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A - Geschaftstatigkeit
und Geschéftsergebnis

Die Miinchener Riick AG als oberstes Mutterunternehmen von Munich Re 5-12
(Gruppe) ist mit Riickversicherungsunternehmen in nahezu allen Geschafts-
bereichen und Regionen weltweit tatig. Das Berichtsjahr 2018 war gepragt von
Naturkatastrophenschaden aus den Hurrikanen Florence und Michael in den

USA, den Taifunen Jebi und Trami in Japan sowie zwei groBen Waldbranden in
Kalifornien. Der Riickgang des Ergebnisses aus Kapitalanlagen ist vor allem

darauf zurtickzufiihren, dass 2018 weniger Gewinne von den Beteiligungsgesell-
schaften an die Miinchener Riick AG ausgeschiittet wurden.

B - Governance-System

Die Miinchener Riick AG verfligt tiber ein effektives Governance-System, 13-22
welches fiir Art, Umfang und Komplexitat der mit der Geschaftstatigkeit
einhergehenden Risiken angemessen ist. Die Vergiitungssysteme und die
Anforderungen an die Personen, die das Unternehmen leiten, stehen mit
unserer Geschafts- und Risikomanagementstrategie in Einklang. Die Vor-
standsmitglieder und die Inhaber der Solvency-II-Schliisselfunktionen ver-
antworten ihre Aufgaben sowohl auf der Gruppenebene als auch auf Ebene
der Miinchener Riick AG. Die ORSA-Ergebnisse fiir die Miinchener Riick AG
und Munich Re (Gruppe) sind in einem Gesamtbericht festgehalten, um einheit-
liche Verfahren bei der Integration von ORSA in die Organisationsstruktur und
Entscheidungsprozesse sowie bei der Durchfiihrung und Dokumentation der
Ergebnisse sicherzustellen. Das Interne Kontrollsystem wurde entsprechend
der einheitlichen Gruppenmethode eingefiihrt und eignet sich zur Identifikation
und Bewertung der Risiken und Kontrollen im Unternehmen. Die wichtigsten
Ausgliederungen der operativen Tatigkeiten und Funktionen sind aufgefiihrt.

C - Risikoprofil

Wir quantifizieren die Solvenzkapitalanforderungen (SCR) der Risikokate- 23-26
gorien mithilfe eines internen Modells. Durch die Wahrnehmung der Holding-
funktion ist die Miinchener Riick AG den gleichen Risiken wie Munich Re
(Gruppe) ausgesetzt. Im Vergleich zum Vorjahr steigt das SCR auf Gruppen-
ebene leicht von 14,4 Milliarden € auf 14,7 Milliarden € an. Im Riickversiche-
rungssegment Schaden/Unfall liegt die Erh6hung des Kapitalbedarfs vor-
nehmlich am Wachstum naturgefahrenexponierten Geschafts. Fiir Leben/
Gesundheit erhoht sich die Solvenzkapitalanforderung im Geschéftsfeld
Riickversicherung aufgrund des Neugeschafts, und im Geschaftsfeld ERGO
fihren die gesunkenen Euro-Zinsen sowie eine Methodenanpassung zu einem
Anstieg des Kapitalbedarfs. Zur Risikosteuerung und Begrenzung von Risiko-
konzentrationen setzen wir geeignete Limit- und Friihwarnsysteme ein. Risiko-
minderung betreiben wir tiber Riickversicherung und Retrozession sowie
durch Risikotransfer an den Kapitalmarkt. Das fiir die Miinchener Riick AG
verwendete interne Modell entspricht unter Solvency Il dem internen Modell
von Munich Re (Gruppe). Die detaillierten Aussagen zum Risikoprofil kdnnen
daher dem Kap. C des SFCR Munich Re (Gruppe) entnommen werden.

D - Bewertung fiir
Solvabilitatszwecke

Die unterschiedlichen Bewertungsmethoden der Solvenzbilanz und der 27-46
Finanzberichterstattung nach HGB werden fiir einzelne Bilanzpositionen

aufgezeigt. Die Bewertungsunterschiede ergeben sich insbesondere daraus,

dass die Solvenzbilanz eine rein 6konomische Bilanz ist, wahrend in HGB

vorsichtige Bewertungsgrundsatze gelten. Die Miinchener Riick AG wendet

keine UbergangsmaBnahmen an. Der Meldebogen S.22.01.21 wird daher nicht

erstellt.
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Zusammenfassung

E - Kapitalmanagement = Mit unserem aktiven Kapitalmanagement verfolgen wir eine bedarfs- und 47-54
risikogerechte Kapitalisierung. Der Gesamtbetrag der anrechnungsfahigen
Eigenmittel betragt 43,5 Milliarden €. Dieser Wert enthélt die vom Vorstand
vorgeschlagene Dividende fiir das Jahr 2018 sowie ein neues Aktienrlickkauf-
programm. Bei einem SCR von 14,7 Milliarden € ergibt sich zum 31.12.2018 eine
sehr komfortable Solvenzquote von 297 %.

Aufgrund von kaufméannischen Rundungen kénnen sich im vorliegenden Bericht bei Summenbildungen und bei der
Berechnung von Prozentangaben geringfligige Abweichungen ergeben.

Minchener Riick AG SFCR 2018



Geschaftstatigkeit und

Geschaftsergebnis




Geschaftstatigkeit und Geschaftsergebnis

A1l
A2
A3
A4
A5

Geschaftstatigkeit
Versicherungstechnisches Ergebnis
Anlageergebnis

Entwicklung sonstiger Tatigkeiten
Sonstige Angaben

11
12
12



Geschaftstatigkeit und Geschéaftsergebnis

A  Geschaftstatigkeit und
Geschaftsergebnis

A1  Geschaftstatigkeit

A11 Allgemeine Angaben zur

Miinchener Rick AG

Oberstes Mutterunternehmen von Munich Re (Gruppe) ist
die Minchener Rickversicherungs-Gesellschaft Aktien-
gesellschaft in Miinchen (im Folgenden Miinchener Riick
AG), KoniginstraBe 107, 80802 Miinchen. Die Miinchener
Riick AG ist eine Aktiengesellschaft gemal deutschem
Aktiengesetz. Der Sitz der Gesellschaft ist Miinchen,
Deutschland (Handelsregisternummer: HRB 42039,
Registergericht: Amtsgericht Miinchen). Die Gesellschaft
erfiillt neben ihrer Aufgabe als Riickversicherer auch die
Aufgaben einer Holding fiir die Gruppe.

Die Miinchener Riick AG verfligt tiber drei Organe: Haupt-
versammlung, Vorstand und Aufsichtsrat, die im Kap. B 1.1
Verwaltungs-, Management- oder Aufsichtsorgane (VMAO)
dieses Berichtes ndher beschrieben sind.

Aufgrund unserer weltweiten Unternehmensorganisation
unterliegen wir unterschiedlichsten nationalen und inter-
nationalen Rechtsordnungen, Standards und Corporate-
Governance-Regeln. Innerhalb des Unternehmens ver-
pflichtet ein eigener Verhaltenskodex unser Management
und unsere Mitarbeiter zu ethisch und rechtlich einwand-
freiem Verhalten. Die Prinzipien des Global Compact der
Vereinten Nationen sind in den Verhaltenskodex inte-
griert. Weitere Informationen finden Sie im Internet unter
www.munichre.com/cg-de.

Die KPMG Bayerische Treuhandgesellschaft Aktien-
gesellschaft Wirtschaftspriifungsgesellschaft Steuer-
beratungsgesellschaft hat den Konzernabschluss, den
zusammengefassten Lagebericht sowie den Jahres-
abschluss der Miinchener Riick AG zum 31. Dezember 2018
ordnungsgemal gepriift und mit einem uneingeschrankten
Bestatigungsvermerk versehen. GemaB § 341k HGB wird
bei deutschen Versicherungsgesellschaften der Abschluss-
prifer nicht von der Hauptversammlung, sondern vom Auf-
sichtsrat bestellt.

Die Beaufsichtigung der Miinchener Riick AG erfolgt durch
Bundesanstalt flir Finanzdienstleistungsaufsicht
Graurheindorfer Str. 108

53117 Bonn

Postfach 1253
53002 Bonn

Fon: 0228/4108-0
Fax: 0228/4108-1550

E-Mail: poststelle@bafin.de
De-Mail: poststelle@bafin.de-mail.de
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A 1.2 Rechtliche Struktur von Munich Re
(Gruppe)

Einzelheiten zur rechtlichen Struktur finden Sie im SFCR
von Munich Re (Gruppe), Kap. A 1.2 Rechtliche Struktur.

A 1.3 Halter qualifizierter Beteiligungen

Einzelheiten hierzu finden Sie im SFCR von Munich Re
(Gruppe), Kap. A 1.3 Halter qualifizierter Beteiligungen an
der Miinchener Riick AG.

A1.4. Verbundene Unternehmen

Eine Liste der verbundenen Unternehmen einschlieBlich
Name, Rechtsform, Land, Beteiligungsquote und - falls
abweichend - Stimmrechtsanteil finden Sie in Kap. Z des
SFCR von Munich Re (Gruppe) im Meldebogen (QRT)
S.32.01.22 ,Unternehmen der Gruppe”.

A 1.5 Wesentliche Geschéaftsbereiche und
Regionen

Einzelheiten hierzu finden Sie im SFCR von Munich Re
(Gruppe), Kap. A 1.5 Wesentliche Geschéftsbereiche und
Regionen im Abschnitt ,Riickversicherung”.

A 1.6 Wesentliche Geschaftsvorfalle

Der Berichtszeitraum war wesentlich beeinflusst von
Naturkatastrophenschaden aus den Hurrikanen Florence
und Michael in den USA, den Taifunen Jebi und Trami in
Japan sowie zwei groBen Waldbranden in Kalifornien.

Im ersten und zweiten Quartal hat die Miinchener Riick AG
im Rahmen gruppeninterner Transaktionen Kapital in Hohe
von insgesamt 1.745 Millionen € aus einem Investment-
Tochterunternehmen entnommen, das tiberwiegend fest-
verzinsliche Wertpapiere hélt. Die Transaktionen dienten
insbesondere der Bereitstellung von Liquiditat.

Im vierten Quartal hat die Miinchener Riick AG fremd-
genutzte Immobilien im Wert von 918 Millionen € als Sach-
einlage gegen die Gewahrung von Gesellschaftsanteilen in
zwei Investment-Tochtergesellschaften eingebracht.

Es wurden die folgenden bedeutenden gruppeninternen
Transaktionen tiber den Cashpool getatigt, der von der
MEAG Cash Management GmbH verwaltet wird, um mit
kurzfristigen Geldanlagen einen erhohten Ertrag zu erzielen.
Hier werden auch Gelder geparkt, um kurzfristigen Liqui-
ditatsbedirfnissen gerecht zu werden:

- Zur Finanzierung der Dividendenzahlung der Miinche-
ner Riick AG fiir das Geschaftsjahr 2017 wurde von der
MEAG Cash Management GmbH an die Miinchener
Riick AG ein Betrag in Hohe von 580 Millionen € tiber-
tragen.

- Dartiber hinaus tbertrug die Minchener Riick AG an
die MEAG Cash Management GmbH im Berichtsjahr
Erlose in Hohe von 1.236 Millionen €, die sich aus der
Begebung einer Nachranganleihe ergeben haben.



Geschaftstatigkeit und Geschéaftsergebnis

A2 Versicherungstechnisches Ergebnis

Die Miinchener Riick AG erstellt und veréffentlicht ihren
Einzelabschluss nach deutschen Rechnungslegungs-
vorschriften (HGB). Die nachfolgenden Erlauterungen des
versicherungstechnischen Ergebnisses basieren demnach
auf HGB.

Im Geschaftsjahr 2018 zeichnete die Miinchener Riick AG
Bruttobeitrage von 20.503 (22.612) Millionen €. Der Riick-
gang gegeniiber dem Vorjahr um 9,3 % resultiert vor allem
aus der planméaBigen Beendigung bzw. der Umstellung
zweier groBvolumiger strukturierter Riickversicherungs-
vertrage in der Lebens- und Krankenriickversicherung.
AuBerdem trug die Wechselkursentwicklung des Euro
gegeniiber anderen Wahrungen zum Riickgang der Bei-
trage bei.

In der Lebens- und Krankenriickversicherung erwirtschaf-
teten wir 2018 ein wesentlich niedrigeres Bruttobeitrags-
volumen als im Vorjahr: Die Bruttobeitrage sanken stark
um 35,0 % auf 7.014 (10.798) Millionen €. Den groBten
Anteil am Umsatzriickgang hatten die planmaBige Been-
digung bzw. die Umstellung zweier groBvolumiger struk-
turierter Riickversicherungsvertrage.

In der Schaden- und Unfallriickversicherung verzeichneten
wir 2018 einen Zuwachs der Beitragseinnahmen um 14,2 %
auf 13.489 (11.813) Millionen €. Das deutliche Wachstum
resultiert aus dem Geschéaftsausbau liber fast alle Sparten
und Regionen hinweg. Wesentlicher Treiber ist eine neue
groBvolumige Rickversicherungsquote in Australien. Das
Wachstum geht schwerpunktmaBig auf die Sparten Kraft-
fahrt, Feuer und Haftpflicht zuriick. Gegenlaufig wirken
negative Wahrungseffekte. Auch nach der hohen Schaden-
belastung aus Naturkatastrophen im Vorjahr war das
Angebot an Riickversicherungskapital weiterhin grof.
Trotzdem zeigte sich in den Erneuerungen des Jahres
2018 mit einem Anstieg um 0,8 % eine leicht positive
Preisentwicklung, nachdem im Vorjahr noch Preisriick-
gange zu verzeichnen waren. Insbesondere die von Natur-
katastrophen betroffenen Regionen trugen zu diesem
Anstieg bei. Andere Regionen und Sparten entwickelten
sich weitgehend stabil bzw. leicht positiv. Zuséatzlich wurde
unsere Profitabilitat durch das im Vergleich zum Vorjahr
erhdhte Zinsniveau gestarkt. Neue attraktive Versicherungs-
quoten trugen maBgeblich dazu bei, dass wir in einzelnen
Markten unser Geschéft selektiv ausbauen konnten.
Generell halten wir an unserer profitabilidtsorientierten
Zeichnungspolitik fest.
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Das versicherungstechnische Ergebnis vor Schwankungs-
rickstellung betrug im Geschaftsjahr 2018 1.031 Millio-
nen €. Im Vorjahr hatten wir einen Verlust von -1.990 Mil-
lionen € ausgewiesen. Diese Ergebnisverbesserung
resultiert vor allem aus einer wesentlich geringeren GroB3-
schadenbelastung im Vergleich zum Vorjahr. Zusatzlich
ergab sich aus der turnusmaBigen Uberpriifung der Riick-
stellungen fiir das Gesamtjahr eine Reduzierung der Riick-
stellungen fiir Schaden aus friiheren Jahren, die hoher aus-
fiel als im Vorjahr. Uber die Jahre betrachtet blieb das
Sicherheitsniveau der Riickstellungen unverandert hoch.
Das versicherungstechnische Ergebnis nach Schwankungs-
riickstellung betrug im Geschaftsjahr 251 (392) Millionen €.

Die Gesamtbelastung durch GroBschaden nach Retro-
zession und vor Steuern lag mit -1.316 (-3.428) Millio-

nen € deutlich unter dem Niveau des Vorjahres sowie
unter unserer GroBBschadenerwartung. Auch im Jahr 2018
ereigneten sich eine Vielzahl von GroBschaden, wobei das
mit Abstand groBBte Schadenereignis des Jahres der
Taifun Jebi war, der im September in Japan schwere Ver-
wiistungen anrichtete.

Trotzdem fiel die Summe der Schaden aus Naturkatastro-
phen mit-599 (-2.862) Millionen € wesentlich geringer
aus als im Vorjahr, das durch auBerordentlich hohe Sach-
schaden aus den Wirbelstiirmen Harvey, Irma und Maria
belastet war. Bezogen auf die verdienten Nettobeitrage
machten sie 4,7 (20,8) Prozentpunkte der Schadenquote
aus.

Die von Menschen verursachten GroBschaden betrugen
-686 (-554) Millionen € in der Schaden- und Unfallriick-
versicherung. Das entspricht 5,4 (4,0) Prozentpunkten der
verdienten Nettobeitrage.

Die Schaden-Kosten-Quote in der Schaden- und Unfall-
rickversicherung, die das Verhaltnis der Summe zwischen
Schaden- und Kostenaufwendungen zu den verdienten
Nettobeitragen ausdriickt, betragt insgesamt 95,3
(113,7) %, wesentlich bedingt durch die genannten Effekte.
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Neben den aktuell im laufenden Jahr anfallenden Auf-
wendungen und Ertragen spielen fiir die Hohe der
Gewinne die Veranderungen der Schwankungsriick-
stellung eine wesentliche Rolle. Aufgrund der positiven
Ergebnisse mussten der Schwankungsriickstellung zum
Teil deutliche Betrage zugefiihrt werden, zum Beispiel im
Haftpflicht-, Feuer- und Kraftfahrtgeschaft. Der Bilanz-
posten Schwankungsriickstellung und dhnliche Riick-
stellungen erhdhte sich im Geschaftsjahr 2018 um

780 Millionen € auf 9.043 (8.263) Millionen €. Dagegen
wurde aufgrund des gesunkenen Hochstbetrags die
Schwankungsriickstellung in Transport reduziert. In
Luftfahrt wird aktuell keine Schwankungsriickstellung
gestellt, da die Grundvoraussetzungen fiir die Bildung
dieser Riickstellung in diesem Versicherungszweig nicht
erfillt sind.

Im Rahmen der Erstellung des Konzernabschlusses gemaf
International Financial Reporting Standards (IFRS) von
Munich Re (Gruppe) werden auch fiir die Miinchener
Rick AG IFRS-Werte fiir Konsolidierungszwecke ermit-
telt. Grundsatzlich wurde bei der Ausgestaltung von
Solvency Il ein an internationale Rechnungslegungs-
standards angeglichenes Ansatz- und Bewertungsmodell
angestrebt.

Das versicherungstechnische Ergebnis gemaB IFRS, auf-
gegliedert nach Solvency-lI-Geschaftsbereichen und
-Landern, finden Sie im Anhang Z im QRT S.05.01.02 Pra-
mien, Forderungen und Aufwendungen nach Geschéfts-
bereichen sowie im QRT S.05.02.01 Pramien, Forderungen
und Aufwendungen nach Landern.

A 21 Versicherungstechnisches Ergebnis

nach Geschaftsbereichen

In der Lebensriickversicherung beruht der Riickgang der
Beitragseinnahmen maBgeblich auf der planmaBigen
Beendigung bzw. der Umstellung zweier groBvolumiger
strukturierter Rickversicherungsvertrage.

Das versicherungstechnische Ergebnis liegt deutlich tiber
dem Niveau des Vorjahres. Das Vorjahresergebnis war
unter anderem durch wesentliche Reservestarkungen in
Israel belastet. Positiv wirkte sich dariiber hinaus die
Restrukturierung der Retrozessionsprogramme 2018 mit
US-Tochtergesellschaften aus.

In der Nicht-Lebensriickversicherung sind unsere wich-
tigsten Geschaftsbereiche (nach gebuchten Brutto-
pramien) die Feuer- und anderen Sachversicherungen,
die Kraftfahrtversicherung, die Allgemeine Haftpflicht-
versicherung und die Krankheitskostenversicherung.
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Die Erhohung der Beitragseinnahmen in der Feuerver-
sicherung und in anderen Sachversicherungen istim
Wesentlichen dem Neugeschéft in diversen Markten
geschuldet. Nachdem im Vorjahr ein Verlust hingenom-
men werden musste, fiel das versicherungstechnische
Ergebnis vor Schwankungsriickstellung im Berichtsjahr
positiv aus. Das ist vor allem auf eine stark reduzierte
GroBschadenbelastung zurtickzufiihren.

In der Kraftfahrtriickversicherung (Kraftfahrzeughaft-
pflichtversicherung und Sonstige Kraftfahrtversicherung)
verzeichneten wir im Berichtsjahr einen starken Beitrags-
zuwachs. Wesentliche Treiber waren eine neue groB-
volumige Riickversicherungsquote in Australien sowie der
Geschaftsausbau in diversen weiteren Markten. Das ver-
sicherungstechnische Ergebnis verschlechterte sich jedoch
im Vergleich zum Vorjahr. Das ist im Wesentlichen auf
eine reduzierte Reserveauflosung fiir Schaden fritherer
Anfalljahre zurlickzufiihren.

In der Allgemeinen Haftpflichtriickversicherung sind im
Berichtsjahr die Beitragseinnahmen im Wesentlichen auf-
grund von Neugeschaft gestiegen. Das versicherungs-
technische Ergebnis vor Schwankungsriickstellung ver-
besserte sich deutlich im Vergleich zum Vorjahr aufgrund
einer stark reduzierten GroBschadenbelastung. Zudem
konnten im Vergleich zum Vorjahr mehr Reserven fiir
Schéaden friiherer Anfalljahre aufgelost werden. In der
Krankheitskostenversicherung (geméaB Solvency Il fir
Nicht-Lebensriickversicherungsverpflichtungen) beruht
der Riickgang der Beitragseinnahmen wie auch in der
Lebensriickversicherung maBgeblich auf der planmaBigen
Beendigung bzw. der Umstellung zweier groBvolumiger
strukturierter Riickversicherungsvertrage. Das Ergebnis
hat sich gegeniiber dem Vorjahr aufgrund einer niedrige-
ren Schadenquote leicht verbessert.

A 2.2 Versicherungstechnisches Ergebnis
nach Landern

In der Lebens- und Krankenriickversicherung sind unsere
wichtigsten Lander (nach gebuchten Bruttopramien)
Kanada, das Vereinigte Konigreich, Japan, China, Deutsch-
land und Australien.

Gemessen am Umsatz zeichnen wir einen wesentlichen
Anteil (ca. 25 %) unseres weltweiten Lebens- und Kranken-
rickversicherungsgeschafts in Nordamerika, insbesondere
in Kanada. Etwa 35 % des Pramienaufkommens kommen
aus Europa, wobei das Vereinigte Konigreich (ca. 20 %)
vor Deutschland (ca. 10 %) rangiert. Weitere wesentliche
Anteile stammen aus Asien (ca. 30 %), insbesondere aus
Japan und China, sowie aus Australien.



Geschaftstatigkeit und Geschéaftsergebnis

In Kanada verbuchten wir einen deutlichen Riickgang der
Beitragseinnahmen auf 1,5 (5,0) Milliarden €. Dies ist
getrieben durch die planmaBige Beendigung beziehungs-
weise Umstellung zweier groBvolumiger strukturierter
Ruckversicherungsvertrage. Im traditionellen Geschaft
behaupteten wir unsere fiihrende Position auf dem kana-
dischen Markt. Das versicherungstechnische Ergebnis lag
etwas niedriger als erwartet, tragt aber erneut tiberpropor-
tional zum Gesamtergebnis bei.

Das versicherungstechnische Ergebnis der Lebens- und
Krankenrilickversicherung liegt insgesamt deutlich Gber
dem Niveau des Vorjahres, das unter anderem durch
wesentliche Reservestarkungen in Israel belastet war. Fiir
die positive Entwicklung in diesem Jahr sind geografisch
insbesondere Nordamerika und Asien verantwortlich.

