betreute
Vermaogen belief sich zum Quartalsende auf 2,7 (2,7) Mil-
liarden €. Im Geschaft mit privaten Kunden standen im
ersten Quartal die von Fondsratingagenturen ausge-
zeichneten Aktienfonds MEAG Eurolnvest und MEAG
Nachhaltigkeit im Vordergrund. Produkte fiir die Altersvor-

Nichtbilanzierte Bewertungsreserven
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sorge sind unverandert der vertriebsstarkste Bereich; ihn
wird die MEAG 2007 mit neu aufgelegten Wertsicherungs-
fonds sowie durch Vermdgensplanprodukte intensivieren.

Im Geschaft mit institutionellen Kunden setzte sich der
positive Trend bei der Akquisition neuer Mandate fiir
Immobilien-Spezialfonds im ersten Quartal fort. Dartiber
hinaus wurde ein Spezialfondsmandat fiir Pensionsver-
pflichtungen aufgelegt. In der Anteilsklasse der Publikums-
fonds, die speziell auf die Bedrfnisse ihrer institutionellen
Kunden zugeschnitten ist, verzeichnete die MEAG erste
Vertriebserfolge. Augrund von Verkaufen im Bereich der
ehemaligen ERGO Trust verringerte sich das fur institu-
tionelle Kunden verwaltete Vermoégen auf 8,0 (8,5) Mil-
liarden €.

Bewer- Beizu- Buchwert Bewer- Beizu- Buchwert
tungs- legender tungs- legender
reserven Zeitwert reserven Zeitwert
Alle Angaben in Mio. € 31.3.2007 31.3.2007 31.3.2007 31.12.2006 31.12.2006 31.12.2006
Grundstiicke und Bauten” 1306 7833 6527 1822 9077 7255
Assoziierte Unternehmen 288 1366 1078 302 1408 1106
Darlehen -527 30251 30778 -216 29312 29528
Sonstige Wertpapiere 4 235 231 5 257 252
Gesamt 1071 I 39 685' 38614 1913 40054 38141
“Inklusive eigengenutztem Grundbesitz.
Insgesamt im Assetmanagement verwaltetes Vermogen
31.3.2007 31.12.2006
Konzerneigene Kapitalanlagen Mrd. € 173,5 172,4
Kapitalanlagen aus dem Drittgeschaft Mrd. € 10,7 11,2
Q12007 Q12006
Konzernergebnis Assetmanagement Mio. € 34 14
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Ausblick

Zuwachse im Neugeschift der Erstversicherung
Sehr gutes Kapitalanlageergebnis

Quartalsergebnisse von Versicherungsunternehmen und
damit auch der Miinchener Riick sind aus verschiedenen
Grinden kein geeigneter Indikator fiir das Resultat des
Geschaftsjahres. Zum einen belasten Schaden aus Natur-
katastrophen und andere GroRschaden — zufallsbedingt
und unvorhersehbar — das Ergebnis der Berichtsperiode, in
der sie eintreten. Zum anderen konnen Nachmeldungen
fiir groRe Schadenereignisse zu erheblichen Schwankun-
gen einzelner Quartalsergebnisse flihren. Und schlieBlich
fallen Kursgewinne und -verluste sowie Abschreibungen
auf Kapitalanlagen nicht in konstanter Héhe und regel-
maRig an. Deshalb liefern die Quartalszahlen lediglich
Anhaltspunkte flir das zu erwartende Jahresergebnis.

Ruckversicherung

Fir die kommenden Jahre haben wir uns fiir unsere Rick-
versicherungsgruppe weiteres Gewinnwachstum zum Ziel
gesetzt. Hierzu haben wir unter dem Motto ,Changing
Gear” strategische Geschaftsinitiativen, Organisations-
und Strukturprojekte sowie einen Richtungswechsel in
unserer Unternehmenskommunikation zu einem Pro-
gramm gebiindelt. Unsere Mitarbeiter und Fiihrungskrafte
sollen so in die Lage versetzt werden, noch eigenverant-
wortlicher und unternehmerischer zu handeln, um ihre
Produkte zielgerichteter und schneller zu unseren Kunden
zu bringen.

In der Lebensriickversicherung gehen wir fiir 2007
allerdings noch von riicklaufigen Beitréagen aus, da ein
beitragsstarker Grol3vertrag planmafig abgebaut wird.
Mittel- und langfristig rechnen wir jedoch mit kraftigem
Wachstum. Unsere Geschaftsmaoglichkeiten auf den auf-
strebenden Markten in Asien und Osteuropa wollen wir
weiterhin konsequent nutzen. Wachstumsimpulse ver-
sprechen wir uns auch von der Neugestaltung der euro-
paischen Versicherungsaufsichtsregelungen (Solvency Il)
sowie den anhaltenden Privatisierungstendenzen bei der
Alters- und Berufsunfahigkeitsvorsorge in den entwickel-
ten Landern.

Vielfaltige Wachstumschancen in unterschiedlichen
Geschaftsmodellen er6ffnen sich derzeit im Geschaftsfeld
Gesundheit. Durch die Integration von Erst- und Riickver-
sicherung sowie umfassende Serviceleistungen bieten wir
unseren Kunden entlang der Wertschopfungskette weit
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Vertragserneuerung in der Riickversicherung erfreulich verlaufen

Ziel einer risikoadjustierten Eigenkapitalrendite (RoRaC) von mindestens 15 % nach Ertragsteuern fiir Ende 2007

mehr als nur die eigentliche Versicherung. Die enge Zu-
sammenarbeit zwischen Miinchener Riick und DKV auf
ausgewahlten Auslandsmarkten werden wir weiter ver-
tiefen.

Durch unsere Beharrlichkeit, auch in Phasen zufalls-
bedingt niedriger Gro3schaden an risikoadaquaten
Preisen und Bedingungen festzuhalten, legten wir in der
Schaden- und Unfallriickversicherung die Grundlage fir
eine nachhaltig hohe Profitabilitat unseres Geschafts.
Daher verlief auch die Erneuerung zum 1. Januar 2007 - sie
betrifft etwa zwei Drittel unseres Vertragsgeschafts — zu
unserer Zufriedenheit, obwohl die Preise ihren Hohepunkt
lberschritten haben. Es gelang uns, unser Portfolio auf
hohem Niveau zu konsolidieren und Konditionen zu ver-
handeln, die den ibernommenen Risiken angemessen
sind. Das Gleiche galt auch bei den Erneuerungsrunden
zum 1. April 2007; in Japan und Korea mussten wir jedoch
einen leichten Beitragsriickgang hinnehmen. Volumen-
einbufBen aufgrund der Aufgabe von nicht risikoadaquat
tarifiertem Geschaft konnten wir durch Neugeschaft in
ausgewahlten Spezialsegmenten auf dem US-Markt leicht
tiberkompensieren. Der Trend von proportionalen zu nicht-
proportionalen Deckungsformen hielt weltweit an.

Fir die Erneuerung zum 1. Juli 2007 erwarten wir flr
Teile des US-Markts, Australiens und Lateinamerikas ein
ahnliches Umfeld wie bei den bisherigen Verhandlungen
fur das Jahr 2007. Wir gehen davon aus, dass der Wett-
bewerbsdruck anhalt und die Raten leicht sinken, aber
weitgehend auf risikoaddaquatem Niveau bleiben. Wir
werden weiter konsequent auf Geschaft verzichten, das
unseren strengen Profitabilitdtsanforderungen nicht
genligt. Pramienriickgange im traditionellen Geschaft
werden wir auffangen, indem wir margenstarke Spezial-
segmente weiter ausbauen und innovative Produkte ein-
fihren. Dabei halten wir uns an unsere langfristig aus-
gerichtete Geschaftsstrategie: Zyklusmanagement und
Zeichnungsdisziplin, Kundenorientierung und fiihrendes
Knowhow bilden weiterhin das Fundament fiir eine Fort-
setzung der guten Ergebnissituation. Zufallsbedingte
Grof3schaden wie die aus dem Sturm Kyrill gehoren zu
unserem Geschaft als Riickversicherer. Gerade im Hinblick
auf Naturgefahren geht es fur uns darum, Risiken voraus-
schauend richtig zu bewerten, angemessene Preise flir die
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Deckung zu erzielen und unsere Exponierung gegentiber
Einzelereignissen vernlinftig zu begrenzen. Dabei riicken
die Folgen des Klimawandels auch fiir uns immer mehr ins
Blickfeld. Je deutlicher die Risiken aus Hitze, Trockenheit,
Stiirmen und Uberschwemmungen wahrgenommen
werden, umso mehr wachsen der Versicherungsbedarf
und die Bereitschaft, flir den Schutz angemessene Preise
zu bezahlen. Dariiber hinaus eroffnen sich infolge einer
zunehmenden Umstellung der Energieerzeugung auf
erneuerbare Ressourcen und des Einsatzes neuer nach-
haltiger Technologien aus der Versicherung der jeweiligen
Anlagen betrachtliche Geschaftschancen.

