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Wichtige Kennzahlen (IFRS)' 2

Munich Re im Uberblick

2014 2013 2012 2011 2010
Gebuchte Bruttobeitrage Mrd. € 48,8 51,1 52,0 49,5 45,5
Verdiente Nettobeitrage Mrd. € 47,4 49,2 50,5 47,3 43,1
Leistungen an Kunden (netto) Mrd. € -39,7 -39,9 -41,0 -40,9 -36,6
Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb (netto) Mrd. € -12,0 -12,4 -12,6 -12,0 -11,1
Operatives Ergebnis Mio. € 4.028 4.398 5.349 1.180 3.978
Ertragsteuern Mio. € 312 -108 -878 552 -692
Konzernergebnis Mio. € 3.171 3.333 3.204 712 2.430
auf nicht beherrschende Anteile entfallend Mio. € 18 29 16 10 8
Ergebnis je Aktie € 18,31 18,45 17,94 3,94 13,06
Dividende je Aktie € 7.75 7,25 7,00 6,25 6,25
Ausschittung Mio. € 1.298 1.254 1.255 1.110 1.110
Kurs der Aktie zum 31. Dezember € 165,75 160,15 136,00 94,78 113,45
Bérsenwert der Miinchener Riick AG zum 31. Dezember? Mrd. € 28,7 28,7 24,4 17,0 21,4
Buchwert je Aktie € 178,22 146,23 152,34 129,99 126,31
Kapitalanlagen Mrd. € 218,9 202,2 213,8 201,7 193,1
Kapitalanlagen mit Versicherungsbezug Mrd. € 8,5 7.3
Eigenkapital Mrd. € 30,3 26,2 27,4 23,3 23,0
Eigenkapitalrendite % 11,3 12,5 12,5 3,3 10,4
Nicht bilanzierte unrealisierte Gewinne und Verluste* Mrd. € 17,4 8,7 11,0 57 3,6
Versicherungstechnische Riickstellungen (netto) Mrd. € 198,4 187,7 186,1 181,2 1711
Bilanzsumme Mrd. € 273,0 254,3 258,4 247,6 236,4
Mitarbeiter zum 31. Dezember 43.316 44.665 45.437 47.206 46.915
Riickversicherung
2014 2013 2012 2011 2010
Gebuchte Bruttobeitrage Mrd. € 26,8 27,8 28,2 26,0 23,6
Kapitalanlagen
(inklusive Kapitalanlagen mit Versicherungsbezug) Mrd. € 88,0 79,2 83,8 79,5 83,7
Versicherungstechnische Riickstellungen (netto) Mrd. € 63,5 60,5 61,1 62,7 56,6
GroBschéaden (netto) Mio. € -1.162 -1.689 -1.799 -5.048 -2.228
Schéden aus Naturkatastrophen Mio. € -538 -764 -1.284 -4.538 -1.564
Schaden-Kosten-Quote Schaden/Unfall® % 92,7 92,1 91,0 113,8 100,5
ERGO
2014 2013 2012 2011 2010
Gebuchte Bruttobeitrage Mrd. € 16,7 16,7 17,1 17,4 17,5
Kapitalanlagen
(inklusive Kapitalanlagen mit Versicherungsbezug) Mrd. € 135,5 126,7 124,9 117,0 121,8
Versicherungstechnische Riickstellungen (netto) Mrd. € 132,4 125,1 122,8 116,1 111,2
Schaden-Kosten-Quote Schaden/Unfall Deutschland % 95,3 96,7 98,0
Schaden-Kosten-Quote International % 978 98,7 99,8
Munich Health
2014 2013 2012 2011 2010
Gebuchte Bruttobeitrage Mrd. € 53 6,6 6,7 6,0 51
Kapitalanlagen
(inklusive Kapitalanlagen mit Versicherungsbezug) Mrd. € 3,9 3,6 4,2 4,6 4,1
Versicherungstechnische Riickstellungen (netto) Mrd. € 2,5 2,2 2,2 2,4 3,3
Schaden-Kosten-Quote® % 98,8 98,3 100,2 99,5 99,7

1 Vorjahreswerte angepasst aufgrund IFRS 8 und IAS 8, siehe Abschnitt ,Anderung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden und weitere Anpassungen”.
2012 haben wir unsere Segmentberichterstattung auf eine Darstellung ohne Konsolidierungsspalte umgestellt. Die Zahlen fir 2011 wurden

entsprechend angepasst. Die Vergleichbarkeit mit dem Jahr 2010 ist dadurch eingeschrankt.

Fiir 2010, 2013 und fiir 2014 sind hierin auch die eigenen Aktien enthalten, die zum Einzug vorgesehen sind.

EinschlieBlich der Anteile, die auf andere Gesellschafter und Versicherungsnehmer entfallen.

Nicht beriicksichtigt ist fiir das Jahr 2011 die Entlastung aus dem 6konomischen Risikotransfer in den Kapitalmarkt von 1,4 Prozentpunkten.

