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Wichtige Kennzahlen

Miinchener Riickversicherungs-Gesellschaft 2009 2008 2007
Mio. €

Bruttobeitrage 18.322 16.495 17.562
Kapitalanlagen 70.204 70.763 72.080
Versicherungstechnische Riickstellungen netto 51.791 53.252 55.289
Eigenkapital 10.760 9.782 9.306
Jahresiiberschuss 2.458 2.987 1.443
Dividende 1.088 1.073 1.124
Dividende je Aktie in € 5,75 5,50 5,50
Aktienwert zum 31. Dezember in €' 108,67 111,00 132,94
Borsenwert zum 31. Dezember 21.452 22.910 28.966

' Quelle: Datastream

Vorsprung - 3:0 fir Munich Re. Im
diesjahrigen Konzerngeschaftsbericht
erfahren Sie, was unser Geschéaft mit
FuBball zu tun hat, in welcher Aufstellung
wir in unseren Markten auf Torejagd
AP TSEERICHT 2000 gehen und was unsere Volltreffer des
vergangenen Jahres waren. AuBerdem
finden Sie dort alle wichtigen Daten und
Fakten des abgelaufenen Geschaftsjahrs
und zu unserer Aktie. Mehr unter
www.munichre.com/report/2009/de
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Bericht des Vorstandsvorsitzenden

Sehr geehrte Damen und Herren,

am 9. Juli 2006 standen sich in Berlin die Mannschaften von Italien und Frankreich im
Endspiel der FuRball-Weltmeisterschaft gegentiber. Nach 120 Minuten stand es 1:1 und erst

im Elfmeterschief3en hat sich die Squadra Azzurra den Titel gesichert.

(Folie 2: Vorsprung)

In 44 Tagen, am 11. Juni, findet im Soccer City Stadion von Johannesburg das
Eroffnungsspiel der FuRball-WM 2010 statt; der Gastgeber Stidafrika empfangt Mexico.

Was hat all das mit uns zu tun, werden Sie sich vielleicht fragen. Es sind mindestens zwei

Dinge:

Zum einen stand seinerzeit fuir zahlreiche Kolleginnen und Kollegen im Konzern ,ihre
Mannschaft“ im Finale, demnéchst werden andere Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter
entweder Gastgeber oder Herausforderer sein. Denn wir unterhalten in den vier genannten
Landern Tochtergesellschaften oder Niederlassungen — so wie in zahlreichen weiteren

Teilnehmerlandern auch.

Zweitens waren und sind wir an beiden Meisterschaften nicht nur mit Begeisterung fir den
FuBball emotional beteiligt, sondern als Gruppe auch ganz niichtern, eben geschéftlich.
Denn damit ein solches Grof3ereignis nicht zu einem finanziellen Desaster wird, schlief3en
die Veranstalter regelméRig Versicherungen gegen das Ausfallrisiko ab. Munich Re war
2006 an dieser Deckung beteiligt. Und mit einer Haftung von bis zu 350 Mio. € fiir den
Komplettausfall der Weltmeisterschaft sind wir auch in Siidafrika einer der gro3ten — wenn

nicht sogar der gré3te — Risikotrager.

Damit ,Guten Morgen!* hier im ICM und auch an jene, die unsere Hauptversammlung im
Internet verfolgen. Im Namen des Vorstands der Miinchener Riick AG begrife ich Sie ganz

herzlich zur 123. Hauptversammlung lhres Unternehmens, lhrer Munich Re.

Sie haben es bemerkt: Aus Munchener Riick wurde Munich Re. Dies gilt fur die
Ruckversicherung ebenso wie fir die Gruppe. Die Aktie wird weiterhin unter dem bekannten
Kirzel notiert. Ansonsten treten wir seit einem guten halben Jahr unter der neuen Marke
Munich Re auf, unter der uns die meisten Kunden und Investoren bereits kennen — doch

dazu spater mehr.
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Bericht des Vorstandsvorsitzenden

In diesem Jahr haben unsere Aktiondre erstmals die Méglichkeit, ihr Stimmrecht per
Briefwahl und auch online auszutiben, ohne an der Versammlung teilzunehmen. Ich freue
mich dennoch sehr, dass Sie hier im Saal personlich gekommen sind.

Unsere Tagesordnung sieht in diesem Jahr elf Abstimmungspunkte vor: Zunachst werden
Sie die Ublichen Beschlisse zur Gewinnverwendung und zur Entlastung von Vorstand und
Aufsichtsrat fassen. Danach erbitten wir lhre Zustimmung zu dem seit 1. Januar 2010
bestehenden System zur Vergiitung der Vorstandsmitglieder und zur Wahl von Frau Dr.
Benita Ferrero-Waldner in den Aufsichtsrat. AnschlieRend werden Sie Gber
KapitalmafRnahmen und Satzungsénderungen abstimmen. Die Vorschlage der Verwaltung
zu den einzelnen Abstimmungspunkten werde ich Ihnen am Ende meines Referats

erlautern.

Zunachst gebe ich Ihnen einen Uberblick iiber das abgelaufene Geschéftsjahr. Dabei lege
ich das Ergebnis fir die Gruppe dar und erlautere die Einfllisse, denen wir im vergangenen
Jahr ausgesetzt waren. Ich gehe auch darauf ein, warum wir das Jahr 2009 so erfolgreich
abschlieRen konnten. Im Anschluss stelle ich Ihnen wichtige Entwicklungen und Fortschritte
bei unseren strategischen Initiativen in den drei Geschaftsfeldern vor. AbschlieRend gebe
ich Ihnen einen Einblick in das, was wir uns fir das laufende Jahr und dartber hinaus

vorgenommen haben.

(Folie 3: 2009 — Erwartungen des Marktes tbertroffen)

Munich Re schlief3t als Gruppe 2009 erfolgreich ab

Ich freue mich, dass ich lhnen auch fur 2009 wieder ein gutes Ergebnis vorstellen darf.
Grol3e Unsicherheiten infolge der Krise und schwierige Rahmenbedingungen pragten das
abgelaufene Geschéaftsjahr. Trotzdem hatten wir unser anspruchsvolles Ziel eines
langfristigen Ertrags auf das risikoadjustierte Eigenkapital — den sogenannten RoRaC — von
15 % aufrechterhalten. Mit 15,1 % haben wir den Zielwert gut erreicht. Ubersetzt in Euro
bedeutet dies einen Gewinn von 2,56 Mrd. €, das ist ein Zuwachs von mehr als 60 %
gegenuber dem Vorjahr. Auf dieses Ergebnis sind wir alle im Konzern stolz, denn wir haben

damit die Erwartungen des Markts Ubertroffen.

Dabei konnten wir unsere starke Kapitalbasis gegeniiber dem Beginn des Berichtsjahres
weiter verbessern: Unser bilanzielles Eigenkapital stieg auf 22,3 Mrd. € an. Wir erreichten
dies trotz des Aktienriickkaufs, den wir fortgesetzt haben, und trotz der attraktiven Dividende
fur das Geschéftsjahr 2008. Und dabei haben wir unsere Unternehmensakquisitionen
vollstandig aus Eigenmitteln finanziert. Unsere 6konomischen Eigenmittel einschlief3lich der
emittierten Nachranganleihen betrugen zum 31.12.2009 28,4 Mrd. €. Dem steht nach
unserem internen Modell ein Risikokapitalbedarf von 17,4 Mrd. € gegeniber, sodass wir
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Uber einen Sicherheitspuffer von 11,0 Mrd. € verfligen. Damit sind wir — auch mit Blick auf

unser Rating und die regulatorischen Anforderungen — sehr solide ausgestattet.

Meine Damen und Herren, wir sind als Unternehmen erfolgreich gewesen und wollen Sie
daran teilhaben lassen. Ich freue mich, dass wir IThnen fur das Geschéftsjahr 2009 eine von

5,50 € auf 5,75 € erhthte Dividende vorschlagen kénnen.