In der Nicht-Lebensriickversicherung sind unsere wich-
tigsten Lander (nach gebuchten Bruttopramien) das
Vereinigte Konigreich, Deutschland, die USA, Australien
und China.

Gemessen am Umsatz zeichnen wir ca. 15% unseres
weltweiten Nicht-Lebensrickversicherungsgeschéfts in
Nordamerika (inklusive Kanada). Etwa 55 % des Umsatzes
kommen aus Europa, davon jeweils rund 20 % aus dem
Vereinigten Konigreich und aus Deutschland. Weitere
wesentliche Anteile stammen aus Asien (ca. 15 %), Aus-
tralien (ca. 10 %) und Lateinamerika (ca. 5%).
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Auf dem US-Markt sind die Pramien mit 1.450 (2.664) Millio-
nen € aufgrund einer Restrukturierung der Retrozessions-
programme stark zuriickgegangen. Die Preise in der Riick-
versicherung konnten aufgrund der Schadenereignisse im
Vorjahr verbessert werden. Auch in diesem Jahr haben
Hurrikane (Florence und Michael) sowie weitere Natur-
ereignisse wie die Waldbrande in Kalifornien, lokale Hagel-
ereignisse und Tornados das Ergebnis negativ beeinflusst.

Das Geschaft in Europa ist liber das Sachversicherungs-
geschaft hinaus stark gepragt durch das Kraftfahrtver-
sicherungsgeschaft im Vereinigten Kénigreich. Wir konnten
dort unser Beitragsvolumen auf 2.953 (2.683) Millionen €
steigern. Dieser Anstieg beruht vor allem auf dem Ausbau
der Geschéftsbeziehungen mit strategischen Kunden.

In Deutschland haben sich trotz eines weiterhin heraus-
fordernden Marktumfelds die Beitragseinnahmen 2018
aufgrund einer Restrukturierung der Retrozessions-
programme mit 2.687 (1.183) Millionen € stark erhoht.

In China konnten wir durch organisches Wachstum und
selektiven Geschaftsausbau das Pramienvolumen im Ver-
gleich zum Vorjahr kréftig auf 990 (831) Millionen € steigern.

In Australien und Neuseeland erhéhte sich durch eine
umfangreiche proportionale Riickversicherungslosung fiir
mehrere Jahre mit einem groBen Kunden unsere Riick-
versicherungspramie deutlich auf 1.205 (645) Millionen €.
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A3 Anlageergebnis

A 31 Ertrage aus und Aufwendungen fiir

Anlagegeschafte

Ergebnis aus Kapitalanlagen

Mio. € 2018 Vorjahr
Laufende Ertrage 1.659 3.152
Zu-/Abschreibungen 37 -70
Gewinne/Verluste aus dem 980 170
Abgang von Kapitalanlagen

Sonstige Ertrage/Aufwendungen -194 -175
Gesamt 2.483 3.076

Im Geschaftsjahr 2018 verringerte sich das Kapitalanlage-
ergebnis der Miinchener Riick AG nach Handelsgesetz-
buch (HGB) um 593 Millionen €, was vor allem auf einen
ausschittungsbedingten Riickgang der laufenden Ertrage
zurtickzufihren ist. Der Saldo aus Zu- und Abschreibun-
gen war aufgrund gegenlaufiger Effekte erneut nahezu
ausgeglichen. Die deutliche Verbesserung beim Gewinn
aus dem Abgang von Kapitalanlagen konnte den Riickgang
der laufenden Ertrége nicht vollstdndig kompensieren.

Der Abgangsgewinn resultiert im Wesentlichen aus einer
Einlage von Immobilienvermdgen in verbundene Unter-
nehmen der Miinchener Riick AG unter Berlicksichtigung
organisatorischer, steuerlicher und handelsrechtlicher
Rahmenbedingungen.

Nach Anlagearten setzt sich das Kapitalanlageergebnis
nach HGB wie folgt zusammen:

Ergebnis aus Kapitalanlagen nach Anlageart

A 3.2 Direktim Eigenkapital erfasste
Gewinne und Verluste

Es erfolgt keine direkte Erfassung von Gewinnen und
Verlusten im Eigenkapital der Miinchener Riick AG nach
HGB.

A 3.3 Anlagen in Verbriefungen

Zum Bilanzstichtag stieg unser Bestand an Kreditstruk-
turen nach HGB durch Zukaufe um 13 Millionen € auf 215
(202) Millionen €. Wir bewerten diese Bestande innerhalb
der Position Inhaberschuldverschreibungen und andere
festverzinsliche Wertpapiere sowie innerhalb der Position
Anteile an verbundene Unternehmen zu Anschaffungs-
kosten oder zum niedrigeren Bérsen- oder Marktwert am
Bilanzstichtag. Es handelt sich bei dieser Anlagekategorie
um verbriefte Forderungen (Asset-Backed Securities, ABS
und Mortgage-Backed Securities, MBS), zum Beispiel
Verbriefungen von Immobilienfinanzierungen oder Kon-
sumentenkrediten. Rund 40 % unserer Kreditstrukturen
wiesen ein Rating von AAA auf.

Mio. € 2018 Vorjahr
Grundvermogen 889 72
Anteile an verbundenen Unternehmen und Beteiligungen 1.301 1.505
Ausleihungen an verbundene Unternehmen und an Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht 2 4
Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermdgen und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere -260 756
Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 552 592
Andere Kapitalanlagen -1 147
Gesamt 2.483 3.076

Minchener Riick AG SFCR 2018
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A4  Entwicklung sonstiger Tatigkeiten

A 41 Minchener Riick AG als
Leasingnehmer

Zum 31. Dezember 2018 bestehen keine wesentlichen
offenen Verpflichtungen aus unkiindbaren Operating-
Leasingverhéltnissen im Sinne des IAS 17.

A 4.2 Minchener Riick AG als Leasinggeber

Die Operating-Leasingverhéltnisse im Sinne des IAS 17
betreffen vorrangig vermietete Grundstiicke und Bauten.
Der aus der Vermietungstatigkeit resultierende Gesamt-
betrag der kiinftigen Mietzahlungsanspriiche aus
unkindbaren Mietverhéltnissen betragt 225 (218) Millio-
nen €.

Dariiber hinaus bestanden zum 31. Dezember 2018 meh-
rere Finanzierungs-Leasingverhéltnisse Gber Immobilien-
vermdgen im Sinne des |IAS 17. Diese beinhalten im Wesent-
lichen erteilte Erbbaurechte.

A 4.3 Sonstiges Ergebnis

Das Sonstige Ergebnis hatte keinen wesentlichen Ein-
fluss auf die Erfolgsrechnung des Berichtsjahres.

Aus der Wahrungsumrechnung wurden unter den sonsti-

gen Ertragen 203 (0) Millionen € und unter den sonstigen
Aufwendungen -524 (-1) Millionen € erfasst.

Minchener Riick AG SFCR 2018

A5 Sonstige Angaben

Im Berichtsjahr waren keine Sachverhalte vorhanden, die
Erlauterungen bei den sonstigen Angaben erfordern.
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B Governance-System

B1  Allgemeine Angaben zum Governance-
System

B11 Verwaltungs-, Management- oder

Aufsichtsorgane (VMAOQ)

Die Minchener Riick AG verfligt tGiber drei Organe: Haupt-
versammlung, Vorstand und Aufsichtsrat. Deren Aufgaben
und Befugnisse sowie die Aufgaben der einzelnen Aus-
schiisse des Vorstands und des Aufsichtsrats sind im SFCR
von Munich Re (Gruppe), Kap. B 1.1 beschrieben und gelten
gleichermaBen auch fiir die Miinchener Riick AG als Mutter-
unternehmen der Gruppe.

Einzelheiten zu Besetzung und Zustandigkeiten des Vor-
stands, des Aufsichtsrats sowie zur Zusammensetzung
der Ausschiisse entnehmen Sie bitte dem Konzern-
geschaftsbericht 2018 von Munich Re auf den Seiten 16
bis 21. Weitere Informationen zur Corporate Governance
finden Sie unter www.munichre.com/cg-de.

B1.2 Hauptaufgaben und Zustandigkeiten
der Schliisselfunktionen

Bei der Miinchener Riick AG sind folgende vier Schliissel-
funktionen etabliert:

- Compliance

- Interne Revision

- Risikomanagementfunktion (RMF)

- Versicherungsmathematische Funktion (VMF)

Die Inhaber der Schliisselfunktionen verantworten ihre
Aufgaben sowohl auf der Gruppenebene als auch auf
Ebene der Miinchener Riick AG. Die Beschreibung der
Aufgaben und Zustandigkeiten finden Sie im SFCR 2018
von Munich Re (Gruppe), Kap. B 1.2.

Die vorhandenen personellen Ressourcen aller Schliissel-
funktionen sind grundsatzlich ausreichend, um den inter-
nen und externen Anforderungen an eine angemessene
Erfiillung der jeweiligen Funktion zu entsprechen. Das
Budget und die Ausstattung mit Sachmitteln erachten wir
ebenfalls jeweils insgesamt als angemessen.

B1.3 Verglitung

B1.31 Grundsatze der Vergiitungsleitlinien

Bereits seit 2015 ist die ,Solvency Il: Munich Re Group
Compensation Policy (MR GCP)" in Kraft getreten, seit
2018 gilt sie in der aktualisierten Fassung. Die MR GCP
definiert als Rahmenregelung gruppenweite Grundsatze

Minchener Riick AG SFCR 2018

zur einheitlichen Umsetzung der regulatorischen Anfor-
derungen nach Solvency Il bei Munich Re (Gruppe). Die
Inhalte der MR GCP sind im SFCR 2018 von Munich Re
(Gruppe), Kap. B 1.3.1 ndher erlautert. In der Miinchener
Rick AG erfolgt die Umsetzung der MR GCP durch eine
eigene ,Vergiitungsleitlinie”, welche die Vorgaben der MR
GCP im Hinblick auf die Verhaltnisse bei der Miinchener
Rick AG konkretisiert.

Die Grundsatze flr die Mitglieder der VMAO und

die Beschaftigten der Miinchener Riick AG sind in
ihrer ,Vergiitungsleitlinie” festgelegt und im SFCR
von Munich Re (Gruppe), Kap. B 1.3.1 beschrieben.

B1.3.2 Individuelle und kollektive Erfolgskriterien

Zur Struktur und Systematik der Vorstandsvergiitung des
obersten Mutterunternehmens von Munich Re (Gruppe),
der Miinchener Riick AG, sowie zu den verwendeten
Vergiitungsparametern siehe Kap. B 1.3.1 und B 1.3.2 des
SFCR 2018 von Munich Re (Gruppe) .

Mitglieder des Aufsichtsrats der Miinchener Riick AG
erhalten eine reine Festvergitung.

Die Vergltungsstruktur der Risikotrager in der inter-
nationalen Organisation orientiert sich weitgehend an
dem Vergutungssystem fiir Vorstandsmitglieder der
Minchener Riick AG.

Das Verglitungssystem der entsandten Risikotrager
orientiert sich weitgehend an dem Verglitungssystem
fiir Leitende Angestellte der Miinchener Riick AG.

Die Verglitungsstruktur der leitenden und nicht-leitenden
Angestellten der Miinchener Riick AG unterscheidet sich
nicht von der von Munich Re (Gruppe) und istim SFCR 2018
Munich Re (Gruppe), Kap. B 1.3.2 beschrieben.

B1.3.3 Zusatzrenten- oder Vorruhestandsregelungen
Zu den Zusatzrenten- oder Vorruhestandsregelungen der
VMAO sowie der leitenden Angestellten der Miinchener
Riick AG siehe SFCR 2018 von Munich Re (Gruppe), Kap.
B 1.3.3, da hier die Regelungen entsprechend der Beschrei-
bung der Gruppe gelten.

B 1.4 Wesentliche Transaktionen

Die Minchener Riick AG veroffentlicht entsprechende
Mitteilungen unverziiglich auf ihrer Internetseite.

Meldepflichtige Wertpapiergeschafte der Vorstands-
mitglieder und der Mitglieder des Aufsichtsrats der
Minchener Riick AG (Veroffentlichung und Mitteilung
von Geschaften nach Art. 19 MMVO (Marktmissbrauchs-
verordnung) finden Sie unter www.munichre.com/cg-de.
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B2 Anforderungen an die fachliche
Qualifikation und personliche
Zuverlassigkeit

B 2.1 Beschreibung der spezifischen

Anforderungen

Die spezifischen Anforderungen der Miinchener Riick AG
an die Fahigkeiten, Kenntnisse und Fachkunde der Perso-
nen, die das Unternehmen tatsachlich leiten oder andere
Schliisselaufgaben innehaben, sind in der ,Solvency Il: Fit
and Proper Policy (F&P Policy) of Munich Reinsurance
Company” geregelt. Die F&P Policy der Miinchener Riick
AG und damit die Anforderungen an die fachliche Quali-
fikation der Personen, die das Unternehmen tatsachlich
leiten oder andere Schliisselaufgaben innehaben, sind im
Kap. B 2.1 des SFCR 2018 von Munich Re (Gruppe) naher
erlautert.

B 211 Personen, die das Unternehmen tatsachlich
leiten

Da die Vorstandsmitglieder der Miinchener Riick AG
neben ihrer Verantwortung fiir die Leitung der Miinche-
ner Riick AG auch eine Gruppenverantwortung fiir den
Konzern tragen, werden die spezifischen Anforderungen an
ihre fachliche Qualifikation im SFCR 2018 von Munich Re
(Gruppe), Kap. B 2.1.1 beschrieben.

B 2.1.2 Personen, die andere Schliisselaufgaben
wahrnehmen

Personen, die in der Miinchener Riick AG andere Schliissel-

aufgaben wahrnehmen, sind:

- die Mitglieder des Aufsichtsrats

-die Inhaber von Schliisselfunktionen (Risikomanage-
ment-Funktion, Compliance-Funktion, interne
Revisionsfunktion und Versicherungsmathematische
Funktion) oder deren Stellvertreter

Minchener Riick AG SFCR 2018
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Die Minchener Riick AG hat derzeit keine Mitarbeiter, die
weitere ,andere Schliisselaufgaben” wahrnehmen, keine
Schliisselaufgaben ausgegliedert und keine Mitarbeiter,
die fir andere Schlusselaufgaben tatig sind und tibertra-
gene Aufgaben erfiillen, die fiir diese Schliisselaufgaben
spezifisch sind.

Der Aufsichtsrat kontrolliert die Mitglieder des Vorstands
der Miinchener Riick AG, die neben ihrer Verantwortung
fiir die Leitung der Miinchener Riick AG auch eine Grup-
penverantwortung fiir den Konzern tragen. Die Inhaber
der Schliisselfunktionen sind der Miinchener Riick AG
zugeordnet, nehmen ihre Verantwortung aber auch fiir
Munich Re (Gruppe) wahr.

Aus diesem Grund sind die spezifischen Anforderungen
an die fachliche Qualifikation der Mitglieder des Auf-
sichtsrats und der Inhaber der Schlisselfunktionen im
SFCR 2018 von Munich Re (Gruppe), Kap. B 2.1.2 darge-
stellt.

B 2.2 Bewertung der fachlichen Qualifikation
und personlichen Zuverlassigkeit

Ebenso wie die spezifischen Anforderungen der
Miinchener Riick AG an die fachliche Qualifikation der
Personen, die das Unternehmen tatsachlich leiten oder
andere Schliisselaufgaben innehaben, ist auch die Vor-
gehensweise der Miinchener Riick AG bei der Bewertung
der fachlichen Qualifikation und personlichen Zuverlas-
sigkeit dieser Personen im SFCR 2018 von Munich Re
(Gruppe), Kap. B 2.2 ndher erlautert.
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B3 Risikomanagementsystem
einschlieBlich ORSA

B 3.1 Beschreibung des Risikomanage-

mentsystems: Strategien, Prozesse
und Berichtsverfahren

Munich Re ist als Gruppe weltweit tatig, um mit der Uber-
nahme von Risiken nachhaltig Wert zu schaffen. Die Risiko-
strategie, die das Ausmal der eingegangenen Risiken mit
Blick auf unsere Kunden und Aktionéare festlegt, steht

im Einklang mit der Geschéftsstrategie. Eine separate
Geschaftsplanung fiir die Minchener Riick AG findet nicht
statt. Die Steuerung bei Munich Re erfolgt auf Geschafts-
feldebene (RV, ERGO).

Weitere Informationen zum organisatorischen Aufbau
des Risikomanagementsystems und zur Umsetzung der
Strategie finden Sie unter SFCR 2018 von Munich Re
(Gruppe), Kap. B 3.1.

B 3.2 Risikomanagementfunktion

Die RMF ist eine der vier Schlisselfunktionen innerhalb
eines (Rick-)Versicherungsunternehmens unter Solvency Il.
Da der Group CRO die RMF auch auf Ebene der Miinchener
Riick AG verantwortet, sind seine Aufgaben und Zustandig-
keiten im SFCR 2018 von Munich Re (Gruppe), Kap. B 3.2
beschrieben.

B 3.3 Governance des internen Modells

IRM unterrichtet den Vorstand und den Aufsichtsrat der
Miinchener Riick AG laufend Uber die ordnungsgemaBe
Funktion des gruppenweiten internen Modells. Details zur
Governance des internen Modells finden Sie unter SFCR
2018 von Munich Re (Gruppe), Kap. B 3.3.

Die VMF unterstiitzt die RMF auch auf der Ebene der
Miinchener Riick AG, insbesondere bei der konzeptionellen
Gestaltung und Umsetzung des internen Modells, und
steuert bei der Erprobung und Validierung des internen
Modells ihre versicherungsmathematische Expertise bei.
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B 3.4 Own Risk and Solvency Assessment -
ORSA

Durch die zeitgleiche Durchfiihrung des ORSA und die
Zusammenfassung der Ergebnisse in einem ORSA-
Gesamtbericht fiir Munich Re Gruppe und Miinchener
Riick AG sind einheitliche Verfahren bei der Integration von
ORSA in die Organisationsstruktur und Entscheidungs-
prozesse sowie bei der Durchfiihrung und Dokumentation
der ORSA-Ergebnisse zwischen Munich Re (Gruppe) und
Miinchener Riick AG sichergestellt.

Die Durchfiihrung des ORSA bei der Miinchener Riick AG
liegt in der Zustandigkeit des Group CRO. Die Angemes-
senheit des ORSA-Rahmens und der ORSA-Leitlinie wird
vom KA-Risiko jahrlich tiberpriift. Der KA-Risiko erteilt dem
Vorstand eine Empfehlung zur endgiiltigen Genehmigung
des Dokuments.

Weitere Informationen zum ORSA-Prozess entnehmen Sie
bitte dem SFCR 2018 von Munich Re (Gruppe), Kap. B 3.5.

B 3.5 Interaktion zwischen dem Kapital- und
Risikomanagement

Wir steuern unser Geschaft auf der Grundlage der konso-
lidierten Gruppensicht.

Weitere Details zur Interaktion zwischen dem Kapital-
und Risikomanagement entnehmen Sie daher bitte dem
SFCR 2018 von Munich Re (Gruppe), Kap. B 3.6.
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B4 Internes Kontrollsystem

B 4.1 Beschreibung des IKS

Die Miinchener Riick AG hat als Konzerngesellschaft das
Interne Kontrollsystem (IKS) entsprechend der einheit-
lichen Gruppenmethode eingefiihrt. Weitere Details zur
Beschreibung des IKS entnehmen Sie bitte dem SFCR
2018 von Munich Re (Gruppe), Kap. B 4.1.
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B 4.2 Beschreibung der Compliance-
Funktion

Die Aufgaben und Instrumente der Compliance-Funktion
sowie die Meldemdglichkeiten vermuteter Compliance-
VerstoBe sind im SFCR 2018 von Munich Re (Gruppe),
Kap. B 4.3 beschrieben.

Im Rahmen der dort aufgezeigten Methodenkompetenz fiir
die Miinchener Riick AG berat die Compliance-Funktion
die themenverantwortlichen Einheiten des Unternehmens
bei der Umsetzung des Compliance-Management-Sys-
tems (CMS) und halt dies durch regelméaBige Status-quo-
Besprechungen mit den Verantwortlichen sowie einem
jahrlichen Review des daraus resultierenden Compliance-
Plans nach.
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B5 Funktion derinternen Revision

B 5.1 Auftrag von Group Audit

Auftrag, organisatorische Aufstellung und Hauptaufgaben
von Group Audit fiir die Miinchener Riick AG entsprechen
im Grundsatz denen von Group Audit als Gruppenfunktion
und sind im SFCR 2018 von Munich Re (Gruppe), Kap. B 5.1
beschrieben.

B 5.2 Unabhangigkeit und Objektivitat

Alle Aussagen zu Unabhangigkeit und Objektivitat
fiir Group Audit als Gruppenfunktion im SFCR von
Munich Re (Gruppe), Kap. B 5.2 gelten auch in Bezug
auf die Minchener Riick AG.
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B6 Versicherungsmathematische Funktion

Die VMF der Gruppe nimmt auch die Aufgaben der VMF
fiir die Miinchener Riick AG wahr. Die Hauptaufgaben und
Befugnisse sind identisch mit jenen der Gruppe und im
SFCR 2018 von Munich Re (Gruppe), Kap. B 6 beschrieben.
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B7 Outsourcing

B 71 Outsourcing Leitlinie

Da die Leitlinie, die Prozesse und das grundsatzliche Vor-
gehen bei einer Ausgliederung fiir Munich Re (Gruppe)
und Miinchener Riick AG identisch sind, entnehmen Sie
bitte diese Informationen dem SFCR 2018 von Munich Re
(Gruppe), Kap. B 7.1.

B 7.2 Auslagerung kritischer bzw. wichtiger
operativer Funktionen oder Tatigkeiten

Die Miinchener Riick AG gliedert wichtige (Rilick-)Ver-
sicherungstatigkeiten und Funktionen innerhalb der
Gruppe und an externe Dienstleister aus. Ein Indikator fir
ein wichtiges Outsourcing einer gruppenangehdrigen
Gesellschaft ist, wenn (Riick-)Versicherungstatigkeiten 7

Liste wichtiger Outsourcings der Miinchener Riick AG
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und Funktionen zu einem wesentlichen Teil auf einen
Dienstleister tibertragen werden und die jeweilige Gesell-
schaft ohne die ausgelagerten Tatigkeiten oder Funktionen
selbst nicht mehr ohne Weiteres in der Lage ist, ihre Leis-
tungen gegentiber ihren Versicherten zu erbringen. Aus
Sicht der Miinchener Riick AG liegt wiederum ein wichtiges
Outsourcing vor, wenn solche Auslagerungen geeignet
sind, auch wesentliche Risiken fiir die Miinchener Riick AG
zu begriinden.

Die Minchener Riick AG hat hohe Erwartungen und
Standards an die Erbringung von Dienstleistungen, unab-
héngig davon, ob diese durch gruppenangehérige Dienst-
leister (internes Outsourcing) oder externe Dienstleister
(gruppenexternes Outsourcing) erbracht werden. Gleich-
wohl werden hier im Einzelnen unterschiedliche interne
Prozesse fiir die Auswahl und Steuerung von Dienstleistern
angewandt.