Ohne nach Art der Lebensversicherung betriebenes Krankenversicherungsgeschaft.
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Munchener Riickversicherungs-Gesellschaft
Hauptversammlung 2015

Bericht des Vorstandsvorsitzenden Nikolaus von Bomhard, 23. April 2015

Sehr geehrte Aktionére,
sehr geehrte Damen und Herren,

2014 war fur Munich Re — und fur Sie als unsere Aktionare — erneut ein gutes Jahr. Wir
haben unsere Ziele nicht nur erreicht, sondern tbertroffen. Und dies in einem unsicheren
politischen und wirtschaftlichen Umfeld. Das Ergebnis von 3,2 Milliarden Euro erméglicht es
uns, lhnen eine Anhebung der Dividende auf 7,75 Euro vorzuschlagen. Zusétzlich werden
wir in Kilrze ein weiteres Aktienriickkaufprogramm starten.

Mit diesen guten Nachrichten begruiRe ich Sie herzlich zur diesjéhrigen Hauptversammiung.

Meine Damen und Herren,

3,2 Milliarden — mit diesem Gewinn haben wir das dritte Jahr hintereinander unser Ergebnis-
ziel Gbertroffen. Hatten uns 2011 nicht gleich mehrere schwere Naturkatastrophen getroffen,

ware es sogar das flinfte Jahr in Folge. Munich Re ist verlasslich, Munich Re liefert.

43.000 Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter weltweit arbeiten hart dafiir, dass sich lhr
Investment in Munich Re lohnt. Seit 1970 kennt unsere Dividende nur eine Richtung:

aufwarts.

Ihr Einverstandnis vorausgesetzt, werden wir sie in diesem Jahr auf einen neuen Hochst-
stand von 7,75 Euro anheben. Munich Re ist und bleibt damit eines der dividendenstérksten

Unternehmen im deutschen Aktienindex.

Bei der Dividende folgen wir, wie im Geschéft, dem Grundsatz der Nachhaltigkeit. Wir
erhéhen die Dividende nur so weit, dass wir das Niveau auch nach einem schlechteren Jahr
halten sowie profitables Wachstum und Innovationen problemlos finanzieren kénnen. Zwar
kann es fur die Stabilitdt unserer Dividende keine absolute, letzte Sicherheit geben, etwa im
Falle ganz auBergewdhnlicher Naturkatastrophen oder fundamentaler Veranderungen des
Kapitalmarktes, aber die jahrzehntelange Verlasslichkeit unserer Dividende spricht eine
klare Sprache. Wir wissen, dass lhnen, sehr geehrte Aktionéare, diese Nachhaltigkeit wichtig

ist. Eine hohe Ausschiittung und hohe Verlasslichkeit — bei uns bekommen Sie beides.

Zusatzlich geben wir nicht bendtigtes Kapital tiber Aktienriickkaufprogramme zuriick, Gber

die wir jedes Jahr mit Blick auf den konkreten Bedarf beschlieRen. Seit der vergangenen
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Hauptversammlung haben wir Aktien im Wert von 1 Milliarde Euro zurlickgekauft. Dieselbe
Summe wollen wir in ein weiteres Rickkaufprogramm investieren, das bis zur Haupt-
versammlung 2016 laufen wird. Nimmt man Dividende und Aktienrlickkaufe zusammen,
so werden wir von 2006 bis zur ndchsten Hauptversammlung 2016, direkt oder indirekt,

voraussichtlich knapp 20 Milliarden Euro an unsere Aktiondre ausgezahlt haben.

Hohe und stabile Ausschiittungen sind das eine, das andere ist die Frage, wie sich der
Aktienkurs entwickelt.

Der Kurs lhrer Aktie hat seit der Hauptversammlung im vergangenen Jahr um tber 20
Prozent zugelegt. Auch mit Blick auf die langerfristige Entwicklung mussen wir den
Vergleich mit dem DAX oder den gangigen Versicherungsindizes nicht scheuen. Im
Gegenteil. Wir kdnnen mit der Kursentwicklung sehr zufrieden sein. Nachhaltiges
Wirtschaften, verlassliche Ergebnisse auch in schwierigen Zeiten und eine attraktive
Ausschiittung sorgen fir eine ansprechende Aktienkursentwicklung. Die Devise ,Die
Dividende ist der neue Zins* macht unsere Aktie fir viele Anleger interessant, gerade in
einer lang anhaltenden Phase tiefster Zinsen. Auf der Basis des aktuellen Aktienkurses wird
Munich Re an der Borse mit etwa 35,6 Mrd. € bewertet; das ist in etwa das 13-fache des
Mittelwerts der Spanne des von uns in 2015 erwarteten Gewinns?. Dieses Kurs-Gewinn-
Verhaltnis zeigt, dass unsere Aktie auch nach dem zuletzt besonders starken Anstieg nicht
Uberwertet ist. Dennoch — und das mag aus dem Munde eines Vorstandsvorsitzenden
ungewdhnlich klingen — sehe ich den starken Kursanstieg unserer Aktie in den vergangenen
Monaten auch kritisch. Denn darin spiegelt sich auch eine generell verstarkte Nachfrage
nach Aktien, die zu einem grof3en Teil durch die Zins- und Liquiditatspolitik der

Europdischen Zentralbank getrieben wurde.