Unsere Strategie hat sich erneut bewahrt. Wir verfligen Uber ein tragfahiges Fundament, auf
das wir unsere Initiativen aufsetzen: das breit angelegte Geschéaftsmodell mit seinen
Diversifikationseffekten, die konsequent 6konomische und risikobasierte Steuerung des
Geschéfts und unsere konservative Grundeinstellung. Mit unserer Kompetenz beim
Management von Risiken, unserer Innovationskraft und unserer Nahe zum Kunden
verschaffen wir uns eine Wettbewerbsposition, die Munich Re als Gruppe auch in Zukunft

erfolgreich macht.

Ich danke Ihnen, verehrte Aktionarinnen und Aktionare, fur Ihr Vertrauen. Und ich danke —
auch im Namen meiner Vorstandskollegen — allen Mitarbeitern der Gruppe fiir ihren Einsatz
im vergangenen Jahr. Sie haben in turbulenten Zeiten Uberlegt und engagiert dazu
beigetragen, dass wir profitabel wachsen konnten. Munich Re hat geliefert und Wert

geschaffen.

(Folie 4: Munich Re besteht in schwierigem Marktumfeld)

Munich Re ist gut auf schwieriges Marktumfeld vorbereitet

Die vergangenen beiden Jahre haben uns einiges abverlangt. Erinnern wir uns: Der
Bankenkrise folgte die schwerste Rezession seit Jahrzehnten. Weltweit brachen die
Volkswirtschaften ein. Die Kapitalmarkte markierten im 1. Quartal 2009 ihre Tiefststéande.
Politik und Notenbanken haben mit massiven Stilitzungsaktionen wie
Konjunkturprogrammen und Zinssenkungen reagiert. So wurden der drohende Kollaps der

Finanzmarkte und ein noch starkerer Konjunktureinbruch verhindert.

Inzwischen ist in den fihrenden Wirtschaftsnationen die Konjunktur wieder angesprungen
und das Schlimmste scheint Uberstanden. Wir werden allerdings die Wachstumseinbuf3en
des Jahres 2009 in diesem Jahr nicht wettmachen kénnen. Auch werden wir nicht so bald
wieder an die Wachstumsdynamik friherer Jahre anschlieRen kénnen. Fir manche scheint
die Krise dennoch schon beendet. Denn es verwundert schon ein wenig, wie schnell sich die
Kapitalméarkte erholt haben.

Ob die Erholung auch nachhaltig ist, bleibt vorerst offen: Zunehmende
Unternehmensinsolvenzen kdnnen zu Kreditausfallen bei den Banken und in der Folge zu

einer Kreditklemme fiihren. Im Bereich der Immobilien haben wir vermutlich noch nicht alle

MUNICH RE 5



Bericht des Vorstandsvorsitzenden

schlechten Nachrichten gehort. Steigende Arbeitslosigkeit als Folge von Insolvenzen kdnnte
die Binnennachfrage belasten. All dies kann den Aufschwung geféhrden. Gleiches droht,
wenn sich die Regierungen und Notenbanken vorzeitig von den Stlitzungsmafinahmen
zuriickziehen. Verpassen die Staaten hingegen den richtigen Ausstiegszeitpunkt, kénnen

wiederum neue Blasen entstehen und die Inflation steigen.

Diese gesamtwirtschaftlichen Entwicklungen bestimmen direkt und indirekt die
Zinsentwicklung. Sie sind deshalb fir uns von grof3er Bedeutung, im operativen Geschéft
ebenso wie in der Kapitalanlage. Darauf haben wir uns selbstverstandlich vorbereitet: Eine
lang andauernde Niedrigzinsphase etwa hat Auswirkungen auf die Wiederanlage — ein
Risiko insbesondere in der Lebenserstversicherung. Hier haben wir uns durch geeignete
Finanzinstrumente ein gutes Stiick weit abgesichert. Unser erklartes Ziel ist es zudem, Wert
im versicherungstechnischen Teil der Bilanz zu schaffen, also auf der Passivseite.
Zusétzliche Risiken am Kapitalmarkt gehen wir deshalb nur begrenzt und kontrolliert ein.
Dies macht uns gegen Schwankungen der Kapitalmarkte zwar nicht immun, aber
widerstandsféahig und stabilisiert das Ergebnis. Das haben wir in der Krise bewiesen und so

werden wir es auch in Zukunft halten.

(Folie 5: Moglichkeiten infolge der Krise genutzt)

Wo sich Opportunitaten aus der Krise ergaben, haben wir sie genutzt. Wir haben in den
USA die Hartford Steam Boiler Group erworben. Dieser fiihrende Spezialversicherer passt
hervorragend zu unserem Kompetenzprofil in der Riickversicherung und fugt sich nahtlos in
unsere Strategie ein. Fir unsere Ruckversicherungskunden in Leben und Gesundheit haben
wir gezielt Lésungen entwickelt. Dabei handelt es sich um Riickversicherung fur groRe
Portfolien als Kapitalersatz, ein Bedarf, der ausgeldst worden war durch eine krisenbedingt
geschwéchte Kapitalbasis unserer Kunden. Staatliche Interventionen, die Ruckkehr der
allgemeinen Risikobereitschaft und in der Folge die rasche Erholung der Kapitalmérkte
lieRen die Nachfrage dann aber insgesamt geringer ausfallen als von uns erwartet. Die
Kunden haben unsere flexiblen und sehr individuellen Vorschlage zur Lésung dringender
Probleme jedenfalls sehr geschétzt. Von daher versprechen wir uns auch kinftig gute

Geschéaftsmaoglichkeiten in diesem Bereich.

Erfolgsfaktoren: Konsequenz schafft Freirdume

Wenn Sie mich nach meinem personlichen Fazit im Umgang mit der Krise fragen, so lautet
die Kurzfassung: Entscheidend ist Transparenz uber alle Geschéafte und Exponierungen.
Ebenso wichtig ist ein gut entwickeltes, integriertes Risikomanagement, das im Konzern
etwas zu sagen hat, und eine verniinftige Einstellung zu Chancen und Risiken. Munich Re
geht gestarkt aus der Krise hervor. Wir haben Ihnen — unseren Aktionaren — auch wéhrend
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der Krise eine attraktive Rendite geliefert. Das ist ein Erfolg — gerade angesichts der
Rahmenbedingungen. Dieser Erfolg zeigt sich auch in absoluten Zahlen und vor allem im
direkten Vergleich mit unseren wesentlichen Wettbewerbern. Wir kénnen uns mit allen
gangigen Bilanzkennziffern sehen lassen und schneiden auch bei einem Vergleich der

Aktienkursentwicklung gut ab.

(Folie 6: Vergleich mit wesentlichen Wettbewerbern)

Nun mag der eine oder andere von lhnen vielleicht sagen ,die Aktie der Munich Re stand
auch schon bei 300 € und héher”. Dem halte ich entgegen: Das war die Zeit der New
Economy. Unsere Aktie wurde in der Spitze mit einem Kurs-Gewinn-Verhaltnis von fast 140
bewertet, fir den DAX lag es bei ca. 40. Fir viele Titel des Neuen Markts lag diese
Kennziffer sogar weit Gber 200. Und es schien nur eine Richtung zu geben: weiter steil nach
oben. Heute wissen wir, dass all dies nicht gerechtfertigt war. Es war eine spekulative Blase,

eine Ubertreibung des Markts.

Seit dem Platzen dieser Blase entwickelte sich unser Aktienkurs sehr stabil im Vergleich zu
den meisten unserer Wettbewerber sowie dem DAX. Im Krisenjahr 2008, als viele Industrie-
und Versicherungsunternehmen und inshesondere die Banken enorme Kursverluste zu
verzeichnen hatten, konnten wir unsere relative Starke demonstrieren. Wahrend die
Unternehmensgewinne auf breiter Front eingebrochen sind, haben wir weiter solide Ertrage

geliefert. Dies hat der Markt honoriert.

Unsere Konsequenz hat sich bezahlt gemacht: Wir haben uns auch in der Krise Freirdume
bewahrt und konnten unsere strategischen Initiativen vorantreiben. Gleichzeitig haben wir
die Positionierung unserer Geschéftsfelder weiter gescharft.