Name des Dienstleisters Umfang der Ausgliederung Rechtsraum
MEAG AMG Ausgliederung der Vermdgensverwaltung der Miinchener Riick AG Deutschland
Wipro Limited Erbringung von IT-Leistungen im Umfeld des Munich Re Data Center Indien

CGl Deutschland Ltd. & Co. KG

Betrieb von IT Security Services

Deutschland

Microsoft Ireland Operations Limited

Einflihrung von Office 365. Es kombiniert Software, Dienstleistung sowie
Nutzung einer MS Cloud zur Speicherung von Daten und die gleichzeitige

Nutzung von Cloud-Applikationen Irland
Munich Re Service Limited (MSL) Ausgliederung aller Munich Re Hong Kong Branch Aktivitaten/Funktionen

sowie unwesentlicher Aktivitdten von Munich Re Beijing Branch Hongkong
Munich Holdings of Australasia Pty Ltd (MHA) Ausgliederung aller Munich Reinsurance Company-Australian Branch

Aktivitaten/Funktionen sowie in sehr geringem Umfang der Aktivitaten/

Funktionen von Munich Reinsurance New Zealand Branch Australien
Munich Life Management Company (MLMC) Ausgliederung aller Munich Reinsurance Canada Branch Aktivitaten/Funktionen  Kanada
Munich Management Pte Limited (MMPL) Ausgliederung aller Munich Reinsurance Singapore Aktivitaten/Funktionen

sowie unwesentlicher Aktivitaten von Munich Re Beijing Branch Singapur
MR UK Services (MRUKS) Ausgliederung aller Munich Reinsurance United Kingdom General/Life Branch

Aktivitaten/Funktionen England

Die Ausgliederung mit IBM Deutschland GmbH wurde

2018 beendet.
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B8 Sonstige Angaben

B 8.1 Bewertung der Angemessenheit des
Governance-Systems

Die Minchener Riick AG verfluigt Giber ein Governance-
System, welches vor dem Hintergrund von Art, Umfang und
Komplexitat der mit der Geschaftstatigkeit verbundenen
Risiken angemessen ist.

Das Governance-System der Miinchener Riick AG wurde
nach gruppenweiten Leitlinien umgesetzt. Die VMAO-
Mitglieder sowie die Inhaber der Schliisselfunktionen
nehmen ihre Aufgaben sowohl auf der Gruppenebene als
auch auf der Ebene der Miinchener Riick AG wahr. Daher
entnehmen Sie bitte weitere Einzelheiten zur Bewertung
der Angemessenheit des Governance-Systems der
Minchener Riick AG dem SFCR 2018 von Munich Re
(Gruppe), Kap. B 8.1.

B 8.2 Andere wesentliche Informationen tber
das Governance-System

Es sind keine anderen wesentlichen Informationen hin-
sichtlich des Governance-Systems der Miinchener Riick AG
im Berichtszeitraum zu nennen.

Minchener Riick AG SFCR 2018
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Risikoprofil

C Risikoprofil

Das fiir die Miinchener Riick AG verwendete interne
Modell entspricht unter Solvency Il dem internen Modell
von Munich Re (Gruppe). Da die Miinchener Riick AG fir
Munich Re (Gruppe) die Holdingfunktion wahrnimmt,
bestehen in den Beteiligungspositionen Risiken aus Erst-
und Riickversicherung.

Die Sensitivitaten und Szenarioanalysen von Munich Re
(Gruppe) sind grundsatzlich auf die Miinchener Riick AG
anwendbar und wirken sich weitgehend identisch aus. Auf
Gruppenebene fallen gruppeninterne Geschafte durch die
Konsolidierung weg. Dieser Unterschied zur Miinchener
Riick AG ist im Risikomodell vernachléassigbar, da die
Risikotragfahigkeit von Munich Re (Gruppe) in letzter
Konsequenz fiir die Risikotragfahigkeit der Miinchener
Riick AG entscheidend ist.

Die Aussagen zum Risikoprofil von Munich Re (Gruppe)
konnen daher nahezu identisch auf die Miinchener Riick
AG angewendet werden. Die detaillierten Erlauterungen
sind daher im Kap. C des SFCR Munich Re enthalten. Dort
wird auch auf die Besonderheiten der Miinchener Riick AG
eingegangen, wenn dies im Einzelfall erforderlich ist.

Minchener Riick AG SFCR 2018
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Bewertung fiir Solvabilitatszwecke

D Bewertung fir
Solvabilitatszwecke

Unterschiede zwischen Solvency-Il- und HGB-Werten

Die Struktur einer Solvenzbilanz unterscheidet sich grund-
satzlich von einem nach den Vorschriften des Handels-
gesetzbuchs (HGB) aufgestellten Abschluss. Darliber
hinaus ergeben sich bei den einzelnen Bilanzposten Unter- 7

29

schiede im Hinblick auf Ansatz und Bewertung. Aus diesem
Grund ist ein direkter Vergleich aller Bilanzposten nicht voll-
umfanglich maglich.

Anwendung von IFRS-Werten fiir Solvabilitatszwecke
Die Minchener Riick AG erstellt und veroffentlicht ihren
Jahresabschluss nach HGB. Im Rahmen der Erstellung
des Konzernabschlusses gemaB International Financial
Reporting Standards (IFRS) von Munich Re (Gruppe)
werden auch fiir die Miinchener Riick AG IFRS-Werte fiir

Vermodgenswerte
Bewertung
im gesetz-
Solvabilitat- lichen
Mio. € 1I-Wert Abschluss
Geschéfts- oder Firmenwert 0
Abgegrenzte Abschlusskosten 1.888
Immaterielle Vermégenswerte 0 186
Latente Steueranspriiche 0 0
Uberschuss bei den Altersversorgungsleistungen 282 453
Sachanlagen fiir den Eigenbedarf 1.317 275
Anlagen (auBer Vermdgenswerten fiir indexgebundene und fondsgebundene Vertréage) 78.865 61.292
Immobilien (auBer zur Eigennutzung) 3.182 842
Anteile an verbundenen Unternehmen, einschlieBlich Beteiligungen 47.207 32.887
Aktien 537 429
Aktien - notiert 480 406
Aktien - nicht notiert 56 22
Anleihen 21.890 21.235
Staatsanleihen 14.900 14.500
Unternehmensanleihen 6.702 6.454
Strukturierte Schuldtitel 73 66
Besicherte Wertpapiere 216 215
Organismen fiir gemeinsame Anlagen 4.505 4.500
Derivate 309 173
Einlagen auBer Zahlungsmittelaquivalenten 850 849
Sonstige Anlagen 385 377
Vermogenswerte fiir index- und fondsgebundene Vertrage 0 0
Darlehen und Hypotheken 2.420 2.394
Policendarlehen 0 0
Darlehen und Hypotheken an Privatpersonen 0 0
Sonstige Darlehen und Hypotheken 2.419 2.394
Einforderbare Betréage aus Riickversicherungsvertragen von: 16 4.136
Nichtlebensversicherungen und nach Art der Nichtlebensversicherung betriebenen Krankenversicherungen 2.943 3.224
Nichtlebensversicherungen auBer Krankenversicherungen 2.717 2.965
Nach Art der Nichtlebensversicherung betriebene Krankenversicherungen 226 259
Lebensversicherungen und nach Art der Lebensversicherung betriebenen Krankenversicherungen
auBer Krankenversicherungen und fonds- und indexgebundenen Versicherungen -2.928 912
Nach Art der Lebensversicherung betriebene Krankenversicherungen 506 417
Lebensversicherungen auBer Krankenversicherungen und fonds- und indexgebundenen Versicherungen -3.433 495
Lebensversicherungen, fonds- und indexgebunden 0 0
Depotforderungen 18.140 10.139
Forderungen gegeniiber Versicherungen und Vermittlern 967 1.184
Forderungen gegeniiber Rickversicherern =123 -123
Forderungen (Handel, nicht Versicherung) 651 572
Eigene Anteile (direkt gehalten) 713 0
In Bezug auf Eigenmittelbestandteile fallige Betrdge oder urspriinglich eingeforderte,
aber noch nicht eingezahlte Mittel 0 0
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente 938 938
Sonstige nicht an anderer Stelle ausgewiesene Vermdgenswerte 89 56
Vermodgenswerte insgesamt 104.224 83.389
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Konsolidierungszwecke ermittelt. Grundsatzlich wurde
bei der Ausgestaltung von Solvency Il ein an internatio-
nale Rechnungslegungsstandards angeglichenes Ansatz-
und Bewertungsmodell angestrebt. Daher kdnnen bei
bestimmten Bilanzposten IFRS-Werte der Miinchener
Riick AG auch fiir Solvabilitatszwecke herangezogen
werden.

MaBgeblich fiir unsere Unternehmenssteuerung ist
zudem die Gruppensicht, in der die Miinchener Riick AG
ein bedeutender Bestandteil ist. Aufgrund der gesell-
schaftsiibergreifenden Steuerung unserer Geschafts-
felder ist es nicht immer maoglich, die Miinchener Riick
AG davon zu separieren. Sofern nachfolgend Steuerungs-
aspekte beschrieben sind und nicht explizit von der
Miinchener Riick AG gesprochen wird, ist der Gesamt-
konzern oder die Rickversicherungsgruppe gemeint.

D1  Vermogenswerte

Bewertung der Vermodgenswerte

GemalB Artikel 75 Absatz 1 Buchstabe a der Richtlinie
2009/138/EG werden in der Solvenzbilanz alle Ver-
mogenswerte mit dem Betrag bewertet, zu dem sie
zwischen sachverstandigen, vertragswilligen und von-
einander unabhangigen Geschaftspartnern getauscht
werden konnten - das hei3t zu ihren beizulegenden
Zeitwerten. Nach den Vorschriften des HGB werden
Vermdgenswerte zu Anschaffungskosten abzliglich der
zulassigen planmaBigen und gegebenenfalls auBerplan-
maBigen Abschreibungen bewertet.

Ermessen und Schatzungen bei der Bilanzierung und
Bewertung

Sofern fiir die Ermittlung der beizulegenden Zeitwerte
keine Marktpreise verfliigbar sind und die Bewertung
daher auf Basis von Modellen erfolgt, ist es erforderlich, bei
der Bewertung Ermessen auszuliben sowie Schatzungen
und Annahmen zu treffen. Diese wirken sich auf aus-
gewiesene Vermogenswerte in der Solvenzbilanz aus.

Unsere internen Prozesse sind darauf ausgerichtet, die
Wertansatze unter Berlicksichtigung aller relevanten
Informationen moglichst zuverlassig und nachpriifbar
dokumentiert zu ermitteln. Grundlage fiir die Wertermitt-
lung sind die besten Erkenntnisse des Managements zu
den jeweiligen Sachverhalten zum Abschlussstichtag.
Dennoch liegt es in der Charakteristik dieser Posten, dass
Schatzwerte gegebenenfalls im Zeitverlauf angepasst
werden missen, da neuere Erkenntnisse bei der Bewertung
zu berlicksichtigen sind.

Die folgenden Abschnitte enthalten fiir jede wesentliche
Gruppe von Vermogenswerten eine gesonderte Beschrei-
bung der Grundlagen, Methoden und wesentlichen
Annahmen hinsichtlich Ansatz, Bewertung und Ausweis
in der Solvenzbilanz und in der Finanzberichterstattung
nach HGB.
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D11 Geschafts- oder Firmenwert

In der Solvenzbilanz weisen wir keinen Geschéafts- oder
Firmenwert aus. Ebenso liegt bei der Miinchener Riick AG
im Jahresabschluss nach HGB kein zu bilanzierender
Geschafts- oder Firmenwert vor.

D 1.2 Abgegrenzte Abschlusskosten

Abgegrenzte Abschlusskosten werden in der Solvenz-
bilanz nicht aktiviert, sondern bei der Bewertung der ver-
sicherungstechnischen Riickstellungen beriicksichtigt.

Gemal § 248 Absatz 1 Nr. 3 HGB besteht bei Aufwendun-
gen fiir den Abschluss von Versicherungsvertréagen ein
Bilanzierungsverbot. Jedoch diirfen nach HGB in der Lebens-
versicherung sowie in der nach Art der Lebensversicherung
betriebenen Kranken-, Schaden- und Unfallversicherung
einmalige Abschlusskosten bei der Berechnung der
Deckungsriickstellung nach einem angemessenen ver-
sicherungstechnischen Verfahren, insbesondere dem
sogenannten Zillmerungsverfahren, berlicksichtigt werden.
In der sonstigen Schaden- und Unfallversicherung werden
sie als teilweiser Abschlusskostenabzug bei der Bewertung
der Beitragsiibertrage beriicksichtigt.

D 1.3 Immaterielle Vermdgenswerte

Immaterielle Vermégenswerte werden in der Solvenz-
bilanz nur dann ausgewiesen, wenn sie nach IFRS zu
erfassen sind und gleichzeitig auf einem aktiven Markt
gehandelt werden. Dafiir ist es auch ausreichend, wenn
lediglich fiir ahnliche Vermdgenswerte ein aktiver Markt
existiert. Da die immateriellen Vermogenswerte der
Miinchener Riick AG diese Anforderung derzeit nicht
erfillen, weist dieser Posten in der Solvenzbilanz keinen
Bestand aus.

Nach HGB bewerten wir immaterielle Vermogenswerte zu
Anschaffungskosten abziiglich der zulassigen planméaBigen
und gegebenenfalls auBerplanmaBigen Abschreibungen.
GemaRB § 248 Absatz 2 HGB sind auch selbst geschaffene
immaterielle Vermogenswerte des Anlagevermogens
grundsatzlich aktivierungsfahig. Von diesem Wahlrecht
wird bei der Miinchener Riick AG nur in Ausnahmefallen
Gebrauch gemacht.

D 1.4 Latente Steueranspriiche

Die Grundlage fir die Ermittlung der latenten Steuern
unter Solvency Il ist Art.15i. V. m. Art. 9 delegierte Ver-
ordnung (EU) 2015/35 (DVO).

Fir den Ansatz und die Bewertung von Vermdgenswerten
und Verbindlichkeiten sind gem. Art. 9 Abs. 1 und Abs. 2
DVO die IFRS-Vorschriften maBgeblich, sofern sie mit
Art. 75 der Richtlinie 2009/138/EG im Einklang stehen.
Da es sich bei latenten Steuerforderungen um einen Ver-
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mogenswert handelt, werden auch flr den Ansatz und

die Bewertung von latenten Steueranspriichen unter
Solvency Il die Vorschriften der internationalen Rechnungs-
legung IAS 12 angewendet. Weiterhin werden die
einschlagigen Auslegungsentscheidungen der Bundes-
anstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) berlick-
sichtigt.

Die Berechnung der latenten Steueranspriiche erfolgt
anhand der Differenz zwischen dem Ansatz und der
Bewertung der Vermdgenswerte gemal Art. 75 der
Richtlinie 2009/138/EG und dem Ansatz und der Bewer-
tung der Vermdgenswerte zu Steuerzwecken. Fiir die
Ermittlung der latenten Steuern werden landesspezifische
Steuersatze angewendet. Am Bilanzstichtag bereits be-
schlossene Anderungen des Steuersatzes und der Steuer-
gesetze werden beachtet.

Latente Steueranspriiche werden dann bilanziert, wenn
Aktivposten in der Solvenzbilanz niedriger oder Passiv-
posten hoher anzusetzen sind als in der Steuerbilanz der
Minchener Riick AG und sich diese Differenzen in der
Zukunft mit steuerlicher Wirkung wieder ausgleichen
(temporére Differenzen). Ebenso werden latente Steuer-
anspriiche auf steuerliche Verlustvortrage angesetzt.

Latente Steueranspriiche werden aktiviert, soweit aus-
reichend steuerpflichtige temporére Differenzen bestehen,
die sich erwartungsgemaB im gleichen Zeitraum auflésen
werden wie die abziehbaren temporaren Differenzen. Sind
dariiber hinaus weitere abziehbare temporare Differenzen
vorhanden, werden latente Steueranspriiche darauf nur
insoweit angesetzt, als wahrscheinlich ist, dass kiinftige
Gewinne im gleichen Zeitraum wie die Auflésung der
abziehbaren temporaren Differenzen zu erwarten sind.

Hierzu wird eine 5-Jahres-Ergebnisplanung zugrunde gelegt.

Seit dem Geschaftsjahr 2017 werden latente Steuer-
anspriiche und -schulden saldiert ausgewiesen, sofern sie
dasselbe Steuersubjekt und dieselbe Steuerbehdrde
betreffen. In der Solvenzbilanz der Miinchener Riick AG
belaufen sich die latenten Steueranspriiche zum

31. Dezember 2018 auf 3.503 Millionen €. Die latenten
Steuerschulden betragen 5.715 Millionen €. Nach Saldie-
rung ergibt sich insgesamt eine latente Steuerbelastung
in Hohe von 2.212 Millionen €.

GemaB § 274 HGB werden latente Steuern auf alle
Ansatz- und Bewertungsdifferenzen zwischen handels-
rechtlichen und steuerlichen Wertansatzen, die sich in
spateren Geschaftsjahren voraussichtlich abbauen,
gebildet. Dariiber hinaus werden latente Steueranspriiche
auf steuerliche Verlustvortrage gebildet, sofern sie inner-
halb der nachsten fiinf Jahre zu einer Verlustverrechnung
flhren.
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In der Handelsbilanz der Miinchener Riick AG werden
derzeit weder aktive noch passive latente Steuern ange-
setzt. Dies ist darauf zuriickzufiihren, dass sich in der
Handelsbilanz insgesamt eine latente Steuerentlastung
ergibt und wir das Wahlrecht nach § 274 Abs. 1 Satz 2
HGB zum Ansatz aktiver latenter Steuern nicht austiben.

Der Wechsel von einer (nicht angesetzten) latenten Netto-
Steuerentlastung nach HGB zu einer latenten Netto-Steuer-
belastung in der Solvenzbilanz ist hauptsachlich auf die
latenten Steuern fiir die versicherungstechnischen Riick-
stellungen, insbesondere die Schwankungsriickstellung, die
in der Solvenzbilanz nicht gebildet wird, zuriickzufiihren.
Darliber hinaus fihren insbesondere unterschiedliche
Bewertungsansatze fiir Kapitalanlagen und Immobilien, die
in der Solvenzbilanz zu beizulegenden Zeitwerten bewertet
werden, zur Bildung von passiven latenten Steuern in der
Solvenzbilanz.

Die Minchener Riick AG hat zum 31. Dezember 2018 ins-
gesamt steuerliche Verlustvortrage in Hohe von 2.394 Mil-
lionen €, die in Hohe von 1.013 Millionen € auf korperschaft-
steuerliche Verlustvortrage fiir die Betriebsstatten in
Australien (959 Millionen €) und Spanien (54 Millionen €)
entfallen. Die gewerbesteuerlichen Verlustvortréage entfallen
vollstandig auf das deutsche Stammhaus (1.381 Millionen €).

Auf die kdrperschaftsteuerlichen Verlustvortrage in Hohe
von 437 Millionen € wurden aktive Steuern gebildet, da
in dieser Hohe ausreichend zu versteuernde temporare
Differenzen bestehen bzw. in den nachsten fiinf Jahren
Gewinne, die fur die Verlustverrechnung zur Verfiigung
stehen, erwartet werden. Fir die verbleibenden korper-
schaftsteuerlichen Verlustvortrage in Hohe von insgesamt
576 Millionen € wurden keine aktiven latenten Steuern
gebildet.

Aufgrund der unbeschrankten Vortragsfahigkeit der
gewerbesteuerlichen Verlustvortrage in Deutschland
sowie des Uberhangs der zu versteuernden temporaren
Differenzen wurden auf die gesamten Verlustvortrage
des deutschen Stammbhauses aktive latente Steuern
gebildet. Dabei wurden die Regelungen der Mindest-
besteuerung in Deutschland beriicksichtigt.

Bei der Miinchener Riick AG werden zum 31. Dezember
2018 in der Solvenzbilanz 382 Millionen € latente Steuer-
anspriiche auf Verlustvortrage bilanziert. Aufgrund des
nicht ausgeiibten Wahlrechts werden in der Handels-
bilanz keine aktiven latenten Steuern auf Verlustvortrage
ausgewiesen.

Die Aufgliederung der bestehenden steuerlichen
Verlustvortrage finden Sie in der Tabelle ,Steuerliche
Verlustvortrage”.
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31.12.2018

Mit darauf Ohne darauf

gebildeter gebildete

aktiver aktive

Steuer- Steuer-
Mio. € abgrenzung abgrenzung Gesamt
Steuerliche Verlustvortrage 1.818 576 2.394
Korperschaftsteuerliche Verlustvortrage 437 576 1.013
davon zeitlich unbeschrankt vortragsfahig 437 576 1.013
Gewerbesteuerliche Verlustvortrage 1.381 1.381
davon zeitlich unbeschrankt vortragsfahig 1.381 1.381

D 1.5 Uberschuss bei den
Altersversorgungsleistungen

Einzelheiten dariiber, wie wir den Uberschuss bei den
Altersversorgungsleistungen ansetzen, sind in Zusammen-
hang mit den Rentenzahlungsverpflichtungen in Kap. D 3.3
naher erlautert.

D 1.6 Sachanlagen fur den Eigenbedarf

Eigengenutzte Immobilien

In der Solvenzbilanz werden eigengenutzte Immobilien
im Posten ,Sachanlagen fiir den Eigenbedarf” ausge-
wiesen, im HGB-Abschluss zeigen wir diese unter den
Kapitalanlagen.

Grundstiicke und Gebaude bewerten wir in der Solvenz-
bilanz zum beizulegenden Zeitwert. Bewertungen werden
fiir den direkt gehaltenen Bestand von konzerninternen
Gutachtern und fir den indirekt gehaltenen Bestand von
externen Gutachtern durchgefiihrt. Wesentlich fir die
Bewertung ist die Ermittlung der Nachhaltigkeit von Ein-
nahmen- und Ausgabenstromen unter Berlicksichtigung
der Entwicklung der Marktgegebenheiten am jeweiligen
Standort der Immobilie. Der beizulegende Zeitwert wird
objektindividuell bestimmt, indem die zukiinftigen Ein-
zahlungsiiberschiisse auf den Bewertungszeitpunkt dis-
kontiert werden.

Nach HGB bewerten wir den bebauten Grundbesitz zu
Anschaffungs- oder Herstellungskosten abziiglich der
zulassigen linearen, gegebenenfalls auBerplanmaBigen
Abschreibungen. Unbebaute Grundstiicke werden mit
ihren Anschaffungskosten bilanziert und unterliegen
keiner planmaBigen Abschreibung. Im Falle von voraus-
sichtlich dauerhaften Wertminderungen nehmen wir
auBerplanmaBige Abschreibungen (Teilwertabschreibun-
gen) auf den beizulegende Wert eines Grundstiicks vor.
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Sachanlagen flir den Eigenbedarf
Aus Griinden der Vereinfachung werden Sachanlagen
in der Solvenzbilanz mit ihrem IFRS-Wert bewertet.

Das heiBt, sie werden - sofern keine auBBerplanmaBige
Abschreibung auf einen niedrigeren Wert getatigt wird -
zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet, wobei
entsprechend der Nutzenabgabe planméaBige Abschrei-
bungen Uber die wirtschaftliche Nutzungsdauer vorge-
nommen werden.

Nach HGB erfolgt die Bewertung von Sachanlagen zu
Anschaffung- bzw. Herstellungskosten, unter Abzug von
zulassigen Abschreibungen.

Unsere Leasingvertrage betreffen hauptséachlich Operating-
Leasingverhaltnisse nach IAS 17. Diese werden weder in der
Solvenzbilanz noch nach HGB aktiviert.