Das Gesamtpaket aus Dividende, Aktienriickkauf und Kursentwicklung macht Munich Re in

meinen Augen — und hoffentlich auch in lhren — jedenfalls zu einem attraktiven Investment.

Ergebnis der Gruppe

Meine Damen und Herren,
blicken wir zunéchst etwas genauer auf das Ergebnis des vergangenen Jahres.

3,2 Milliarden Euro, das ist ein erfreuliches Ergebnis. Den grofiten Teil davon haben wir in
der Rickversicherung erwirtschaftet, wo uns eine unterdurchschnittliche Belastung infolge
von Schéden aus Naturkatastrophen sicherlich geholfen hat. Das Ergebnis des Geschéafts-
felds ERGO in H6he von 170 Millionen Euro ist geringer als im Vorjahr. Dies liegt an einer

bilanziellen Abschreibung des Geschéfts- und Firmenwertes im Segment International, die

1Stand: 17.04.2015
2 Stand: 17.04.2015
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wir anlasslich einer Neusegmentierung des Geschéfts der ERGO vorgenommen haben.
Bereinigt um diesen Betrag héatte das Geschéftsfeld ERGO sehr zufriedenstellende 620
Millionen Euro Gewinn gebracht. Munich Health hat gute 110 Millionen Euro geliefert.
Profitiert hat unser Ergebnis auch von signifikanten Ertraégen aus der Neuberechnung der
Steuern fir frihere Jahre. Diese werden sich im laufenden Jahr so nicht wiederholen.
Ebenso wenig dirfen wir damit rechnen, erneut derart stark von Schaden aus Natur-

katastrophen verschont zu bleiben.

Das Umfeld, in dem wir wirtschaften, ist nochmals unsicherer geworden. Die geo-politischen
Konflikte verscharfen sich, gleichzeitig ist die Finanzkrise noch immer nicht ausgestanden.
Darauf weise ich immer wieder hin, hier ist Zuriicklehnen oder gar Entspannung véllig fehl
am Platz. Hinzu kommt, dass die Politik wichtige langfristige Weichenstellungen verschleppt.
Dies betrifft zum Beispiel den Umgang mit der demografischen Entwicklung in vielen
industrialisierten Landern. In der Rentenpolitik sind gerade in Deutschland in den vergange-
nen Jahren Entscheidungen getroffen worden, die die sozialen Sicherungssysteme weniger
nachhaltig und weniger zukunftsfest gemacht haben. Dies betrifft aber auch die Heraus-
forderungen infolge des Klimawandels. Ich bedauere es ausdriicklich, dass der Klimawandel
in der politischen Agenda derart weit nach hinten gerutscht ist. Wir brauchen dringend
MaRnahmen, um uns einerseits besser vor den Folgen des Klimawandels zu schiitzen und
um andererseits den weiteren Anstieg der Erderwéarmung zu begrenzen. Der diesjéhrige
Klimagipfel in Paris muss deshalb Ergebnisse liefern. Zu beiden Fragen — Demografie und

Klimawandel — bringen wir uns immer wieder in die 6ffentliche Diskussion ein.

Von herausragender Bedeutung fur uns als Sachwalter der Vermdgensinteressen unserer
Kunden ist die expansive Zins- und Liquiditatspolitik wichtiger Notenbanken. Insbesondere
der Kauf von Staatsanleihen im grof3en Stil flhrt in Europa zu historisch beispiellos nie-
drigen Zinsen. Diese Situation macht es den meisten Menschen sehr schwer, durch
vorausschauendes Sparen eine sichere und von staatlicher Alimentierung unabhangige
Alterssicherung aufzubauen, und belastet bestehende Vertrage zur Vorsorge. Die Einbul3en
infolge der extrem niedrigen Zinsen treffen natirlich auch uns bei unserer Kapitalanlage.
Vor diesem Hintergrund kénnen wir mit der in 2014 erzielten Kapitalanlagerendite von

3,6 Prozent zufrieden sein. Dabei haben wir das Geld unserer Kunden und Aktionare nicht
etwa riskant, sondern tber viele Jahre langfristig und deshalb zu einem grof3en Teil noch
zu héheren Zinsen angelegt. Vor allem deshalb haben sich zum Jahresende 2014 etwa
32 Milliarden Euro an Bewertungsreserven aufgebaut. Hiervon realisieren wir, bei aktivem
Management unseres Portfolios, gewissermaf3en notgedrungen immer wieder Gewinne.
Diese VerauRRerungsgewinne gleichen ein Stiick weit die bei jeder Neuanlage sinkenden
Zinsen aus. Zudem haben wir unsere Kapitalanlagen in der Erstversicherung — soweit das
6konomisch sinnvoll ist — mit Derivaten vor dem Niedrigzins geschiitzt, auch hiervon

profitieren wir derzeit und verbuchen entsprechende Ertrage.
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Wir wetten bei der Kapitalanlage nicht auf eine bestimmte Entwicklung — steigende oder
fallende Zinsen, steigende oder sinkende Inflation — sondern sichern unser Portfolio gegen
verschiedenste Szenarien ab. Diese Politik fiihrt dazu, dass wir zwar nie zu den ganz
grofRen Gewinnern einer Entwicklung gehdren, aber auch in keinem Szenario zu den ganz
groBen Verlierern. Gleichzeitig versuchen wir, unsere Kapitalanlagen, wo immer méglich,
noch starker zu diversifizieren. So wollen wir verstarkt in geeignete Infrastrukturprojekte
investieren. Wir kénnen uns vorstellen, unser Engagement in diesem Bereich auf bis zu

8 Milliarden Euro auszubauen. Dennoch, angesichts der enorm tiefen Zinsen, sinkt die
Rendite unseres Portfolios von Jahr zu Jahr. Unser Kapitalanlageergebnis wird in der
Tendenz zurtickgehen, solange die EZB und andere Notenbanken derart massiv in die
Markte eingreifen.