In der Gruppe verfiigen wir Gber eine Vielzahl von Versicherungsunternehmen und
Servicegesellschaften, die in unterschiedlichen Geschéaftssegmenten und Méarkten prasent
sind. Zusammen bilden all diese Aktivitdten ein Portfolio, das wir aktiv und ganzheitlich im

Konzern steuern.

Neben unseren angestammten Geschéftsgebieten bauen wir sehr unterschiedliche
Investitionsfelder beharrlich aus. Dazu z&hle ich die Auslandsaktivitdten von ERGO ebenso
wie Munich Re Risk Solutions. Unter dieser Marke agieren unsere Spezialversicherer im
Geschéftsfeld Rickversicherung, mit denen wir uns uber unsere Risikokompetenz in

Marktnischen neue Kundengruppen erschliel3en.

Die Liste dieser Initiativen ist lang, zu lang fur eine Hauptversammlung. Denken Sie nur an
die vielen neuen Lésungsansétze in der Riickversicherung oder die Aktivitdten von Munich
Health, die mit vielen ihrer Initiativen Neuland betreten.
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(Folie 7: Drei Saulen des wertorientierten Portfoliomanagements)

Dieses, wie wir es nennen, wertorientierte Portfoliomanagement ruht auf drei Sdulen: Unser
Risikomanagement stellt mit klar definierten Prozessen einen gruppenweit einheitlichen
Blick auf die Risiken und deren konsistente Bewertung sicher. Unser
Kapitalanlagemanagement ist gepragt durch die Abbildung — die Replikation — der
versicherungstechnischen Verbindlichkeiten in Bezug auf Struktur, W&hrungen und Fristen.
Die Kapitalanlagen fuhren bei uns kein Eigenleben, wir sind uns stets bewusst, dass
hoherer Ertrag in der Regel auch mehr Risiko bedeutet. Unser Kapitalmanagement
schlief3lich sorgt dafiir, dass wir die Eigenmittel flexibel dort einsetzen, wo sie den grof3ten
Mehrwert schaffen; dabei achten wir stets auf einen angemessenen Kapitalpuffer. Verfligen
wir Uber diesen notwendigen Puffer hinaus Uber Kapital, das sich nicht mit den sonst im
Konzern erwarteten Renditen ins Verdienen bringen lasst, dann geben wir es an unsere
Aktionare zurlick. So haben wir seit November 2006 bis heute — (iber die Ausschiittung
attraktiver Dividenden hinaus — eigene Aktien im Gesamtumfang von 5 Mrd. €
zuriickgekauft.

Auf diese Weise haben wir die Gesamtverzinsung aus Aktienriickkauf und Dividende fur
Sie, meine Damen und Herren, im Jahr 2009 auf annéhernd 10 % gesteigert. Dieses
Ergebnis ist erfreulich im Vergleich zu den meisten unserer wichtigen Wettbewerber wie
auch zu den relevanten Indizes. Zudem ist die Volatilitdt unserer Aktie — also die
Kursschwankungen — Uiber die vergangenen Jahre deutlich zuriickgegangen. Sie liegt heute
merklich unter denen bedeutender Indizes wie dem DAX 30 oder dem Dow Jones Euro

Stoxx 50. Dies senkt die Kapitalkosten und schafft fiir Sie verlassliche Ertrage.

(Folie 8: ERGO - klar zuriick in der Gewinnzone)

ERGO wachst im Ausland — Neue Markenarchitektur fordert das Geschaft

Ich komme nun zu den einzelnen Geschéftsfeldern und beginne mit der Erstversicherung.
ERGO hat sich in einem schwierigen wirtschaftlichen Umfeld gut behauptet und konnte das
Konzernergebnis gegenuber dem Vorjahr deutlich auf 173 Mio. € steigern. Die gesamten
Beitragseinnahmen in der Erstversicherung stiegen um 5,3 % auf 19,1 Mrd. €. Dazu haben
organisches Wachstum und Zukaufe im In- und Ausland gleichermalRen beigetragen. Wie
schon im Vorjahr wuchs ERGO besonders stark im internationalen Geschéft und generiert
inzwischen etwa die Hélfte des Neugeschéfts auRerhalb Deutschlands. Dies unterstreicht
den Anspruch der ERGO, nicht nur auf dem Heimatmarkt zu den fuhrenden

Erstversicherern zu zahlen.
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(Folie 9: ERGO — Expansion in internationalen Markten)

Leider wird die erfreuliche Entwicklung einiger Auslandsgesellschaften der ERGO in unserer
Bilanzwéahrung nicht deutlich. Dies gilt insbesondere fiir Polen und die Turkei, deren
Wahrungen gegeniiber dem Euro im vergangenen Jahr erheblich verloren haben. Einen
bedeutenden Wachstumsbeitrag lieferte hingegen die dsterreichische Bank Austria
Creditanstalt Versicherung. Sie ist 2009 erstmals fur das gesamte Jahr in das Zahlenwerk
von ERGO eingegangen und im Ubrigen auch organisch sehr erfreulich gewachsen. Auch
die HDFC ERGO, unser Joint Venture in Indien, kommt sehr gut voran und liegt Gber Plan.

Auf dem Heimatmarkt fallt auf, dass bei den Deutschen zumindest in der Krise die
Bereitschaft zur Vorsorge gegen laufende Beitrdge merklich abnimmt, und das, obwohl jeder
weil3, wie es um die staatlichen Rentenkassen bestellt ist. Demgegenuber ist das
Einmalbeitragsgeschaft stark gewachsen, bei uns freilich nur halb so stark wie auf dem
Ubrigen Markt. Hier lohnt der klare Blick auf die 6konomischen Parameter dieser Geschéfte:
Nicht jedes Einmalbeitragsgeschéft schafft Wert und deshalb haben wir ganz bewusst grof3e

Geschéftsblécke nicht gezeichnet.

Die private Lebens- und Rentenversicherung steht fiir ein nachhaltig sicheres
Leistungsversprechen mit garantierter Mindestverzinsung und zusétzlichen
Gewinnbeteiligungen. Lebensversicherungsunternehmen wollen und missen auch fiir
langere Perioden mit niedrigen Zinsen vorsorgen, wie wir sie derzeit erleben. Das
Zinsniveau ist Ubrigens eine direkte Folge der Bankenkrise; gerade den Banken erlaubt
diese enorm billige Refinanzierung sichere Gewinne. Die Folgen dieser staatlichen Hilfe
tragen Versicherer und Versicherte.

Die Qualitat der Lebensversicherung als sichere Geldanlage und Vorsorge hat sich in der
Krise eindrucksvoll bestéatigt. Bei Fondsanlagen — zuletzt bei Immobilien — haben Anleger
nicht nur keine Verzinsung erhalten, sondern oft grof3e Teile ihrer Anlagen selbst verloren.
Da ist es schon grob irrefiihrend, eine Absenkung der Gewinnbeteiligung um 20
Basispunkte als kritisch fir den Inhaber einer Lebensversicherung zu bezeichnen. Auch
ERGO hat die Gewinnbeteiligungen gesenkt. Die zuséatzliche Absicherung der Wiederanlage
bei anhaltenden Niedrigzinsen habe ich bereits angesprochen. Das alles macht es uns im
Wetthewerb um Neugeschaftskunden nicht unbedingt einfacher. Wir belasten damit aber
nicht unsere Bestande, schonen die Sicherheitsreserven und gehen keine zusatzlichen
Risiken ein, etwa weil wir auf einen Zinsanstieg wetten. Dies ist gelebtes

Risikomanagement, wir sehen der Realitat ins Auge und handeln 6konomisch verniinftig.

Das Krankenversicherungsgeschéaft wurde durch die Gesundheitsreform belastet — ich
sprach dazu im Vorjahr — allerdings nicht so stark, wie dies zunachst zu erwarten war. Auch
hier sind die staatlichen Sicherungssysteme uberfordert und drangende Fragen der
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Gesundheitsfinanzierung bleiben ungeldst. Dabei bietet die private Krankenversicherung mit
ihrer Kapitaldeckung den Versicherten Schutz vor Leistungskiirzungen nach Kassenlage
und demographisch bedingten Beitragssteigerungen.