D 1.7 Anlagen (auBer Vermogenswerten fiir
indexgebundene und fondsgebundene
Vertrage)

D1.71 Immobilien (auBer zur Eigennutzung)

Fremdgenutzte Grundstiicke und Gebaude bewerten wir
sowohl in der Solvenzbilanz als auch nach HGB wie die
eigengenutzten Immobilien. Das heiBt, in der Solvenz-
bilanz zu beizulegenden Zeitwerten und nach HGB zu
fortgefiihrten Anschaffungs- und Herstellungskosten.
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D1.7.2 Anteile an verbundenen Unternehmen,
einschlieBlich Beteiligungen

Unter Solvency Il umfasst dieser Posten Anteile an verbun-

denen Unternehmen im Sinne von Artikel 212 der Richtlinie

2009/138/EG. Das bedeutet:

- Tochterunternehmen gemanB Artikel 13 Absatz 16 und
Artikel 212 Absatz 2 der Richtlinie 2009/138/EG;

- Unternehmen, die mit einem anderen Unternehmen
verbunden sind, und zwar durch eine Beziehung wie in
Artikel 12 Absatz 1 der Richtlinie 83/349/EWG darge-
legt, und

- Beteiligungen gemaB Artikel 13 Absatz 20 und Artikel
212 Absatz 2 der Richtlinie 2009/138/EG.

Bei Anteilen an verbundenen Unternehmen, die unter die-
sem Posten ausgewiesen werden, wendet die Miinchener
Riick AG die folgende Bewertungshierarchie an, um deren
beizulegende Zeitwerte zum Abschlussstichtag zu ermitteln:

1. StandardmaBig erfolgt die Bewertung anhand von
Marktpreisen, die auf aktiven Markten fiir identische
Vermogenswerte notiert sind.

2. Wenn keine Marktpreise fiir identische Vermégens-
werte, die an aktiven Markten notiert sind, vorliegen, weil
das betreffende verbundene Unternehmen nicht an einer
Borse notiert ist, so bewertet die Miinchener Riick AG ihre
Anteile:

- mit dem sich nach Solvency-II-Bewertungsvorschriften
ergebenden Anteil am Uberschuss der Vermdgens-
werte lber die Verbindlichkeiten, wenn es sich bei dem
betreffenden verbundenen Unternehmen um einen
Organismus flir gemeinsame Anlagen mit eigener
Rechtspersonlichkeit oder ein Versicherungs- bzw.
Riickversicherungsunternehmen aus dem EWR oder ein
im Konzernabschluss von Munich Re vollkonsolidiertes
Tochterunternehmen handelt;

- basierend auf der Equity-Methode gemaB IAS 28, Anteile
an assoziierten Unternehmen und Gemeinschaftsunter-
nehmen, wenn das betreffende verbundene Unternehmen
kein Organismus flir gemeinsame Anlagen mit eigener
Rechtspersonlichkeit und kein Versicherungs- bzw. Riick-
versicherungsunternehmen aus dem EWR ist, jedoch im
Konzernabschluss von Munich Re gemaB IFRS basierend
auf der Equity-Methode bewertet wird, weil es als wesent-
lich betrachtet wird. Im Gegensatz zu IAS 28 werden der
Geschafts- oder Firmenwert und sonstige immaterielle
Vermogenswerte von dem gemaB IFRS nach der Equity-
Methode ermittelten Wert abgezogen;
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- basierend auf einer alternativen Bewertungsmethode,
wenn das betreffende verbundene Unternehmen kein
Organismus fiir gemeinsame Anlagen mit eigener
Rechtspersonlichkeit und kein Versicherungs- bzw.
Riickversicherungsunternehmen ist und dariiber hinaus
im Konzernabschluss von Munich Re gemaB IFRS nicht
basierend auf der Equity-Methode bewertet wird, weil
es als unwesentlich betrachtet wird.

Unter Berlicksichtigung der Grundséatze der Wesentlich-
keit verwendet die Miinchener Riick AG

- die Equity-Methode flr nicht notierte verbundene Unter-
nehmen, die nicht der Beaufsichtigung auf Einzelebene
unterliegen und fiir die deshalb der sich nach Solvency-II-
Bewertungsvorschriften ergebende Anteil am Uberschuss
der Vermdgenswerte iber die Verbindlichkeiten aus-
schlieBlich fiir Solvabilitatszwecke der Gruppe berechnet
werden misste;

- eine alternative Bewertungsmethode fiir nicht notierte
verbundene Unternehmen, die nach IFRS als unwesent-
lich betrachtet werden und daher im Konzernabschluss
von Munich Re nicht anhand der Equity-Methode bewertet
werden.

GemaB HGB entspricht der Buchwert der Anteile an ver-
bundenen Unternehmen und Beteiligungen grundsatzlich
den Anschaffungskosten; erforderliche Abschreibungen auf
einen auf Dauer niedrigeren beizulegenden Wert werden
nach § 253 Absatz 3 HGB entsprechend berlicksichtigt.

Niedrigere Wertanséatze aus den Vorjahren behalten wir
nach HGB dann bei, wenn es sich um eine voraussichtlich
dauernde Wertminderung handelt. Sofern zum Bilanz-
stichtag der Verkehrswert nachhaltig tiber den letztjahri-
gen Wertanséatzen liegt, erfolgen Zuschreibungen bis zu
den urspriinglichen Anschaffungskosten bzw. bis zu den
fortgefiihrten Anschaffungskosten.

Unterschiede zwischen Solvency Il und HGB sind im
Wesentlichen auf die unter Solvency Il geforderte markt-
nahe Bewertung der Anteile an verbundenen Unternehmen
und Beteiligungen zurtickzufiihren, wohingegen nach
HGB eine Bewertung zu fortgefiihrten Anschaffungs-
kosten erfolgt.

D1.7.3 Sonstige finanzielle Vermégenswerte

In der Solvenzbilanz bewerten wir alle sonstigen finan-
ziellen Vermdgenswerte mit ihren beizulegenden Zeit-
werten. Sofern eine Preisnotierung auf aktiven Markten
verfligbar ist (Marktwert), ist diese anzusetzen. Sind keine
Marktpreise verfligbar, erfolgt die Bewertung anhand von
Bewertungsmodellen, bei denen so weit als moglich
beobachtbare Marktparameter verwendet werden. Die
Bewertung folgt dabei denselben Prinzipien wie unter IFRS.
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Ermittlung der beizulegenden Zeitwerte

Informationen zur Ermittlung der beizulegenden Zeit-
werte und die entsprechende Tabelle finden Sie im SFCR
von Munich Re (Gruppe), Kap. D 1.7.3 Sonstige finanzielle
Vermdgenswerte.

Bewertungskategorien nach HGB

Kapitalanlagen

Nach HGB bewerten wir Aktien, Anteile oder Aktien an
Investmentvermogen und andere nicht festverzinsliche
Wertpapiere, Inhaberschuldverschreibungen und andere
festverzinsliche Wertpapiere sowie andere Kapitalanlagen
zu den Anschaffungskosten oder wir legen ihnen den
niedrigeren Borsen- oder Marktwert am Bilanzstichtag
zugrunde.

Derivate

Nach HGB bewerten wir Derivate grundsatzlich zu den
Anschaffungskosten oder zu ihrem niedrigeren beizu-
legenden Zeitwert am Bilanzstichtag. Ein Verpflichtungs-
lberhang wird durch die Bildung einer Drohverlustriick-
stellung berlcksichtigt. Upfront-Zahlungen werden aktiviert
und Uber die Laufzeit amortisiert.

Einlagen mit Ausnahme von Zahlungsmittel-
aquivalenten

Nach HGB erfolgt die Bewertung mit dem Nominalbetrag
und der Ausweis unter den Kapitalanlagen.

Wertminderungen

Niedrigere Wertanséatze aus den Vorjahren behalten wir
nach HGB dann bei, wenn es sich um eine voraussichtlich
dauernde Wertminderung handelt. Sofern zum Bilanz-
stichtag der Verkehrswert nachhaltig tiber den letztjahri-
gen Wertansatzen liegt, erfolgen Zuschreibungen bis zu
den urspriinglichen Anschaffungskosten bzw. bis zu den
fortgeflihrten Anschaffungskosten.

Dain der Solvenzbilanz alle Vermdgenswerte zu ihren
beizulegenden Zeitwerten bewertet werden, sind explizite
Vorschriften zur Wertminderung nicht erforderlich.

Aus denselben Griinden existieren keine Regelungen zur
getrennten Bilanzierung eingebetteter Derivate (Unbund-
ling) sowie zum Hedge Accounting.

D 1.8 Vermodgenswerte fur index- und
fondsgebundene Vertrage

Der Posten ist fiir die Miinchener Riick AG derzeit nicht
relevant.
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D 1.9 Darlehen und Hypotheken

In der Solvenzbilanz werden Darlehen und Hypotheken
als separater Posten auBerhalb der Anlagen ausgewiesen.
Sie werden mit dem beizulegenden Zeitwert bewertet.

GemalB HGB werden Ausleihungen an verbundene Unter-
nehmen und Unternehmen, mit denen ein Beteiligungs-
verhaltnis besteht, Namensschuldverschreibungen, Hypo-
thekendarlehen, Schuldscheinforderungen und Darlehen
sowie andere Forderungen zu fortgefiihrten Anschaffungs-
kosten unter Anwendung des gemilderten Niederstwert-
prinzips bilanziert und bewertet.

Der Ausweis von Erbbaurechten erfolgt nach HGB unter
dem fremdgenutzten Grundbesitz und in der Solvenz-
bilanz als Finanzierungsleasing im Rahmen der Darlehen.

D 1.10 Einforderbare Betrage aus
Rickversicherungsvertragen

Einforderbare Betrége aus Riickversicherungsvertragen
werden im Kap. D 2 Versicherungstechnische Riickstellun-
gen beschrieben.

D 111 Depotforderungen

Depotforderungen dienen unmittelbar als Sicherheit fiir
die von den Zedenten in Riickdeckung ibernommenen
versicherungstechnischen Riickstellungen und kénnen
von den Zedenten nicht unabhéngig verwertet werden.
Daher ist das Kreditrisiko begrenzt. Hohe und Verande-
rungen der Depotforderungen im Geschaftsjahr leiten sich
im Regelfall aus den Werten der Veranderungen der zuge-
horigen versicherungstechnischen Riickstellungen fiir
das in Rickdeckung genommene Versicherungsgeschaft
ab. Insofern haben Depotforderungen keine vertraglich
fixierte Falligkeit, ihre Abwicklung erfolgt grundsatzlich in
Abhangigkeit von der Abwicklung der korrespondierenden
Riickstellungen.

In der Solvenzbilanz sind Depotforderungen mit dem bei-
zulegenden Zeitwert zu bewerten.

GemalB HGB sind Depotforderungen zum Nominalwert
auszuweisen (Betrag der einbehaltenen Sicherheit). Es ist
eine Wertberichtigung erforderlich, wenn eine Forderung
zweifelhaft wird.
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D 1.12 Forderungen gegeniiber
Versicherungen und Vermittlern

In der Solvenzbilanz bewerten wir Forderungen gegen-
liber Versicherungen und Vermittlern mit dem beizu-
legenden Zeitwert unter Bertlicksichtigung des Gegen-
parteirisikos (Counterparty Default Risk).

Nach HGB setzen wir die Forderungen gegentiber Ver-
sicherungen und Vermittlern zu ihrem Nominalwert an,
gegebenenfalls gekiirzt um die erforderlichen Wertbe-

richtigungen.

D 1.13 Forderungen gegeniiber
Riickversicherern

In der Solvenzbilanz bewerten wir Forderungen gegen-
tiber Ruckversicherern mit dem beizulegenden Zeitwert
unter Beriicksichtigung des Gegenparteirisikos (Counter-
party Default Risk).

Nach HGB setzen wir die Forderungen gegentiber Riick-
versicherern zu ihrem Nominalwert an, gegebenenfalls
gekiirzt um die erforderlichen Wertberichtigungen.

Courtage-Forderungen und Forderungen aus dem in
Riickdeckung libernommenen Geschéaft werden in der
Solvenzbilanz - anders als nach HGB - nicht unter den
Forderungen gegeniiber Riickversicherern, sondern unter
.Forderungen gegeniiber Versicherungen und Vermittlern”
ausgewiesen.

D 1.14 Forderungen (Handel, nicht
Versicherung)

Einzelheiten zur Bewertung in der Solvenzbilanz finden
Sie im SFCR von Munich Re (Gruppe), Kap. D 1.14 Forde-
rungen (Handel, nicht Versicherung).

Nach HGB werden diese Forderungen generell zum
Nominalwert angesetzt, gegebenenfalls gekiirzt um
erforderliche Wertberichtigungen.

D 1.15 Eigene Anteile (direkt gehalten)

Dieser Posten enthélt die von der Miinchener Riick AG
gehaltenen eigenen Anteile. Nach Solvency Il werden die
eigenen Anteile zu ihrem beizulegenden Zeitwert bewer-
tet. Zur Bestimmung der Eigenmittel ist dieser Betrag von
den Basiseigenmitteln abzuziehen.

Nach HGB ist der rechnerische Wert von erworbenen
eigenen Anteilen offen vom Posten ,Gezeichnetes Kapital”
abzusetzen. Der liber den rechnerischen Wert hinaus-
gehende Teil der Anschaffungskosten fiir die eigenen
Anteile wird von den Gewinnriicklagen abgezogen.
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D 1.16 In Bezug auf Eigenmittelbestandteile
fallige Betrage oder urspriinglich
eingeforderte, aber noch nicht ein-
gezahlte Mittel

Der Posten ist fiir die Miinchener Riick AG derzeit nicht
relevant.

D 1.17 Zahlungsmittel und
Zahlungsmittelaquivalente

Nach Solvency Il gilt fir Zahlungsmittel der Nennwert als
beizulegender Zeitwert. Ubertragbare Einlagen (einschlieB-
lich Schecks) werden zu fortgefiihrten Anschaffungskosten
bewertet, was in der Regel dem Nennwert entspricht.
Kreditrisiken berilicksichtigen wir, indem wir zweifelhafte
Guthaben und zweifelhafte Schecks auf den voraussicht-
lich einbringbaren Betrag abschreiben.

Nach HGB werden Zahlungsmittel zum Nennwert bilanziert.

D 1.18 Sonstige nicht an anderer Stelle
ausgewiesene Vermogenswerte

Die sonstigen nicht an anderer Stelle ausgewiesenen Ver-
mogenswerte umfassen alle Vermdgenswerte, die keiner
anderen Gruppe von Vermogenswerten zugeordnet werden
kdnnen.

Grundsatzlich sind in der Solvenzbilanz alle tibrigen
Vermdgenswerte mit dem beizulegenden Zeitwert zu
bewerten. Vorauszahlungen werden ahnlich wie bei IFRS
zeitanteilig berechnet und decken den Zeitraum zwischen
dem Abschlussstichtag und dem Tag ab, an dem die
entsprechende Leistung verdient oder fallig wird. Im
Gegensatz zu IFRS werden Vorauszahlungen nach
Solvency Il unter Berlicksichtigung der maBgeblichen
effektiven, risikolosen Zinssatze und der relevanten Zins-
spreads abgezinst, es sei denn, der Abzinsungseffekt ist
unwesentlich.

Sonstige Vermogenswerte im Sinne des § 266 Absatz 2
B. 1l. 4. HGB werden zu Anschaffungskosten unter
Beriicksichtigung des Niederstwertprinzips bewertet.

Vorrate bewerten wir in der Solvenzbilanz mit den ent-
sprechenden IFRS-Buchwerten, das heiBt dem geschatzten
realisierbaren Wert. Falls der Wert im Verlauf der normalen
Geschaftstatigkeit unter den Wert der Anschaffungskosten
fallt, miissen wir bei Vorraten eine Abschreibung auf diesen
Wert vornehmen.

Nach HGB erfolgt die Bewertung von Vorraten zu
Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten unter Abzug
von zuldssigen Abschreibungen.
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D2 Versicherungstechnische
Rickstellungen

D 21 Beschreibung der fir Solvabilitats-
zwecke angewandten Bewertungs-
methoden

D211 Allgemeine Anforderungen an versicherungs-

technische Riickstellungen
Flr samtliche Versicherungs- und Riickversicherungs-
verpflichtungen gegeniiber Versicherungsnehmern und
Anspruchsberechtigten von Versicherungs- und Rickver-
sicherungsvertragen miissen Versicherungs- und Riick-
versicherungsunternehmen versicherungstechnische
Riickstellungen bilden. Der Wert der versicherungstech-
nischen Riickstellungen entspricht dem aktuellen Betrag,
den Versicherungs- oder Riickversicherungsunternehmen
zahlen miissten, wenn sie ihre Versicherungs- und Riick-
versicherungsverpflichtungen unverziiglich auf ein ande-
res Versicherungs- oder Riickversicherungsunternehmen
lbertragen wiirden. Die Berechnung der versicherungs-
technischen Riickstellungen erfolgt unter Berlicksichtigung
der von den Finanzmarkten bereitgestellten Informationen
sowie allgemein verfligbarer Daten tiber versicherungs-
technische Risiken und hat mit diesen konsistent zu sein
(Marktkonsistenz). Die versicherungstechnischen Riick-
stellungen miissen auf vorsichtige, verlassliche und objek-
tive Art und Weise berechnet werden. Die Berechnung
der versicherungstechnischen Riickstellungen wird unter
Einhaltung der oben dargelegten Grundsatze wie nach-
stehend beschrieben durchgefiihrt.

Die versicherungstechnischen Riickstellungen fiir die
Lebensversicherung finden Sie im Anhang Z im Melde-
bogen QRT S.12.01.02 und fiir die Nicht-Lebensver-
sicherung im Meldebogen QRT S.17.01.02. Die gréBten
versicherungstechnischen Riickstellungen sind in der
proportionalen Allgemeinen Haftpflichtversicherung, den
proportionalen Feuer- und anderen Sachversicherungen,
der proportionalen Kraftfahrtversicherung sowie der
nichtproportionalen Unfallversicherung vorhanden. Im
Meldebogen QRT S19.01.21 werden die Anspriiche aus
Nicht-Lebensversicherungen aufgezeigt.

D 2.1.2 Berechnung versicherungstechnischer Riick-
stellungen

Detaillierte Angaben finden Sie im SFCR von Munich Re

(Gruppe), Kap. D 2.1.2 Berechnung versicherungstech-

nischer Riickstellungen.
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D 2.1.3 Bewertung von Finanzgarantien und vertrag-
lichen Optionen

Bei der Berechnung der versicherungstechnischen Riick-

stellungen beriicksichtigen wir den Wert von Finanz-

garantien und vertraglichen Optionen, die Gegenstand

der Versicherungs- und Riickversicherungsvertrage sind.

Alle Annahmen in Bezug auf die Wahrscheinlichkeit, dass
die Versicherungsnehmer ihre Vertragsoptionen, einschlief3-
lich Storno- und Riickkaufsrechten, ausiiben werden,
stlitzen sich auf aktuelle und glaubwiirdige Informationen.
Die Annahmen tragen entweder explizit oder implizit der
Auswirkung Rechnung, die klinftige Veranderungen der
Finanz- und Nichtfinanzbedingungen auf die Ausiibung
dieser Optionen haben konnten.

D 2.1.4 Vereinfachungen bei der Berechnung der

versicherungstechnischen Riickstellungen
Zur Berechnung der besten Schatzwerte verwendet die
Miinchener Riick AG keine Vereinfachungen, wie in der
DVO, Titel I, Kap. I, Abschnitt 6 beschrieben.

D 2.2 Unsicherheiten hinsichtlich der
Hohe versicherungstechnischer
Rickstellungen

Die Bewertung des besten Schatzwerts der versiche-
rungstechnischen Riickstellungen stiitzt sich zu einem
wesentlichen Teil auf verfligbare Daten und versicherungs-
mathematische Modelle in Verbindung mit Experten-
einschatzungen. Angesichts gegebener Unsicherheiten
werden unterschiedliche Experten je nach individuellem
Hintergrund, beruflicher Erfahrung oder Spezialgebiet
unterschiedliche Annahmen treffen. Dieser Sachverhalt
flihrt unvermeidbar zu einem gewissen Grad an Modell-
und Parameterunsicherheit. Diese Unsicherheiten werden
bei der Validierung der versicherungstechnischen Riick-
stellungen beriicksichtigt, indem Sensitivitaten getestet
und Szenarien entworfen werden.

Im Vergleich zu der Unsicherheit bei der Bestimmung des
besten Schatzwerts ist die Bestimmung der Risikomarge
als Teil der versicherungstechnischen Riickstellungen
nicht von hohen Freiheitsgraden in der Wahl der Annahmen
gepragt. Die Risikomarge basiert auf dem Barwert proji-
zierter Risikokapitalia und ist durch die regulatorischen
Vorgaben zu einem wesentlichen Teil festgelegt. Kleinere
Unsicherheiten bestehen beispielsweise in der konkreten
Wahl der Projektionsmuster oder des Diversifikationsgrads.
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Solvabilitat-
Mio. € 11-Wert
Versicherungstechnische Riickstellungen - Nichtlebensversicherung 43.303
Versicherungstechnische Riickstellungen - Nichtlebensversicherung (auBer Krankenversicherung) 41.590
Versicherungstechnische Riickstellungen als Ganzes berechnet 0
Bester Schatzwert 40.821
Risikomarge 769
Versicherungstechnische Riickstellungen - Krankenversicherung (nach Art der Nichtlebensversicherung) 1.713
Versicherungstechnische Riickstellungen als Ganzes berechnet 0
Bester Schatzwert 1.702
Risikomarge 12
Versicherungstechnische Riickstellungen - Lebensversicherung (auBer fonds- und indexgebundenen Versicherungen) 6.532
Versicherungstechnische Riickstellungen - Krankenversicherung (nach Art der Lebensversicherung) 5.334
Versicherungstechnische Riickstellungen als Ganzes berechnet 0
Bester Schatzwert 4.191
Risikomarge 1.143
Versicherungstechnische Riickstellungen - Lebensversicherung
(auBer Krankenversicherungen und fonds- und indexgebundenen Versicherungen) 1.198
Versicherungstechnische Riickstellungen als Ganzes berechnet 0
Bester Schatzwert 266
Risikomarge 932
Versicherungstechnische Riickstellungen - fonds- und indexgebundene Versicherungen 0
Versicherungstechnische Riickstellungen als Ganzes berechnet 0
Bester Schatzwert 0
Risikomarge 0
Versicherungstechnische Riickstellungen insgesamt 49.835

D 2.3 Beschreibung der fir die Bewertung
nach HGB angewandten Methoden und
der Hauptunterschiede zu Solvency Il

D 2.3.1 Bilanzierung von versicherungstechnischen
Riickstellungen nach HGB
GemaB HGB werden Riickstellungen in Ubereinstimmung
mit § 249 HGB bilanziert. Neben den allgemeinen Vor-
schriften findet jedoch auch die spezifische Regelung
unter § 341e Absatz 1 HGB Anwendung. Sie schreibt vor,
dass versicherungstechnische Riickstellungen insoweit zu
bilden sind, wie dies nach verniinftiger kaufmannischer
Beurteilung notwendig ist, um die dauernde Erfiillbarkeit
der Verpflichtungen aus den Versicherungsvertragen
sicherzustellen. Unternehmen miissen die im Interesse der
Versicherten erlassenen aufsichtsrechtlichen Vorschriften
beriicksichtigen. Diese beziehen sich auf die bei der
Berechnung der Riickstellungen zu verwendenden Rech-
nungsgrundlagen (einschlieBlich des anzuwendenden
Rechnungszinses) und auf die Zuweisung bestimmter
Kapitalertrage zu den Riickstellungen. Versicherungs-
technische Riickstellungen werden entgegen den allge-
meinen Regelungen in § 253 Absatz 2 HGB nicht abge-
zinst, sondern nach den Vorschriften von § 253 Absatz 1
Satz 2 HGB bewertet. Hiernach ist die Hohe der Riick-
stellungen anhand einer verniinftigen kaufmannischen
Beurteilung zu bestimmen.
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Die versicherungstechnischen Riickstellungen werden
nach den in Formblatt 1 verwendeten Klassifizierungen
aufgegliedert, die die Verordnung tiber die Rechnungs-
legung von Versicherungsunternehmen (RechVersV) vor-
schreibt:

- Beitragsiibertrage

- Deckungsriickstellung

- Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungs-
falle

- Riickstellung fiir erfolgsunabhangige Beitragsriick-
erstattung

- Schwankungsriickstellung und dhnliche Riickstellungen

- Sonstige versicherungstechnische Riickstellungen

Die Riickstellungen werden auf Nettobasis angesetzt, das
heiBt, der Anteil des Riickversicherers wird vom Bruttobetrag
auf der Passivseite abgezogen.