Zudem flhrt die so geschaffene Liquiditat in einer Art ,Zweitrundeneffekt* auch zu einem
sehr intensiven Wettbewerb auf den Markten der Riickversicherung. Erstversicherer ver-
figen Uber zunehmendes Kapital und fragen entsprechend weniger Rickversicherungs-
schutz nach. Die Rickversicherer sind ebenfalls gut kapitalisiert und senken teilweise ihre
Preise. Andere Investoren, wie Hedgefonds und Pensionskassen, drangen auf der Suche
nach Anlagemdglichkeiten in den Riickversicherungsmarkt. Im Ergebnis erleben wir ein
hohes Angebot fur Rickversicherungsschutz bei sinkender Nachfrage. Entsprechend
stehen die Margen in der Ruckversicherung unter Druck. Eine nachhaltige Trendwende

ist leider noch nicht zu erkennen.

Ausblick

Vor diesem Hintergrund glauben wir, dass es kaum mdglich sein wird, das Ergebnis des
vergangenen Jahres in diesem Jahr erneut zu erwirtschaften. Die Zinsen werden auf Sicht
sehr niedrig bleiben, deren Auswirkungen auf unser Kapitalanlageergebnis verstarken sich
im Zeitablauf. Und auch der Preisdruck in der Ruickversicherung wird 2015 wohl nur un-
wesentlich nachlassen. Hinzu kommt, dass Sonderentwicklungen, die das Ergebnis 2014
unterstitzt haben, ich erwéahnte signifikante Steuerrtickerstattungen, im laufenden Jahr
nicht zu erwarten sind. Deshalb ist ein Riickgang der Ertrdge unvermeidbar, wenn wir nicht

unangemessen hohe Risiken eingehen wollen — und dies ist bekanntermaf3en nicht der Fall.

Angesichts der enormen politischen und wirtschaftlichen Unsicherheit haben wir uns dazu
entschlossen, einen Zielkorridor fiir unser Ergebnis anzugeben. Dabei erwarten wir in der
Ruckversicherung einen Gewinn von mindestens 2 Milliarden Euro. Das Geschéftsfeld
ERGO sollte 500 Millionen Euro beisteuern. Im Geschéftsfeld Munich Health erwarten wir
aufgrund geringerer Ertrdge aus Kapitalanlagen und der wegfallenden steuerlichen Sonder-

effekte einen Gewinn von 50 bis 100 Mio. €.
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Unterm Strich bedeutet das, dass wir fir 2015 ein Konzernergebnis in der Spanne von
2,5 bis 3 Milliarden Euro anstreben. Ich glaube, dies ist ein ambitioniertes, aber auch ein

realistisches Ziel.

Strategie

Welche Strategie verfolgen wir, um dieses Ergebnis zu erreichen? Das Umfeld ist von
groRRer Unsicherheit gekennzeichnet, das sagte ich. Die gleichwohl gute Nachricht hier:
wir agieren aus einer Position der Stéarke.

Lassen Sie mich zunachst sagen, was wir nicht tun:

Sind Preise nicht risikoadéquat, wird das Geschaft nicht gemacht — weder in der Erst-
versicherung noch in der Rickversicherung. Die Profitabilitt eines Geschéfts ist ent-
scheidend, nicht der Umsatz. Insbesondere bei der Erneuerung von Riickversicherungs-
vertrégen im Januar haben wir deshalb Geschéft in bedeutendem Umfang nicht gezeich-
net. Dies erfordert zweifellos eine grof3e Entschlossenheit bei unseren Mitarbeitern und
Fuhrungskréaften. Eine solche Strategie wird zwar oft verkiindet, nur wenige setzen sie
jedoch konsequent um. Mit genau dieser Konsequenz steuern wir auch unser Geschéft
in der Erstversicherung. So setzen wir beispielsweise die Uberschussbeteiligung in der
deutschen Lebensversicherung angesichts der unverandert extrem niedrigen Zinsen

zurlickhaltend fest, auch wenn uns dies Geschaft kostet.

Trotz der allgemein tiefen Zinsen wollen wir das Risiko bei unserer Kapitalanlage nicht
nennenswert erhdhen. Dies ist ein zweiter wichtiger Aspekt unserer Strategie. Wir werden
also nicht zu Rendite-Jagern am Kapitalmarkt, um an anderer Stelle verlorene Ertrdge zu
kompensieren. Unsere Strategie ist und bleibt es, die Gewinne in erster Linie im Ver-
sicherungsgeschaft zu erzielen und nicht durch eine riskante Kapitalanlage. Versichern

ist unser Geschatft.