(Folie 10: ERGO — Schaden-Kosten-Quoten unter nachhaltigem Zielwert)

In Deutschland lag die Schaden-Kosten-Quote fur das Schaden-/Unfallgeschéft
einschlie3lich Rechtsschutz erneut unter 90 %. Hier profitieren wir auch vom vorteilhaften
Produktmix der ERGO. Wir sind vom nach wie vor sehr harten Preiswettbewerb in der KFz-
Versicherung deutlich weniger betroffen als andere. Im Auslandsgeschéaft machten sich wie
auf der Beitragsseite auch bei der Schaden-Kosten-Quote die Wechselkursverdnderungen
bemerkbar. Besonders auf den osteuropaischen Markten fiihrten sie zu einem Anstieg der
Preise fUr Ersatzteile, die aus dem Ausland importiert und in Fremdwahrung bezahlt werden
mussen. Deswegen und wegen der in manchen Landern stéarker splrbaren Wirtschaftskrise
stieg die Combined Ratio im internationalen Geschéaft auf tiber 100 % an; hier steuern wir
gegen. Insgesamt lag die Schaden-Kosten-Quote im Segment Schaden- und
Unfallversicherung einschlie3lich Rechtsschutz 2009 bei 93,1 %. Damit liegt sie zwar héher
als im vorangegangenen Jahr, aber einmal mehr deutlich unter der nachhaltigen Zielmarke
von 95 %.

(Folie 11: Neue ERGO-Markenstrategie — Impuls fiir kiinftiges Wachstum)

Im November gab ERGO den Startschuss fur eine umfassende Neuausrichtung des
Markenprofils in Deutschland. ERGO beobachtete seit einiger Zeit den Trend, dass
Versicherungskunden sehr unterschiedliche Wege nutzen, um sich mit Versicherungsschutz
zu versorgen und die gewlinschte Deckung individuell zusammenzustellen. Sie treffen
nunmehr auf eine starke Marke und einen starken Risikotrager pro Sparte. Der
Direktvertrieb agiert bereits unter der Marke ERGO Direkt, denn dort war durch die
Insolvenz von Arcandor fiir die Marke ,KarstadtQuelle Versicherungen® unmittelbarer
Handlungsbedarf entstanden. Die Reaktionen aus dem Markt sind auf3erordentlich positiv.
Bis zum vierten Quartal werden wir auch in der Lebens- und in der Schaden- und
Unfallversicherung nur noch als ERGO auftreten. Die Marken Hamburg-Mannheimer und
Victoria nimmt ERGO vom Markt. Die Anbieter der Spezialsparten — DKV, D.A.S. und ERV —
sind in ihren Branchen Marktfihrer und entsprechend bekannt, auch im Ausland. Sie

werden ihre Markennamen behalten.

Die neue Markenarchitektur steigert auch die Effizienz, denn die Bindelung der
Werbebudgets auf einige wenige Marken erhéht die Effizienz der eingesetzten Mittel. Die

Wettbewerbsfahigkeit von ERGO wird gestarkt und es werden Impulse fir kiinftiges
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Wachstum gegeben. Gleichzeitig unterstitzt die neue Markenarchitektur die auslandischen

Erstversicherer der Gruppe, von denen die meisten bereits erfolgreich als ERGO auftreten.

Ohne die Integrationsschritte der letzten Jahre wére der Ubergang zur Marke ERGO im
deutschen Geschéaft mit viel grolReren Umwalzungen verbunden. Da ERGO jedoch im
inlandischen Geschaft bereits eine Verwaltungsgemeinschaft eingerichtet hat, sollte sich der
Ubergang ohne gréRere organisatorische Veranderungen bewerkstelligen lassen. Im
Ubrigen sind im Oktober 2009 die Mitarbeiter der deutschen Markengesellschaften, soweit
sie nicht den Vertriebsstellen zugeordnet waren, zur ERGO Versicherungsgruppe AG

gewechselt — immerhin mehr als 10.000 Kolleginnen und Kollegen.

Die internationale Strategie von ERGO kennen Sie, wir verfolgen sie unverandert weiter. So
wollen wir das Geschéft vor allem in Osteuropa sowie auf ausgewahlten Méarkten Asiens
ausbauen. Gleichzeitig haben wir den immer bedeutender werdenden Bankenvertriebskanal
durch Kooperationen in Griechenland und im Baltikum ausgebaut. Die bislang erworbenen
Versicherer wurden planm&Rig in den Konzern integriert, wie zuletzt die BA-CA

Versicherung in Osterreich.

Wie Sie wissen, hat Munich Re als Konzernmutter den Anteil an ERGO von knapp unter
95 % auf Uiber 99 % erhoht. Auf der bevorstehenden Hauptversammlung von ERGO soll ein
Beschluss zum Ausschluss der Minderheitsaktionare herbeigefiihrt werden, der sogenannte
Squeeze-out. Dies vereinfacht die Beteiligungsstrukturen und spart Kosten. Gleichzeitig

ermdglicht es eine noch engere Zusammenarbeit im Konzern.

Damit komme ich zur Riickversicherung.

(Folie 12: Erfreuliches Ergebnis im Geschéftsfeld Rickversicherung)

Akquisition von Hartford Steam Boiler belegt Handlungsspielraum in der Krise

Sehr geehrte Damen und Herren, mit einem Gewinn von 2,56 Mrd. € lieferte das
Geschéftsfeld Ruckversicherung 2009 ein erfreuliches Ergebnis. Hier ernten wir vor allem
die Frichte unserer Zeichnungsstandards und unserer konservativen Kapitalanlagepolitik.
Drei Aspekte sind fiir 2009 besonders anzusprechen: Erstens ein — bereinigt um eine 2008
ausgeschittete konzerninterne Dividendenzahlung von ERGO an die Munchener Riick AG
— spurbar verbessertes Kapitalanlageergebnis. Hier konnten wir Abgangsgewinne sowie ein

deutlich verbessertes Ergebnis aus Zu- und Abschreibungen verbuchen.
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(Folie 13: Glinstige Schadenentwicklung bei héherem Kapitalanlageergebnis)

Zweitens eine unterdurchschnittliche Grol3schadenbelastung im Schaden- und
Unfallgeschéft. Die Belastung aus Naturkatastrophen blieb hier unter dem langjahrigen
Durchschnitt. Und drittens, das Ergebnis belastend, verzeichneten wir erwartungsgeman
héhere Schaden in den Branchen der Kredit- und Kautionsversicherung. Sie waren von der
Rezession am starksten betroffen. Die Schaden-Kosten-Quote verbesserte sich insgesamt

um 4,1 Prozentpunkte auf 95,3 %.

Auf der Umsatzseite konnten wir einen beachtlichen Zuwachs um 13,5 % auf 24,8 Mrd. €
verzeichnen. Dazu haben Unternehmenskaufe, vor allem aber organisches Wachstum
beigetragen. Ein deutliches Beitragswachstum erzielten wir in Leben und Gesundheit.
Rickversicherung als Kapitalersatz war hier besonders gefragt, sodass wir einige
groRvolumige Transaktionen abschlieen konnten. Diese Vertrage werden in der Regel fur
mehrere Jahre vereinbart. Wir profitieren davon also nicht nur im laufenden Geschéftsjahr.

Bereits Ende 2008 hatten wir im Rahmen unserer US-Strategie den Kauf der Hartford
Steam Boiler Group (HSB) angekiindigt. Wir haben die Gesellschaft zum 31. Marz 2009
Ubernommen und seitdem konsolidiert. Somit tragt sie in drei Quartalen zum Umsatz und
Ergebnis der Ruckversicherung bei. Der Ergebnisbeitrag der HSB ist hoher ausgefallen als
zum Kaufzeitpunkt erwartet, eine inmitten der Krise nicht selbstverstéandliche Entwicklung.
Fruhere Akquisitionen wie die Midland Company und die Sterling Life Insurance Company

gingen erstmals fir ein volles Jahr in das Zahlenwerk ein.