D 2.3.2 Bilanzierung von versicherungstechnischen
Riickstellungen nach Solvency Il

Generell erfolgt die Bilanzierung von versicherungs-

technischen Rickstellungen nach Solvency Il wie in Kap.

D 2.1.2 Berechnung versicherungstechnischer Riick-

stellungen im SFCR von Munich Re (Gruppe) beschrieben.
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Folgende Hauptunterschiede bestehen zwischen der
Riickstellungsbildung nach HGB und Solvency II:

- In der Bilanzierung nach HGB folgt die Riickstellungs-
bildung dem Prinzip der kaufméannischen Vorsicht und
wird auf Einzelfallbasis vorgenommen. Nach Solvency |l
erfolgt die Riickstellungsbildung im Wesentlichen durch
Anwendung anerkannter versicherungsmathematischer
Methoden auf Gruppen von Vertragen, das heif3t generell
nicht auf Einzelfallbasis.

- Solvency Il schreibt anders als HGB die Abzinsung ver-
sicherungstechnischer Riickstellungen vor, insbesondere
des besten Schatzwertes der Schadenriickstellungen.

Im Gegensatz zu HGB sind Beitragsiibertriage bei der Scha-
den- und Unfallversicherung sowie bei der Kranken- und
Lebensversicherung in der Solvency-1l-Bilanz nicht als
separater Posten ausgewiesen. Flir Zwecke von Solvency I
werden in der Vergangenheit erhaltene, aber erst in kiinfti-
gen Rechnungsperioden verdiente Zahlungsstrome nicht
als unverdiente Beitragsilibertrage behandelt, sondern sind
Teil der versicherungstechnischen Riickstellungen.

Bei den Deckungsriickstellungen sollten in der Solvency-II-
Bilanz Zahlungsstrome, die zur Berechnung der besten
Schatzwerte flir Verbindlichkeiten bei der Kranken- und
Lebensversicherung herangezogen werden, bei jedem ein-
zelnen Vertrag projiziert werden. Sollte sich dies als unzu-
mutbar erweisen, konnen die Vertrage auch in Gruppen
zusammengefasst werden, sofern die folgenden Bedingun-
gen erfiillt sind:

a) Die mit den Vertragen einer Gruppe verbundenen
Risiken diirfen sich hinsichtlich Art und Komplexitatsgrad
nicht signifikant unterscheiden.

b) Durch die Gruppierung von Vertragen darf in Bezug auf
das zugrunde liegende Risiko oder die mit den einzelnen
Vertragen verbundenen Kosten kein falsches Bild entstehen.

c) Von der Gruppierung sollte zu erwarten sein, dass sie
zu annahernd demselben besten Schatzwert fiihrt wie die
Berechnung fiir jeden einzelnen Vertrag, insbesondere
was die eingebetteten finanziellen Garantien und die ver-
traglichen Optionen betrifft.

Zudem bestehen vor allem in folgenden Bereichen Unter-
schiede zwischen der Riickstellungsbildung nach HGB und
Solvency Il

1. In der Bilanzierung nach HGB werden Rechnungs-
grundlagen erster Ordnung angewandt (Vorsichtsprinzip).
In der Bilanzierung nach Solvency Il werden Rechnungs-
grundlagen zweiter Ordnung angewandt (Prinzip der zutref-
fenden Darstellung -, True and Fair View").

2. Die Solvency-lI-Zahlen zu Riickstellungen beriicksich-
tigen - anders als HGB - auch kiinftige Pramienanpassun-
gen und die Reaktionen der Versicherungsnehmer darauf
auf Basis bester Schatzwerte.
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In der Schaden- und Unfallversicherung entspricht in der
Solvency-lI-Bilanz die Riickstellung fiir noch nicht abge-
wickelte Versicherungsfélle dem besten Schatzwert der
Schadenriickstellungen. Diese decken Verbindlichkeiten
aus Schaden ab, die vor oder am Bilanzstichtag bereits
eingetreten sind oder verursacht wurden, einschlieBlich
noch nicht erfasster oder unbekannter Rentenfalle. Der
beste Schatzwert der Schadenriickstellungen beriick-
sichtigt die gesamten Schadenregulierungskosten und
IBNR, unabhangig davon, ob ein Schaden gemeldet wurde
oder nicht. Die versicherungstechnischen Riickstellungen
fiir bereits erfasste Rentenfalle sind nicht im besten
Schatzwert der Schadenriickstellungen enthalten. Jedoch
sind sie im Rahmen des besten Schatzwerts flir nach Art der
Lebens- und Krankenversicherung betriebene Versicherun-
gen ausgewiesen.

In der Kranken- und Lebensversicherung sind nach
Solvency Il Riickstellungen fiir noch nicht abgewickelte
Versicherungsfille nicht als separater Posten ausge-
wiesen. Sie sind bereits im besten Schatzwert der Riick-
stellungen beriicksichtigt.

Rickstellungen fiir erfolgsunabhangige Beitragsriick-
erstattungen sind nach Solvency Il bei der Schaden- und
Unfallversicherung sowie bei der Kranken- und Lebens-
versicherung nicht als separater Posten ausgewiesen. Sie
sind ebenfalls bereits im besten Schatzwert der Riick-
stellungen beriicksichtigt.

Die Schwankungsriickstellung gemaf § 341h HGB wird
fiir einzelne Versicherungszweige der Schaden- und
Unfallversicherung gebildet und dient dem Risikoaus-
gleich erheblicher Schwankungen im Schadenverlauf ein-
zelner Sparten tiber mehrere Jahre. Schwankungsriick-
stellungen und dhnliche Riickstellungen werden nicht fiir
das Lebens- und Krankenversicherungsgeschéft gebildet.

Nach Solvency Il sind die zur Schwankungsriickstellung
in der Schaden- und Unfallversicherung zugefiihrten
Beitrage wie bei IFRS unter Abgrenzung von latenten
Steuern in den Eigenmitteln berlicksichtigt. Sie ist in kei-
nem technischen Posten der Solvency-lI-Bilanz enthalten.
Weitere Informationen zu Schwankungsriickstellungen
finden sich im Kap. E 1.

Nach Solvency Il wird der Posten Sonstige versicherungs-
technische Riickstellungen bei der Schaden- und Unfall-

versicherung sowie bei der Kranken- und Lebensversiche-
rung nicht separat ausgewiesen. Die Zahlen sind ebenfalls
im besten Schatzwert der Riickstellungen beriicksichtigt.

In der Solvency-lI-Bilanz werden zusatzlich die noch nicht
falligen Forderungen und Verbindlichkeiten gegeniiber den
Versicherern und Vermittlern unter den Versicherungs-
technischen Riickstellungen ausgewiesen. Unter HGB sind
diese bei den Abrechnungsforderungen beziehungsweise
Abrechnungsverbindlichkeiten ausgewiesen.
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Uberleitungsanalyse der versicherungstechnischen Riickstellungen, HGB vs. Solvency Il

31.12.2018
Kranken Kranken Fonds- und
(nach Art (nach Art index-
Mio. € Nichtleben Nichtleben) Leben) Leben gebunden Gesamt
HGB versicherungstechnische Riickstellungen (brutto) 63.193
Schwankungsriickstellung und
ahnliche Riickstellungen -9.043
Aktivierte Abschlusskosten nach IFRS 2.885
Bewertungsunterschiede HGB/IFRS? -2.397
IFRS versicherungstechnische Riickstellungen 39.554 1.806 5.706 7.573 0 54.638
Umklassifizierung von Bilanzpositionen 16.764 -176 -646 -2.461 0 13.480
Anpassung der 6konomischen Annahmen -15.778 109 514 -6 0 -15.161
Quantifizierte methodische Unterschiede 272 -35 -1.369 -4.849 0 -5.981
Sonstige Unterschiede 10 -1 -14 9 0 3
Sl versicherungstechnische Riickstellungen -
bester Schatzwert 40.821 1.702 4.191 266 0 46.979
Risikomarge 769 12 1.143 932 0 2.856
Sl versicherungstechnische Riickstellungen 41.590 1.713 5.334 1.198 0 49.835

1 Betrifft Schadenriickstellung, Deckungsriickstellung, Drohverlustriickstellung sowie aktivierte Abschlusskosten.

D 2.4 Quantifizierung der Unterschiede
zwischen versicherungstechnischen
Rickstellungen nach HGB und
Solvency Il

Unten stehende Tabelle zeigt die quantitative Uberleitung
der versicherungstechnischen Riickstellungen (brutto)
von HGB nach Solvency Il. Hier wird nach einem 2-Stufen-
Modell vorgegangen:

1. Ausgangspunkt bildet die Uberleitung von HGB nach
IFRS. Zunachst werden die Schwankungsriickstellung und
dhnliche Riickstellungen (nur HGB) und die auch nach
IFRS aktivierten Abschlusskosten eliminiert. Die Bewer-
tungsunterschiede zwischen HGB und IFRS resultieren
aus der aktuariellen Umbewertung der Deckungsriick-
stellung, der barwertorientierten Bewertung der Schaden-
rickstellungen sowie der Kilirzung der tibertragungs-
fahigen Beitragsanteile der aktivierten Abschlusskosten.

2. Fir eine 6konomische Sichtweise werden in einem
zweiten Schritt die versicherungstechnischen Riick-
stellungen (brutto) von IFRS nach Solvency Il Gibergeleitet
und in der Solvency-lI-Branchenhierarchie dargestellt. Da
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nach IFRS und Solvency Il einzelne Sachverhalte in unter-
schiedlichen Bilanzposten ausgewiesen werden, ist es zu-
nachst notwendig, eine Umgliederung der entsprechenden
Posten vorzunehmen, zum Beispiel die noch nicht falligen
Forderungen/Verbindlichkeiten und die aktivierten
Abschlusskosten. Danach werden Diskontierungsanpas-
sungen vorgenommen, wobei die Diskontierung mit der
risikofreien Zinskurve nach Solvency Il mit einer bereits
vorhandenen Diskontierung nach IFRS verrechnet wird.
Die quantifizierten methodischen Unterschiede sind auf
die Berticksichtigung von Ausfallrisiken nach Solvency Il
sowie unterschiedliche Bewertungsansatze zurlickzu-
fihren. In einem letzten Schritt wird die Risikomarge
nach Solvency Il beriicksichtigt, zu der es kein Pendant

in der HGB- und IFRS-Bilanz gibt.

2.5 Einforderbare Betrage aus
Rickversicherungsvertragen nach
Solvency

Detaillierte Angaben finden Sie im SFCR von Munich Re
(Gruppe), Kap. D 2.5 Einforderbare Betrage aus Riickver-
sicherungsvertragen nach Solvency Il.
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D3 Sonstige Verbindlichkeiten

Bewertung sonstiger Verbindlichkeiten

In der Solvenzbilanz werden gemanB Artikel 75 Absatz 1
Buchstabe b der Richtlinie 2009/138/EG alle sonstigen
Verbindlichkeiten mit dem Betrag bewertet, zu dem sie
zwischen sachverstandigen, vertragswilligen und von-
einander unabhangigen Geschaftspartnern Gibertragen 7
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oder beglichen werden kénnten - das heiBt zu ihren
beizulegenden Zeitwerten. Bei der Bewertung der
Verbindlichkeiten werden Wertanderungen aufgrund
einer gednderten Bonitat des Versicherungs- oder
Ruckversicherungsunternehmens nicht beriicksichtigt.

Nach HGB bilanzieren wir sonstige Verbindlichkeiten zum
Erflllungsbetrag.

Bewertung

im gesetz-

Solvabilitat- lichen

Mio. € 1I-Wert Abschluss
Eventualverbindlichkeiten 0 0
Andere Riickstellungen als versicherungstechnische Riickstellungen 278 461
Rentenzahlungsverpflichtungen 91 55
Depotverbindlichkeiten 1.852 1.407
Latente Steuerschulden 2.212 0
Derivate 202 49
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 0 0
Finanzielle Verbindlichkeiten auBer Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 232 232
Verbindlichkeiten gegeniiber Versicherungen und Vermittlern 453 293
Verbindlichkeiten gegeniiber Riickversicherern 103 103
Verbindlichkeiten (Handel, nicht Versicherung) 1.990 1.656
Nachrangige Verbindlichkeiten 4.115 3.746
Nicht in den Basiseigenmitteln aufgefiihrte nachrangige Verbindlichkeiten 95 95

In den Basiseigenmitteln aufgefiihrte nachrangige Verbindlichkeiten 4.020 3.651
Sonstige nicht an anderer Stelle ausgewiesene Verbindlichkeiten 2 16
Sonstige Verbindlichkeiten insgesamt 11.529 8.018

D 3.1 Eventualverbindlichkeiten

In der Solvenzbilanz sind Eventualverbindlichkeiten als
Verbindlichkeit anzusetzen, wenn sie wesentlich sind, das
heiBt, wenn Informationen tiber die aktuelle oder poten-
zielle Hohe oder die Art der Verbindlichkeit den Entschei-
dungsprozess oder das Urteil der Adressaten dieser Infor-
mationen beeinflussen kénnten. Weitere Voraussetzung
fiir den Ansatz ist, dass der Abfluss von Ressourcen nicht
unwahrscheinlich ist.

Derartige Eventualverbindlichkeiten bewerten wir unter
Anwendung der maBgeblichen risikolosen Zinskurve
basierend auf dem erwarteten Barwert kiinftiger Zah-
lungsstrome, die erforderlich sind, um die Eventualver-
bindlichkeit im Laufe ihrer Bestandsdauer zu begleichen.
Dementsprechend erfolgt bei der Miinchener Riick AG die
Bewertung marktkonsistent auf der Grundlage von am
Kapitalmarkt beobachtbaren Credit Default Swap (CDS)-
Spreads. Dabei wird unterstellt, dass der (Bar-)Wert einer
Eventualverbindlichkeit dem Barwert der (wahrschein-
lichkeitsgewichteten) CDS-Pramien entspricht, die zu
entrichten sind, um sich gegen die finanziellen Risiken
aus der Eventualverbindlichkeit abzusichern. Eventual-
verbindlichkeiten, die nicht zuverlassig bewertet werden
kénnen und nicht die Ansatzkriterien erfillen, werden
nicht passiviert.
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Nach HGB sind Eventualverbindlichkeiten Sachverhalte,
die nicht auf der Passivseite der Bilanz auszuweisen sind.
GemaB § 251 HGB in Verbindung mit § 51 Absatz 3 der Ver-
ordnung liber die Rechnungslegung von Versicherungs-
unternehmen (RechVersV) sind diese im Anhang anzugeben.

D 3.2 Andere Riickstellungen als
versicherungstechnische Riick-
stellungen

In der Solvenzbilanz ermitteln wir den besten Schatzwert
fiir den Betrag, der erforderlich ware, um die Verbindlich-
keiten zum Bilanzstichtag zu begleichen. Das ist der Betrag,
den wir bei verniinftiger Betrachtung zahlen missten, um
derartige Verbindlichkeiten zum Bilanzstichtag zu erfiillen
oder sie an Dritte zu libertragen. Besteht eine Bandbreite
moglicher Ergebnisse, innerhalb derer die Wahrscheinlich-
keit der einzelnen Punkte gleich groB ist, so wird der Mittel-
punkt der Bandbreite verwendet. Falls der Zinseffekt
wesentlich ist, bewerten wir die Riickstellung zum Barwert
der erwarteten Aufwendungen. Falls er unwesentlich ist,
lassen wir ihn auBer Acht.
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Nach HGB werden alle tibrigen Riickstellungen in Hohe
des nach verniinftiger kaufmannischer Beurteilung not-
wendigen Erfiillungsbetrags gebildet. Falls, abhangig von
der Restlaufzeit, eine Abzinsung erforderlich ist, verwen-
den wir entsprechend der Laufzeit der Riickstellungen die
von der Deutschen Bundesbank herausgegebenen Zins-
satze gemaB § 253 Absatz 2 HGB.

D 3.3 Rentenzahlungsverpflichtungen

Die folgenden Ausfiihrungen beziehen sich nicht aus-
schlieBlich auf Rentenzahlungsverpflichtungen, sondern
beriicksichtigen alle Pensionsverpflichtungen sowie andere
wesentliche Leistungen an Arbeitnehmer.

Unter Solvency Il bewerten wir die Verpflichtungen fiir
Leistungen an Arbeitnehmer gemaB IAS 19. Bei den
Pensionsverpflichtungen unterscheidet IAS 19 zwischen
beitragsorientierten und leistungsorientierten Planen.

Bei beitragsorientierten Planen leisten die Unternehmen
feste Beitrage an einen Versicherer oder einen Pensions-
fonds. Die Verpflichtungen der Unternehmen sind damit
vollstandig abgegolten. Daher wird fiir beitragsorientierte
Plane in der Bilanz weder nach IFRS noch unter Solvency Il
eine Verpflichtung erfasst.

Bei leistungsorientierten Pensionsplanen erteilen Unter-
nehmen oder Pensionsfonds dem Mitarbeiter eine be-
stimmte Pensionszusage. Die Beitrage, welche die Unter-
nehmen zur Finanzierung zu zahlen haben, sind nichtim
Voraus festgelegt. Stehen den Rentenzahlungsverpflich-
tungen Vermdgenswerte einer rechtlich eigenstandigen
Einheit gegeniiber (zum Beispiel eines Fonds oder eines
Contractual Trust Agreements in Form einer doppel-
seitigen Treuhand), die ausschlieBlich zur Bedeckung der
erteilten Pensionsversprechen verwendet werden diirfen
und dem Zugriff etwaiger Glaubiger entzogen sind (Plan-
vermogen), so sind die Rentenzahlungsverpflichtungen
unter Abzug dieser Vermdgenswerte auszuweisen. Uber-
steigt der beizulegende Zeitwert der Vermdgenswerte die
zugehorigen ausgelagerten Rentenzahlungsverpflichtun-
gen, wird dieser Vermdgenswert als ,Uberschuss bei den
Altersversorgungsleistungen” erfasst.

Versicherungsmathematische Gewinne oder Verluste aus
den Verpflichtungen fiir Leistungen an Arbeitnehmer und
dem Planvermdégen ergeben sich durch Abweichungen
des geschétzten Risikoverlaufs vom tatséachlichen Risiko-
verlauf. Da die Miinchener Riick AG versicherungsmathe-
matische Gewinne und Verluste unter IFRS direkt in der
Periode ihrer Entstehung erfasst, gibt es keinen Unterschied
zu Solvency Il

Nach den Definitionen in IAS 19 werden die in der Bilanz

erfassten Verpflichtungen fiir Leistungen an Arbeitnehmer
wie folgt aufgeschliisselt:
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Wesentliche Leistungen an Arbeitnehmer
31.12.2018
Solvabilitat-
Mio. € 11-Wert
Kurzfristige Verpflichtungen (Riickstellungen
fiir Urlaub und Uberstunden, Gratifikationen)?! 24
Leistungsorientierte Pensionszusagen
(einschlieBlich medizinischer Versorgung) 91
Andere langfristig fallige Leistungen
(Altersteilzeit und Vorruhestand,
Ruckstellungen fiir Jubilaumsleistungen,
Mehrjahres-Performance)? 113
Leistungen aus Anlass der Beendigung des
Arbeitsverhéltnisses (Altersteilzeit, Abfindung) 1

1 Bestandteil der SlI-Bilanzposition ,Verbindlichkeiten
(Handel, nicht Versicherung)”.

2 Bestandteil der Sll-Bilanzposition ,Andere Riickstellungen
als versicherungstechnische Riickstellungen®.

Die Minchener Riick AG erteilt ihren Mitarbeitern bei-
trags- oder leistungsorientierte Pensionszusagen (im
Sinne des IAS 19). Art und Hohe der Pensionszusagen
richten sich nach den jeweiligen Versorgungsordnungen.

Dabei umfassen die Pensionszusagen der Miinchener
Rick AG Leistungen fiir die Versorgungsfalle Invaliditat
und Alter sowie eine Versorgung der Hinterbliebenen im
Todesfall. Die Art und Héhe der Zusagen orientiert sich in
der Regel an Dienstzeit und Gehalt. Die bis 31. Dezember
2007 erteilten Leistungszusagen werden liber einen
Fonds finanziert. Flir Neueintritte ab 1. Januar 2008
erfolgt die Versorgung tber beitragsorientierte Leistungs-
zusagen, die liber Riickdeckungsversicherungen finanziert
werden. Sowohl der Fonds als auch die Riickdeckungs-
versicherungen wurden in ein Contractual Trust Agree-
ment (CTA-Modell) eingebracht.

Nach Solvency Il erfolgt die Bewertung der leistungs-
orientierten Pensionszusagen gemaB IAS 19 nach dem
Anwartschaftsbarwertverfahren (Projected Unit Credit
Method). Es werden nicht nur die am Bilanzstichtag
bekannten Anwartschaften und laufenden Renten bewer-
tet, sondern es wird auch ihre zukiinftige Entwicklung
beriicksichtigt.

Der Zinssatz, mit dem diese Verpflichtungen abgezinst
werden, orientiert sich an den Renditen, die fiir Anleihen
von Emittenten bester Bonitéat gelten (zum Beispiel
Industrie- oder Staatsanleihen). Wahrung und Laufzeit
der Anleihen entsprechen der Wahrung und der geschatz-
ten Laufzeit der Verpflichtungen.