Drittens versuchen wir nicht, Umsatzeinbuf3en in schwachen Méarkten durch Gberteuerte
Unternehmens-Zukéufe auszugleichen. Selbstverstandlich prifen wir mogliche
Akquisitionen. Regelméfig. Und wir wéren auch willens und in der Lage, das nétige

Kapital zu investieren. Aber jeder Zukauf muss Sinn machen, strategisch und finanziell.

Und viertens reagieren wir auf die angespannte Ertragslage nicht durch einen Griff ins
Tafelsilber. Unsere starke Bilanz — Bewertungsreserven, Schaden- und Steuerriick-
stellungen — lasst erfahrungsgemanl Gewinne im Zeitablauf entstehen, gerade im

vergangenen Jahr war dies in besonderer Weise der Fall. Wir [6sen aber nicht gezielt
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Reserven auf, um ein starkeres Ergebnis auszuweisen. Die Substanz des Unternehmens

darf nicht angegriffen werden.

Wachstumsperspektiven
Und was wollen wir?

Uber die Zeit profitabel wachsen. Die Ausgangslage hierfiir ist — wenn man nicht kurzfristig
agiert — auch nicht schlecht. Denn die Versicherungswirtschaft steht im allgemeinen nicht
vor dem Problem geséttigter Markte. Viele Kommentatoren stellen sich alle Versicherungs-
markte so vor wie den Markt fur Kraftfahrt-Versicherungen in Deutschland: jedes Auto hat
schon eine Versicherung, jede neue Police muss milhsam und bei Margenverzicht einem
Konkurrenten abgeworben werden. Insgesamt gesehen ist die Welt jedoch deutlich unter-
versichert. Das Spektrum der Unterversicherung reicht von unzureichend versicherten
Haftpflichtrisiken der Industrie bis zu nicht gedeckten Naturkatastrophenschaden in den
Schwellenlandern. Selbst im schon besser erschlossenem Markt der Naturkatastrophen-
risiken ist nur jeder dritte Euro Schaden versichert. Fur einen weltweit und in allen Sparten
agierenden Konzern wie Munich Re bietet das Ausmaf3 an Unterversicherung prinzipiell

gute Chancen fir profitables Wachstum.
Wo kdnnen wir profitabel wachsen, aktuell und auf Sicht? Zwei Beispiele:

In grof3en Teilen Asiens wachsen die Volkswirtschaften und damit auch die Versicherungs-
markte stark. Wir rechnen dort mit rund 10% jahrlichem Pramienwachstum bis 2020. An
diesem Wachstum wollen wir partizipieren. Als Riickversicherer sind wir schon viele Jahre
in diesen Markten fihrend vertreten. Auch in der Erstversicherung erhéhen wir unsere
Prasenz. In China vertreiben wir in einem Joint Venture seit 2013 Lebensversicherungen.
In Indien sind wir mit unseren Partnern bereits gut positioniert, sowohl in der Kranken-
versicherung und, besonders erfolgreich, in der Kompositversicherung. In Singapur haben
wir in 2014 einen Schaden- und Unfallversicherer gekauft und damit unsere Prasenz in
Slidostasien weiter ausgebaut. Hinzu kommt das Engagement in Osteuropa, wo wir seit
einigen Jahren das Erstversicherungsgeschéft ausbauen, mit fihrender Position vor allem
in Polen. Aufgrund der wachsenden Bedeutung des internationalen Geschéafts weisen wir

dieses Geschéftsfeld der ERGO kiinftig auch separat in der Berichterstattung aus.

In der Rickversicherung haben wir uns — das ist mein anderes Beispiel — im Bereich ,Risk
Solutions” eine gute Ausgangsposition fiir weiteres, profitables Wachstum erarbeitet. Unter
+Risk Solutions* fassen wir unser Erstversicherungsgeschaft zusammen, das wir aus der
Ruckversicherung heraus zeichnen und steuern. Dieses Geschéft ist sehr stark Knowhow

getrieben, hier bieten wir unseren Kunden einen direkten Zugang zu spezialisiertem
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Risikowissen. Die Einheiten in diesem Bereich, etwa Hartford Steam Boiler, Corporate
Insurance Partners oder American Modern, sind erfolgreich und versprechen dank ihrer
Fokussierung und Marktposition profitables Wachstum in der Zukunft. Zudem folgt dieses
Segment dem Zyklus des ubrigen Rickversicherungsmarkts nur sehr begrenzt, mit diesen
Aktivitéten diversifizieren wir also unser Rickversicherungsgeschéaft. Inzwischen machen wir
im Bereich ,Risk Solutions” deutlich tber 4 Milliarden Euro Umsatz bei einer sehr guten
Schaden-Kosten-Quote. Das versicherungstechnische Ergebnis in diesem Bereich betrug
im vergangenen Jahr 500 Millionen Euro.