Insgesamt streben wir flir 2007 in der Riickversiche-
rung einen Jahresgewinn von 2,7 bis 2,9 Milliarden € an.
Aufgrund des starken Euros erwarten wir einen Riickgang
unserer Bruttobeitrage 2007 auf voraussichtlich 21 bis
21,5 Milliarden €. Wegen der GroBschadenbelastung aus
Kyrill, die unsere Erwartungen fiir das erste Quartal
deutlich tGbertraf, rechnen wir nun fiir das Gesamtjahr mit
einer Schadensbelastung aus Naturgefahren von 7 %; ins-
gesamt haben wir uns unverandert eine Schaden-Kosten-
Quote von unter 97 % flir das Gesamtjahr zum Ziel gesetzt.

Erstversicherung

In der Lebensversicherung erwarten wir hohere Einmal-
beitrage und einen Anstieg der laufenden Beitrage vor
allem in der fondsgebundenen Lebensversicherung. Auch
der Vertrieb forderfahiger Riester-Renten sollte sich gut
entwickeln und die betriebliche Altersversorgung weiter an
Fahrt gewinnen. Insgesamt gehen wir davon aus, dass das
Neugeschaft und die gebuchten Bruttobeitrage leicht
zunehmen.

Im Segment Gesundheit sehen wir bei den Ergan-
zungsversicherungen weitere Vertriebserfolge. In der
deutschen Krankheitskostenvollversicherung nehmen wir
derzeit an, dass vor allem aufgrund der Einfuhrung der
Drei-Jahres-Wechselfrist im Rahmen der Gesundheits-
reform das Neugeschaft mit rund 15 % ricklaufig sein wird.
Alles in allem sollte das Beitragswachstum 2007 Giber dem
erwarteten Marktwachstum von 3% liegen.

Im Segment Schaden/Unfall dirften wegen des guten
Auslandsgeschafts die Beitrage stark wachsen. Im Inland
werden die Beitragseinnahmen voraussichtlich auf dem
Vorjahresniveau liegen. Beim Ergebnis rechnen wir damit,
dass wir die Schaden-Kosten-Quote inklusive Rechts-
schutzversicherung trotz eines leichten Anstiegs auf dem
guten Niveau von unter 95% halten konnen. Insgesamt
nehmen wir flir das Jahr 2007 in der Erstversicherung an,
dass die gebuchten Bruttobeitrage auf 17,0 bis 17,5 Mil-
liarden € steigen. Ankniipfend an die Erfolge der letzten
Jahre streben wir beim Konzernergebnis 700 bis 800 Mil-
lionen € an.
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Miinchener-Riick-Gruppe

Das unter dem Slogan ,,Changing Gear” bezeichnete Pro-
gramm zur weiteren Gewinnsteigerung wird durch eine
Fortsetzung unseres aktiven Kapitalmanagements beglei-
tet: Um ein deutliches Signal in Richtung einer disziplinier-
ten, ertragsorientierten Unternehmenspolitik und unseres
Vertrauens in die eigenen Aktien zu geben, haben wir be-
schlossen, bis zur ordentlichen Hauptversammlung am

17. April 2008 Miinchener-Riick-Aktien mit einem Volumen
bis maximal zwei Milliarden Euro zu erwerben und danach
einzuziehen. Zusatzlich beabsichtigen wir den Kauf von
weiteren Miinchener-Riick-Aktien fiir mindestens drei Mil-
liarden Euro bis zur ordentlichen Hauptversammlung 2011.
Durch Gewinnsteigerungen und die Optimierung unserer
Finanzierungsstruktur wollen wir unser Ergebnis je Aktie
ausgehend von einer normalisierten Basis von 2007 bis
2010 um durchschnittlich 10 % pro Jahr steigern. Fiir die
Geschaftsjahre 2007 bis 2009 planen wir dabei zusatzlich
zu dem Aktienrickkaufprogramm eine jahrliche Dividende
von mindestens einer Milliarde Euro.

Fir das laufende Geschaftsjahr 2007 gehen wir davon
aus, dass die Miinchener-Riick-Gruppe einen konsolidier-
ten Gesamtumsatz zwischen 36,5 und 37,5 Milliarden € er-
zielt. Unsere Kapitalanlagen sollten unter den noch immer
sehr guten Rahmenbedingungen eine Verzinsung von rund
5,0% bezogen auf ihre durchschnittlichen Marktwerte
bringen.

Unser wichtigstes Ziel ist die Rentabilitat des einge-
setzten Kapitals: Mit unserem Konzernergebnis wollen wir
eine risikoadjustierte Eigenkapitalrendite (RoRaC) von
mindestens 15 % erwirtschaften. Dies entsprache auf der
Grundlage der Kapitalausstattung zum 31. Dezember 2006
einem konsolidierten Konzernjahrestiberschuss zwischen
3,0 und 3,2 Milliarden € ohne Berlicksichtigung aul3er-
ordentlicher Ertrage aus der geplanten Unternehmens-
steuerreform 2008. Unser Ziel ist ambitioniert, aber
erreichbar, selbstverstandlich vorbehaltlich einer norma-
len Entwicklung bei den zufallsbedingt eintretenden Grof3-
schaden und einer zumindest zufriedenstellenden weiteren
Entwicklung an den Kapitalmarkten.

Im Ubrigen gelten die im Geschéftsbericht 2006 der
Minchener-Riick-Gruppe dargestellten Chancen und
Risiken der voraussichtlichen Entwicklung in den ver-
bleibenden neun Monaten des laufenden Geschaftsjahres
unverandert.
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Konzernabschluss
Konzernbilanz zum 31. Marz 2007

Konzernbilanz

Aktiva 31.12.2006 Veranderung
in Mio. € in Mio. € in Mio. € in Mio. € in Mio. € in %
A. Immaterielle Vermdgensgegenstande
I. Geschafts- oder Firmenwerte 3255 3256 -1 0,0
Il. Sonstige immaterielle Vermdgenswerte 1024 1055 -31 -2,9
4279 4311 -32 -0,7
B. Kapitalanlagen
I. Grundstiicke und Bauten einschlieB3lich der
Bauten auf fremden Grundstiicken 4086 4720 -634 -13,4
davon:
—Zur VerauBerung gehaltene, fremdgenutzte
Grundstiicke und Bauten 491 1164 -673 -57,8
Il. Anteile an verbundenen Unternehmen und
assoziierten Unternehmen 1295 1303 -8 -0,6
Ill. Darlehen 30778 29528 1250 4,2
IV. Sonstige Wertpapiere
1. Gehalten bis zur Endfalligkeit 231 252 -21 -8,3
2. Jederzeit verauBBerbar 124918 122915 2003 1,6
3. Handelsbestande 1250 1343 -93 -6,9
126399 124510 1889 1,5
V. Depotforderungen 10809 11931 -1122 -9,4
VI. Sonstige Kapitalanlagen 3980 3060 920 30,1
177347 175052 2295 1,3
C. Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von Inhabern
von Lebensversicherungspolicen 1927 1820 107 5,9
D. Anteil der Rickversicherer an den versicherungs-
technischen Riickstellungen 5972 6593 -621 -9,4
E. Forderungen 9461 8825 636 72
F. Laufende Guthaben bei Kreditinstituten,
Schecks und Kassenbestand 2155 2172 -17 -0,8
G. Aktivierte Abschlusskosten
- Brutto 8451 8298 153 1,8
— Anteil der Riickversicherer 95 108 =13 -12,0
— Netto 8356 8190 166 2,0
H. Aktive Steuerabgrenzung 5602 5370 232 4,3
davon:
— Aktive Steuerabgrenzung in VerauBerungsgruppen 1 16 -5 -31,3
I. Ubrige Aktiva 3324 3541 -217 -6,1
davon:
—Zur VerauBerung gehaltene, eigengenutzte
Grundstiicke und Bauten 30 66 -36 -54,5
summe der Aktiva -m 215874 2549 1’2
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Konzernbilanz