Die Annahmen zur Sterblichkeit und Invaliditat basieren
auf lokalen Tafeln, die fiir die Bewertung von Rentenzah-
lungsverpflichtungen herangezogen werden, wobei auf-
grund von Erfahrungswerten Anderungen vorgenommen
werden. Personalfluktuations- und Vorruhestandsraten
ergeben sich aus den Erfahrungswerten der Miinchener
Rick AG.
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Zudem werden folgende Annahmen getroffen:

Versicherungsmathematische Annahmen

% 31.12.2018 Vorjahr
Rechnungszins 1,8 1,7
Anwartschafts-/Gehaltstrend 1,9 2,5
Rententrend 1,6 1,6

Die Zusammensetzung des Planvermdégens zeigt sich im
Vergleich zum Vorjahr unveréndert:

Zusammensetzung des Planvermdégens zur
Bedeckung der Pensionsverpflichtungen

% 31.12.2018 Vorjahr

Marktpreisnotierung
an einem aktiven Markt

Festverzinsliche Wertpapiere 62,0 62,0

Keine Marktpreisnotierung
an einem aktiven Markt

Versicherungsvertrage 38,0 38,0

Demgegeniiber wird in der handelsrechtlichen Rechnungs-
legung zwischen mittelbaren und unmittelbaren Pensions-
verpflichtungen unterschieden. Der bilanzielle Ausweis
einer mittelbaren Pensionsverpflichtung (beispielsweise
bei einer Pensionskasse) reduziert sich im Regelfall auf den
Pensionsaufwand innerhalb der Gewinn- und Verlust-
rechnung. Fiir unmittelbare Pensionsverpflichtungen wird
der Ansatz im Folgenden weiter ausgefiihrt.

Nach HGB sind (als Ausnahme vom generellen Saldierungs-
verbot gemaB § 246 Absatz 2 Satz 2 HGB) Vermdgens-
werte, ,die dem Zugriff aller Gbrigen Glaubiger entzogen
sind” und ,ausschlieBlich der Erflillung von Altersversor-
gungsverpflichtungen oder vergleichbaren langfristig falli-
gen Verpflichtungen dienen”, mit diesen Verpflichtungen zu
verrechnen. Die betreffenden Vermdgensgegenstéande sind
gemaB § 253 Absatz 1 Satz 4 HGB mit ihrem beizulegenden
Zeitwert zu bewerten. Ubersteigt der beizulegende Zeit-
wert der Vermodgenswerte den Erfiillungsbetrag der Ver-
pflichtungen, so ist der ibersteigende Betrag als ,Aktiver
Unterschiedsbetrag aus der Vermogensverrechnung” in
der Bilanz gesondert zu aktivieren.

Ubersteigt hingegen der Verpflichtungsbetrag die bei-
zulegenden Zeitwerte der Vermdgenswerte, ist der liber-
steigende Betrag als Pensionsriickstellung anzusetzen.

Die Miinchener Riick AG verwendet fiir die Berechnung

der Altersversorgungsverpflichtungen einen Abzinsungs-
satz, der gemaB der Gesetzesanderung des § 253 HGB vom
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17. Méarz 2016 nunmehr auf einer Durchschnittsbildung
liber zehn Jahre beruht. Vor diesem Hintergrund und nach
MaBgabe der Riickstellungsabzinsungsverordnung sowie
unter Nutzung des Wahlrechts von § 253 Absatz 2 Satz 2
HGB, bei dem eine Duration von 15 Jahren unterstellt wird,
wurde zum 31. Dezember 2018 ein Rechnungszins in
Hohe von 3,21% angewandt. Zum gleichen Stichtag
wurden die Verpflichtungen aus Altersteilzeit und fir
Jubilaumszahlungen hingegen mit einem Abzinsungssatz
von 2,32 % berechnet, der sich bei einer Durchschnitts-
bildung liber sieben Jahre ergibt. Fiir die zukiinftige Ent-
wicklung bestehender Anwartschaften wurden Erhéhun-
gen zwischen 1,00 % und 3,00 % angenommen. Zudem
werden fiir die zukiinftige Entwicklung laufender Renten
Erhéhungen zwischen 1,00 % und 2,00 % angenommen.

Aufgrund von Untersuchungen im Rentnerbestand wurden
die Sterblichkeiten in den derzeit verwendeten Richttafeln
Heubeck 2005 G modifiziert. Die Berechnung des Barwerts
der Verpflichtungen erfolgte anhand des versicherungs-
mathematischen Anwartschaftsbarwertverfahrens (Pro-
jected-Unit-Credit-Methode).

D 3.4 Depotverbindlichkeiten

Die Depotverbindlichkeiten aus dem in Riickdeckung gege-
benen Versicherungsgeschaft sind einbehaltene Sicherhei-
ten fir die von uns an Riickversicherer und Retrozessionare
in Riickdeckung gegebenen versicherungstechnischen
Rickstellungen. Die Veranderungen der Depotverbindlich-
keiten leiten sich im Regelfall aus den Veranderungen der
zugehorigen in Riickdeckung gegebenen versicherungs-
technischen Riickstellungen ab. Daher haben Depotver-
bindlichkeiten keine vertraglich fixierte Falligkeit, ihre
Abwicklung erfolgt grundsatzlich in Abhangigkeit von der
Abwicklung der korrespondierenden Riickstellungen.

In der Solvenzbilanz bewerten wir die Depotverbindlich-
keiten mit ihrem beizulegenden Zeitwert. Nach HGB
erfassen wir Depotverbindlichkeiten mit ihrem Erfiillungs-
betrag.

D 3.5 Latente Steuerschulden

Die Grundlage fiir die Ermittlung der latenten Steuern
unter Solvency Il ist Art. 15i. V. m. Art. 9 delegierte Ver-
ordnung (EU) 2015/35 (DVO).

Fir den Ansatz und die Bewertung von Vermdgenswerten
und Verbindlichkeiten sind gemaB Art. 9 Abs. 1 und Abs. 2
DVO die IFRS-Vorschriften maBgeblich, sofern sie mit
Art. 75 der Richtlinie 2009/138/EG im Einklang stehen.
Da es sich bei latenten Steuerverbindlichkeiten um eine
Verbindlichkeit handelt, werden auch fiir den Ansatz und
die Bewertung von latenten Steuern unter Solvency Il die
Vorschriften der internationalen Rechnungslegung IAS 12
angewendet.
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Die Berechnung der latenten Steuern erfolgt anhand der
Differenz zwischen dem Ansatz und der Bewertung der
Verbindlichkeiten geméaB Art. 75 der Richtlinie 2009/138/
EG und dem Ansatz und der Bewertung der Verbindlich-
keiten zu Steuerzwecken. Latente Steuerschulden werden
bilanziert, wenn Aktivposten in der Solvenzbilanz héher
oder Passivposten niedriger anzusetzen sind als in der
Steuerbilanz der Miinchener Riick AG und sich diese Dif-
ferenzen in der Zukunft mit steuerlicher Wirkung wieder
ausgleichen (temporare Differenzen).

Weitere Informationen zur Bilanzierung der latenten
Steuern finden Sie im Kap. D 1.4 Latente Steueranspriiche.

D 3.6 Finanzielle Verbindlichkeiten einschliel3-
lich Derivaten und Verbindlichkeiten
gegeniber Kreditinstituten

In der Solvenzbilanz sind finanzielle Verbindlichkeiten
einschlieBlich Derivaten und Verbindlichkeiten gegentiber
Kreditinstituten mit dem beizulegenden Zeitwert zu
bewerten. Wertanderungen aufgrund einer gednderten
Bonitat des Versicherungs- oder Riickversicherungs-
unternehmens sind nach dem erstmaligen Ansatz nicht
zu berticksichtigen. Somit werden finanzielle Verbindlich-
keiten mit dem beizulegenden Zeitwert zum Abschluss-
stichtag bewertet, ohne etwaige Verbesserungen oder Ver-
schlechterungen des eigenen Kreditrisikos der Miinchener
Rick AG zu berticksichtigen. Wenn die Auswirkungen
solcher Verbesserungen oder Verschlechterungen unwesent-
lich sind, nehmen wir keine entsprechenden Anpassungen
der beizulegenden Zeitwerte vor.

Insbesondere fiir Derivate, die an einer Borse gehandelt
werden, setzen wir die Borsenwerte als beizulegende
Zeitwerte an, sofern verfiigbar. Fiir sonstige finanzielle
Verbindlichkeiten ziehen wir Nettobarwertverfahren unter
Verwendung beobachtbarer Marktparameter heran, um
die beizulegenden Zeitwerte zu ermitteln. Konkret bedeu-
tet dies:

- Hinsichtlich der Bewertungsmodelle, die wir fiir die
Ermittlung der beizulegenden Zeitwerte von Derivaten
verwenden, verweisen wir auf die Tabelle ,Bewertungs-
methoden fiir Finanzinstrumente” und die Erlauterungen
im SFCR von Munich Re (Gruppe) unter Kap. D 1.7.3
Sonstige finanzielle Vermdgenswerte.

- Die Ermittlung der beizulegenden Zeitwerte unserer
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten erfolgt
anhand der Barwertmethode, teilweise ausschlieBlich
unter Verwendung beobachtbarer Marktparameter,
teilweise auch unter Berilicksichtigung nicht beobacht-
barer Parameter.
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Nach HGB werden Derivate grundsatzlich zu den
Anschaffungskosten oder zu ihrem niedrigeren bei-
zulegenden Zeitwert am Bilanzstichtag bewertet. Ein
Verpflichtungsiiberhang wird durch Bildung einer
Drohverlustriickstellung berilicksichtigt. Upfront-
Zahlungen werden aktiviert und tiber die Laufzeit
amortisiert.

Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten und
sonstige Verbindlichkeiten setzen wir nach HGB mit
ihrem Erfullungsbetrag an.

D 3.7 Verbindlichkeiten gegentiber
Versicherungen und Vermittlern

In der Solvenzbilanz sind Verbindlichkeiten gegeniiber
Versicherungen und Vermittlern mit dem beizulegenden
Zeitwert zu bewerten.

Nach HGB sind diese Verbindlichkeiten generell mit dem
Erflllungsbetrag zu passivieren.

D 3.8 Verbindlichkeiten gegentiber
Rickversicherern

In der Solvenzbilanz sind Verbindlichkeiten gegentiber
Riickversicherern mit dem beizulegenden Zeitwert zu
bewerten.

Nach HGB werden die gesamten Verbindlichkeiten in
Hohe ihrer tatsachlichen Verpflichtung zum Erfiillungs-
betrag passiviert.

Courtage-Verbindlichkeiten und die Verbindlichkeiten aus
dem in Riickdeckung Gilbernommenen Geschaft weisen wir
nach Solvency Il nicht unter den Verbindlichkeiten gegen-
Uber Rickversicherern, sondern unter den Verbindlich-
keiten gegenliber Versicherungen und Vermittlern aus.

D 3.9 Verbindlichkeiten (Handel, nicht
Versicherung)
Angaben zur Bewertung in der Solvenzbilanz finden Sie

im SFCR von Munich Re (Gruppe), Kap. D 3.9 Verbindlich-
keiten (Handel, nicht Versicherung).

Nach HGB sind diese Verbindlichkeiten generell mit dem
Erfiillungsbetrag zu passivieren.

D 3.10 Nachrangige Verbindlichkeiten

Nachrangige Verbindlichkeiten umfassen Verbindlich-
keiten, die im Liquidations- oder Konkursfall erst nach den
Forderungen anderer Glaubiger erfiillt werden diirfen.
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Sie werden in der Solvenzbilanz zu beizulegenden Zeit-
werten bewertet. Flr die nachrangigen Anleihen der
Miinchener Riick AG liegen als beizulegende Zeitwerte
die Borsenwerte vor. Die fiir die Miinchener Riick AG
relevanten Credit Spreads werden von einem externen
Provider ibernommen, wobei sich diese auf CDS beziehen.
Die notierten Kurse werden fiir die Bewertung angepasst,
indem die Veranderung dieses Credit Spreads vom Emis-
sionszeitpunkt bis zum Bewertungsstichtag multipliziert
mit der modifizierten Duration fiir den Kurs zum Stichtag
beriicksichtigt werden.

Fir die Gbrigen nachrangigen Verbindlichkeiten ziehen
wir Nettobarwertverfahren unter Verwendung beobacht-
barer Marktparameter heran, um die beizulegenden Zeit-
werte zu ermitteln. Fiir die Bewertung ist es nicht von
Bedeutung, ob nachrangige Verbindlichkeiten als Eigen-
kapital anerkannt werden oder nicht.

GemaB § 253 Absatz 1 Satz 2 HGB werden Verbindlich-
keiten zum Erfillungsbetrag angesetzt. Dariiber hinaus
sind nachrangige Verbindlichkeiten gemaB § 22 der Ver-
ordnung tber die Rechnungslegung von Versicherungs-
unternehmen (RechVersV) unter einem gleichnamige
Posten zu erfassen.
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D 3.11 Sonstige nicht an anderer Stelle
ausgewiesene Verbindlichkeiten

Dieser Posten enthélt unter anderem Verbindlichkeiten
aus Vorauszahlungen, die wir vor dem Abschlussstichtag
erhalten haben, die aber erst nach dem Bilanzstichtag ver-
dient oder fallig werden. Die Verbindlichkeiten fiir diese
Vorauszahlungen werden zum Abschlussstichtag erfasst,
um zu berlicksichtigen, dass sich die erhaltenen Voraus-
zahlungen auf ausstehende Verpflichtungen des Unter-
nehmens beziehen. Die Erfassung ist also zwingend erfor-
derlich, um zum Abschlussstichtag den korrekten Betrag
der Eigenmittel darzustellen.

Im Unterschied zu unserer Finanzberichterstattung nach
HGB gliedern wir Derivate in einen eigenen Posten um.

Grundsatzlich sind alle sonstigen Verbindlichkeiten nach
Solvency Il zu ihren beizulegenden Zeitwerten zu bewer-
ten. Wenn jedoch der Abzinsungseffekt unwesentlich ist,
nehmen wir keine Abzinsung der betreffenden Verbindlich-
keiten vor.

Nach HGB sind diese Verbindlichkeiten mit dem Erfiillungs-
betrag zu passivieren.
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D4 Alternative Bewertungsmethoden

Ausfiihrliche Angaben zur Ermittlung der beizulegenden
Zeitwerte der einzelnen Vermogenswerte und sonstigen
Verbindlichkeiten finden Sie im SFCR von Munich Re
(Gruppe), Kap. D 1.7.3 Sonstige finanzielle Vermdgens-
werte. Die dort aufgefiihrten Bewertungsmodelle werden
von unserem Assetmanager regelmaBig im Hinblick auf
deren Eignung fiir die Bewertung der einzelnen Kapital-
anlagen oder Verbindlichkeiten gepriift und bei Bedarf
angepasst.
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D5 Sonstige Angaben

Weitere wesentliche Sachverhalte, die nicht bereits in den
anderen Abschnitten des Kapitels D abgedeckt wurden, sind
uns nicht bekannt.
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Kapitalmanagement

E Kapitalmanagement

E1 Eigenmittel

E11 Ziele, Leitlinien und Verfahren zum

Management der Eigenmittel

Die Grundsatze der Kapitalmanagementstrategie der
Miinchener Riick AG entsprechen denen von Munich Re
(Gruppe). Die Miinchener Riick AG ist in die konzernweite
Geschaftsplanung sowie das Risikomanagementsystem der
Gruppe eingebunden. Details konnen dem SFCR Munich Re
(Gruppe), Kap. E 1.1 Ziele, Leitlinien und Verfahren zum
Management der Eigenmittel, entnommen werden.

E 1.2 Unterschiede zwischen dem Eigen-
kapital nach HGB und dem Uberschuss
der Vermogenswerte lber die
Verbindlichkeiten nach Solvency Il

Die wesentlichen Unterschiede zwischen dem HGB-
Eigenkapital der Miinchener Riick AG und dem aus der
Solvenzbilanz ermittelten Uberschuss der Vermdgens-
werte Uber die Verbindlichkeiten ergeben sich aus unter-
schiedlichen Vorschriften bei Ansatz und Bewertung.

Unter Solvency Il werden die Grundséatze der Bilanzierung
zu Marktwerten durchgehend angewendet. Sollte fiir
Vermogenswerte (zum Beispiel bei Anlagen) und Ver-
bindlichkeiten kein aktiver Markt vorhanden sein, wird
der beizulegende Zeitwert durch Diskontierung kiinftiger
Zahlungsstrome ermittelt.

Bei den Anlagen werden nach HGB Anteile an verbunde-
nen Unternehmen sowie Beteiligungen grundsatzlich zu
Anschaffungskosten (Wertobergrenze) ausgewiesen. Im
Falle einer dauernden Wertminderung werden Abschrei-
bungen in Abzug gebracht. Der wesentliche Teil der sonsti-
gen Anlagen wird nach HGB zu Anschaffungskosten oder
gegebenenfalls zum niedrigeren Borsen- oder Marktwert
am Bilanzstichtag bewertet. Stille Reserven werden im
Gegensatz zu Solvency Il nicht bilanziert. 7
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Der Wert der versicherungstechnischen Riickstellungen
nach Solvency Il entspricht dem aktuellen Betrag, den
Versicherungsunternehmen zahlen miissten, wenn sie
ihre Verpflichtungen unverziiglich auf ein anderes Ver-
sicherungsunternehmen tGbertragen wiirden. Nach HGB
ist diese Zeitwertorientierung nur bei ausgewahlten
versicherungstechnischen Riickstellungen einschlagig.
Darilber hinaus werden in der Solvency-lI-Bilanz, analog zu
IFRS, keine Schwankungsriickstellung und dhnliche Riick-
stellungen gebildet.

Eine Ubersicht der wesentlichen Unterschiede enthélt die
Tabelle ,Uberschuss der Vermdgenswerte (iber die Ver-
bindlichkeiten (Solvency Il) im Vergleich zum HGB-Eigen-
kapital”.

E 1.3 Zusammensetzung der Eigenmittel

E1.31 Anrechnungsfahige Eigenmittel
Ausgangspunkt fiir die Ermittlung der anrechenbaren
Eigenmittel ist der Uberschuss der Vermégenswerte iiber
die Verbindlichkeiten.

Im nachsten Schritt erfolgt die Uberleitung auf die Basis-
eigenmittel. Dazu ist der Uberschuss der Vermégens-

werte Uber die Verbindlichkeiten nach Solvency Il um fiir
Miinchener Riick AG relevante Sachverhalte anzupassen:

- Nachrangige Verbindlichkeiten sind hinzuzuzahlen,
sofern sie zur Verlustdeckung unter der Annahme der
Unternehmensfortfiihrung standig zur Verfligung stehen.
Die von Miinchener Riick AG begebenen nachrangigen
Verbindlichkeiten erfiillen diese Voraussetzung.

- Zum Bilanzstichtag angekiindigte, aber noch nicht
durchgefiihrte Aktienriickkaufe, eigene Anteile sowie
vorhersehbare Dividenden sind von den Eigenmitteln
abzuziehen.

In Solvency Il werden die Eigenmittel in Abhangigkeit der
Verlustabsorptionsfahigkeit in vier verschiedene Eigen-
mittelklassen eingeordnet, die sogenannten Tiers. Dabei
hat Tier 1 - nicht gebunden die hochste Qualitat und Tier 3
die niedrigste.

Uberschuss der Vermogenswerte iiber die Verbindlichkeiten (Solvency 1) im Vergleich zum HGB-Eigenkapital

Unter-
schieds-
Mio. € Solvency Il HGB! betrag
a) Geschafts- oder Firmenwert und sonstige immaterielle Vermdgenswerte 0 186 -186
b) Kapitalanlagen einschlieBlich Depotforderungen und Zahlungsmittelbestand 100.364 74.763 25.601
c) Nachrangige Verbindlichkeiten -4.115 -3.746 -369
d) Steuerabgrenzung (netto) -2.212 0 -2.212
e) Sonstige Vermdgenswerte und sonstige Verbindlichkeiten -1.647 -2.520 873
f) Versicherungstechnische Aktiva und Passiva -49.531 -56.981 7.449
Uberschuss der Vermogenswerte iiber die Verbindlichkeiten (Solvency I1)
im Vergleich zum HGB-Eigenkapital 42.859 11.701 31.158

1 Die nach HGB ausgewiesenen Werte beinhalten verdnderte Zuordnungen bei bestimmten Vermégensgegensténden und Verbindlichkeiten,
um einen sachgerechten Vergleich zu der in Ubereinstimmung mit den Vorschriften von Solvency Il gegliederten Ubersicht zu ermoglichen.
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Eigenmittel
31.12.2018
Tier 1 - nicht Tier1 -
Mio. € Gesamt gebunden gebunden Tier 2 Tier 3
Basiseigenmittel vor Abzug von Beteiligungen
an anderen Finanzbranchen im Sinne von Artikel 68
der Delegierten Verordnung (EU) 2015/35
Grundkapital (ohne Abzug eigener Anteile) 588 588 0
Auf Grundkapital entfallendes Emissionsagio 6.845 6.845 0
Ausgleichsriicklage 32.064 32.064
Nachrangige Verbindlichkeiten 4.020 0 4.020 0
Gesamtbetrag der Basiseigenmittel nach Abziigen 43.516 39.496 0 4.020 0
Zur Verfiigung stehende und anrechnungsféahige Eigenmittel
Gesamtbetrag der zur Erfiillung der SCR
zur Verfligung stehenden Eigenmittel 43.516 39.496 0 4.020 0
Gesamtbetrag der zur Erfillung der MCR
zur Verfligung stehenden Eigenmittel 43.516 39.496 0 4.020
Gesamtbetrag der zur Erfillung der SCR
anrechnungsfahigen Eigenmittel 43.516 39.496 0 4.020 0
Gesamtbetrag der zur Erfillung der MCR
anrechnungsféhigen Eigenmittel 40.816 39.496 0 1.320
SCR 14.670
MCR 6.602
Verhaltnis von anrechnungsfahigen Eigenmitteln zur SCR 297%
Verhaltnis von anrechnungsfahigen Eigenmitteln zur MCR 618%
Eigenmittel
- 31.12.2017
Tier 1 - nicht Tier1 -
Mio. € Gesamt gebunden gebunden Tier 2 Tier 3
Basiseigenmittel vor Abzug von Beteiligungen
an anderen Finanzbranchen im Sinne von Artikel 68
der Delegierten Verordnung (EU) 2015/35
Grundkapital (ohne Abzug eigener Anteile) 588 588 0
Auf Grundkapital entfallendes Emissionsagio 6.845 6.845 0
Ausgleichsriicklage 32.575 32.575
Nachrangige Verbindlichkeiten 2.886 0 2.886 0
Gesamtbetrag der Basiseigenmittel nach Abziigen 42.894 40.008 0 2.886 0
Zur Verfiigung stehende und anrechnungsfahige Eigenmittel
Gesamtbetrag der zur Erfillung der SCR
zur Verfligung stehenden Eigenmittel 42.894 40.008 0 2.886 0
Gesamtbetrag der zur Erfillung der MCR
zur Verfligung stehenden Eigenmittel 42.894 40.008 0 2.886
Gesamtbetrag der zur Erfiillung der SCR
anrechnungsfahigen Eigenmittel 42.894 40.008 0 2.886 0
Gesamtbetrag der zur Erfillung der MCR
anrechnungsfahigen Eigenmittel 41.300 40.008 0 1.292
SCR 14.353
MCR 6.459
Verhaltnis von anrechnungsfahigen Eigenmitteln zur SCR 299%
Verhaltnis von anrechnungsfiahigen Eigenmitteln zur MCR 639%
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Die Einteilung in Tiers folgt den Vorgaben der Solvency-II-
Richtlinie (Artikel 93 bis 96), der Delegierten Verordnung
(Artikel 69 bis 78) und der Leitlinie zur Einstufung der
Eigenmittel (EIOPA-BoS-14/168). Dabei gelten die folgen-
den Eigenmittelbestandteile als Tier 1 - nicht gebunden:
Grundkapital, auf Grundkapital entfallendes Emissions-
agio und die Ausgleichsriicklage. Die nachrangigen Ver-
bindlichkeiten haben wir aufgrund der zugrunde liegenden
Vertragsbedingungen als Tier 2 eingestuft.