Innovation

Ein Schwerpunkt unserer Strategie fuf3t auf unserer Féhigkeit zur Innovation, gerade
angesichts des ausgepragten Wettbewerbs vor allem im traditionellen Ruickversicherungs-
geschéft. Durch Innovationen schieben wir die Grenzen der Versicherbarkeit hinaus und
erdffnen uns neue Markte. Es Uberrascht mich immer wieder zu héren, dass die Zukunfts-
fahigkeit des Geschéftsmodells von Erst- und Rickversicherung infrage gestellt wird.
Weltweit gibt es derart viele Risiken, seien sie politischer, 6konomischer, technischer,
klimatischer, biologischer oder welcher Natur auch immer, dass die Nachfrage nach
intelligentem Versicherungsschutz kaum befriedigt werden kann. Es ist an uns, das Potential
zu erschlieen. Ich habe keine Sorge, dass der Markt fir Versicherungen in absehbarer Zeit

an seine Grenzen stoft.

Einige Beispiele, um unsere Aktivitdten, unsere innovativen Anséatze zu verdeutlichen:

= Die vor allem fur die Industrie so wichtigen Betriebsunterbrechungsversicherungen
haben in der Vergangenheit stets einen Sachschaden vorausgesetzt. Wenn aber
beispielsweise ein Pharmaunternehmen nicht mehr produzieren kann, weil ein Zulieferer
seine Lizenz verliert, liegt kein Sachschaden vor; Pharmaunternehmen suchen auch fur
diesen Fall Deckung. Hier bieten wir jetzt ein Versicherungsprodukt, das auch diese
Félle abdeckt.

= QOder: Viele kennen den Slogan einer Kreditkartenfirma ,Bezahlen Sie einfach mit
Ihrem guten Namen®. Heute gilt fur Firmen ,Verkaufen Sie mit lnrem guten Namen®.
Die Reputation eines Unternehmens ist fiir den Markterfolg ebenso wichtig, wie die
Produktqualitat an sich. Wenn der gute Ruf Schaden nimmt, kénnen Sie sich bei uns

gegen manche der 6konomischen Folgen versichern.
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= Ein anderes Beispiel: Gerade in Deutschland gab es immer wieder Klagen, dass
besonders hochwassergefahrdete Hauser keinen Versicherungsschutz bekommen.
ERGO hat ein Produkt entwickelt, mit dem alle bislang unversicherbaren Gebaude

gegen Hochwasser versichert werden kénnen.

= Und zu guter Letzt: Das Wetter muss keine Katastrophen verursachen, um zum Risiko
fur Unternehmen zu werden. Es reicht ein warmer Winter, um zum Beispiel ein Unter-
nehmen, das Heizdl liefert, in Schwierigkeiten zu bringen. Mit Wetterdeckungen bieten
wir den passenden Schutz. Und wenn Sie einen Biergarten im Englischen Garten
betreiben, kénnen Sie sich bei uns gegen einen verregneten Sommer versichern. Wenn
Ihnen ein Skilift in den Alpen gehért, ersetzen wir lhnen bei Schneemangel den

Verdienstausfall.

Das ist nur eine kurze Aufzahlung innovativer Produkte aus den Werkstéatten des Konzerns.
Es gibt Gber die letzten zwei, drei Jahre noch mehr dieser kreativen Konzepte, die zwar
keinen Massenmarkt erschliel3en, in ihrer Summe aber flr uns einen bedeutenden

Ergebnisbeitrag liefern und vor allem zukunftig liefern werden.

Cyber und Digitalisierung

Ein offenkundig bedeutendes Wachstumsfeld sind Cyber-Versicherungen. Wegen Cyber-
Angriffen wurden inzwischen sogar schon Filmpremieren abgesagt oder, unlangst, das
Programmangebot eines franzdsischen Fernsehsenders lahmgelegt. ,Smart Homes* und
,Industrie 4.0“ sind Schlagworte fiir unseren immer starker vernetzten Alltag und unsere
immer starker vernetzte Wirtschaft. Hier entstehen neue Risiken. Schatzungen von McAfee
zufolge entstanden allein im vergangenen Jahr Schaden aus Cybervorféllen von rund 400
Milliarden Dollar. Davon ist derzeit lediglich etwa 1 Promille versichert. Das Geschéfts-

potential fur die Assekuranz und damit fiir uns ist also enorm.

Wir stiirzen uns allerdings nicht blindlings in diesen Markt. Vielmehr bauen wir gezielt
unsere Expertise auf und kooperieren dabei mit namhaften IT-Firmen. Wir wollen nur die
Risiken in unsere Blicher nehmen, die wir auch verstehen, bei denen wir den adaquaten
Preis einer Versicherungsdeckung kalkulieren kénnen. In der Ruckversicherung sind wir
Voarreiter und Marktfihrer, was die Deckung von Cyberrisiken anbelangt. Wir bieten aber
auch direkt Versicherungsschutz an, von der maf3geschneiderten Losung fir GroRkunden
bis hin zu Standardprodukten fiir kleine und mittlere Unternehmen. Schon heute setzen wir