Passiva 31.12.2006 Veranderung
in Mio. € in Mio. € in Mio. € in Mio. € in %
A. Eigenkapital
I. Gezeichnetes Kapital und Kapitalricklage 7388 7388 - -
Il. Gewinnrlcklagen 12129 9416 2713 28,8
Il. Ubrige Riicklagen 5494 5702 -208 -3,6
IV. Konzernergebnis auf Anteilseigner der Miinchener Riick entfallend 965 3440 -2475 -71,9
V. Minderheitsanteile am Eigenkapital 486 483 3 0,6
26462 26429 83 0,1
B. Nachrangige Verbindlichkeiten 3417 3419 -2 —0,1
C. Versicherungstechnische Rickstellungen (brutto)
|. Beitragstibertrage 6714 5870 844 14,4
Il. Deckungsrickstellung 94645 94660 -15 0,0
11l. Rickstellung fir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle 47165 47076 89 0,2
V. Ubrige versicherungstechnische Rickstellungen 10771 10835 -64 -0,6
davon:
- Rickstellung fiir latente Beitragsriickerstattung in VerauBerungsgruppen =31 -169 138 81,7
159295 158441 854 0,5
D. Versicherungstechnische Riickstellungen im Bereich der
Lebensversicherung, soweit das Anlagerisiko von den
Versicherungsnehmern getragen wird (brutto) 2045 1930 115 6,0
E. Andere Riickstellungen 5037 4865 172 B5)
F. Verbindlichkeiten
I. Anleihen 374 378 -4 -1,1
Il. Depotverbindlichkeiten 2056 2241 -185 -8,3
11l. Sonstige Verbindlichkeiten 11463 10015 1448 14,5
davon:
- Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten in VerduRerungsgruppen 231 231 - -
13893 12634 1259 10,0
G. Passive Steuerabgrenzung 8274 8156 118 1,4
davon:
- Passive Steuerabgrenzung in VerauBerungsgruppen 29 65 -36 -55,4
Summe der Passiva -m 215874 2549 1,2
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Minchener Riick, Quartalsbericht 1/2007 Konzern-Gewinn-und-Verlust-Rechnung

Konzern-Gewinn-und-Verlust-Rechnung fur die Zeit
vom 1. Januar bis zum 31. Marz 2007

Posten Q12007 Q12007 Q12007 Q12006 Veranderung
in Mio. € in Mio. € in Mio. € in Mio. € in Mio. € in %
Gebuchte Bruttobeitrage 10020 10036 -16 -0,2

1. Verdiente Beitrage

- Brutto 9143 9323 -180 -1,9
— Abgegeben an Riickversicherer 349 445 -96 -21,6
— Netto 8794 8878 -84 -0,9

2. Ergebnis aus Kapitalanlagen

— Ertréage aus Kapitalanlagen 3985 3029 956 31,6

— Aufwendungen fir Kapitalanlagen 824 900 -76 -8,4

— Gesamt 3161 2129 1032 48,5
davon:

—Ergebnis aus assoziierten Unternehmen 21 13 8 61,5

3. Sonstige Ertrage 412 431 -19 -4,4

Summe Ertrage (1. bis 3.) 12367 11438 929 8,1

4. Leistungen an Kunden

- Brutto 8639 7715 924 12,0
— Anteil der Riickversicherer 226 314 -88 -28,0
— Netto 8413 7401 1012 13,7

5. Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb

- Brutto 2195 2221 -26 -1,2

— Anteil der Riickversicherer 78 128 -50 -39,1

— Netto 2117 2093 24 1.1

6. Sonstige Aufwendungen 516 473 43 9,1
Summe Aufwendungen (4. bis 6.) 11046 9967 1079 10,8

7. Ergebnis vor Abschreibungen auf Geschafts-
oder Firmenwerte 1321 1471 -150 -10,2

8. Abschreibungen auf Geschafts- oder Firmenwerte - - - _

9. Operatives Ergebnis 1321 1471 -150 -10,2
10. Finanzierungskosten 70 86 -16 -18,6
11. Ertragsteuern 269 406 -137 -33,7
12. Konzernergebnis 982 979 3 0,3

davon:
—auf Anteilseigner der Mlnchener Rick entfallend 965 959 6 0,6
—auf Minderheitsanteile entfallend 17 20 -3 -15,0
in€ in€ in€ in %
Ergebnis je Aktie 4,35 4,20 0,15 3,6
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Konzern-Gewinn-und-Verlust-Rechnung
(Quartalsaufteilung)

Konzern-Gewinn-und-Verlust-Rechnung

Posten Q12007 Q4 2006 Q32006 Q2 2006 Q12006
in Mio. € in Mio. € in Mio. € in Mio. € in Mio. €
Gebuchte Bruttobeitrage 10020 9356 9017 9027 10036
1. Verdiente Beitrage
- Brutto 9143 9760 9250 9280 9323
— Abgegeben an Riickversicherer 349 547 438 469 445
- Netto 8794 9213 8812 8811 8878
2. Ergebnis aus Kapitalanlagen
— Ertréage aus Kapitalanlagen 3985 2792 23887 3674 3029
- Aufwendungen fir Kapitalanlagen 824 880 630 1000 900
- Gesamt 3161 1912 2257 2674 2129
davon:
—Ergebnis aus assoziierten Unternehmen 21 -32 39 24 13
3. Sonstige Ertrage 412 531 337 485 431
Summe Ertrage (1. bis 3.) 12367 11656 11406 11970 11438
4. Leistungen an Kunden
- Brutto 8639 7760 7714 7609 7715
— Anteil der Rickversicherer 226 247 255 219 314
- Netto 8413 7513 7459 7390 7401
5. Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb
- Brutto 2195 2611 2261 2240 2221
— Anteil der Ruckversicherer 78 172 84 115 128
- Netto 2117 2439 2177 2125 2093
6. Sonstige Aufwendungen 516 844 454 604 473
Summe Aufwendungen (4. bis 6.) 11046 10796 10090 10119 9967
7. Ergebnis vor Abschreibungen auf Geschafts-
oder Firmenwerte 1321 860 1316 1851 1471
8. Abschreibungen auf Geschafts- oder Firmenwerte - 4 - - -
9. Operatives Ergebnis 1321 856 1316 1851 1471
10. Finanzierungskosten 70 72 74 78 86
11. Ertragsteuern 269 109 510 623 406
12. Konzernergebnis 982 675 732 1150 979
davon:
—auf Anteilseigner der Minchener Rick entfallend 965 641 715 1125 950
—auf Minderheitsanteile entfallend 17 34 17 25 20
in€ in€ in€ in€ in€
Ergebnis je Aktie 4,35 2,82 3,15 4,94 4,20
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Aufstellung der erfassten Ertrage und Aufwendungen

Q12007 Q12006
in Mio. € in Mio. €

Konzernergebnis 982 979
Wahrungsumrechnung -43 -151
Unrealisierte Gewinne und Verluste aus Kapitalanlagen -162 -137
Veranderung aus der Equitybewertung -12 6
Veranderung aus Cashflow-Hedges -1 -3
Versicherungsmathematische Gewinne und Verluste aus leistungsorientierten Versorgungszusagen 4 4
Veranderung Konsolidierungskreis - -43
Sonstige Veranderungen 9 11
Direkt im Eigenkapital erfasste Ertrage und Aufwendungen -205 -313
Gesamte erfasste Ertrage und Aufwendungen 777 666
davon:

— Auf Anteilseigner der Miinchener Riick entfallend 770 714
— Auf Minderheitsanteile entfallend 7 -48

Veranderungen gemaB IAS 8 - -
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Konzern-Eigenkapitalentwicklung

Konzern-Eigenkapitalentwicklung

Auf Anteilseigner der Miinchener Riick entfallende Eigenkapitalanteile Minder- Eigen-
heits- kapital
anteile gesamt
Gezeich- Kapital- Gewinnrlicklagen Ubrige Riicklagen ~ Konzern-
netes  rilicklage ergebnis
kapital
Gewinn- Bestand Unreali- Rucklage Bewer-
riicklagen an sierte aus der tungs-
vor eigenen  Gewinne Wahrungs- ergebnis
Kirzung Aktien und um- aus
eigener Verluste rechnung Cashflow-
Alle Angaben in Mio. € Aktien Hedges
Stand 31.12.2005 588 6800 7978 -201 6128 -34 6 2679 453 24397
Einstellung in die
Gewinnrticklagen - - 2679 - - - - -2679 - -
Gesamte erfasste Ertrage
und Aufwendungen - - 29 - -120 -151 -3 959 —48 666
Ausschiittung - - - - - - - - -4 -4
Veranderungen gemaB IAS 8 - - - - - - - - - -
Erwerb eigener Aktien - - - - - - - - - -
31.3.2006 588 6800 10686 -201 6008 -185 3 959 401 25059
Stand 31.12.2006 588 6800 9876 -460 6317 -629 14 3440 483 26429
Einstellung in die
Gewinnriicklagen - - 3440 - - - - -3440 - -
Gesamte erfasste Ertrage
und Aufwendungen - - 13 - -164 -43 -1 965 7 777
Ausschittung N N N - N N N - -4 -4
Veranderungen gemaR IAS 8 - - - - - - - - - -
Erwerb eigener Aktien - - - -740 - - - - - -740
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Konzern-Kapitalflussrechnung fur die Zeit
vom 1. Januar bis zum 31. Marz 2007

Konzern-Kapitalflussrechnung

Q12007 Q12006

in Mio. € in Mio. €
Konzernergebnis 982 979
Veranderung der versicherungstechnischen Riickstellungen (netto) 2073 415
Veranderung der aktivierten Abschlusskosten -170 -216
Veranderung der Depotforderungen und -verbindlichkeiten
sowie der Abrechnungsforderungen und -verbindlichkeiten 270 351
Veranderung der sonstigen Forderungen und Verbindlichkeiten 1512 688
Gewinne/Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen -1691 -924
Veranderung bei Wertpapieren im Handelsbestand -59 -428
Veranderung sonstiger Bilanzposten 290 455
Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen und Ertrage 370 735
I. Mittelfluss aus laufender Geschaftstatigkeit 3577 2055
Einzahlungen aus dem Verkauf von konsolidierten Unternehmen - 10
Auszahlungen fiir den Erwerb von konsolidierten Unternehmen 1" -
Veranderung aus dem Erwerb bzw. dem Verkauf und der Endfalligkeit von Kapitalanlagen -2 846 -1971
Veranderung aus dem Erwerb sowie dem Verkauf von Kapitalanlagen der fondsgebundenen Lebensversicherung -93 -78
Sonstige 93 a1
Il. Mittelfluss aus Investitionstatigkeit -2857 -1998
Einzahlungen aus Eigenkapitalzufiihrungen - -
Auszahlungen fiir den Riickerwerb eigener Aktien 740 -
Dividendenzahlungen - -
Veranderung aus sonstiger Finanzierungstatigkeit 9 -224
IIl. Mittelfluss aus Finanzierungstatigkeit =731 -224
Veranderung des Zahlungsmittelbestandes (. + II. + lIl.) -1 -167
Wahrungseinfluss auf den Zahlungsmittelbestand -6 -5
Zahlungsmittelbestand zu Beginn des Geschéftsjahres 2172 2337
Zahlungsmittelbestand am Ende des Geschaftsjahres 2155 2165
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Segmentberichterstattung

Segmentaktiva Rickversicherung
Leben/Gesundheit Schaden/Unfall

31.3.2007 31.12.2006 31.3.2007 31.12.2006

in Mio. € in Mio. € in Mio. € in Mio. €
A. Immaterielle Vermogensgegenstande 265 275 1218 1229
B. Kapitalanlagen
I. Grundstiicke und Bauten einschlieBlich der Bauten auf fremden Grundstiicken 460 585 658 766
davon:
—Zur VeraduBerung gehaltene, fremdgenutzte Grundstiicke und Bauten - 102 - 128
Il. Anteile an verbundenen Unternehmen und assoziierten Unternehmen 2441 2553 3378 3281
Ill. Darlehen 257 181 351 215
IV. Sonstige Wertpapiere
1. Gehalten bis zur Endfalligkeit - - - -
2. Jederzeit verauRRerbar 22039 22841 39010 36430
3. Handelsbestande 132 117 580 595
22171 22958 39590 37025
V. Depotforderungen 6373 7132 8962 9284
VI. Sonstige Kapitalanlagen 515 301 1013 702
32217 33710 53952 51273
C. Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von Inhabern von
Lebensversicherungspolicen - - - -
D. Anteil der Ruckversicherer an den versicherungstechnischen Ruckstellungen 608 844 3465 3871
E. Ubrige Segmentaktiva 6287 6365 9078 8421
da_yon:
— Ubrige Segmentaktiva in Verauerungsgruppen - 4 - 8

Summe der Segmentaktiva 39377 m 67713 64794

22



Minchener Riick, Quartalsbericht 1/2007 Segmentberichterstattung

Erstversicherung Assetmanagement Konsolidierung Gesamt
Leben/Gesundheit Schaden/Unfall

31.3.2007 31.12.2006 31.3.2007 31.12.2006 31.3.2007 31.12.2006 31.3.2007 31.12.2006 31.3.2007 31.12.2006

in Mio. € in Mio. € in Mio. € in Mio. € in Mio. € in Mio. € in Mio. € in Mio. € in Mio. € in Mio. €
1724 1730 1065 1082 17 10 -10 -15 4279 4311
2804 3189 99 114 66 67 -1 -1 4086 4720
491 908 - 26 - - - - 491 1164
629 1063 3261 3290 104 106 -8518 -8990 1295 1303
30583 29362 1562 1585 103 104 -2078 -1919 30778 29528
223 242 8 10 - - - - 231 252
57769 57383 6049 6254 79 34 -28 =27 124918 122915
214 344 324 287 - - - - 1250 1343
58206 57969 6381 6551 79 34 -28 -27 126399 124510
260 253 19 18 - - -4805 -4756 10809 11931
1746 1892 750 257 1163 293 -1207 -385 3980 3060
94228 93728 12072 11815 1515 604 -16637 -16078 177 347 175052
1927 1820 - - - - - - 1927 1820
6436 6357 1757 1528 - - -6294 -6007 5972 6593
11291 11286 4044 3849 177 144 -1979 -1967 28898 28098
41 70 - - 41 82

115606“ 18938 18274 1709 -24920 -24067 218423 215874
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Segmentberichterstattung

Segmentpassiva Rickversicherung
Leben/Gesundheit Schaden/Unfall

31.3.2007 31.12.2006 31.3.2007 31.12.2006

in Mio. € in Mio. € in Mio. € in Mio. €
A. Nachrangige Verbindlichkeiten 1288 1349 1742 1682
B. Versicherungstechnische Riickstellungen (brutto)
|. Beitragstibertrage 214 195 4721 4362
Il. Deckungsriickstellung 15676 16706 748 738
Ill. Rickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle 4563 4489 36775 36482
V. Ubrige versicherungstechnische Riickstellungen 1172 1114 243 232
davon:
— Rickstellung flr latente Beitragsrickerstattung in VerauBerungsgruppen - - - -
21625 22504 42487 41814
C. Versicherungstechnische Riickstellungen im Bereich der Lebensversicherung,
soweit das Anlagerisiko von den Versicherungsnehmern getragen wird (brutto) - - - =
D. Andere Riickstellungen 739 685 1483 1382
E. Ubrige Segmentpassiva 4252 4360 8285 6992
davon:
— Ubrige Segmentpassiva in VerauRerungsgruppen - 15 - 19