Die Tabellen ,Eigenmittel” enthalten Informationen zu
Struktur, Hohe und Tier-Einstufung der anrechnungs-

fahigen Eigenmittel zum 31. Dezember 2018 sowie des
Vorjahres.

Wie der Tabelle ,Eigenmittel” zum Berichtsjahr zu ent-
nehmen ist, kam es zu keiner Auswirkung von Obergren-
zen auf das anrechnungsfahige Tier 2-, Tier 3- oder nicht
gebundenes Tier 1-Kapital. Die Zuordnung der Eigen-
mittelbestandteile zu den einzelnen Tiers ist im Vergleich
zum Vorjahr konstant geblieben.

Die Solvenzquote von 297 % (299 %) per 31.12.2018 enthélt
als Abzugsposten folgende KapitalmaBnahmen: die vom
Vorstand vorgeschlagene Dividende fiir das Geschéaftsjahr
2018 in Hohe von 1,3 Milliarden € sowie ein Aktienriick-
kaufprogramm 2019/2020 in H6he von 1,0 Milliarden €.
Dariiber hinaus werden 0,3 Milliarden € fiir noch nicht
getatigte Erwerbe aus dem Aktienrlickkaufprogramm
2018/2019 beriicksichtigt. 7

Eigenmittelveranderung
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Im Berichtszeitraum sind die anrechnungsfahigen Eigen-
mittel um 0,6 Milliarden € gestiegen. Dies ist zurlickzu-
fiihren auf die Erhéhung der nachrangigen Verbindlich-
keiten um 1,1 Milliarden € sowie auf die Verringerung der
Ausgleichsriicklage vor Abzug von Beteiligungen um -0,5
Milliarden € (siehe Tabelle ,Eigenmittelveranderung”).

In der Tabelle ,Ausgleichsriicklage” wird die Ermittlung
der Ausgleichsriicklage der Miinchener Riick AG zum

31. Dezember 2018 und des Vorjahres dargestellt. Dariiber
hinaus werden die erwarteten Gewinne aus den kiinftigen
Pramien (EPIFP) aufgefiihrt.

Die Ausgleichsriicklage schwankt unterjahrig im Wesent-
lichen aufgrund der Entwicklung der 6konomischen
Ertrage sowie von KapitalmaBnahmen (Aktienriickkauf-
programme, Tilgung von Nachranganleihen etc). Das
Asset-Liability-Management (ALM) reflektiert den Ein-
fluss der Kapitalmarktparameter auf die Wertanséatze von
Aktiv- und Passivpositionen der Solvency-II-Bilanz und
somit die Volatilitat der Ausgleichsriicklage. Es ist daher
eine grundlegende S&ule unseres wertorientierten Steue-
rungssystems und steht im Mittelpunkt unserer Kapital-
anlagestrategie. Bei der Zusammenstellung unseres Kapi-
talanlageportfolios beriicksichtigen wir dabei wichtige
Eigenschaften von versicherungstechnischen und ande-
ren Verpflichtungen. So streben wir mit unserem ALM an,
dass die Veranderung volkswirtschaftlicher Faktoren den
Wert unserer Kapitalanlagen ahnlich beeinflusst wie den
Wert der versicherungstechnischen Riickstellungen und

Mio. € 31.12.2018 31.12.2017 Veranderung
Grundkapital (ohne Abzug eigener Anteile) 588 588 0
Auf Grundkapital entfallendes Emissionsagio 6.845 6.845 0
Ausgleichsriicklage vor Abzug von Beteiligungen 32.064 32.575 -511
Nachrangige Verbindlichkeiten 4.020 2.886 1.134
Veranderung der gesamten Eigenmittelbestandteile vor Anpassungen 43.516 42.894 622
Ausgleichsriicklage
Mio. € 31.12.2018 31.12.2017
Ausgleichsriicklage
Uberschuss der Vermdgenswerte iiber die Verbindlichkeiten 42.859 43.301
Eigene Anteile (direkt und indirekt gehalten) 713 681
Vorhersehbare Dividenden, Ausschiittungen und Entgelte 2.650 2.612
Sonstige Basiseigenmittelbestandteile 7.432 7.432
Ausgleichsriicklage 32.064 32.575
Erwartete Gewinne
Bei kiinftigen Pramien einkalkulierter erwarteter Gewinn (EPIFP) - Lebensversicherung 6.517 6.391
Bei kiinftigen Pramien einkalkulierter erwarteter Gewinn (EPIFP) - Nichtlebensversicherung 463 486
Gesamtbetrag des bei kiinftigen Pramien einkalkulierten erwarteten Gewinns (EPIFP) 6.979 6.877
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Verbindlichkeiten. Hierzu spiegeln wir wichtige Eigen-
schaften der Verpflichtungen wie Laufzeit- und Wah-
rungsstrukturen, aber auch Inflationssensitivitaten auf die
Kapitalanlageseite, indem wir nach Méglichkeit Invest-
ments erwerben, die ahnlich reagieren. Dies verringert
unsere Anfalligkeit gegeniiber Schwankungen auf den
Kapitalmarkten und stabilisiert unsere 6konomische
Kapitalausstattung.

E1.3.2 Nachrangige Verbindlichkeiten

Zum Bilanzstichtag bestehen nachrangige Verbindlich-
keiten in Hohe von 4,0 (2,9) Milliarden €. Die Erhohung
der nachrangigen Verbindlichkeiten resultiert im Wesent-
lichen aus der Emission einer Nachranganleihe von 1,25
Milliarden €, die wir am 15. November 2018 bei einem
Ubernahmekonsortium mit Erfiillungstag am 22. Novem-
ber 2018 platzierten. Sie hat eine Laufzeit bis 2049 und
kann am 26. Mai 2029 erstmals ordentlich gekiindigt
werden. Die 2011 emittierte Nachranganleihe mit einem
Nennwert von 1 Milliarde € lauft bis 2041 und kann am
26. Mai 2021 erstmals ordentlich gekilindigt werden. Die
2012 herausgegebenen Nachranganleihen mit den Nenn-
werten von 900 Millionen € und 450 Millionen GBP laufen
bis 2042 und kénnen am 26. Mai 2022 erstmals ordentlich
gekiindigt werden.

Die Tilgung einer Nachranganleihe mit Kiindigungsoption
in 2018 in Hohe von 300 Millionen GBP war in den anrech-
nungsfahigen Eigenmitteln des Geschaftsjahrs 2017 bereits
als Abzugsposten antizipiert worden. Die Tilgung istin 2018
entsprechend erfolgt.

Die vier (drei) Nachranganleihen der Miinchener Riick AG
in Hohe von insgesamt 4,0 (2,9) Milliarden €, die nicht
unter die Ubergangsbestimmungen fallen, erfiillen unter
Solvency Il die Kriterien fiir die Einstufung als Tier 2.
Insbesondere sind die Anforderungen erfiillt, dass die
Ursprungslaufzeit mindestens zehn Jahren betragt bzw.
dass die erste vertragliche Moglichkeit zur Riickzahlung
friihestens nach Ablauf von mehr als fiinf Jahre ab dem
Emissionsdatum besteht.

E1.3.3 Erganzende Eigenmittel
Keine.
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E2 Solvenzkapitalanforderung und
Mindestkapitalanforderung

Die Solvenzkapitalanforderung gibt den Betrag an
anrechnungsfahigen Eigenmitteln an, den die Miinchener
Riick AG bendtigt, um mit einer vorgegebenen Risiko-
toleranz unerwartete Verluste des Folgejahres ausgleichen
zu konnen. Dabei entspricht dem SCR der Value-at-Risk
der 6konomischen Gewinn- und Verlustverteilung liber
einen einjahrigen Zeithorizont zu einem Konfidenzniveau
von 99,5 %. Diese GroBe gibt somit den 6konomischen
Verlust der Miinchener Riick AG an, der bei gleichbleiben-
den Exponierungen mit einer statistischen Wahrscheinlich-
keit von 0,5 % innerhalb eines Jahres liberschritten wird.

Im Anhang dieses Berichts, Meldebogen S.25.03.21
.Solvenzkapitalanforderungen - fiir Unternehmen, die
interne Vollmodelle verwenden”, werden die SCR-Auftei-
lungen nach Risikokategorien dargestellt. Hier zeigen wir
unter sonstigen Risiken die Beitrage von Pensionskassen
und Finanzinstitutionen zum SCR der Miinchener Riick
AG. Des Weiteren ist in dieser Position der Beitrag zum
SCR von Versicherungs- oder Riickversicherungsunter-
nehmen, Versicherungs- oder Riickversicherungsunter-
nehmen in Drittlandern, Versicherungsholdinggesell-
schaften und gemischten Finanzholdinggesellschaften, die
keine Tochterunternehmen des Mutterunternehmens sind,
enthalten. Der Anstieg des SCR im Vergleich zum Vorjahr
istim Wesentlichen auf die gestiegenen Exponierungen in
risikokapitalintensiven Bereichen der Riickversicherungs-
segmente Schaden/Unfall und Leben/Gesundheit zuriick-
zufiihren.

Weitere Details zum SCR nach Risikokategorien konnen
Sie dem SFCR von Munich Re (Gruppe), Kap. C Risiko-
profil, entnehmen.

Die Mindestkapitalanforderung (MCR) wird lber einen
Faktoransatz, im Wesentlichen auf Basis der Pramien und
versicherungstechnischen Riickstellungen, berechnet.
Gleichzeitig muss das MCR mindestens 25 % und darf
hochstens 45% des SCR betragen. Die Mindestkapital-
anforderung fiir die Miinchener Riick AG betragt zum
31. Dezember 2018 6.602 Millionen €.
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E3 Verwendung des durationsbasierten
Untermoduls Aktienrisiko
bei der Berechnung der
Solvenzkapitalanforderung

Die Miinchener Riick AG verwendet kein durationsbasiertes
Untermodul Aktienrisiko.

Deutschland hat keinen Gebrauch von der Option ge-
macht, die Verwendung eines durationsbasierten Sub-
moduls Aktienrisiko bei der Berechnung der Solvenz-
kapitalanforderung zuzulassen.
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E4 Unterschiede zwischen der
Standardformel und etwa
verwendeten internen Modellen

Der Geltungsbereich und die Methoden des internen
Modells sowie die wesentlichen Unterschiede zur
Standardformel sind fiir die Miinchener Riick AG iden-
tisch mit denen fiir Munich Re (Gruppe).

Die detaillierten Erlauterungen sind daher im SFCR
Munich Re (Gruppe), Kap. E 4, enthalten. Dort wird auch
auf die Spezifika der Miinchener Riick AG eingegangen,
falls dies im Einzelfall erforderlich ist.
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E5 Nichteinhaltung der
Mindestkapitalanforderung
und Nichteinhaltung der
Solvenzkapitalanforderung

Die Minchener Riick AG verfiigte wahrend des Berichts-
zeitraums zu jedem Zeitpunkt Gber hinreichend Eigenmit-
tel, um das MCR und SCR zu bedecken.

Minchener Riick AG SFCR 2018

54

E6 Sonstige Angaben

Es liegen keine weiteren wesentlichen Informationen liber
das Kapitalmanagement der Miinchener Riick AG vor.






Anhang

Meldebogen gemal Durchfiihrungsverordnung (EU)
2017/2190 der Kommission vom 24. November 2017

57

56



Anhang 57
/ Anhang
S.02.01.02
Bilanz
Solvabilitat-
Mio. € 11-Wert
Vermdgenswerte
Immaterielle Vermogenswerte 0
Latente Steueranspriiche 0
Uberschuss bei den Altersversorgungsleistungen 282
Sachanlagen fiir den Eigenbedarf 1.317
Anlagen (auBer Vermdgenswerten fiir indexgebundene und fondsgebundene Vertrage) 78.865
Immobilien (auBer zur Eigennutzung) 3.182
Anteile an verbundenen Unternehmen, einschlieBlich Beteiligungen 47.207
Aktien 537
Aktien - notiert 480
Aktien - nicht notiert 56
Anleihen 21.890
Staatsanleihen 14.900
Unternehmensanleihen 6.702
Strukturierte Schuldtitel 73
Besicherte Wertpapiere 216
Organismen flir gemeinsame Anlagen 4.505
Derivate 309
Einlagen auBer Zahlungsmittelaquivalenten 850
Sonstige Anlagen 385
Vermogenswerte fiir index- und fondsgebundene Vertrage 0
Darlehen und Hypotheken 2.420
Policendarlehen 0
Darlehen und Hypotheken an Privatpersonen 0
Sonstige Darlehen und Hypotheken 2.419
Einforderbare Betrage aus Riickversicherungsvertragen von: 16
Nichtlebensversicherungen und nach Art der Nichtlebensversicherung betriebenen Krankenversicherungen 2.943
Nichtlebensversicherungen auBer Krankenversicherungen 2.717
nach Art der Nichtlebensversicherung betriebenen Krankenversicherungen 226
Lebensversicherungen und nach Art der Lebensversicherung betriebenen Krankenversicherungen
auBer Krankenversicherungen und fonds- und indexgebundenen Versicherungen -2.928
nach Art der Lebensversicherung betriebenen Krankenversicherungen 506
Lebensversicherungen auBer Krankenversicherungen und fonds- und indexgebundenen Versicherungen -3.433
Lebensversicherungen, fonds- und indexgebunden 0
Depotforderungen 18.140
Forderungen gegeniiber Versicherungen und Vermittlern 967
Forderungen gegeniiber Riickversicherern -123
Forderungen (Handel, nicht Versicherung) 651
Eigene Anteile (direkt gehalten) 713
In Bezug auf Eigenmittelbestandteile fallige Betrage oder urspriinglich eingeforderte, aber noch nicht eingezahlte Mittel 0
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente 938
Sonstige nicht an anderer Stelle ausgewiesene Vermdgenswerte 39
Vermodgenswerte insgesamt 104.224
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Bilanz
- Solvabilitat-
Mio. € 1I-Wert
Verbindlichkeiten
Versicherungstechnische Riickstellungen - Nichtlebensversicherung 43.303
Versicherungstechnische Riickstellungen - Nichtlebensversicherung (auBer Krankenversicherung) 41.590
Versicherungstechnische Riickstellungen als Ganzes berechnet 0
Bester Schatzwert 40.821
Risikomarge 769
Versicherungstechnische Riickstellungen - Krankenversicherung (nach Art der Nichtlebensversicherung) 1.713
Versicherungstechnische Riickstellungen als Ganzes berechnet 0
Bester Schatzwert 1.702
Risikomarge 12
Versicherungstechnische Riickstellungen - Lebensversicherung (auBer fonds- und indexgebundenen Versicherungen) 6.532
Versicherungstechnische Riickstellungen - Krankenversicherung (nach Art der Lebensversicherung) 5.334
Versicherungstechnische Riickstellungen als Ganzes berechnet 0
Bester Schatzwert 4,191
Risikomarge 1.143
Versicherungstechnische Riickstellungen - Lebensversicherung
(auBer Krankenversicherungen und fonds- und indexgebundenen Versicherungen) 1.198
Versicherungstechnische Riickstellungen als Ganzes berechnet 0
Bester Schatzwert 266
Risikomarge 932
Versicherungstechnische Riickstellungen - fonds- und indexgebundene Versicherungen 0
Versicherungstechnische Riickstellungen als Ganzes berechnet 0
Bester Schatzwert 0
Risikomarge 0
Eventualverbindlichkeiten 0
Andere Riickstellungen als versicherungstechnische Riickstellungen 278
Rentenzahlungsverpflichtungen 91
Depotverbindlichkeiten 1.852
Latente Steuerschulden 2.212
Derivate 202
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 0
Finanzielle Verbindlichkeiten auBer Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 232
Verbindlichkeiten gegeniiber Versicherungen und Vermittlern 453
Verbindlichkeiten gegentiber Riickversicherern 103
Verbindlichkeiten (Handel, nicht Versicherung) 1.990
Nachrangige Verbindlichkeiten 4.115
Nicht in den Basiseigenmitteln aufgefiihrte nachrangige Verbindlichkeiten 95
In den Basiseigenmitteln aufgefiihrte nachrangige Verbindlichkeiten 4.020
Sonstige nicht an anderer Stelle ausgewiesene Verbindlichkeiten 2
Verbindlichkeiten insgesamt 61.365
Uberschuss der Vermogenswerte iiber die Verbindlichkeiten 42.859
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$.05.01.02

Pramien, Forderungen und Aufwendungen nach Geschaftsbereichen

60

See, Luft-
Ein- Kraftfahr- Sonstige  fahrt-und Feuer- und
Krankheits-  kommens- Arbeits- zeughaft-  Kraftfahrt- Transport andere
kostenver-  ersatzver- unfallver-  pflichtver- versiche- versiche-  Sachversi-
Mio. € sicherung sicherung sicherung sicherung rung rung cherungen
Gebuchte Pramien
Brutto - Direktversicherungsgeschéft 0 0 0 0 0 0 0
Brutto - in Riickdeckung (ibernommenes
proportionales Geschaft 653 193 29 1.783 2.050 620 4.093
Brutto - in Riickdeckung libernommenes
nichtproportionales Geschéft
Anteil der Riickversicherer 140 16 0 36 461 60 595
Netto 514 177 29 1.747 1.589 560 3.497
Verdiente Pramien
Brutto - Direktversicherungsgeschéft 0 0 0 (0] 0 0 0
Brutto - in Riickdeckung libernommenes
proportionales Geschaft 625 188 20 1.689 1.816 631 3.934
Brutto - in Riickdeckung Gibernommenes
nichtproportionales Geschéft
Anteil der Riickversicherer 129 11 0 43 407 56 527
Netto 496 177 20 1.646 1.409 578 3.406
Aufwendungen fiir Versicherungsfille
Brutto - Direktversicherungsgeschaft 0 0 0 0 0 0 0
Brutto - in Riickdeckung tibernommenes
proportionales Geschaft 415 109 -56 2.319 715 295 2.812
Brutto - in Riickdeckung tibernommenes
nichtproportionales Geschéaft
Anteil der Riickversicherer 99 8 -3 41 209 25 657
Netto 316 105 -53 2.278 506 270 2.155
Veranderung sonstiger versicherungs-
technischer Riickstellungen
Brutto - Direktversicherungsgeschaft 0 0 0 0 0 0 0
Brutto - in Riickdeckung ibernommenes
proportionales Geschaft 0 0 0 0 0 =il 1
Brutto - in Riickdeckung tibernommenes
nichtproportionales Geschaft
Anteil der Rickversicherer 0 0 0 0 0 0 0
Netto 0 0 0 0 0 -1 1
Angefallene Aufwendungen 166 79 15 473 529 173 1.136

Sonstige Aufwendungen

Gesamtaufwendungen
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Geschaftsbereich fiir:
Nichtlebensversicherungs- und Riickversicherungsverpflichtungen
(Direktversicherungsgeschéft und in Riickdeckung iibernommenes

Geschéftsbereich fiir:
in Riickdeckung iibernommenes

proportionales Geschaft) nichtproportionales Geschaft Gesamt
Allgemeine Kredit-
Haft- und Verschie-
pflicht- Kautions- Rechts- dene finan- See, Luft-
versiche- versiche-  schutzver- zielle fahrt und
rung rung  sicherung Beistand Verluste Krankheit Unfall Transport Sach

0 0 0 0 0 0
1.636 487 62 0 194 11.799
41 381 103 1.823 2.348
57 9 18 0 5) 2 8 -6 303 1.704
1.579 478 44 0 189 39 374 109 1.520 12.444
0 0 0 0 0 0
1.601 452 55 0 256 11.266
41 356 105 1.812 2.315
49 6 16 0 12 2 7 -6 301 1.560
1.552 446 39 0 244 39 349 111 1.511 12.021
0 0 0 0 0 0
1.309 183 19 0 133 8.252
-35 -538 -112 978 292
22 -3 6 0 6 0 0 -87 4 979
1.287 186 14 0 127 -36 -539 -25 974 7.565
0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 1
0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0 0 0 1
525 207 26 0 92 16 115 35 325 3.913
37
3.949
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Anhang 62

Pramien, Forderungen und Aufwendungen nach Geschaftsbereichen

- Geschéftsbereich fir: Lebensversicherungsverpflichtungen

Renten aus Nichtlebens-
versicherungsvertragen und
im Zusammenhang mit

Versicherung Index- und Krankenver- anderen Ver-
mit Uber- fonds- Sonstige  sicherungs-  sicherungs-
Kranken- schuss-  gebundene Lebens- verpflich- verpflich-
Mio. € versicherung beteiligung Versicherung versicherung tungen tungen*
Gebuchte Pramien
Brutto 0 0 0 0 0 0
Anteil der Riickversicherer 0 0 0 0 0 0
Netto 0 0 0 0 0 0
Verdiente Pramien
Brutto 0 0 0 0 0 0
Anteil der Riickversicherer 0 0 0 0 0 0
Netto 0 0 0 0 0 0
Aufwendungen fiir Versicherungsfélle
Brutto 0 0 0 0 0 0
Anteil der Riickversicherer 0 0 0 0 0 0
Netto 0 0 0 0 0 0
Veranderung sonstiger versicherungs-
technischer Riickstellungen
Brutto 0 0 0 0 0 0
Anteil der Rickversicherer 0 0 0 0 0 0
Netto 0 0 0 0 0 0
Angefallene Aufwendungen 0 0 0 0 0 (0]
Sonstige Aufwendungen
Gesamtaufwendungen
*  mit Ausnahme von Krankenversicherungsverpflichtungen
Pramien, Forderungen und Aufwendungen nach Geschéftsbereichen
- Lebensriickversicherungsverpflichtungen Gesamt

Krankenriick- Lebensriick-

Mio. € versicherung versicherung

Gebuchte Pramien
Brutto 2.254 4.092 6.347
Anteil der Riickversicherer 311 1.097 1.408
Netto 1.943 2.996 4.939

Verdiente Pramien 0
Brutto 2.246 4.097 6.343
Anteil der Riickversicherer 314 1.095 1.409
Netto 1.932 3.003 4.935

Aufwendungen fiir Versicherungsfalle 0
Brutto 1.438 2.976 4.414
Anteil der Riickversicherer 108 422 529
Netto 1.330 2.555 3.885