Die genannten Gesellschaften sind zwischenzeitlich vollsténdig in die
Ruckversicherungsgruppe integriert. Auch bei der zuletzt erworbenen HSB konnten wir dies
im Zeitplan erreichen. Man kann es auch so sagen: Erwerb und Integration von
Unternehmen stellen fur sich genommen keine Herausforderung dar. Wir sind getibt im
Konzern und kénnen den Kauf interessanter Zielgesellschaften insoweit ohne jede
Beschrankung prifen. Die entscheidende Hirde bei Akquisitionen ist vielmehr der Preis und
es sieht nicht so aus, als ob sich dies kurzfristig &ndern wiirde.

(Folie 14: Die neue Marke Munich Re — wichtiger Wertbeitrag fir profitables Wachstum)

Ich sprach es eingangs bereits an, aus Miinchener Riick wurde Munich Re. Damit starken
wir die Marke und das Image von Munich Re. Der weltweit einheitliche Auftritt kommt allen
Gesellschaften zugute, die unter dem gemeinsamen Markendach operieren. Darliber hinaus
ist eine einheitliche Marke kosteneffizienter, einfacher zu fuhren und erleichtert die
Integration kinftiger Unternehmenszukaufe. Die neu positionierte Marke ist die Basis fur

eine gezielte Vermarktung von Munich Re als Knowhow-Tréger in der
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Versicherungswirtschaft. Damit leistet die Marke einen wichtigen Beitrag zum profitablen

Wachstum des Konzerns.

(Folie 15: Mit markt- und kundengerechten Losungen Wert schaffen)

Wir bauen dabei auf unsere traditionellen Werten wie Integritat, finanzielle Soliditat und
Verlasslichkeit. Erheblich investieren wir in die Erweiterung unseres Risikowissens in allen
Bereichen. Nur so kdnnen wir kiinftige Risiken friihzeitig erkennen und bewerten. Mit der
Einfiihrung der Client-Management-Teams vor zwei Jahren haben wir die Strukturen
geschaffen, die es uns erlauben, dieses Wissen schnell und effizient in markt- und

kundengerechte Lésungen umzusetzen.

(Folie 16: Das Geschaft ausweiten...)

Unser Ziel ist es, der erste Ansprechpartner zu sein, wenn es um maf3geschneiderte und
umfassende Risikolésungen geht. Unsere Losungen missen Mehrwert fur die Kunden
schaffen. Ich will dies mit einigen Beispielen verdeutlichen: Ich denke an
Beratungsleistungen im Zuge der Einfiihrung von fundamental veranderten
versicherungsaufsichtsrechtlichen Anforderungen — Stichwort Solvency II. Wir unterstiitzen
Kunden dabei, ihr Rickversicherungsprogramm mit Blick auf ihr Risikoprofil und die
verfugbare Kapitalausstattung bestmdglich zu gestalten. Unser Consulting-Konzept ALPHA
geht in eine ahnliche Richtung: Es hilft kleineren Kunden ohne eigenes Assetmanagement,
ihr Kapitalanlageportfolio individuell zu optimieren, und bericksichtigt dabei die Struktur der
Verbindlichkeiten. Ich denke auch an die Leistungsgarantieversicherung fir
Photovoltaikanlagen. Diese vollstandig neue Deckungsform haben Spezialisten bei Munich
Re entwickelt, sie gilt bereits als Marktstandard.

Wir weiten die Grenzen der Versicherbarkeit aus und dringen in Bereiche vor, die andere
noch meiden. Dazu ein ganz aktuelles Beispiel: Wir kdnnten eine Deckung anbieten, die
Fluggesellschaften den Schaden durch die Flugverbote infolge des Vulkanausbruchs in
Island ersetzt. Zu risikoadaquaten Bedingungen und mit Blick auf mégliche Kumule sorgsam
limitiert wirden wir diese Deckung zeichnen. Bisher bestand praktisch keine Nachfrage, weil
das Risiko von potenziellen Kunden als unerheblich eingestuft wurde. Dass es sehr real ist
und die Schaden erheblich sein kdnnen, daran zweifelt heute wohl niemand mehr. Oder
nehmen wir die Lebensversicherung: Hier haben wir Losungen erarbeitet, die es unseren
Kunden erlauben, Antragsteller zu versichern, die friiher wegen Vorerkrankungen abgelehnt
werden mussten. Das gilt zum Beispiel fir Personen mit HIV/AIDS, aber auch fiir bedeutend
gréRere Bevdlkerungsgruppen mit Erkrankungen der koronaren Herzkranzgeféal3e oder

Diabetes mellitus.
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Und schlief3lich erschliel3en wir uns ganzlich neue Kundengruppen, die bisher nicht im
Fokus der traditionellen Rickversicherung standen. Dabei geht es um Endkunden in der
Erstversicherung, um berufsstéandische Organisationen oder auch um Versicherungspools.
Sie alle wollen wir mit Produkten und Losungen ansprechen, bei denen der Erfolg von der
kompetenten Bewertung des einzelnen Risikos abhangt und nicht so sehr vom

Vertriebszugang.

Bis Ende des Jahres werden alle unsere Tochtergesellschaften und Niederlassungen, die
Ruckversicherungsgeschéaft betreiben, die Marke Munich Re Gibernehmen. Auch die
spezialisierten Anbieter und Erstversicherer, die wir aus dem Geschéftsfeld
Ruckversicherung heraus steuern, werden kinftig berwiegend unter der Marke Munich Re

operieren, erganzt um den Zusatz ,Risk Solutions”.

Wie Minchener Rick steht Munich Re kinftig neben der Ruckversicherung auch fir die

Gruppe.

(Folie 17: Munich Health als jingstes Geschéftsfeld mit neuer Marke)

Munich Health steht fir innovative und kostenoptimierte Lésungen

Den Auftakt zu den Markenprojekten hatte unser jingstes Geschéftsfeld gebildet, das wir
2006 zunachst in einer virtuellen Organisation etabliert hatten. Im Mai des vergangenen
Jahres hat es sich erstmals unter der Marke Munich Health présentiert, als drittes Standbein

der Gruppe und gleichberechtigt neben der Erst- und Ruckversicherung.

Das von Munich Health verantwortete Geschaft umfasst in der Riickversicherung das
gesamte unter Gesundheit verbuchte Geschéft, in der Erstversicherung das
Auslandsgeschéft. Mit Beginn des laufenden Jahres werden wir Munich Health in unserer
Segmentberichterstattung gesondert ausweisen, erstmals bei der Veréffentlichung unserer

Geschéftszahlen fir das 1. Quartal am 7. Mai.

Weltweit steigen die Gesundheitsausgaben schneller als die allgemeine Wirtschaftsleistung.
In vielen L&ndern stofl3en die staatlichen Versorgungssysteme — so es Uberhaupt welche
gibt — an ihre Grenzen oder sind bereits zu erheblichen Leistungskirzungen gezwungen.
Die zunehmende Alterung der Bevolkerung wird diese Entwicklung noch verstérken.
Qualitativ hochwertige medizinische Versorgung lasst sich kunftig nur durch héhere
Eigenvorsorge sicherstellen. Dieser Trend ist einerseits besorgniserregend, andererseits
ergeben sich daraus fiir uns enorme Chancen: Gleich ob 6ffentliches oder privates
Gesundheitssystem, damit es bezahlbar bleibt, sind innovative Losungen und

kostenoptimierte Formen der Leistungserbringung vonnéten.
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Mit Munich Health haben wir die Vorteile des integrierten Geschaftsmodells aus Erst- und
Ruckversicherung erlebbar gemacht. Das Geschéftsfeld vereint das globale Fachwissen von
mehr als 5.000 Mitarbeitern in einer Vielzahl spezialisierter Risikotrager und Dienstleister
aus dem Gesundheitsbereich. Allein oder mit externen Partnern kénnen wir die Stufen der
Wertschdpfungskette im Gesundheitsgeschéaft abdecken und unterschiedliche
Geschéftsmodelle darstellen. So kdnnen wir stets dort ansetzen, wo wir den grof3ten

Mehrwehrt schaffen und flexibel reagieren, wenn sich die Marktgegebenheiten andern.

