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A - Podnikatelské aktivity skupiny Munich Re v oblasti zaistenia a ERGO sU rozdelené na 5-18
Cinnost a vyznamné obchodné oblasti a regiény. Hospodarsky vysledok za rok 2018 bol vyznamne
ykonnost ovplyvneny mimoriadne vysokou Urovitou materidlnych $kéd spésobenych hurikdanmi Harvey,
Irma a Maria a bol pozitivny v porovnani s predchadzajdcim rokom. Vynosy z investicii sa
v porovnani s predchadzajticim rokom zniZzili, najma v dosledku vyrazného poklesu cien akcii
vo Stvrtom Stvrtroku. Zaznamenali sme tiez niZz$ie vynosy z predaja cennych papierov
s pevnym trokom. Daldie &innosti zahffiajli nade lizingové aktivity, ktoré véak nemaju
materialnu povahu pre skupinu Munich Re.
B- Skupina Munich Re ma efektivny systém spravy a riadenia, ktory je primerany charakteru, 19-40
Systém rozsahu a zloZitosti rizik spojenych s podnikanim. Novy systém odmenovania, ktory bol
spravy a zavedeny v roku 2018, kladie vacsi déraz na celkovu zodpovednost predstavenstva za
riadenia obchodné aktivity, vysledky spolo¢nosti a vysledky v porovnani s partnermi. Osoby, ktoré
riadia spolo¢nost alebo vykonavaju iné klticoveé ulohy, vratane klu¢ovych funkcii, maja
odbornu kvalifikaciu, vedomosti a odborné sklsenosti na vykonavanie prislugnych tloh.
Systém riadenia rizik, vratane vlastného hodnotenia rizik a solventnosti (ORSA), je Gzko
integrovany do celoplosného planovania skupiny, stratégie rizik a rozhodovacich procesov.
Procesy, ktoré podliehaju vyznamnym rizikam, su pravidelne zdokumentované a
prehodnocované ako sucast vnltorného kontrolného systému implementovaného v celej
skupine. Prevadzkové ¢innosti a funkcie, ktoré st outsourcované si pravidelne monitorované.
C - Rizikovy | Vyhodnocujeme kapitalové poZiadavky solventnosti (SCR) pre jednotlivé kategérie rizik 41-56
profil pomocou interného modelu. Na Grovni skupiny sa SCR mierne zvysila na 14,7 mld. EUR v
Spolo&nosti | porovnanis minuloro€nymi14,4 mld. EUR. VysSia kapitalova poZiadavka v segmente zaistenia
majetku bola spdsobena najma narastom obchodu v oblastiach vystavenych rizikdm
prirodnych katastrof. V oblasti zaistenia sa poziadavka kapitalovej solventnosti zvysila v
désledku novych obchodov v oblasti Zivotného poistenia, zatial ¢o v oblasti podnikania ERGO
bola vy$sia kapitalova poziadavka spdsobena niz&imi trokovymi sadzbami v eurozéne. Na
riadenie rizik a na obmedzenie koncentracii rizik pouzivame vhodné systémy véasného
varovania a systémy limitov jednotlivych rizik. Riziko sa zmierfuje prostrednictvom zaistenia a
retrocesie a prostrednictvom prevodu rizika na kapitalové trhy, napriklad pomocou
derivatovych finanénych nastrojov.
D - Rozdiely v ocefiovani medzi stivahovymi polozkami podla Solvency Il a finanénym 57-84
Ocefhovanie | vykaznictvom podla IFRS s uvedené pre jednotlivé stivahové poloZky.Tieto rozdiely pri
pre U&ely vyhodnocovani mozno pripisat najméa skutoénosti, ze sivahové polozky podla Solvency Il su
Solvency II Cisto ekonomické, zatial ¢o IFRS pouziva model so zmieSanym meranim. Pre dal$ie
zjednodusenie porovnania Udajov sU vysvetlené rozdiely medzi finanénymi vykazmi podla
[FRS a stvahovymi polozkami podla Solvency Il pre jednotlivé polozky suvahy. Jedna Zivotna
poistovia vyuziva zmeny z dévodu volatility podla ¢lanku 77d smernice 2009/138 / ES. Tri
Zivotné poistovne uplatiuju prechodné ustanovenia na technické rezervy.
E- Usilujeme sa o aktivne riadenie kapitalu, ¢o zabezpecuje, Ze nasa kapitalizacia je zalozena na 85-100
Riadenie potrebach a zodpoveda riziku. Nase vlastné zdroje (EOF) predstavuji 43,2 mld. EUR a narastli
kapitalu v sledovanom obdobi o 0,7 mld. EUR. Kapitalové poziadavky na solventnost v skupine Munich

Re predstavuju celkovi sumu 14,7 mid. EUR k 31. decembru 2018, zodpovedaju velmi
komfortnému ukazovatelu solventnosti vo vyske 295%. Ukazovatel solventnosti zahffha
prechodné opatrenia podla smernice Solvency Il a dividendy na finanény rok 2018, ako aj
program spatného odkupu akcii na roky 2019/2020. Mimo prechodnych opatreni by
ukazovatel solventnosti bol vo vyske 245%.