Summe der Segmentpassiva 27904 28898 53997 51870
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Erstversicherung Assetmanagement Konsolidierung Gesamt

Leben/Gesundheit Schaden/Unfall
31.3.2007 31.12.2006 31.3.2007 31.12.2006 31.3.2007 31.12.2006 31.3.2007 31.12.2006 31.3.2007 31.12.2006
in Mio. € in Mio. € in Mio. € in Mio. € in Mio. € in Mio. € in Mio. € in Mio. € in Mio. € in Mio. €
1 2 397 398 - - -1 -12 3417 3419
165 92 2050 1468 - - -436 -247 6714 5870
82603 81561 279 267 - - -4661 -4612 94645 94660
1939 2245 4811 4737 - - -923 -877 47165 47076
9575 9705 114 113 - - -333 -329 10771 10835
=31 -169 - - - - - - =31 -169
94282 93603 7254 6585 - - -6353 -6 065 159295 158441
2045 1930 - - - - - - 2045 1930
1168 1153 1668 1675 55 47 -76 =77 5037 4865
13884 13702 4349 4058 1455 524 -10058 -8846 22167 20790
260 258 - 4 - - - - 260 296
Eigenkapital 26462 26429
Summe der Passiva 218423 215874
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Segmentberichterstattung

Segment-Gewinn-und-Verlust-Rechnung

Segmentberichterstattung

Riickversicherung

1.1.-31.3.2007
Leben/Gesundheit Schaden/Unfall
Q12007 Q12006 Q12007 Q12006
in Mio. € in Mio. € in Mio. € in Mio. €
Gebuchte Bruttobeitrage 1791 1945 4029 4045
davon:
— Aus Versicherungsgeschaften mit anderen Segmenten 184 186 369 885!
— Aus Versicherungsgeschaften mit externen Dritten 1607 1759 3660 3710
1. Verdiente Beitrage
- Brutto 1771 2009 3651 3720
— Abgegeben an Riickversicherer 46 121 174 250
— Netto 1725 1888 3477 3470
2. Ergebnis aus Kapitalanlagen
— Ertrage aus Kapitalanlagen 498 466 1253 918
— Aufwendungen fiir Kapitalanlagen 81 74 346 249
- Gesamt 417 392 907 669
davon:
—Ergebnis aus assoziierten Unternehmen 1 2 6 8
3. Sonstige Ertrage 60 72 119 147
Summe Ertrége (1. bis 3.) 2202 2352 4503 4286
4. Leistungen an Kunden
- Brutto 1397 1569 2793 2408
— Anteil der Rickversicherer 36 100 121 157
- Netto 1361 1469 2672 2251
5. Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb
- Brutto 477 549 950 1020
- Anteil der Riickversicherer 1 35 72 82
- Netto 476 514 878 938
6. Sonstige Aufwendungen 84 72 175 160
Summe Aufwendungen (4. bis 6.) 1921 2055 3725 3349
7. Ergebnis vor Abschreibungen auf Geschafts- oder Firmenwerte 281 297 778 937
8. Abschreibungen auf Geschéfts- oder Firmenwerte - - - -
9. Operatives Ergebnis 281 297 778 937
10. Finanzierungskosten 23 22 41 48
11. Ertragsteuern 230
12. Konzernergebnis 659
davon
— Auf Anteilseigner der Miinchener Riick entfallend 659

- Auf Minderheitsanteile entfallend
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Segmentberichterstattung

Erstversicherung Assetmanagement Konsolidierung Gesamt

Leben/Gesundheit Schaden/Unfall
Q12007 Q12006 Q12007 Q12006 Q12007 Q12006 Q12007 Q12006 Q12007 Q12006
in Mio. € in Mio. € in Mio. € in Mio. € in Mio. € in Mio. € in Mio. € in Mio. € in Mio. € in Mio. €
2855 23856 1903 1718 - - -558 -528 10020 10036
1 1 4 6 - — -558 -528 - =
2854 2855 1899 1712 - - - - 10020 10036
2789 2799 1299 1198 - - -367 -403 9143 9323
226 224 270 253 - - -367 -403 349 445
2563 2575 1029 945 - - - - 8794 8878
2063 1487 321 226 27 20 -177 -88 3985 3029
395 563 26 26 2 3 -26 -15 824 900
1668 924 295 200 25 17 -151 -73 3161 2129
4 -4 1 4 9 3 - - 21 13
252 208 154 169 106 88 =279 -253 412 431
4483 3707 1478 1314 131 105 -430 -326 12367 11438
3891 3274 835 734 - - =277 -270 8639 7715
169 133 152 151 - - -252 -227 226 314
3722 3141 683 583 - - -25 -43 8413 7401
424 355 439 414 - - -95 -117 2195 2221
52 63 53 64 - - -100 -116 78 128
372 292 386 350 - - 5 -1 2117 2093
267 216 207 207 85 84 -302 -266 516 473
4361 3649 1276 1140 85 84 -322 -310 11046 9967
122 58 202 174 46 21 -108 -16 1321 1471
122 58 202 174 46 21 -108 -16 1321 1471
- 1 6 14 1 1 -1 - 70 86
58 55 2 24 11 6 1 -2 269 406
979
959
20
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Segmentberichterstattung

Kapitalanlagen® Riickversicherung Erstversicherung Assetmanagement Gesamt

31.3.2007 31.12.2006 31.3.2007 31.12.2006 31.3.2007 31.12.2006 31.3.2007 31.12.2006

in Mio. € in Mio. € in Mio. € in Mio. € in Mio. € in Mio. € in Mio. € in Mio. €
Europa 43847 45043 98587 98656 1284 311 143718 144010
Nordamerika 26834 24824 1997 1936 31 22 28862 26782
Asien und Australasien 3249 2899 1656 1334 55 38 4960 4271
Afrika, Naher und
Mittlerer Osten 716 750 107 77 - - 823 827
Lateinamerika 759 848 138 133 14 1 911 982

Gesamt 75405 74364 102 485“ 1384 372 179274 176872

*Nach Eliminierung segmentiibergreifender konzerninterner Geschaftsvorfalle.

Gebuchte Bruttobeitrage” Rickversicherung Erstversicherung Gesamt
Q12007 Q12006 Q12007 Q12006 Q12007 Q12006
in Mio. € in Mio. € in Mio. € in Mio. € in Mio. € in Mio. €

Europa 2769 2779 4672 4470 7441 7249

Nordamerika 1561 1735 22 52 1583 1787

Asien und Australasien 490 529 47 27 537 556

Afrika, Naher und Mittlerer Osten 173 183 1 16 184 199

Lateinamerika 274 243 1 2 275 245

Gesamt 5267“ 4753 4567 10020 10036

“Nach Eliminierung segmentiibergreifender konzerninterner Geschaftsvorfalle.
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Erlauterungen

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden
Den vorliegenden Quartalsbericht zum 31. Marz 2007 haben
wir in Ubereinstimmung mit den International Financial
Reporting Standards (IFRS) erstellt, wie sie in der Europa-
ischen Union anzuwenden sind. Wir haben alle verpflich-
tend zum 1. Januar 2007 erstmals anzuwendenden neuen
oder geanderten IFRS beachtet. Ansonsten entsprechen
die Bilanzierungs-, Bewertungs- und Konsolidierungs-
grundsatze denen, die wir im Konzernabschluss zum
31. Dezember 2006 angewendet haben. Entsprechend
IAS 34.41 greifen wir bei der Aufstellung der Quartalsab-
schllsse in groBerem Umfang auf Schatzverfahren und
Planungen zurlick als bei der jahrlichen Berichterstattung.
Die Ertragsteuern werden im Quartalsabschluss der
Minchener-Riick-Gruppe analog zum Konzernabschluss
zum 31. Dezember 2006 ermittelt, das heil3t, pro Quartals-
ergebnis der einzelnen Konzerngesellschaft wird eine
direkte Steuerberechnung durchgefuhrt.
Von Bedeutung wird die erstmalige Anwendung neuer
oder geanderter IFRS fiir den Konzernabschluss zum
31. Dezember 2007 sein; sie wirkt sich folgendermal3en aus:

Konzernanhang

IFRS 7, Finanzinstrumente: Angaben, ist ab dem
1. Januar 2007 anzuwenden. Neben den erweiterten An-
gabepflichten zu Ansatz und Bewertung von Finanzinstru-
menten erfordert der neue Standard eine weiter gehende
Offenlegung von Informationen tiber Art und Ausmal der
Risiken aus Finanzinstrumenten; die Vorschriften des IFRS 4,
Versicherungsvertrage, zu Risiken aus Versicherungsver-
tragen wurden analog angepasst. Parallel hierzu verlangt
IAS 1 (rev. 2005), Darstellung des Abschlusses, Angaben zu
Zielen, Methoden und Prozessen beim Kapitalmanage-
ment.