Das Geschaftsfeld ist seit seiner Griindung hauptsachlich durch Unternehmenszukaufe oder
Neugrindungen von Gesellschaften gewachsen. Wir haben viel Energie in den Aufbau der
weltweiten Organisation investiert. Dabei haben wir das breite Wissensspektrum unserer
Experten systematisch vernetzt, sodass wir es schnell abrufen und gezielt einsetzen
kénnen. So erarbeiten wir maRgeschneiderte und an den individuellen Kundenbeddrfnissen
ausgerichtete Losungen fur lokale Markte. In den kommenden ein bis zwei Jahren wollen wir
das Erreichte vor allem konsolidieren. Wir setzen also vorerst starker auf organisches
Wachstum und legen das Augenmerk auf eine Steigerung der Profitabilitat unserer

bestehenden Aktivitaten.

Sehr verehrte Damen und Herren, der internationale Gesundheitsmarkt ist eine
Wachstumsbranche. Er ist weniger konjunkturabhangig als andere Sektoren und er bietet
enormes Geschaftspotenzial. Mit Munich Health kénnen wir auf diesem Markt einiges
bewegen. Wir haben noch nicht die Bedeutung und die Marktstellung, die wir in den beiden
anderen Geschéftsfeldern erreicht haben und die wir anstreben. Munich Health ist noch jung
und das Geschaft ist anspruchsvoll. Ich bin zuversichtlich: Munich Health wird mittelfristig
einen stabilen und relevanten Wertbeitrag fiur die Gruppe liefern.

(Folie 18: Gut aufgestellt fir kommende Herausforderungen)

Auf Herausforderungen vorbereitet, mittelfristige Geschéftsaussichten positiv

Nach diesem Blick auf unser jiingstes Geschaftsfeld kehre ich zurlick zur Sicht auf die

gesamte Gruppe.

Die Finanz- und Wirtschaftskrise hatte 2009 ihren H6hepunkt, sie stellte Staaten,
Unternehmen und Privathaushalte auf eine harte Belastungsprobe. Erst seit dem zweiten
Quartal haben sich die Kapitalmérkte erholt, die Konjunkturaussichten haben sich etwa ab
der Jahresmitte aufgehellt. Munich Re als Gruppe hat das Jahr 2009 erfolgreich
abgeschlossen. Wir konnten eine risikoadjustierte Rendite von 15 % erwirtschaften, unser
wichtigstes finanzielles Ziel. Wir haben geliefert, was wir uns vorgenommen hatten.
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2009 waren wir erfolgreich, weil wir konsequent und diszipliniert unseren Weg gegangen
sind. Auch im nervésen Umfeld der Finanzkrise haben wir an unseren Zielen und
Uberzeugungen festgehalten. Wir waren vorbereitet auf die Herausforderungen, auch weil
wir den Mut hatten, nicht jedem kurzlebigen Trend zu folgen. Gerade auch im
Kapitalanlagebereich haben wir uns nur dort engagiert, wo die Risiken transparent waren.
Hin und wieder muss man dazu Versuchungen widerstehen und den nur vermeintlich leicht
verdienten Euro auf dem Tisch liegen lassen. Diese Haltung wird unsere Geschéftspolitik

auch weiterhin kennzeichnen.

Lassen Sie mich kurz die Punkte aufzahlen, die einen starken Einfluss auf unser Geschéft in

diesem Jahr haben werden.

Da ist zunachst die weitere Entwicklung der Preise in der Ruckversicherung. In der
Vertragserneuerung zum 1. Januar waren auf nahezu allen Mérkten die Preise unter Druck;
ausgenommen waren nur Segmente, die von hohen Schaden belastet waren. Dieser Trend
hat sich in der Vertragserneuerung zum 1. April fortgesetzt, daran haben auch die

Naturkatastrophen seit Jahresbeginn nichts geéndert.

Das Jahr 2010 weist bis heute eine hohe Zahl von schweren Naturkatastrophen auf — die
Erdbeben in Haiti und Chile, den Wintersturm Xynthia Uber Westeuropa, zwei Hagelunwetter
in Australien, ein Erdbeben in China und zuletzt den Vulkanausbruch in Island. 2009 war in
Bezug auf Naturkatastrophen vergleichsweise schadenarm. 2010 wird offenbar ein Jahr mit
mindestens der im mehrjéhrigen Durchschnitt zu erwartenden, mdglicherweise aber auch

einer Uberdurchschnittlichen Schadenbelastung.

Fur Erdbeben und Vulkanausbruch kénnen wir daran arbeiten, sie mit hinreichender
Genauigkeit vorherzusagen, die Schadenpravention zu unterstiitzen, die direkten und
indirekten Schaden nach einem solchen Ereignis zu minimieren und schlieBlich tber
Versicherungsleistungen zumindest die materiellen Schaden zu ersetzen. Auf

Eintrittswahrscheinlichkeiten und Intensitat hat der Mensch indes keinen Einfluss.

Dies ist anders bei Stiirmen und sonstigen Unwettern, bei Flut und Uberschwemmung. Die
erhdhte Frequenz und die héhere Intensitat von wetterbedingten Naturkatastrophen ist der
Klimaerwarmung zuzuschreiben, und die wiederum ist zu einem Gutteil auf menschliches
Handeln zurlickzuftihren. Als Versicherer und Riickversicherer sind wir von diesen
Auswirkungen unmittelbar betroffen. Da Uberrascht es nicht, wenn wir

Anpassungsstrategien mit entwickeln und unterstitzen.
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(Folie 19: Munich Re — treibende Kraft und Griindungsmitglied der Desertec Industrial

Initiative)

Meine Damen und Herren, Sie haben es alle in den Medien verfolgt: Munich Re war die
treibende Kraft und ist eines der Griindungsmitglieder der Desertec Industrial Initiative —
kurz Dii. Die Initiative verfolgt das Ziel, in den Wustenregionen Nordafrikas und des Nahen
Ostens Strom aus Sonnenenergie zu gewinnen. Damit soll der wachsende Energiebedarf in

den Erzeugerlandern und bis zu 15 % des Bedarfs in Europa gedeckt werden.

Dii kommt gut voran und hat in der Zwischenzeit weitere Partner aus Europa und Nordafrika
aufgenommen. Im Marz konnte Dii den friiheren Bundesumweltminister und Exekutivdirektor
des Umweltprogramms der Vereinten Nationen (UNEP) in Nairobi, Professor Klaus Tépfer,

als strategischen Berater gewinnen.

Mit unserer Beteiligung an Dii bauen wir unsere Meinungsfuhrerschaft rund um das Thema
-Klima“ weiter aus. Gleichzeitig demonstrieren wir, wie sich unternehmerische Interessen,

nachhaltiges Wirtschaften und gesellschaftliche Verantwortung in Einklang bringen lassen.

(Folie 20: Gut aufgestellt fir kommende Herausforderungen)

Doch nun zuriick zu den Einflussfaktoren auf unser Geschéft im laufenden Jahr. Das
anhaltend unsichere wirtschaftliche Umfeld erschwert Prognosen fiir die kurzfristige
Nachfrage nach Versicherungsschutz; die private Alters- und Gesundheitsvorsorge wird
zudem stark von politischen Entscheidungen beeinflusst. Dies gilt flr unser
Gesundheitsgeschéft in den USA ebenso wie fir die Lebensversicherung gegen laufende
Beitrdge in Deutschland.

Unsere weiterhin restriktive Haltung gegeniiber Kapitalanlagerisiken und das derzeit sehr
niedrige Zinsniveau werden unsere Kapitalanlagerendite im laufenden Jahr unter 4 %
driicken.

ERGO hat mit der Neuausrichtung der Markenarchitektur ein ambitioniertes Projekt gestartet
und in der Rickversicherung werden wir unser geschérftes Leistungsversprechen fiir die

Kunden erlebbar machen.