V désledku zaokruhlovania méze dojst k malym odchylkam v stétoch a pri vypodte percentualnych podielov v tejto sprave.
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De activiteiten en prestaties van Munich Re op het gebied van herverzekeringen en binnen
ERGO worden onderverdeeld in branches en regio’s. In beide onderdelen was het technisch
resultaat beter dan vorig jaar dat zwaar werd beinvloed door een exceptioneel hoog niveau
van de schadeuitkeringen met betrekking tot de orkanen Harvey, Irma en Maria. De
beleggingsinkomsten waren lager dan vorig jaar , voornamelijk door afwaarderingen als
gevolg van de daling van de aandelenkoersen in het vierde kwartaal van 2018. Ook zijn er
lagere resultaten gerealiseerd met betrekking tot de verkopen van vastrentende effecten.
Overige activiteiten betreffen onze leasing activiteiten als lessor en lessee die echter voor
Munich Re niet materieel van omvang zijn.

Munich Re heeft een bestuurssysteem dat toereikend is gegeven de aard, omvang en
complexiteit van de risico’s die inherent zijn aan haar activiteiten. De nieuwe
beloningsregeling die in 2018 is geintroduceerd legt een grotere focus op de
verantwoordelijkheid van de directie voor de activiteiten en prestaties, de resultaten van het
bedrijf en de benchmark hiervan ten opzichte van sectorgenoten. Personen die de
onderneming daadwerkelijk besturen of andere belangrijke taken uitvoeren, inclusief de
sleutelfuncties binnen Solvency Il beschikken over de juiste diploma’s, kennis en ervaring
voor de relevan taken en zijn voldoende deskundig. Het risicomanagementsysteem, inclusief
de Own Risk and Solvency Assessment (ORSA), is nauwgezet geintegreerd in het
groepsbrede plannings-, risicostrategie - en besluitvormingsproces. Processen die
onderheving zijh aan materiele risico’s worden vastgelegd en regelmatig gereviewed als
onderdeel van het interne controle systeem zoals dat is geimplementeerd in de groep. Het
uitbesteden van operationele activiteiten en functies wordt gemonitored.

Wij kwantificeren het solvabiliteitskapitaalvereiste van de risico categorieén op basis van een
intern model. Op groepsniveau steeg de SCR ligt van € 14,4 miljard in 2017 naar € 14,7
miljard in 2018. Binnen het herverzekeringsegment Schade is de stijging van het vereiste
risicokapitaal voornamelijk toe te rekenen aan de groei in gebieden die onderhevig zijn aan
natuurgevaren. In het herverzekeringsegment inzake Leven en Zorg. wordt de stijging van
het vereist risicokapitaal veroorzaakt door de productie binnen de segmenten Leven en Zorg,
terwijl binnen de ERGO segmenten de stijging van het vereist risicokapitaal is toe te rekenen
aan lagere rentepercentages in de Eurozone alsmede een methodologische aanpassing. We
gebruiken passende limiet- en early-warning systemen om risico’s te managen en
risicoconcentraties te beperken. Risico’s worden gemitigeerd door middel van herverzekeren
en retrocessie en door risico-overdracht aan de kapitaalmarkten, bijvoorbeeld door het
gebruik van afgeleide financiele instrumenten.

De waarderingsverschillen tussen de Solvency Il balans en de IFRS balans worden per
individuele balanspost toegelicht. Deze waarderingsverschillen worden voornamelijk
veroorzaakt doordat de Solvency Il balans is gebaseerd op economische waardering en de
IFRS balans is gebaseerd op basis van een gemengd waarderingsmodel. Om de vergelijking
te vergemakkelijken worden de verschillen tussen de IFRS balans en de Solvency Il balans
per individuele balanspost toegelicht. Eén levensverzekeraar maakt gebruik van de
volatiliteitsaanpassing op basis van artikel 77d uit de Richtlijn 2009/138/EC. Drie
levensverzekeraars passen overgangsmaatregelen toe voor wat betreft de technische
voorzieningen.