Anderungen im Konsolidierungskreis
In den ersten drei Monaten 2007 ergaben sich keine
nennenswerten Anderungen im Konsolidierungskreis.

Wahrungsumrechnung

Die Berichtswahrung der Miinchener Riick ist der Euro (€).
Die Umrechnungskurse der fiir uns wichtigsten Wahrun-
gen stellen sich wie folgt dar:

Umrechnungskurse Bilanz Erfolgsrechnung
1 € entspricht: 31.3.2007 31.12.2006 Q12007 Q12006
Australischer Dollar 1,64780 1,67300 1,66693 1,62793
Kanadischer Dollar 1,53570 1,53450 1,563558 1,38917
Pfund Sterling 0,67870 0,67375 0,67059 0,68640
Rand 9,65415 9,29750 9,48893 740214
Schweizer Franken 1,62510 1,60965 1,61619 1,55929
US-Dollar 1,33115 1,31865 1,31062 1,20220
Yen 157,1760 157,1240 156,4280 140,5450
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Immaterielle Vermégenswerte

Alle Angaben in Mio. €

Konzernanhang

31.3.2007 31.12.2006

I. Geschaéfts- oder Firmenwerte 3255 3256
Il. Sonstige immaterielle Vermdgenswerte 1024 1055
davon:

- Software 331 353
— Entgeltlich erworbene Versicherungsbestande 556 562
- Ubrige 137 140
Gesamt -EI 4311

Sonstige Wertpapiere - jederzeit verauRerbar

Bilanzwerte Unrealisierte Fortgefuhrte

Gewinne/Verluste Anschaffungskosten

Alle Angaben in Mio. € 31.3.2007 31.12.2006  31.3.2007 31.12.2006 31.3.2007 31.12.2006

Festverzinsliche Wertpapiere 99554 96881 486 792 99068 96 089
Nichtfestverzinsliche Wertpapiere

— Aktien 22714 23268 7530 7992 15184 15276

— Investmentfonds 2100 2205 441 455 1659 1750

- Sonstige 550 561 51 48 499 513

25364 26034 8022 8495 17342 17539

Gesamt 124918 [IEETIT 8508 9287 L IITAT] 113628

Minderheitsanteile am Eigenkapital

Im Wesentlichen handelt es sich um Anteile konzernfremder Gesellschafter am Eigenkapital der ERGO Versicherungs-

gruppe.

Alle Angaben in Mio. €

31.3.2007 31.12.2006

Unrealisierte Gewinne und Verluste 60 70
Konzernergebnis 17 80
Ubriges Eigenkapital 409 333
Gesamt 486 483

Nachrangige Verbindlichkeiten

Alle Angaben in Mio. €

31.3.2007 31.12.2006

Munich Re Finance B.V., Amsterdam
6,75 %, 3000 Millionen €, Anleihe 2003/2023

Rating S&P: A 2978 2977
Munich Re Finance B.V., Amsterdam

7,625 %, 300 Millionen £, Anleihe 2003/2028

Rating S&P: A 439 442

Gesamt
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Anleihen

Alle Angaben in Mio. € 31.3.2007 31.12.2006

Munich Re America Corporation, Princeton
7,45 %, 500 Millionen US$, Anleihe 1996/2026

Rating S&P: A- 374 378
374

Beitrage

Rickversicherung Erstversicherung Gesamt

Leben/Gesundheit Schaden/Unfall Leben/Gesundheit Schaden/Unfall
Alle Angaben in Mio. € Q12007 Q12006 Q12007 Q12006 Q12007 Q12006 Q12007 Q12006 Q12007 Q12006
Gebuchte Bruttobeitrage 1607 1759 3660 3710 2854 2855 1899 1712 10020 10036
Veranderung Beitragstibertrage
- Brutto 23 -61 183 198 66 57 605 519 877 713
1584 3477 2788 1294 9143

Gebuchte abgegebene Riickversicherungsbeitrage 45 118 91 230 36 32 136 159 308 539
Veranderung Beitragsiibertrage
— Anteil der Rickversicherer -1 -3 -83 -19 - - 43 116 -41 94

*Nach Eliminierung segmentiibergreifender konzerninterner Geschaftsvorfalle.
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Ergebnis aus Kapitalanlagen nach Anlagearten und Segmenten

Leben/Gesundheit
Alle Angaben in Mio. €" Q12007 Q12006

Rickversicherung
Schaden/Unfall

Q12007 Q12006

Leben/Gesundheit
Q12007 Q12006

Konzernanhang

Erstversicherung Assetmanagement Gesamt

Schaden/Unfall
Q12007 Q12006 Q12007 Q12006 Q12007 Q12006

Grundstiicke und Bauten ein-
schlieBlich der Bauten auf

fremden Grundstiicken 46 4 198 23 321 87 21 4 - 2 586 120
Anteile an verbundenen
Unternehmen - - - -1 -2 -7 1 20 - - -1 12
Anteile an assoziierten
Unternehmen 1 1 8 3 -3 9 3 21 13
Darlehen 1 - 1 309 260 14 15 - - 327 276
Sonstige Wertpapiere,
gehalten bis zur Endfalligkeit - - - - 3 B - - - - 3 5
Sonstige Wertpapiere,
jederzeit verauBBerbar
— Festverzinslich 154 160 287 322 485 500 48 44 1 - 975 1026
— Nichtfestverzinslich 89 95 410 386 688 434 108 103 - - 1295 1018
Sonstige Wertpapiere,
Handelsbestéande
— Festverzinslich - - 2 4 -1 - 5 8 - - 6 7
— Nichtfestverzinslich - - - - - - - - - - - -
— Derivate -4 -22 -17 -88 -83 -328 -2 - - - -106 -438
Depotforderungen
und sonstige Kapitalanlagen** 105 123 15 32 -6 -15 2 - 10 11 126 151
Kapitalanlagen fiir Rechnung
und Risiko von Inhabern von
Lebensversicherungspolicen - - - - 15 47 - - - - 15 a7
Aufwendungen flr die
Verwaltung von Kapitalanlagen,
sonstige Aufwendungen 7 8 28 35 45 59 6 6 - - 86 108
Gesamt D s O ez BN 921 T s BT 16 IEED 2129

*Nach Eliminierung segmentiibergreifender konzerninterner Geschéaftsvorfalle.
**Die hier bisher erfassten Aufwendungen fiir Depotverbindlichkeiten werden nunmehr unter den Leistungen an Kunden ausgewiesen.