Und schlief3lich rechne ich damit, dass die sehr lebendige und oft kontroverse Diskussion
um Regulierung und Aufsicht zun&chst noch andauern wird. In den kommenden Monaten
sollte es dann zu wichtigen Weichenstellungen kommen. Dabei sind wir Treiber, nicht

Getriebene, denn Solvency Il entspricht dem Ansatz, nach dem wir unser Geschéft schon

heute steuern.
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An Herausforderungen wird es nicht mangeln. Ich sehe ihnen zuversichtlich entgegen. Ich
weil, die Mitarbeiter von Munich Re, ERGO und Munich Health kénnen sie bewaltigen. Wir
sind gut aufgestellt.

Nichts fallt uns auf wettbewerbsintensiven Mérkten in den Schol3. Wir schaffen mit harter
Arbeit und grolRem Einsatz Wert. Wir beraten unsere Kunden, identifizieren gemeinsam mit
ihnen ihre Risiken, nehmen sie ihnen teilweise ab und managen sie dann aktiv in unserem
Portfolio. Wir dringen in neue Bereiche vor, die andere noch meiden. Wir entwickeln
innovative Produkte und weiten so die Grenzen der Versicherbarkeit aus. All dies naturlich
auf der Basis eingehender Analysen und stets mit gesundem Menschenverstand. Unsere
Lésungen fur individuelle Fragen und Probleme sind oft einmalig und neuartig, sie sind
finanziell verlasslich. Sie erlauben uns hohere Margen und schaffen ein
Alleinstellungsmerkmal fiir Munich Re.

(Folie 21: Munich Re — berechenbar flr Investoren)

Meine Damen und Herren, was bedeutet dies fir Sie als Investoren? Es heif3t vor allem: Wir
wollen flr Sie berechenbar sein. Wir haben eine gesunde Bilanz, wir schieben keine
Altlasten vor uns her. Gegen noch immer bestehende Risiken infolge der Krise sind wir
bestmdglich abgesichert. Gleichzeitig kbnnen wir Chancen nutzen, denn wir haben den

finanziellen Spielraum, schnell und flexibel auf Opportunitaten zu reagieren.

Mit Uber 2 Mrd. € haben wir unser Ergebnisziel fur das laufende Jahr etwas niedriger
angesetzt als das Ergebnis 2009. Dies spiegelt das gegenwartige Zinsniveau und unsere
Risikoposition bei den Kapitalanlagen wider. Deutlich h6here Ertrége lieRen sich nur mit
mehr Risiko erreichen. Wir schatzen unsere mittel- und langfristigen Geschaftsmdglichkeiten
weiterhin positiv ein. Deshalb halten wir an unserem Ziel des risikoadjustierten Ertrags von
15 % Uber den Zyklus fest.

Ich sagte es mehrfach: In IThrem Interesse, verehrte Damen und Herren, wollen wir Risiken
nur dort eingehen, wo sie unser Ertragsprofil verbessern und wo wir nachweislich mehr vom
Risiko verstehen als andere; das trifft insbesondere auf das versicherungstechnische Risiko
zu. So findet also auch weiterhin die eine oder andere kleine Rallye am Kapitalmarkt ohne
uns statt. Wir bieten lhnen dafiir nachhaltige und, soweit mdoglich, planbare Ertrage. Denn

wir sagen, was wir tun, und wir tun, was wir sagen.
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(Folie 22: Erlauterungen zur Tagesordnung)

Erlauterung der Abstimmungspunkte

Damit komme ich zu den Punkten der Tagesordnung, Uber die Sie heute beschlieRen. Die
Tagesordnung haben wir lhnen zugesandt; Sie finden sie auch in den Unterlagen, die Sie

heute am Eingang erhalten haben. Einige Punkte méchte ich noch kurz kommentieren.

Zunéachst Tagesordnungspunkt 2, die Verwendung des Bilanzgewinns aus dem
Geschéftsjahr 2009. Wir schlagen der Hauptversammlung die Zahlung einer von 5,50 € auf
5,75 € erhéhten Dividende vor. Die Dividende entspricht — bezogen auf den momentanen
Aktienkurs (Stand: 21.04.2010 von 120,50 €) — einer Dividendenrendite von rund 4,8 %. Mit
dieser Dividende machen wir deutlich, dass unser Geschaftsmodell auch in wirtschaftlich
schweren Zeiten nachhaltig Ertrag liefert. Und wir bedanken uns auf diese Weise bei

unseren Aktionaren fur ihr Vertrauen.

Noch eine Bemerkung zum Gewinnverwendungsvorschlag: Als wir im Marz die Einberufung
zur Hauptversammlung verdffentlicht haben, war unser jiingstes Aktienrtickkaufprogramm
Uber 1 Mrd. € noch nicht beendet. Die Zahl eigener und damit nicht dividendenberechtigter
Aktien hat sich inzwischen nochmals erhéht. Ihnen liegt daher heute ein aktualisierter
Beschlussvorschlag vor, der in den Positionen Ausschittungssumme und Vortrag auf neue
Rechnung die aktuelle Zahl eigener Aktien bertcksichtigt. Sie finden den aktualisierten
Vorschlag in der Broschiire, die Sie heute Morgen am Eingang erhalten haben. Neben der
Ausschiittung von knapp 1,1 Mrd. € sollen rund 156 Mio. € in die anderen Gewinnriicklagen

eingestellt werden.

Die Tagesordnungspunkte 7 und 8 betreffen die Ermachtigung zum Erwerb und zur
Verwendung eigener Aktien auch unter Einsatz von Derivaten. Die in der letzten
Hauptversammlung erteilte Ermé&chtigung erlischt im Oktober, wir mdchten Sie deshalb
heute bitten, diese zu erneuern. Gesetzliche Neuregelungen erlauben uns nunmehr wie bei
anderen Kapitalmaf3nahmen einen Erméchtigungszeitraum von funf Jahren. Davon méchten
wir Gebrauch machen, um die Hauptversammlung nicht mehr jedes Jahr mit diesem

Tagesordnungspunkt befassen zu missen.

Auf der Grundlage der aktuellen Erméachtigung haben wir im Rahmen des bereits erwéhnten
Aktienriickkaufprogramms 2009/2010 insgesamt 8.933.153 Aktien zu einem
durchschnittlichen Kurs von 111,94 € zuriickgekauft, das entspricht 4,53 % des
Grundkapitals. Diese Aktien werden wir — wiederum ohne Herabsetzung des Grundkapitals
—im Anschluss an die Hauptversammlung wie angekiindigt einziehen.

AuBerhalb des Aktienriickkaufprogramms haben Gesellschaften der Gruppe seit der
Hauptversammlung im vergangenen Jahr weitere 32.729 Aktien erworben, das heif3t 0,02 %
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des Grundkapitals. Der Grof3teil dieser Aktien dient — wie schon in den Vorjahren —
ausschlief3lich dazu, Wertsteigerungsrechte abzusichern, die an das Management
ausgegeben wurden. Abgegeben haben wir seit der Hauptversammlung 2009 durch
Verkaufe tber die Borse insgesamt 349.938 Aktien.

Derzeit sind somit insgesamt 10.929.717 eigene Aktien im Besitz der Gruppe, was einem
Anteil von 5,54 % des aktuellen Grundkapitals entspricht. Weiteres zu den Aktienriickk&ufen
im abgelaufenen Geschéftsjahr 2009 finden Sie im Geschéftsbericht auf den Seiten 240 und
241 und auf den Internetseiten der Gesellschaft. Der Geschéftsbericht enthélt zudem auch
wieder einen erlauternden Bericht zur Minchener-Ruick-Aktie und den mit ihr verbundenen

Rechten.

Unter Tagesordnungspunkt 9 wird die Erneuerung der Erméachtigung zur Ausgabe von
Wandel- und/oder Optionsschuldverschreibungen vorgeschlagen, da die aktuelle
Ermachtigung mit dem gestrigen Tag endete. Konkrete Plane fiir eine Ausnutzung dieser
neuen Erméachtigung bestehen derzeit nicht, zur Absicherung der notwendigen Flexibilitat
soll der Gesellschaft dieses Instrument bei Bedarf aber auch in den kommenden Jahren zur
Verfligung stehen. Der Vorstand wird vor einer Ausnutzung in jedem Fall sorgfaltig prufen,
ob dies jeweils im Interesse der Gesellschaft und ihrer Aktionare liegt.