We streven actief kapitaalmanagement na, dat waarborgt dat onze kapitalisatie is gebaseerd
op onze kapitaalbehoefte en in verhouding staat tot onze risico’s. Ons in aanmerking komend
eigen vermogen bedraagt € 43,2 miljard en is in 2018 met € 0,8 miljard toegenomen. Munich
Re’s solvabiliteitskapitaalvereiste bedraagt per 31 december 2018 € 14,7 miljard, resulterend
in een comfortabel solvabilteitspercentage van 295%. Dit solvabliteitspercentage is inclusief
overgangsmaatregelen, dividend over het jaar 2018, de aandelenterugkoop voor 2019/2020.
Zonder overgangsmaatregelen bedraagt de solvabiliteitsratio 245%.
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Als gevolg van afrondingen kunnen er kleine afwijkingen zijn in optellingen of bij het berekenen van percentages in dit

rapport.
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Obchodni aktivity spolecnosti Munich Re v oblasti zajisténi a v ramci ERGO jsou ¢lenény na
podstatna odvétvi podle druhil podnikani a regionl. V obou odvétvich byl technicky vysledek
lepsi nez za predchozi rok, ktery byl negativné ovlivnén mimofadné vysokym objemem
podstatnych Skod zplsobenych hurikany Harvey, Irma a Maria. Vynosy z investic se oproti
pfedchozimu roku snizily, a to pfedevéim v dlsledku vétsiho poklesu hodnoty investic do
vlastniho kapitalu po vyrazném poklesu cen akcii ve étvrtém &tvrtleti. Také jsme vykazali
leasingové dohody jako poskytovatel leasingu a pfijemce leasingu, ale tyto nejsou pro Munich
Re materialni.

Munich Re ma uéinny systém fizeni, ktery je pfiméfeny povaze, rozsahu a sloZitosti rizik
spojenych s jejim podnikanim. Novy systém odménovani zavedeny v roce 2018 klade vétsi
diraz na celkovou odpovédnost piedstavenstva za obchodni aktivity, vysledky spoleénosti a
vykonnostni srovnavani s kolegy. Osoby, které se podili ha chodu spole¢nosti nebo plni jiné
klicové Ukoly, véetné nositeld klicovych funkci podle Solvency II, maji odbornou kvalifikaci,
znalosti a zkudenosti k pIlnéni pfisludnych tkoll a maji potiebné pfedpoklady pro vykon
funkce. Systém Fizeni rizik, véetné vlastniho posouzeni rizik a solventnosti (ORSA), je Uzce
integrovan do skupinového planovani, rizikové strategie a rozhodovacich procesl. Procesy,
které jsou predmétem vyznamnych rizik, jsou pravidelné dokumentovany a pfezkoumavany v
ramci systému vnitini kontroly zavedeného v celé skupiné. Outsourcing provoznich ¢innosti a
funkci je monitorovan.

Solventnostni kapitalové poZzadavky (SCR) pro jednotlivé kategorie rizik kvantifikujeme
pomoci interniho modelu. Na skupinové turovni SCR lehce vzrostlo na 14,7 miliardy EUR v
porovnani s hodnotou pfedchoziho roku ve vy$i 14,4 miliardy EUR. V segmentu zajisténi
nezivotniho odvétvi byl vy3si kapitalovy pozadavek zplsoben zejména ristem obchodu v
oblastech vystavenych pfirodnim rizikim. V oblasti zajisténi vzrostl solventnostni kapitalovy
pozadavek v disledku nového obchodu upsaného v Zivotnim odvétvi, zatimco za ERGO byl
vyssi kapitalovy poZzadavek zplsoben niz&imi Grokovymi sazbami v eurozoné a metodickou
Upravou. Pro Fizeni rizik a limitnich koncentraci rizik pouzivame vhodné limitni a véasné
varovné systémy. Riziko je zmirnéno zajisténim a retrocesi a pfevodem rizik na kapitalové
trhy, napiiklad s pouZitim derivatovych finanénich nastroji. Pro Fizeni rizik a omezeni
koncentraci rizika pouzivame vhodné systémy nastavujici limity a ukazatele véasného
varovani. Riziko je zmirnéno prostifednictvim zajisténi a retrocese a pfesunem rizika na
kapitalové trhy, napfiklad pomoci derivatovych finanénich nastrojd.