Veranderung sonstiger versicherungs-
technischer Riickstellungen

Brutto 134 -182 -48
Anteil der Riickversicherer 94 205 299
Netto 40 -387 -347
Angefallene Aufwendungen 456 723 1.180
Sonstige Aufwendungen 113
Gesamtaufwendungen 1.293
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Anhang 63
S.05.02.01
Pramien, Forderungen und Aufwendungen nach Landern
Finf wichtigste Lander (nach gebuchten Bruttopramien)
- Nichtlebensversicherungsverpflichtungen
Gesamt -
funf
wichtigste
Lander und
Herkunfts- GroB- Herkunfts-
Mio. € land USA britannien China Australien Irland land
Gebuchte Pramien
Brutto - Direktversicherungs-
geschaft 0 0 0 0 0 0 0
Brutto - in Riickdeckung tibernom-
menes proportionales Geschaft 2.503 1.019 2.462 806 1.014 340 8.145
Brutto - in Riickdeckung tibernom-
menes nichtproportionales Geschéft 158 431 303 12 174 16 1.095
Anteil der Rickversicherer 1.506 -268 2 0 0 18 1.259
Netto 1.155 1.718 2.763 819 1.188 338 7.981
Verdiente Pramien
Brutto - Direktversicherungs-
geschaft 0 0 0 0 0 0 0
Brutto - in Riickdeckung tibernom-
menes proportionales Geschaft 2.073 1.284 2.412 721 794 356 7.641
Brutto - in Riickdeckung tibernom-
menes nichtproportionales Geschéft 155 412 286 13 178 16 1.061
Anteil der Riickversicherer 1.084 15 1 0 18 1.118
Netto 1.144 1.681 2.698 734 972 354 7.584
Aufwendungen fiir Versicherungsfille
Brutto - Direktversicherungs-
geschaft 0 0 0 0 0 0 0
Brutto - in Riickdeckung tibernom-
menes proportionales Geschaft 2.302 751 1.541 339 546 225 5.706
Brutto - in Riickdeckung tibernom-
menes nichtproportionales Geschaft -1.581 316 260 17 241 11 -736
Anteil der Rickversicherer 1.027 -11 =73 0 0 1 944
Netto -306 1.079 1.874 356 788 234 4.026
Veranderung sonstiger versicherungs-
technischer Riickstellungen
Brutto - Direktversicherungs-
geschaft 0 0 0 0 0 0 0
Brutto - in Riickdeckung tibernom-
menes proportionales Geschéft 1 0 0 0 0 0 1
Brutto - in Riickdeckung tibernom-
menes nichtproportionales Geschaft 0 0 0 0 0 0 0
Anteil der Rickversicherer 0 0 0 0 0 0 0
Netto 1 0 0 0 0 0 1
Angefallene Aufwendungen 1.043 450 771 343 224 93 2.924
Sonstige Aufwendungen 32
Gesamtaufwendungen 2.955
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Anhang 64
Pramien, Forderungen und Aufwendungen nach Landern
Fiinf wichtigste Lander (nach gebuchten Bruttopréamien)
- Lebensversicherungsverpflichtungen
Gesamt -
fiinf
wichtigste
Lander und
Herkunfts- GroB- Herkunfts-
Mio. € land Kanada britannien Japan China Australien land
Gebuchte Pramien
Brutto 539 1.453 1.237 651 543 395 4.817
Anteil der Rickversicherer 0 10 131 0 0 0 141
Netto 539 1.443 1.106 651 543 395 4.676
Verdiente Pramien
Brutto 539 1.453 1.237 651 544 394 4.818
Anteil der Rickversicherer 0 10 131 0 (0] 0 139
Netto 539 1.443 1.106 651 546 394 4.679
Aufwendungen fiir Versicherungsfalle
Brutto 497 954 1.121 97 374 285 3.327
Anteil der Rickversicherer =il 7 29 0 0 0 36
Netto 497 947 1.092 97 374 285 3.291
Veranderung sonstiger versicherungs-
technischer Riickstellungen
Brutto -58 76 =ilal 239 57 -23 280
Anteil der Riickversicherer 0 -2 1 0 0 -1
Netto -58 78 -12 239 57 -23 281
Angefallene Aufwendungen 374 266 44 220 88 160 1.153
Sonstige Aufwendungen 0
Gesamtaufwendungen 1.153
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Anhang

$.12.01.02

66

Versicherungstechnische Riickstellungen in der Lebensversicherung und in der nach Art der Lebensversicherung betriebenen Krankenversicherung

Index- und

fondsgebundene Versicherung

Sonstige

Lebensversicherung

Mio. €

Versiche-
rung mit
Uber-
schuss-
beteiligung

Vertrage
ohne Optio-
nen und
Garantien

Vertrage
mit Optio-
nen und
Garantien

Vertrage
ohne Optio-
nen und
Garantien

Vertrage
mit Optio-
nen und
Garantien

Versicherungstechnische Riickstellungen
als Ganzes berechnet

Gesamthohe der einforderbaren Betrédge aus
Ruckversicherungsvertragen/gegeniber
Zweckgesellschaften und Finanzriick-
versicherungen nach der Anpassung fiir erwartete
Verluste aufgrund von Gegenparteiausfallen bei
versicherungstechnischen Riickstellungen als
Ganzes berechnet

Versicherungstechnische Riickstellungen
berechnet als Summe aus bestem Schatzwert
und Risikomarge

Bester Schatzwert

Bester Schatzwert (brutto)

Gesamthohe der einforderbaren Betrage aus
Rickversicherungsvertragen/gegeniiber
Zweckgesellschaften und Finanzriick-
versicherungen nach der Anpassung fir erwartete
Verluste aufgrund von Gegenparteiausfallen

Bester Schatzwert abziiglich der einforderbaren
Betrage aus Riickversicherungsvertragen/
gegenliber Zweckgesellschaften und Finanz-
riickversicherungen - gesamt

Risikomarge

Betrag bei Anwendung der UbergangsmaBnahme
bei versicherungstechnischen Riickstellungen

Versicherungstechnische Riickstellungen
als Ganzes berechnet

Bester Schatzwert

Risikomarge

Versicherungstechnische Riickstellungen - gesamt

o|lo|o|o
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Anhang 67
Krankenversicherung
(Direktversicherungsgeschift)
Renten
aus Nicht-
lebensver-
sicherungs-
vertragen
und im
Zusammen- Renten
hang mit aus Nicht-
anderen lebensver-
Versiche- Gesamt sicherungs-
rungsver- (Lebensver- vertragen
pflichtun- sicherung und im Kranken-
gen (mit auBer Kran- Zusammen- riickver- Gesamt
Ausnahme kenver- hang mit  sicherung (Kranken-
von Kran- InRick-  sicherung, Kranken- (in Riick- versiche-
kenver- deckung einschl. Vertrage Vertrage versiche- deckung  rung nach
sicherungs- tibernom- fondsge- ohne Optio-  mit Optio- rungs- tibernom- Art der
verpflich- menes  bundenes nen und nen oder verpflich- menes Lebensver-
tungen) Geschaft Geschaft) Garantien Garantien tungen Geschaft) sicherung)
0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0
0 266 266 0 0 0 4.191 4.191
0 -3.433 -3.433 0 0 0 506 506
0 3.699 3.699 0 0 0 3.685 3.685
0 932 932 0 1.143 1.143
0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0
1] 1.198 1.198 0 5.334 5.334
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Anhang 68
S.17.01.02
Versicherungstechnische Riickstellungen - Nichtlebensversicherung
See, Luft-
Ein- Kraftfahr- Sonstige  fahrt-und Feuer- und
Krankheits- kommens- Arbeits- zeughaft-  Kraftfahrt- Transport andere
kostenver-  ersatzver- unfallver-  pflichtver- versiche- versiche-  Sachversi-
Mio. € sicherung  sicherung  sicherung  sicherung rung rung cherungen
Versicherungstechnische Riickstellungen
als Ganzes berechnet 0 0 0 0 0 0 0
Gesamthdhe der einforderbaren Betrage aus
Riickversicherungsvertragen/gegeniiber Zweck-
gesellschaften und Finanzriickversicherungen
nach der Anpassung fiir erwartete Verluste auf-
grund von Gegenparteiausféllen bei versicherungs-
technischen Riickstellungen als Ganzes berechnet 0 0 0 0 0 0 0
Versicherungstechnische Riickstellungen
berechnet als Summe aus bestem Schéatzwert
und Risikomarge
Bester Schatzwert
Pramienriickstellungen
Brutto 108 11 8 1.167 90 119 733
Gesamthohe der einforderbaren Betrdge aus
Riickversicherungen/gegeniiber Zweck-
gesellschaften und Finanzriickversicherungen
nach der Anpassung fiir erwartete Verluste
aufgrund von Gegenparteiausfallen 45 3 0 156 0 16 87
Bester Schatzwert (netto)
fir Pramienriickstellungen 63 9 8 1.011 90 103 646
Schadenriickstellungen
Brutto 282 194 304 3.658 758 1.182 5.556
Gesamthohe der einforderbaren Betrdge aus
Rickversicherungen/gegeniiber Zweck-
gesellschaften und Finanzriickversicherungen
nach der Anpassung fiir erwartete Verluste
aufgrund von Gegenparteiausféllen 142 25 11 148 268 100 556
Bester Schatzwert (netto)
fiir Schadenriickstellungen 140 169 293 3.510 490 1.082 5.000
Bester Schatzwert gesamt - brutto 390 206 311 4.825 849 1.301 6.289
Bester Schatzwert gesamt - netto 203 178 300 4.522 580 1.185 5.646
Risikomarge 3 1 3 38 9 15 164
Betrag bei Anwendung der UbergangsmaBnahme
bei versicherungstechnischen Riickstellungen
Versicherungstechnische Riickstellungen
als Ganzes berechnet 0 0 0 0 0 0 0
Bester Schatzwert 0 0 0 0 0 0 0
Risikomarge 0 0 0 0 0 0 0
Versicherungstechnische Riickstellungen -
gesamt
Versicherungstechnische Riickstellungen - gesamt 393 207 314 4.863 857 1.316 6.453
Einforderbare Betrage aus Riickversicherungen/
gegeniiber Zweckgesellschaften und Finanzriickver-
sicherungen nach der Anpassung fiir erwartete Ver-
luste aufgrund von Gegenparteiausféllen - gesamt 187 28 11 303 268 117 643
Versicherungstechnische Riickstellungen
abziglich der einforderbaren Betréage aus Riick-
versicherungen/gegeniiber Zweckgesellschaften
und Finanzriickversicherungen - gesamt 206 179 303 4.560 589 1.200 5.810
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Anhang 69
Nicht-
lebens-
versiche-
rungs-
verpflich-
Direktversicherungsgeschaft und in In Riickdeckung iibernommenes tungen
Riickdeckung iibernommenes proportionales Geschaft nichtproportionales Geschaft gesamt
Nichtpro-
portionale
Allgemeine Nichtpro- Nichtpro-  See-, Luft Nichtpro-
Haft- Kredit- und Verschie- portionale  portionale  fahrt-und  portionale
pflicht- Kautions- Rechts- dene Kranken- Unfallriick- Transport-  Sachriick-
versiche- versiche-  schutzver- finanzielle versiche- versiche- riickver- versiche-
rung rung  sicherung Beistand Verluste rung rung  sicherung rung
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
269 36 13 0 238 -12 43 -20 19 2.823
15 1 0 0 16 0 -2 0 -24 313
253 35 13 0 223 -12 44 -20 43 2.509
12.914 958 49 0 236 806 7.478 356 4.968 39.700
257 50 19 0 7 0 58 8 987 2.630
12.657 908 30 0 229 806 7.426 348 3.982 37.070
13.182 994 62 0 475 795 7.521 336 4.988 42.523
12.910 943 43 0 452 795 7.470 328 4.025 39.579
136 6 2 0 0 4 138 8 253 781
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
13.318 1.000 64 0 475 799 7.658 344 5.240 43.303
272 51 19 0 23 0 51 8 963 2.943
13.046 949 45 0 452 799 7.607 336 4.278 40.360
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Anhang

$.19.01.21

Anspriiche aus Nichtlebensversicherungen - Bezahlte Bruttoschaden (nicht kumuliert)

70

Summe
der
Im Jahre
laufen-  (kumu-
Mio. € Entwicklungsjahr den Jahr liert)
Jahr 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10&+
Vor 170.674 696 170.674
N-9 1.496 2.599 1.347 567 203 295 130 99 -63 -16 -16 6.658
N-8 1.409 3.155 2.081 799 791 462 362 96 56 56 9.212
N-7 1.751 3.307 1.540 703 354 335 64 104 104 8.158
N-6 1.931 2.439 1.213 209 342 257 148 148 6.539
N-5 1.630 2.584 914 539 302 217 217 6.186
N-4 1.535 2.100 1.006 462 167 167 5.270
N-3 1.418 2.171 1.104 616 616 5.310
N-2 1.461 1.986 1.628 1.628 5.075
N-1 1.163 3.326 3.326 4.489
N 1.284 1.284 1.284
Gesamt 8.226 228.855
Bester Schatzwert (brutto) fiir nicht abgezinste Schadenriickstellungen
Jahresende
Mio. € Entwicklungsjahr (abgezinste Daten)
Jahr 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10&+
Vor 9.974 8.980
N-9 0 0 0 0 0 0 0 1.003 1.023 889 826
N-8 0 0 0 0 0 0 1.869 1.617 1.435 1.404
N-7 0 0 0 0 0 1.602 1.457 1.226 1.194
N-6 0 0 0 0 1.923 1.776 1.462 1.418
N-5 0 0 0 2.559 2.102 1.636 1.581
N-4 0 0 3.404 2.530 2.162 2.077
N-3 0 4.126 3.285 2.473 2.377
N-2 4.745 5.286 4.178 4.012
N-1 7.345 6.537 6.312
N 5.826 5.655
Gesamt 35.837
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Anhang 71
S.23.01.01
Eigenmittel
Tier 1 - nicht Tier1 -
Mio. € Gesamt gebunden gebunden Tier 2 Tier 3
Basiseigenmittel vor Abzug von Beteiligungen
an anderen Finanzbranchen im Sinne von Artikel 68
der Delegierten Verordnung (EU) 2015/35
Grundkapital (ohne Abzug eigener Anteile) 588 588 0
Auf Grundkapital entfallendes Emissionsagio 6.845 6.845 0
Griindungsstock, Mitgliederbeitrdge oder entsprechender
Basiseigenmittelbestandteil bei Versicherungsvereinen auf
Gegenseitigkeit und diesen dhnlichen Unternehmen 0 0 0
Nachrangige Mitgliederkonten von Versicherungsvereinen auf
Gegenseitigkeit 0 0 0 0
Uberschussfonds 0 0
Vorzugsaktien 0 0 0 0
Auf Vorzugsaktien entfallendes Emissionsagio 0 0 0 0
Ausgleichsriicklage 32.064 32.064
Nachrangige Verbindlichkeiten 4.020 0 4.020 0
Betrag in Hohe des Werts der latenten Netto-Steueranspriiche 0 0
Sonstige, oben nicht aufgefiihrte Eigenmittelbestandteile, die
von der Aufsichtsbehorde als Basiseigenmittel genehmigt wurden 0 0 0 0 0
Im Jahresabschluss ausgewiesene Eigenmittel, die nicht
in die Ausgleichsriicklage eingehen und die die Kriterien fiir
die Einstufung als Solvabilitat-ll-Eigenmittel nicht erfiillen
Im Jahresabschluss ausgewiesene Eigenmittel, die nicht in die
Ausgleichsriicklage eingehen und die die Kriterien fiir die
Einstufung als Solvabilitat-1I-Eigenmittel nicht erfillen 0
Abziige
Abzug fiir Beteiligungen an Finanz- und Kreditinstituten 0 0 0 0 0
Gesamtbetrag der Basiseigenmittel nach Abziigen 43.516 39.496 0 4.020 0
Erganzende Eigenmittel
Nicht eingezahltes und nicht eingefordertes Grundkapital,
das auf Verlangen eingefordert werden kann 0 0
Grindungsstock, Mitgliederbeitrage oder entsprechender
Basiseigenmittelbestandteil bei Versicherungsvereinen auf
Gegenseitigkeit und diesen ahnlichen Unternehmen, die nicht
eingezahlt und nicht eingefordert wurden, aber auf Verlangen
eingefordert werden kénnen 0 0
Nicht eingezahlte und nicht eingeforderte Vorzugsaktien,
die auf Verlangen eingefordert werden konnen 0 0 0
Eine rechtsverbindliche Verpflichtung, auf Verlangen
nachrangige Verbindlichkeiten zu zeichnen und zu begleichen 0 0 0
Kreditbriefe und Garantien gemaB Artikel 96 Absatz 2
der Richtlinie 2009/138/EG 0 0
Andere Kreditbriefe und Garantien als solche nach Artikel 96
Absatz 2 der Richtlinie 2009/138/EG 0 0 0
Aufforderungen an die Mitglieder zur Nachzahlung gemaB
Artikel 96 Absatz 3 Unterabsatz 1 der Richtlinie 2009/138/EG 0 0
Aufforderungen an die Mitglieder zur Nachzahlung
- andere als solche gemaB Artikel 96 Absatz 3 Unterabsatz 1
der Richtlinie 2009/138/EG 0 0 0
Sonstige erganzende Eigenmittel 0 0 0
Erganzende Eigenmittel gesamt 0 0 0
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Anhang 72
Eigenmittel
- Tier 1 - nicht Tier1-
Mio. € Gesamt gebunden gebunden Tier 2 Tier 3
Zur Verfigung stehende und anrechnungsféahige Eigenmittel
Gesamtbetrag der zur Erfiillung der SCR
zur Verfligung stehenden Eigenmittel 43.516 39.496 0 4.020 0
Gesamtbetrag der zur Erfillung der MCR
zur Verfligung stehenden Eigenmittel 43.516 39.496 0 4.020
Gesamtbetrag der zur Erfillung der SCR
anrechnungsféhigen Eigenmittel 43.516 39.496 0 4.020 0
Gesamtbetrag der zur Erfillung der MCR
anrechnungsféhigen Eigenmittel 40.816 39.496 0 1.320
SCR 14.670
MCR 6.602
Verhaltnis von anrechnungsfahigen Eigenmitteln zur SCR 297 %
Verhaltnis von anrechnungsfahigen Eigenmitteln zur MCR 618%

Ausgleichsriicklage

Mio. € Gesamt

Ausgleichsriicklage

Uberschuss der Vermdgenswerte (iber die

Verbindlichkeiten 42.859
Eigene Anteile (direkt und indirekt gehalten) 713
Vorhersehbare Dividenden, Ausschittungen

und Entgelte 2.650
Sonstige Basiseigenmittelbestandteile 7.432

Anpassung fiir gebundene Eigenmittelbestandteile
in Matching-Adjustment-Portfolios und Sonder-
verbanden 0

Ausgleichsriicklage 32.064

Erwartete Gewinne

Bei kiinftigen Pramien einkalkulierter erwarteter

Gewinn (EPIFP) - Lebensversicherung 6.517
Bei kiinftigen Pramien einkalkulierter erwarteter
Gewinn (EPIFP) - Nichtlebensversicherung 463
Gesamtbetrag des bei kiinftigen Pramien
einkalkulierten erwarteten Gewinns (EPIFP) 6.979
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Anhang 73
S.25.03.21
Solvenzkapitalanforderung - fiir Unternehmen, die interne Vollmodelle verwenden
Berechnung
der Solvenz-
kapital-
Mio. € anforderung
Eindeutige Nummer und Beschreibung der Komponente
201 - Schaden/Unfall 7.634
202 - Leben/Gesundheit 5.288
203 - Markt 9.217
204 - Kredit 3.161
205 - Operationelle Risiken 1.063
207 - Verlustmindernde Wirkung von latenten Steuern -2.448
208 - Sonstige Risiken 667
Berechnung der Solvenzkapitalanforderung
Undiversifizierte Komponenten gesamt 24.582
Diversifikation -9.912
Kapitalanforderung fiir Geschafte nach Artikel 4 der Richtlinie 2003/41/EG (libergangsweise) 0
Solvenzkapitalanforderung ohne Kapitalaufschlag 14.670
Kapitalaufschlage bereits festgesetzt 0
Solvenzkapitalanforderung 14.670
Weitere Angaben zur SCR
Hohe/Schatzung der gesamten Verlustausgleichsfahigkeit der versicherungstechnischen Riickstellungen -4.640
Hohe/Schatzung der gesamten Verlustausgleichsfahigkeit der latenten Steuern -2.448
Gesamtbetrag der fiktiven Solvenzkapitalanforderungen fiir den tibrigen Teil 0
Gesamtbetrag der fiktiven Solvenzkapitalanforderungen fiir Sonderverbéande 0
Gesamtbetrag der fiktiven Solvenzkapitalanforderung fiir Matching-Adjustment-Portfolios 0
Diversifikationseffekte aufgrund der Aggregation der fiktiven Solvenzkapitalanforderung fiir Sonderverbande nach Artikel 304 0
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Anhang 74
S.28.01.01
Mindestkapitalanforderung - nur Lebensversicherungs- oder nur Nichtlebensversicherungs- oder Riickversicherungstatigkeit
Bestandteil der linearen Formel fiir Nichtlebensversicherungs- und Riickversicherungsverpflichtungen
Mio. €
MCRy.-Ergebnis 6.363
Bestandteil der linearen Formel fiir Nichtlebensversicherungs- und Riickversicherungsverpflichtungen
Bester
Schatzwert
(nach Abzug
der Riickver-
sicherung/
Zweckgesell- Gebuchte
schaft) und Pramien
versiche- (nach Abzug
rungstech- der Riickver-
nische Riick- sicherung) in
stellungen den letzten
als Ganzes zwolf
Mio. € berechnet Monaten
Krankheitskostenversicherung und proportionale Riickversicherung 203 504
Einkommensersatzversicherung und proportionale Riickversicherung 178 174
Arbeitsunfallversicherung und proportionale Riickversicherung 300 28
Kraftfahrzeughaftpflichtversicherung und proportionale Riickversicherung 4.522 1.737
Sonstige Kraftfahrtversicherung und proportionale Riickversicherung 580 1.557
See-, Luftfahrt- und Transportversicherung und proportionale Riickversicherung 1.185 577
Feuer- und andere Sachversicherungen und proportionale Riickversicherung 5.646 3.501
Allgemeine Haftpflichtversicherung und proportionale Riickversicherung 12.910 1.607
Kredit- und Kautionsversicherung und proportionale Riickversicherung 943 481
Rechtsschutzversicherung und proportionale Riickversicherung 43 43
Beistand und proportionale Riickversicherung 0 0
Versicherung gegen verschiedene finanzielle Verluste und proportionale Riickversicherung 452 192
Nichtproportionale Krankenriickversicherung 795 38
Nichtproportionale Unfallriickversicherung 7.470 378
Nichtproportionale See-, Luftfahrt- und Transportriickversicherung 328 113
Nichtproportionale Sachriickversicherung 4.025 1.547
Bestandteil der linearen Formel fiir Lebensversicherungs- und Riickversicherungsverpflichtungen
Mio. €
MCR_-Ergebnis 1.503
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Anhang

Bestandteil der linearen Formel fiir Lebensversicherungs- und Riickversicherungsverpflichtungen

75

Bester
Schatzwert
(nach Abzug
der Riickver-
sicherung/
Zweckgesell-
schaft) und Gesamtes
versiche- Risikokapital
rungstech- (nach Abzug
nische Riick- der Riickver-
stellungen sicherung/
als Ganzes Zweckgesell-
Mio. € berechnet schaft)
Verpflichtungen mit Uberschussbeteiligung - garantierte Leistungen 0
Verpflichtungen mit Uberschussbeteiligung - kiinftige Uberschussbeteiligungen 0
Verpflichtungen aus index- und fondsgebundenen Versicherungen 0
Sonstige Verpflichtungen aus Lebens(riick)- und Kranken(riick)versicherungen 7.283
Gesamtes Risikokapital fir alle Lebens(riick)versicherungsverpflichtungen 1.928.525
Berechnung der Gesamt-MCR
Mio. €
Lineare MCR 7.866
SCR 14.670
MCR-Obergrenze 6.602
MCR-Untergrenze 3.668
Kombinierte MCR 6.602
Absolute Untergrenze der MCR 4
Mindestkapitalanforderung 6.602
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