im Bereich Cyberrisiken 135 Millionen Dollar um.
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Die Digitalisierung fordert alle Unternehmen. Sie erscheint Vielen als entscheidende
Herausforderung der nachsten Jahre. Das sehen wir auch so. Ebenso bietet die Digi-
talisierung aber auch grof3e Chancen, die weit Gber die Versicherung von Cyber-Risiken
hinausreichen. Denken Sie an eine genauere Risikoanalyse dank Big Data in der Riick-
versicherung oder kundennéahere Vertriebsformen in der Erstversicherung. Hier ein ganz
konkretes Beispiel: Nicht nur bei ERGO Direkt, sondern auch bei ERGO kénnen Sie
inzwischen viele Policen online abschlieBen. Dank elektronischer Unterschrift, ohne ein
Papier auszudrucken und unterschreiben zu missen. Bei der DKV kénnen Sie mit einer
App nicht nur einen Arzt in Ihrer N&he finden, sondern auch Ihre Rechnungen tber lhr
Smartphone einreichen. Im Bereich Pflege bietet die DKV unter der Marke miCura unter
anderem eine App an, mit der Angehdrige Uber ihr Smartphone Pflegedienstbesuche,
Vital-werte und die Medikamenteneinnahme des Pflegebedirftigen verfolgen kénnen.
Angehdrige erlangen so Transparenz iber den Versorgungsstatus, auch wenn sie nicht
vor Ort sein kdnnen. Pflegebediirftige, die andernfalls vielleicht in ein Heim verlegt werden
mussten, kénnen auf diese Weise ihren Lebensabend zu Hause verbringen. Und so weiter.
Bei all diesen Neuerungen suchen wir aktiv Kontakt zu innovativen Unternehmen, ins-
besondere auRerhalb unserer eigenen Branche. In Berlin hat ERGO ein Digital-Lab
eingerichtet, in dem fernab der allzu kithne Ideen oft behindernden Bliroumgebung neue

digitale Anwendungen fir unsere Kunden entwickelt werden.

Gern wiirde ich Thnen noch mehr zu unseren Aktivitaten in diesem Bereich vortragen, aber
das lasst der zeitliche Rahmen nicht zu. Seien Sie versichert, wir nehmen die Heraus-

forderung der Digitalisierung sehr ernst.

Insgesamt sind die Fahigkeit zur Innovation und ein Uberlegter Umgang mit der
Digitalisierung von erheblicher Bedeutung fiir die Zukunft von Munich Re. Wir nutzen hier
die Erfahrung und den Ideenreichtum unserer Mitarbeiter weltweit, tiber alle Einheiten der
Gruppe hinweg. Getreu dem Motto unserer heutigen Hauptversammlung: We drive

innovation as one.

Mit einem herzlichen Dank von uns, dem gesamten Vorstand, an alle Mitarbeiter und
Mitarbeiterinnen des Konzerns, mdchte ich abschlie3en. Nur gemeinsam konnten wir das

abgelaufene Jahr so erfolgreich gestalten.

Vielen Dank!

(Es gilt das gesprochene Wort)
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Minchener Ruckversicherungs-Gesellschaft

Hauptversammlung 2015

Nikolaus von Bomhard
Vorsitzender des Vorstands

® Prognose M Ergebnis

Ausschittungssummewon 2014 unterstellt.

W Dividende B Aktienrickikauf

128. ordentliche Hauptversammlung Munich RE =
Munich Re als attraktives Investment Munich RE =
Ergebnisziele und tatsachliche Ergebnisse Attraktive Gewinnbeteiligung
[Mrd.€] [Mrd.€]
26" =200
25 .
16 l
11 B
15 -.
24 - """
2010 2011 2012 2013 2014 2010 201 2012 2013 2014 | 2015 2006-—
HY  HY
2016 2016

' Dividende fir Geschattsjahr 2015 untarYorbehalt kinftiger Entwickiungen und Beschlussfassung Hy 2018, Firdis Prognoseswurde eine Beibehatung der

10 Munich Re




Bericht des Vorstandsvorsitzenden

Kursentwicklung der Aktie von Munich Re Munich RE =

Vergleich Kursentwicklung Munich Re zu DAX und Versicherungsindizes 2004-2015

350 = Munich Re
— DaX
300 —  STOxX Europe 600 Insurance
Euro STOX X Insurance
250

200

150

100

50

2004 2005 2006 2007 2008 2008 2010 201 2012 2013 2014 12015

Munich Re (Gruppe) — Uberblick

Munich RE =

Munich Re (Gruppe) — Geschaftsjahr 2014
Konzernergebnis Eigenkapital Rendite auf Kapitalanlagen
3.2Mrd. € 30.3Mrd. € 3.6%
Erfreuliches Ergebnis trotz Starke Kapitalausstattung— Trotz Niedrigzins solide
unsicheren Umfeldes Héhere Dividende undweiterer Rendite

Aktienriickkaufvon 1 Mrd. €

bis zur HV 2016

Riickversicherung _ Munich Health

Segmentergebnis Segmentergebnis Segmentergebnis
2.9Mrd. € 169 Mio. € 109 Mio. €

Hohere Dividende von 7,75 € pro Aktie nach gutem Ergebnis 2014
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Ausblick 2015 Munich RE 2=

Munich Re (Gruppe)