Rozdily v ocefiovani vykazované mezi rozvahou dle Solvency Il a finanénim vykaznictvim
podle IFRS jsou uvedeny pro jednotlivé polozky rozvahy. Tyto rozdily v ocefiovani jsou
zplUsobeny pfedevdim skutednosti, Ze rozvaha dle Solvency Il je ¢isté ekonomickou rozvahou,
zatimco IFRS pouziva model se smiSenym ocenovanim. Pro snazsi porovnatelnost
jednotlivych hodnot uvadime pro jednotlivé polozky rozvahy vysvétleni rozdilu mezi
hodnotami dle Solvency Il a IFRS. Jedna primarné Zivotni pojistovna pouziva Upravu volatility
podle ¢lanku 77d smérnice 2009/138 / ES. T¥i primarné zZivotni pojistovny uplatiiuji
pfechodna opatfeni na technické rezervy.

Usilujeme o aktivni fizeni kapitalu, coz zaji$tuje, Ze nase kapitalizace je zaloZzena na
potfebach a pfiméfenosti rizik. Nase pouzitelné vlastni prostfedky (EOF) ¢ini 43,2 miliardy
EUR. EOF vzrostly v reportovaném obdobi o 0,7 miliardy EUR. Solventnostni kapitalovy
pozadavek v Munich Re v celkové vy&i 14,7 miliardy EUR k 31. prosinci 2018 odpovida velmi
pohodinému 295% poméru kapitalové pfiméfenosti. Uvedeny ukazatel kapitalové
pfiméfenosti zahrnuje pfechodna opatieni podle Solvency Il a dividendy za rozpodétovy rok
2018, stejné jako program zpétného odkupu akcii pro rok 2019/2020. Bez pifechodnych
opatfieni by mira solventnosti ¢inila 245%.

5-18

19-40

41-56

57-84

85-100

S ohledem na zaokrouhlovani muize v této zpravé dojit k malym odchylkam v souhrnech a pfi vypoétu procentnich sazeb.
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OL Spaotnplotnteg tng Munich Re otoug topelg tng avtaoddiiong kat tng ERGO, avaAUovtat otig
ONUOVTLIKEG KATNYOPLEG SPAOTNPLOTATWYV TNG ETUXELPNONG KOL TLG ONUAVTLKEG YEWYPAPLKEG TIEPLOXES
Spaotnplonoinong. Kot otig SUo MEPUTTWOELS, OL AoPAALOTIKEG EMLEOOELC ATav UPNASTEPEC amd AUTEG TOU
T(PONYOUEVOU £TOUG, TIAPOAO TIOU EMNPEACTNKAV ApVNTIKA artd e€atpetikd VNAEC {nuieg otic aodalioelg
neplovoiag egattiag twv tudwvwv Harvey, Irma and Maria. Katdmv tng OnpOVTIKAG TTWonG TwV TLUWV TWV
UETOXWV KATA TO TeEAeuTalo Tpinvo Tou 2018, oL mpocodol amno enevoUOELG PELwONKAY, KUPLWG AOYW Twv
OQUTOUELWOEWY TOU HETOXLKOU xaptodulakiou. Kataypadtnkav eniong xapnAotepa kabapd kEpdn anod tnv
nwAnon xpeoypddwv otabepol emitokiou. Aouég Spactnplotnteg mepAapBavouy TIg CUUBACELS
uioBwong, av kat autég Sev Bewpouvtal onUAVTIKES yia Tn Munich Re.

H Munich Re &ta0€tel éva anotedeopatikd cuotnua StakuBEpvnong ou eival emapkeg BAoeL Tng dpuong,
NG KALLAKOG KOLL TNG TIOAUTIAOKOTNTAG TWV KWVEUVWV TTIOU EVUTIAPXOUV OTLG SpaoTtnpLloTnTEG TNG. To VEO
cloTNUO arodoxwv Tou elefxdn to 2018, Sivel peyalitepn €udaon otn cuVoALkr euBuvn Tou AloKNTLKOU
JUMBOUALOU YL TIG ETILXELPNUATIKES SpACTNPLOTNTEG, TA AMoTEAéopATA TN ETatpeiag Kal TG embdoeLg o
OXEON UE TOV QVTAYWVLOMO. T TTPOCWIIA TTOU SLOLKOUV TNV €TUXEIPNON 1 eKTEAOUV GAAQ ONLOVTIKA
kaBnkovta, cuUNEPAAUBAVOUEVWY TWV UTIELBUVWY TWV Bactkwv Aettoupylwy, katd tn Qepeyyudtnta ll,
SL0O£TOULV TA EMAYYEAUATLKA TIPOCOVTA, TLG YVWOELG KOL TNV EUTIELPLA YL TNV EKTEAECHN TWV OXETIKWV
KAONKOVTWY Kol TANPOoUV Ta KpLthpla KataAnAotntag yia th B€on toug. To clotnua Slaxeiplong kivduvou,
oupmneptAapBavouévng tg afloAdynong toiwv kvduvwy kat pepeyyvotntag (ORSA), eival oteva
ouvledepévo pe Tig Sladikaoieg oxedlaopou, oTpatnyLking Kwduvou kat APng anopdacewv, o€ eninedo
Ouidou. OL SLadLkaoleg TTOU UTTOKELVTOL OE ONUAVTIKOUG KIvEUVOUG emaveEeTAlovTal O€ TAKTIKN BAon wg
UEPOC TOU OUCTHHATOC ECWTEPLKOU EAEYXOUL Ttou edpapudletal o oAOkAnpo tov Outho. H e€wteptkn
avaBeon (EEWMOPLOUOG) ETUXELPNUATIKWY SpaoTNPLOTATWY Katl AELToupyLwy apakolouBsital.