Ertrage aus Kapitalanlagen nach Segmenten

Riickversicherung Erstversicherung Assetmanagement Gesamt
Leben/Gesundheit Schaden/Unfall Leben/Gesundheit Schaden/Unfall

Alle Angaben in Mio. €* Q12007 Q12006 Q12007 Q12006 Q12007 Q12006 Q12007 Q12006 Q12007 Q12006 Q12007 Q12006
Laufende Ertrage 293 293 443 417 970 950 99 94 22 16 1827 1770
Ertrage aus Zuschreibungen 14 4 66 19 15 15 1 1 - - 96 39
Gewinne aus dem Abgang
von Kapitalanlagen 157 113 708 478 1058 453 116 117 - 2 2039 1163
Sonstige Ertrage - - - - 23 57 - - - - 23 57
Gesamt ] a0 914 IPTTT] 1475 DI 212 AT 18 ETT] 3029

*Nach Eliminierung segmentibergreifender konzerninterner Geschaftsvorfalle.
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Aufwendungen fiir Kapitalanlagen nach Segmenten

Leben/Gesundheit

Riickversicherung

Schaden/Unfall

Leben/Gesundheit

Konzernanhang

Erstversicherung Assetmanagement Gesamt
Schaden/Unfall

Alle Angaben in Mio. € Q12007 Q12006 Q12007 Q12006 Q12007 Q12006 Q12007 Q12006 Q12007 Q12006 Q12007 Q12006
Abschreibungen

auf Kapitalanlagen 26 20 117 97 190 391 8 3 1 - 342 511
Verluste aus dem

Abgang von Kapitalanlagen 44 31 184 126 111 68 9 14 - - 348 239
Verwaltungsaufwendungen,

Zinsaufwendungen und

sonstige Aufwendungen 9 6 39 &) 78 95 7 8 1 2 134 150

*Nach Eliminierung segmentlibergreifender konzerninterner Geschaftsvorfalle.

Leistungen an Kunden

Alle Angaben in Mio. €*

Leben/Gesundheit
Q12007 Q12006

Riickversicherung

Schaden/Unfall
Q12007 Q12006 Q12007 Q12006 Q12007 Q12006 Q12007 Q12006

Erstversicherung Gesamt
Leben/Gesundheit Schaden/Unfall

Brutto

Zahlungen fir Schaden und Versicherungsfalle 1066 1241 2218 2489 2651 2441 751 702 6686 6873
Veranderungen der versicherungstechnischen
Riickstellungen
— Deckungsriickstellung 61 46 10 2 776 626 10 10 857 684
— Ruckstellung fur noch nicht abgewickelte

Versicherungsfalle 80 124 448 -209 -312 -74 65 15 281 -144
—Riickstellung fir Beitragsrickerstattung - -1 -2 1 741 232 5 4 744 236
Sonstiges versicherungstechnisches Ergebnis 1 -4 2 16 64 53 4 1 71 66
Leistungen an Kunden (brutto) m 1406 2676 2299 3920 3278 835 732 8639 7715
Anteil der Riickversicherer
Zahlungen fur Schaden und Versicherungsfélle 151 30 457 166 22 20 73 40 703 256
Veranderungen der versicherungstechnischen
Rickstellungen
— Deckungsriickstellung -3 8 - - 28 18 - - 25 26
- Ruckstellung fur noch nicht abgewickelte

Versicherungsfélle -108 66 -333 -6 - -8 -39 2 -480 54
— Rickstellung flir Beitragsriickerstattung - - - - - - - -3 - -3
Sonstiges versicherungstechnisches Ergebnis™ -4 -3 -3 -3 -15 -13 - - -22 -19
Leistungen an Kunden - Anteil der Rickversicherer m 101 m 157 35 34m 226 314
Netto
Zahlungen fur Schaden und Versicherungsfélle 915 1211 1761 2323 2629 2421 678 662 5983 6617
Veranderungen der versicherungstechnischen
Rickstellungen
— Deckungsrickstellung 64 38 10 2 748 608 10 10 832 658
- Ruckstellung fur noch nicht abgewickelte

Versicherungsfalle 188 58 781 -203 -312 —66 104 13 761 -198
—Riickstellung fur Beitragsrickerstattung - -1 -2 1 741 232 5 7 744 239
Sonstiges versicherungstechnisches Ergebnis 5 -1 5 19 79 66 4 1 93 85
Leistungen an Kunden (netto) 0] 1305 IPTTH 2142 PRI 3261 DT 693 INTUE] 7401

*Nach Eliminierung segmentiibergreifender konzerninterner Geschaftsvorfalle.
**Hier werden Aufwendungen fiir Depotverbindlichkeiten ausgewiesen, die bisher im Ergebnis aus Kapitalanlagen enthalten waren.
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Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb

Rickversicherung

Konzernanhang

Erstversicherung Gesamt

Alle Angaben Leben/Gesundheit Schaden/Unfall Leben/Gesundheit Schaden/Unfall

in Mio. € Q12007 Q12006 Q12007 Q12006 Q12007 Q12006 Q12007 Q12006 Q12007 Q12006
Abschlussaufwendungen 14 -8 -43 -66 305 233 271 227 547 386
Verwaltungsaufwendungen 53 62 181 176 110 113 170 182 514 533
Abschreibungen PVFP -1 - - - 5 5 - - 4 5
Riickversicherungsprovisionen und

Gewinnbeteiligungen 366 451 757 838 5 B 2 3 1130 1297
Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb

(brutto) 505 948 425 443 2195 2221
Anteil der Rickversicherer an

Abschlussaufwendungen -15 19 -1 -1 29 - -7 20 6
Erhaltene Provisionen aus dem in Riickdeckung

gegebenen Versicherungsgeschaft 50 53 83 5 -12 1 1 58 122

Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb
- Anteil der Riickversicherer

82 17 128

Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb
(netto)

E.L NH

470
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*Nach Eliminierung segmentiibergreifender konzerninterner Geschéaftsvorfalle.

Die wesentlichen Anderungen der Betrage in der Kon-
zernbilanz und in der Konzern-Gewinn-und-Verlust-Rech-
nung gegenuber den dargestellten Vergleichszahlen sowie
ihre Entwicklung im Berichtszeitraum werden im Zwischen-
lagebericht ab Seite 4 genauer erlautert.

Zur VerauBerung gehaltene langfristige Vermdégenswerte
und VerauBerungsgruppen

Im ersten Quartal 2007 fand der Ubergang des wirtschaft-
lichen Eigentums der zum 31. Dezember 2006 als ,,zur Ver-
aulerung gehalten” klassifizierten inlandischen fremd-
bzw. eigengenutzten Grundstiicke und Bauten mit einem
Bilanzwert von 673 Millionen € bzw. 36 Millionen € statt.
Diese werden daher zum Stichtag nicht mehr ausgewiesen.
Ein Teil der Ende 2006 vertraglich gebundenen Objekte
wird zum Stichtag noch in der Konzernbilanz ausgewiesen,
da das wirtschaftliche Eigentum voraussichtlich im zweiten
Quartal 2007 tGibergehen wird.

Der Bilanzwert der fremdgenutzten Grundstiicke und
Bauten des geschlossenen Immobilienfonds OIK Mediclin,
der Ende 2006 als ,zur VeraulRerung gehalten” klassifiziert
war, ist zum 31. Marz 2007 unverandert. Gerechnet wird
damit, dass die Fondsanteile im Geschaftsjahr 2007 ver-
aulBert werden.

Neben diesen Transaktionen beschloss die Miinchener-
Rick-Gruppe im ersten Quartal 2007, weitere inlandische
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fremdgenutzte Grundstiicke und Bauten zu verkaufen. Bei
den Objekten handelt es sich im Wesentlichen um Wohn-
immobilien, die sich vor allem in grof3en Metropolen be-
finden und in der Konzernbilanz zum Stichtag mit einem
Bilanzwert von 7 Millionen € als ,,zur VeraulRerung gehal-
ten” ausgewiesen werden.

Aus der Folgebewertung der als ,,zur Veraul3erung ge-
halten” klassifizierten Vermogenswerte und Veraul3e-
rungsgruppen ergab sich zum Bilanzstichtag kein Bewer-
tungsergebnis.

Beziehungen zu nahestehenden Unternehmen und
Personen
Geschaftsvorfalle zwischen der Miinchener Rick und den
Tochterunternehmen, die als nahestehende Unternehmen
anzusehen sind, wurden durch die Konsolidierung elimi-
niert und werden im Anhang nicht erlautert. Geschafts-
beziehungen, die mit nichtkonsolidierten Tochterunter-
nehmen bestehen, sind insgesamt von untergeordneter
Bedeutung; dies gilt ebenso fiir die Geschaftsbeziehungen
zu assoziierten Unternehmen.