Tagesordnungspunkt 10 betrifft Anderungen der Regelungen in unserer Satzung fur die
Anmeldung zur Hauptversammlung und die Stimmrechtsaustbung durch Bevollméchtigte.
Damit soll die Satzung an die im September vergangenen Jahres durch das Gesetz zur
Umsetzung der Aktionarsrechterichtlinie — kurz: ARUG — geanderte Rechtslage angepasst

werden.

Auch Tagesordnungspunkt 11 greift eine Neuregelung des ARUG auf. Dort wird die
Mdoglichkeit eingerdumt, die Aktionarsmitteilungen im Vorfeld der Hauptversammlung kunftig
nur noch elektronisch zu Ubermitteln, da dies gegeniiber dem Versand in Papierform
deutlich effizienter, kostenglnstiger und umweltschonender ist. Von dieser Mdoglichkeit
mochten wir teilweise Gebrauch machen. Auf dem Postweg soll kiinftig eine ibersichtliche
Kurzfassung der Tagesordnungspunkte und der Beschlussvorschlage zusammen mit dem
Einladungsschreiben und dem Anmeldeformular zur Hauptversammlung an alle Aktionére
verschickt werden. Die umfangreiche Langfassung der Unterlagen lasst sich auf unseren
Internetseiten unkompliziert abrufen und soll kuinftig grundsétzlich nur an die fur den
elektronischen Versand registrierten Aktionare tibermittelt werden. Wiinscht ein Aktionar
nach wie vor die ausfuhrlichen Unterlagen in gedruckter Form, so senden wir ihm diese

nattrlich gern weiterhin zu.
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So weit von meiner Seite die Erlauterungen zu den Beschlussvorschlégen an die heutige
Hauptversammlung. Auf die Tagesordnungspunkte 5 und 6 ist bereits Herr Schinzler
eingegangen. Abschlieend bitte ich Sie, unseren Vorschlagen zu den

Tagesordnungspunkten zuzustimmen.

Vielen Dank!

(Es gilt das gesprochene Wort)
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T A

MUNCHENER RUCKVERSICHERUNGS-GESELLSCHAFT

HAUPTVERSAMMLUNG 2010

Nikolaus von Bomhard Munich RE ;==:
Munich Re —Gruppe e
Vorsprung Munich RE =

28042010
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Munich Re —Gruppe
Munich Re besteht in schwierigem Marktumfeld

Bericht des Vorstandsvorsitzenden

MunichRE =

Wirtschaftliche Rahmenbedingungen

Schwerste Rezession seit
Jahrzehnten

Tiefststand der Kapitalmarkte im
ersten Quartal 2009

Nachhaltigkeit der Erholung noch
fraglich

28042010 4
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Munich Re —Gruppe =
Mdoglichkeiten infolge der Krise genutzt Munich RE =

Chancen wahrgenommen

Erwerb von Hartford Steam Boiler

Starke Umsatzausweitung durch
gezielte Entwicklung von Lésungen
fur Ruckversicherungskunden in
Leben und Gesundheit

28042010 1

Munich Re —Gruppe =
Vergleich mit wesentlichen Wetthewerbern Munich RE =

Entwicklung der Aktie inklusive Dividenden (indexiert) im Vergleich zu Wettbewerbem'

120

100 M

80

et
W‘j — Munich Re
60

AL

'V
i] T T
Juli 07 Juliog Juling
@uelle: Datastream
! Total Return (n <) indexiert, 1.7.2007 = 100; Wetthewerher: Allianz, AXA, Generall, Hannover Rick, Swiss Re, Zurich Financial Services 28042010 &
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Erstversicherung

ERGO — Expansion in internationalen Markten Munich RE

ERGO in Europa

=

ERGO in Asien

Negative Wahrungseffekte
(Polen, Turkei) dampfen gute
internationale Entwicklung

Erheblicher Wachstumsbeitrag
durch &sterreichische Bank Austria
Creditanstalt Versicherung

HDFC ERGO in Indien entwickelt
sich Uber Plan

MUNICH RE
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Erstversicherung e
Neue ERGO-Markenstrategie — Impuls fiir kiinftiges Munich RE =
Wachstum

Hauptgrinde fur Ubergang zur Marke ERGO in Deutschland

= Anpassung an verandertes Kundenverhalten — vielféltiger Zugang zur Gruppe, Angebote
unter einer starken, gemeinsamen Marke

= Steigerung von Effizienz und Wettbewerbsfahigkeit

= Handlungsbedarf fur Marke KarstadtQuelle VVersicherungen durch Arcandor-Insolvenz

ERGO 2010

Direkt Leben ‘Schaden-Unfall' International Gesundheit Reise
ERGODIirekt ERGO ERGO ERGO DIV &) erv
@ (Rechtsschutz) @ [Rechtsschutz)

’ Ziel: Neue Kunden gewinnen und Wachstum férdern

! Inklusive Rechtsschutz (D.A.S.) 2804200 "
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Rickversicherung e
Die neue Marke Munich Re — wichtiger Wertbeitrag fiir Munich RE =
profitables Wachstum

Aus Munchener Ruck... ...wurde Munich Re

S
e,
e E 3 —
Phursch At G0 Mumich Ba Group —
. =
! et —
P e, =
E I e
—
=, S

’ Ausdruck unseres weltweiten Leistungsversprechens

28042010 1
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Rickversicherung

Das Geschaft ausweiten... Munich RE =

... Uber Beratungsleistungen

= Solvency Il, ALPHA

... Uber innovative Lésungen

= Versicherung von Antragsstellern mit
Vorerkrankung in der Lebensversicherung

= Leistungsgarantieversicherung fur
Photovoltaikanlagen

...durch Erschlieung neuer Kundengruppen '

= Endkunden in der Erstversicherung
= Berufsstandische Organisationen
= \ersicherungspools

28042010 16
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30

Internation ales Gesundheitsgeschaft

Munich Health als jiingstes Geschiftsfeld mit
neuer Marke

Munich RE :;_—

= \Weltweit steigende Gesundheitsausgaben

= Leistungskirzungen in den staatlichen
Sicherungssystemen

= Zunehmende Alterung der Gesellschaft

MUNICH Munich Health:

HEALTH %

kostenoptimie

} Konsolidierungsphase nach Zukédufen und Neugriindungen
} Munich Health wird stabilen Wertbeitrag liefern

28042010 7
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Zusammenfassung und Ausblick auf das Geschaftsjahr 2010
Munich Re — treibende Kraft und Griindungsmitglied Munich RE
der Desertec Industrial Initiative

28042010 19
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www.munichre.com

Verantwortlich fiir den Inhalt
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Group Communications

Anmerkung der Redaktion

In Veroffentlichungen von Munich Re ver-
wenden wir in der Regel aus Griinden des
Leseflusses die mannliche Form von Personen-
bezeichnungen. Damit sind grundsétzlich -
sofern inhaltlich zutreffend - Frauen und
Manner gemeint.

Druck

Druckerei Fritz Kriechbaumer
WettersteinstraBBe 12

82024 Taufkirchen/Miinchen

Treibhausgas-Emissionen,

die bei der Papierherstellung dieses
Geschaftsberichts anfallen, werden
Uber die Klimaneutralitatsstrategie
von Munich Re ausgeglichen.

FSC

Service fiir Anleger und Analysten

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

Telefon: +49 89 3891-2255

E-Mail: shareholder@munichre.com

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

Christian Becker-Hussong

Telefon: +49 89 3891-3910

Fax: +49 89 3891-9888

E-Mail: ir@munichre.com

Service fiir Medien

Journalisten informiert Media Relations:
Johanna Weber

Telefon: +49 89 3891-2695

Fax: +49 89 3891-3599

E-Mail: presse@munichre.com

© Mixed Sources

Product group from well-managed
forests, controlled sources and
recycled wood or fibre

www .fsc.org Certno.GFA-COC-001511
© 1996 Forest Stewardship Council
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