o TNV MOCGOTIKOTIOINON TWV KEGAAALAKWY AT OEWV PepeyyLoTnTaC (SCR) TWV EMPEPOUE KATNYOPLWV
KWoUvVou, yivetal xprion ecwteptkol pHovteélou. Se eminmedo Opilou, ol KEPAAALOKES ATIOLTHOELG
depeyyudTnTag avnbnkav ehadpwe ota € 14,7 51 CUYKPLVOUEVEG HE Ta € 14,4 51 Tou TtponyoUEVOU
£T0UC. ITOV TOpEN TwV avtaodolicewv Katd {nUtwy, n vPnlotepn kebahatakr anaitnon MPoépxeTaL
KUPLWG OO TNV EMUXELPNIUATLKI AVATITUEN O€ TIEPLOXEG TIOU EKTIBeVTAL 0 GUOLKA PALVOLEVA. ITOV TOUE
avtaohalicewv, oL KEGAAALAKESG AMALTHOELS PpePEYYUOTNTOG aUENONKAV AOYW TNG VEAS TTOPAYWYNG OF
ETIXELPNUOTIKEG SpaoTnpLOTNTEG ZWNG Kat Yyeiag, evw yia thv ERGO, ot uhnAdtepeg kedohaLlakEg
anoattioetg odeilovtal ota xapunAdtepa MITOKLA 0TV EUPWIWVN Kal o LeBoSoAoyLKA avampooappoyr).

H Munich Re xpnoipomnotel kataAnAa 6pla kat guotripata éykalpng npostdomnoinong yla tn dlaxeiplon Twv
KWOUVWV KaL ToV EPLOPLOKO TwV UPNAWY CUYKEVTPWOeWV. O KivBuvog HeTPLATETAL LECW TNG
avtaodAALONG, TNG AVTEKXWPNONG KAl LEoW TNG LETOPOPAG KLVEUVOU OTLG KEDOALOYOPES, Yo TAPASELY QL
XPNOLLOTIOLWVTAG TTOPAYWYA XPNUATOTILOTWTLKA HECQL.

OL SLadopég otn pétpnon petady tou Loohoylopol DePeyyuoTNTAG KOL TNG XPNLOTOOLKOVOLKNAG
mAnpodopnong cuudwva pe ta Alebvr) Npdtuna Xpnuatoowkovoutkng MAnpoddpnong (ANXM)
Tieplypadovtal yLa LEUOVWHEVA OTOLXELD TOU LooAoYLopoU. AUTEG oL Sladopég otn PEtpnon odeilovtal
KUPLWwE 0TOo Yeyovog OTL 0 LooAoylopog Depeyyuotntag eivat KaBapd 0LKOVOULKOG LGOAOYLOHOC, EVW TOL
ANXMN xpnotuomoloUv éva LOVTEND WLKTAG HETPNONG. Mo KaAUTepn oUYKPLON ETOEY TwV oToLXElWY, oL
Stadopég petafy AMNXA kat Loohoylopol QepeyyuoTnTag, EMEENYOUVTAL VLA TA ETLUEPOUG OTOLXELD TOU
LooAoyLlopoU. Ano Tig eTatpieg tou Opilou, pia mpwtaodaAiotikr etalpeio {wng XPNOLUOTIOLEL TNV
ipocapuoyr petaBAntotnTac cuudwva pe to apbpo 77d tng odnyiag 2009/138 / EK. Tpelg
TPWTAoDOAALOTIKEG eTaLpEleg LWNG EDaPUOTOUV HETARATIKA LETPO YLOL TLG TEXVLKEG TTPOPBAEWELS.