Konzernergebnis
2014 3,2Mrd. €

Segmentergebnis Segmentergebnis Segmentergebnis
2014 29Mrd. € 2014 169 Mio. € 2014 109 Mio. €
FACFLEER  mind. 2 Mrd. € rA[HPEER  ca. 500 Mio. € FAPLEER 50 - 100 Mio. €

Profitables Wachstumspotential nutzen

MunichRE =
Konzermergebnis ERGO International Verdiente Bruttobeitrage Risk Solutions
[Mio. €] [Mrd. €]
164 4.2
150 | 4.0
94 38
34
10
=
2011 2012 2013 2014 i 201_4 2011 2012 2013 2014
| fad)) —— RiskSolutionsin %von Schaden/Unfall
' Riackversicherung
"Werlust 2014 aufgrund einmaliger Abschreibung auf den Firmen- und Geschaftswertnach Meuseamentieruno, Ergebnizohne diesen Effekt 164 Mio. £ 6
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Innovative Produkte vorantreiben

= Starteiner Wetter-
derivateeinheit,
Kaufeines US-
Spezialanbieters

Einflihrungeiner

= Einfithrungeiner
Performance-
Deckung fiir LED-
Lichtmodule

Leistungsdeckung

= Mehrkosten-
Deckung bei
Bauprojekten

= Lebensdauer-
Deckung fiir
Satelliten

= Hochwasser-

Munich RE

= Lésungfiir
Betriebsunter-
brechungenohne
Sachschaden fiir
Pharmabranche

e e—

= Ausweitungder

vollkommenneuen ftir Energie- Versicherung fiir neuen LV-
Generationvon effizienz bei bisherunversicher- Generationauf
Lebensver- Gebéuden bare Geb&ude die betriebliche
sicherungs- = Cyber-Deckungen Altersversorgung
produkten (LV) fiirUnternehmen
T
Chancen der Digitalisierung nutzen Munich RE =

Wachstumsmarkt Cyber-Versicherung

Ruckversicherung
Yorreiter und
Marktfuhrer

Rlck-
wersicherung
45%

Erstversicherung
Spezialisierter
Risikotragerfir
fbreites Spekirum
won Cyber-Risiken

Erst-
wersicherung
55%

Gesamt
135 Mio.US$

Kundennihe und mehrService durch

Digitalisierung

Webseite

= ERGO Webseiten mit
Bestnoten bel deutschen
Wersicherem

Grolbe Zahlan Ver-
sicherungsprodukten
online verflghar
Steter Ausbau des
Online-MNeugeschafts
Wielfaltige Anwendungen
wie

— Tarifcheck (DKV)

— Law on the web (DAS UK)

Mobile

Digitale Unterschrift
(ERZC Direkt)
Insurance Portfolio
Organizer (HOFC India)
Rechnungs-App (DKY)
App zur Einschatzung
des eigenen
Fahreerhaltens (ER GO
Baltikum;

App zur Steuerung der
Schadenreguliersr
(ERGO Hestia, Polen)
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Beschlussfassung i ber die Verwen dung des Bilanzgewinns au s dem Geschaftsjahr 2014
Eeschlussfassung (ber die Entlastung der IMitglieder des Vorstands
Eeschlussfassung ober die Entlastung der Mitglieder des Aufsichtsrats

Eeschlussfassung ber die Eilligung des Systems zur Vergitun g der Yorstan dsmitglieder

Eeschlussfassung iber die Ermachtigung zum Enwerb und zur Venwendung eigener Aklien sowiszur
Méglichkeit des Bezugs- und des Andienungsrechtsausschlusses

Eeschlussfassung iber die Ermachtigung zum Enwerb eigen er Aklien unter Einsatz won Derivaten sowie zur
Méglichkeit des Bezugs- und des Andienungsrechtsausschlusses

Eeschlussfassung iber die Ermachtigung zur Ausgabe von Wan del- oder Option sschuldverschreibungen,
Genussrechten oder Gewinnschuldverschreibungen {ein schlieflich der kKombination solcher In struments)
undzumAdsschluss des BEezugsrechts, Ober die Aufhebung des Bedingten Kapitals 2010, die Schaffung

eines neuen bedingten Kapitals (Eedin gies Kapital 2015) sowie die entsprechende Sazungsanderung

Eeschlussfassung (ber die Aufhebung des bestehenden Genehmigten Kapitals 2011 und Schaffung eines
neuen genehmigten Kapitals (Genehmigtes Kapital 2015) zur Ausgabe von Mitarbeiteraktien sowie
entsprechen de Sazungsandearung

Beschlussfassung ber die Anderung des § 17 Satz 2 der Satzung {Vertretung der Gesellschaft)

Munich Re
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7. Mai 2015
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6. August 2015
Zwischenbericht zum 30. Juni 2015
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Zwischenbericht zum 30. September 2015

© 2015
Minchener Riickversicherungs-Gesellschaft
KoniginstraBe 107, 80802 Miinchen

Bestellnummer 302-08578

Termine 2016

16. Méarz 2016

Bilanzpressekonferenz zum Konzernabschluss 2015

27. April 2016
Hauptversammlung

10. Mai 2016
Zwischenbericht zum 31. Marz 2016

9. August 2016
Zwischenbericht zum 30. Juni 2016
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