Zwischen Organmitgliedern und der Miinchener-Riick-
Gruppe wurden keine berichtspflichtigen Geschafte ge-
tatigt.
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Mitarbeiterzahl

Konzernanhang

Der Konzern beschaftigte zum 31. Marz 2007 in Deutschland 25647 (25524) Mitarbeiter und im Ausland 12107 (11686).

31.3.2007 31.12.2006

Rickversicherungsunternehmen 6970 6928
Erstversicherungsunternehmen 29895 29509
Assetmanagement 889 773
Gesamt 'ml 37210

Eventualschulden, sonstige finanzielle Verpflichtungen
Die finanziellen Verpflichtungen, die fiir die Beurteilung der
Finanzlage des Konzerns von Bedeutung sind, haben sich
im Vergleich zum 31. Dezember 2006 nicht wesentlich
verandert. Haftungsverhéltnisse zugunsten von Organ-
mitgliedern sind wir nicht eingegangen.

Ergebnis je Aktie

Das Ergebnis je Aktie wird ermittelt, indem man den
Konzerniliberschuss durch die gewichtete Anzahl der
Aktien dividiert.

Q12007 Q12006

Konzernergebnis auf Anteilseigner der Minchener Riick entfallend

in Mio. € 965 959

Gewichteter Durchschnitt der Aktien

221670847 228007663

Ergebnis je Aktie

in€ -EE 4,20

Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Der Vorstand der Miinchener Riick AG hat am 17. April 2007
beschlossen, die 8040818 Stiick eigene Aktien, die im
Rahmen des Riickkaufprogramms erworben wurden, im
vereinfachten Verfahren einzuziehen; das Grundkapital

Minchen, den 30. April 2007

Der Vorstand

/ by Ly%ﬁ%w@&‘m,\,

T %Mj /ﬁ//%_

wird folglich nicht herabgesetzt, sondern nur der anteilige
rechnerische Betrag der tGbrigen Stiickaktien am Grund-
kapital der Gesellschaft angepasst. Die 8040818 eigenen
Aktien sind damit eingezogen.

b fews
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Bescheinigung tber die priiferische Durchsicht

Bescheinigung uber die priiferische Durchsicht

An die Minchener Riickversicherungs-Gesellschaft
Aktiengesellschaft in Mlnchen

Wir haben den verkiirzten Konzernzwischenabschluss —
bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung, ver-
kirzter Kapitalflussrechnung, verklirzter Eigenkapitalver-
anderungsrechnung sowie ausgewahlten erlauternden
Anhangangaben — und den Konzernzwischenlagebericht
der Miinchener Riickversicherungs-Gesellschaft Aktien-
gesellschaft in Miinchen flir den Zeitraum vom 1. Januar
2007 bis zum 31. Marz 2007, die Bestandteile des Quartals-
finanzberichts nach § 37 x WpHG i.V.m. § 37 w WpHG sind,
einer priferischen Durchsicht unterzogen. Die Aufstellung
des verkiirzten Konzernzwischenabschlusses nach den
IFRS fur Zwischenberichterstattung, wie sie in der EU an-
zuwenden sind, und des Konzernzwischenlageberichts
nach den fiir Konzernzwischenlageberichte anwendbaren
Vorschriften des WpHG liegt in der Verantwortung der
gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft.

Unsere Aufgabe ist es, eine Bescheinigung zu dem
verkurzten Konzernzwischenabschluss und dem Konzern-
zwischenlagebericht auf der Grundlage unserer priferi-
schen Durchsicht abzugeben.

Wir haben die priiferische Durchsicht des verkurzten
Konzernzwischenabschlusses und des Konzernzwischenla-
geberichts unter Beachtung der vom Institut der Wirt-
schaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze
fur die priferische Durchsicht von Abschliissen vorge-
nommen. Danach ist die priferische Durchsicht so zu
planen und durchzufiihren, dass wir bei kritischer Wiirdi-
gung mit einer gewissen Sicherheit ausschlieBen konnen,
dass der verkirzte Konzernzwischenabschluss in wesent-
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lichen Belangen nicht in Ubereinstimmung mit den IFRS
fir Zwischenberichterstattung, wie sie in der EU anzu-
wenden sind, und der Konzernzwischenlagebericht in
wesentlichen Belangen nichtin Ubereinstimmung mit den
fiir Konzernzwischenlageberichte anwendbaren Vorschrif-
ten des WpHG aufgestellt worden sind. Eine priferische
Durchsicht beschrankt sich in erster Linie auf Befragungen
von Mitarbeitern der Gesellschaft und auf analytische
Beurteilungen und bietet deshalb nicht die durch eine
Abschlusspriifung erreichbare Sicherheit. Da wir auftrags-
gemal keine Abschlussprifung vorgenommen haben,
konnen wir einen Bestatigungsvermerk nicht erteilen.

Auf der Grundlage unserer priferischen Durchsicht
sind uns keine Sachverhalte bekannt geworden, die uns zu
der Annahme veranlassen, dass der verkurzte Konzern-
zwischenabschluss in wesentlichen Belangen nicht in
Ubereinstimmung mit den IFRS fiir Zwischenbericht-
erstattung, wie sie in der EU anzuwenden sind, oder dass
der Konzernzwischenlagebericht in wesentlichen Belangen
nicht in Ubereinstimmung mit den fiir Konzernzwischen-
lageberichte anwendbaren Vorschriften des WpHG auf-
gestellt worden ist.

Minchen, den 3. Mai 2007

KPMG Bayerische Treuhandgesellschaft Aktiengesellschaft
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Klaus Becker
Wirtschaftsprifer

Herbert Loy
Wirtschaftsprifer



37



38



Minchener Riick, Quartalsbericht 1/2007

Nachste Termine

Nachste Termine

6. August 2007
6. August 2007
6. August 2007
5. November 2007

Zwischenbericht zum 30. Juni 2007
Halbjahres-Pressekonferenz
Veroffentlichung Nachhaltigkeitsbericht
Zwischenbericht zum 30. September 2007

11. Marz 2008
12. Méarz 2008
12. Marz 2008
17. April 2008

8. Mai 2008

7. August 2008

Bilanz-Aufsichtsratssitzung
Geschaftsbericht fiir das Geschaftsjahr 2007
Bilanzpressekonferenz

Hauptversammlung

Zwischenbericht zum 31. Marz 2008
Zwischenbericht zum 30. Juni 2008

6. November 2008 Zwischenbericht zum 30. September 2008

Dieser Quartalsbericht ist auch in einer englischen Fassung
erhaltlich. Darliber hinaus finden Sie unsere Geschafts-
und Zwischenberichte sowie weitere aktuelle Informationen
zur Miinchener Riick und zu ihrer Aktie im Internet
(http://www.munichre.com).

Service fiir Anleger und Analysten

Wenn Sie allgemeine Fragen zur Aktie der Miinchener Riick
haben, nutzen Sie bitte unsere Aktionarshotline:

Telefon: (01802) 226210 (6 Cent pro Anruf aus dem Netz
der Deutschen Telekom)

E-Mail: shareholder@munichre.com

Als institutioneller Investor oder Analyst wenden Sie sich
bitte an unser Investor-Relations-Team:

Sascha Bibert

Telefon: +49(89)3891-3900

Telefax: +49(89)3891-9888

E-Mail: investorrelations@munichre.com

Service fliir Medien

Journalisten informiert unser Zentralbereich Presse:
Dr.jur. Christian Lawrence

Telefon: +49(89)3891-5400

Telefax: +49(89)3891-3599

E-Mail: presse@munichre.com
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Miinchener Riickversicherungs-Gesellschaft
KoniginstralRe 107

80802 Miinchen

Telefon: +49(89)3891-0

Telefax: +49(89)399056
http://www.munichre.com

Verantwortlich fir den Inhalt
Rechnungswesen/Konzern

Druck

Druckerei Fritz Kriechbaumer
Wettersteinstralle 12

82024 Taufkirchen
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