O Ophog embLwkel pLa evepyntikn Staxeipion kebalaiwv, n omoia Stacdahilel 6tL n kepalatomoinon Tou
kaBopiletal amnd T avayKeg Tou Kal eivatl avaioyn mpog tov kivouvo. Ta eTtAé€Lua iSla kepdaiata
avépyovtal o€ € 43,2 81g, augnuéva katd € 0,761 o oxéon e To €106 2017. H kedalatakn amaitnon
Qepeyyuotntag (SCR) tng Munich Re givat cuvoAikoU Uoug € 14,7 851G otig 31 AekepBpiou 2018 kat
Looduvaypei pe Seiktn Pepeyyuotntag 295%. O npoavadepbév deiktng Pepeyyuotntag nepthapBavet Ta
petapatikd pétpa oto mhaioto tng Pepeyyudtnrag i, To HEPLOUA YLO TO OLKOVOULKO €T0G 2018, KabwG Kat To
TPOYPappa EEQYOPAG LETOXWV yia Ta £Ttn 2019/2020. E€QpoUpEVWY TWV LETABATIKWY HETPWY, O
ouvteheotng Pepeyyudtntog Ba ntav 245%.

5-18

19-40

41-56

57-84

85-100

Aoyw otpoyyulomnoinong otnv mapouaca avadopd, eival mbavo va UTIAPXOUV UKPES ATTOKALCELG 0TAL GUVOALKG TTOOA KOl GTOUG UTTOAOYLOOUG

TWV TOCOOTWV.
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Sammanfattning
Avsnitt Sida
A- Munich Re’s verksamhet inom aterférsakring och omradena hos ERGO ar uppdelad i 5-18
Verksamhet | vasentliga brancher och regioner. Inom bada verksamhetsomradena var det tekniska resultat
och resultat battre an foregaende ar, vilket paverkades negativt av exceptionellt hdga egendomsforluster
fran orkanerna Harvey, Irma och Maria. Investeringsintakterna minskade jamfort med
foregéende ar, framst till f6ljd av hdgre netto nedskrivningar pa vara aktieplaceringar efter en
kraftig nedgang i aktiekurserna under fjarde kvartalet. Vi har ocksa redovisat lagre nettovinst
vid avyttring av rantebarande vardepapper. Ovriga aktiviteter inkluderar vara
leasingarrangemang, men dessa ar inte vasentliga for Munich Re.
B - Munich Re har ett effektivt foretagsstyrningssystem som ar lampligt med tanke pé arten, 19-40
Foretags- omfattningen och komplexiteten for de risker som ar férknippade med verksamheten. Det
styrnings- nya ersattningssystemet som inférdes 2018 lagger stor fokus péa ledningsgruppens
system overgripande ansvar for affarsverksamheten, bolagets resultat och prestation i jamforelse
med aktorer pd samma marknad. Personer som driver foretaget eller utfor andra viktiga
uppgifter, inklusive dem centrala funktionerna enligt Solvens Il, har kvalifikationer, kunskap
och erfarenhet for att utféra sina uppgifter och anses darmed lampliga.
Riskhanteringssystemet, inklusive genomfdrandet av egen risk- och solvensbedémning
(ORSA), ar integrerat i koncernens dvergripande planering, riskstrategi och beslutsprocess.
Processer som ar foremal for materiella risker utvarderas regelbundet som en del av det
interna kontrollsystemet som implementerats i koncernen. Uppdragsavtal av kritiska eller
viktiga operativa funktioner dvervakas.
C- Vi beréknar solvenskapitalkravet (SCR) efter riskkategorier i en intern modell. Jamfért med 41-56
Riskprofil foregdende ar 6kade SCR pa koncernniva fran 14,4 miljarder euro till 14,7 miljarder euro. |
segmentet for olycksfalls- och egendomsaterforsakring var det hogre kapitalkravet framst
hanforligt till tillvaxt i omraden som utsatts for naturkatastrofer. | segmentet for liv- och
sjukaterforsakring 6kade solvenskapitalkravet pa grund av nya affarer, medan det hégre
kapitalkravet i segmentet ERGO var hanforligt till 1agre rantor i euroomradet och en justering
av berédkningsmetoden. Vi anvander lampliga gransvéards- och varningssystem for att hantera
risker och begransa riskkoncentrationer. Risker reduceras genom aterforsakring och
retrocession och genom 6verforing av risker pa finansmarknaderna, till exempel med hjalp av
finansiella instrument.
D- Skillnaderna i varderingsmetoden mellan solvensbalansréakningen och den finansiella 57-84
Véardering redovisningen som foljer IFRS beskrivs for enskilda konton. Skillnaderna beror framst pa att
for solvensbalansrakningen ar en rent ekonomisk balansrakning, medan IFRS anvander en
solvensdnda | blandad matmodell. For att underlatta jamférelsen mellan siffrorna forklaras skillnaderna
mal mellan vara IFRS-konton och balansrakningen for enskilda balansposter. Ett primart
livférsakringsbolag anvander den volatilitetsjustering som anges i Artikel 77d i Direktiv
2009/138/EC. Tre primara forsakringsbolag tillampar évergangsregler avseende
forsékringstekniska avsattningar.
E- Vi driver aktiv kapitalforvaltning vilket sékerstéller att kapitaliseringen &r behovsbaserad och | 85-100

Finansiering

riskorienterad. Var kapitalbas ar totalt 43,2 miljarder euro. EOF 6kade med 0,7 miljarder euro
under rapporteringsperioden. Munich Re’s solvenskapitalkrav pa totalt 14,7 miljarder euro per
den 31 december 2018 motsvarar en betryggande solvenskvot pa 295%. Solvenskvoten
inkluderar 6vergangsregler under Solvens Il och utdelningen for rapporteringsperioden 2018,
samt aktiedterkopsprogrammet for 2019/2020. Solvenskvoten hade, utan 6vergangsregler,
varit 245%.

P& grund av avrundning kan det finnas mindre avvikelser i summeringar och i berakning av procentsatser i den nuvarande

rapporten.
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Sammendrag
Afsnit Side
A- Munich Re's aktiviteter inden for genforsikring og ERGO’s forretningsomrader er opdelt i 5-18

Virksomhed | veesentlige brancher og geografiske omrader. Pa begge forretningsomrader var det tekniske

og resultater | resultat hgjere end sidste ar, hvilket var negativt pavirket af usaedvanligt hgje tab pa
ejendomme forarsaget af orkanerne Harvey, Irma og Maria. Investeringsindteegterne faldt i
forhold til ret fer, primaert som falge af hgjere nettofordringer pa vores aktieinvesteringer
efter et vaesentligt fald i aktiekurserne i fjerde kvartal. Vi har ogsa haft lavere nettogevinster
ved afhaendelse af fastforrentede veerdipapirer. Andre aktiviteter omfatter vores leasingaftale,
men disse er ikke vaesentlige for Munich Re.

B - Munich Re har et effektivt ledelsessystem, der er tilstraekkeligt i forhold til de risici, der er 19-40
Ledelses- forbundet med virksomhedens art, omfang og kompleksitet. Den nye aflgnningsordning, der
system blev indfart i 2018, laegger stor vaegt pa ledelsesgruppens overordnede ansvar for

forretningsaktiviteter, selskabets resultater og preestation i forhold til aktarer pd samme
marked. Personer, der driver virksomheden eller udfgrer andre vigtige opgaver, herunder de
fire nggleposter under Solvens I, har faerdigheder, viden og erfaring til at udfgre deres
opgaver og har dermed den forngdne egnethed og haderlighed. Risikostyringssystemet,
inklusiv vurdering af egen risiko og solvens (ORSA), er integreret i selskabets
organisationsstruktur og beslutningsprocesser. Processer, der er udsat for veesentlige risici,
revideres regelmaessigt som en del af det interne kontrolsystem, der er implementeret i hele
koncernen. Outsourcing af kritiske eller vigtige operationelle funktioner eller aktiviteter

overvages.
C- Vi beregner solvenskapitalkravet (SCR) efter risikokategorier i en intern model. 41-56
Risikoprofil Sammenlignet med sidste ar, steg SCR pa koncernniveau fra 14,4 mia. euro til 14,7 mia. euro.
| segmentet for ulykkes- og ejendomsgenforsikring skyldes det hgjere kapitalkrav
hovedsageligt vaekst i omrader, der er udsat for naturkatastrofer. | segmentet for liv- og
sygegenforsikring er solvenskapitalkravet steget som fglge af ny forretning, mens det hgjere
kapitalkrav i ERGO-segmentet skyldes lavere rentesatser i euroomradet og en tilpasning af
beregningsmetoden. Vi bruger passende greense- og varslingssystemer til styring af risici og
begraensning af risikokoncentrationer. Risici reduceres gennem genforsikring og
retrocessionsdaekning og gennem overfarsel af risiko pa de finansielle markeder, fx ved
anvendelse af finansielle instrumenter.
D- Forskellen i veerdiansaettelsesmetoden mellem solvensbalancen og finansiel rapportering, 57-84
Veerdian- der foglger IFRS, beskrives for hver enkelt aktivklasse. Forskellen skyldes primeert, at
seettelse til solvensbalancen er en rent gkonomisk balance, mens IFRS bruger en blandet malemodel. For
solvensfor- at lette sammenligningen mellem tallene forklares forskellene mellem vores IFRS-konti og
mal solvensbalancen for individuelle balanceposter. Et primaert livforsikringsselskab bruger den
volatilitetsjustering, der er specificeret i Artikel 77d i Direktiv 2009/138/EC. Tre primare
forsikringsselskaber anvender overgangsbestemmelser for forsikringsmeessige henseettelser.
E- Vi driver aktiv kapitalforvaltning, som sikrer, at vores kapitalisering er behovsbaseret og 85-100
Kapital- risikosammenhangende. Vores berettigede egenkapital udger i alt 43,2 mia. euro.
forvaltning

EOF steg i rapporteringsperioden med 0,7 mia. euro. Munich Re’s solvenskapitalkrav pai alt
14,7 mia. euro per 31. december 2018 svarer til en tilfredsstillende solvensprocent pa 295%.
Solvensprocenten omfatter overgangsforanstaltninger under Solvens Il, udbyttet for
rapporteringsperioden 2018, og aktietilbagekgbsprogrammet for 2019/2020.
Solvensprocenten havde uden overgangsforanstaltninger veeret 245%.

P& grund af afrunding kan der vaere mindre afvigelser i summeringer og i beregningen af procentsatser i den foreliggende
rapport.
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A Munich Re viszontbiztositassal kapcsolatos (izleti tevékenységei és az ERGO lizleti teriiletei fé
Uzletagak és régiok szerint keriiltek megbontasra. Mindkét Gizleti csoport esetében a biztositasi
tevékenység teljesitménye meghaladta az el6z6 év teljesitményét, mely teljesitményre még a
Harvey, Irma és Maria hurrikanok hatalmas vagyonkarai nagymértékben hatottak. A befektetési
eredmény alacsonyabb volt a tavalyinal, elsésorban a részvény befektetéseken tértént nettd leirasok
eredményeképpen, melyek a részvény arak negyedik negyedévben tértént jelentds esésének
hatasara kovetkeztek be. Szintén alacsonyabb netté eredményrél szamolhattunk be a fix
kamatozasu értékpapirok értékesitése tekintetében. Az egyéb tevékenységeink magukba foglaljak a
lizing-megallapodasokat, de ezek nem birnak jelentés materiadlissal a Munich Re tevékenységei
kdzott.

A Munich Re hatékony iranyitasi rendszerrel rendelkezik, amely megfelel az Gizleti tevékenyégében
rejlé kockazatok természetének, nagysaganak és ésszetettségének. A 2018-ban bevezetett (]
javadalmazasi rendszer nagyobb sulyt helyez az igazgatdsagi testiilet felelésségére a hasonlo
véllalatok benchmark tzleti tevékenységével, eredményével és teljesitményével kapcsolatban. A
vallalat miikodtetéséért felel6s személyekre vonatkozé javadalmazasi rendszerek és kdvetelmények
0sszhangban vannak Uzleti- és kockazatkezelési stratégiankkal. Azok a személyek, akik iranyitjak a
vallalatot, vagy mas kulcsfontossagu feladatokat végeznek, beleértve az Szolvencia Il. f6 funkcioit,
rendelkeznek azokkal a szakmai képességekkel, ismeretekkel és tapasztalatokkal, melyekkel el
tudjék latni a sziikséges feladatokat, és rendelkeznek a sziikséges alkalmassaggal. A
kockazatkezelési rendszer, beleértve a sajat kockazat és szolvencia értékelést (ORSA), szorosan
illeszkedik a csoport szintl tervezéshez, a kockazatkezelési stratégidhoz és a dontési
folyamatokhoz. Azok a folyamatok, amelyek jelentés kockazattal birnak, rendszeresen
felllvizsgalatra keriilnek a belsd kontroll rendszer részeként, mely az egész csoportban bevezetésre
keriilt. A mikodési tevékenységek és funkcidk kiszervezését monitorozzuk.

A kockazati kategériak szolvencia téke kovetelményeit (SCR) belsé modell segitségével
szamszer(sitjik. Csoport szinten az SCR a tavalyi 14,4 milliard eurdrdl enyhén emelkedett, elérve a
14,7 milliard eurét. A viszontbiztositasi vagyon-baleset lizletagban, a magasabb tékeigény féleg az
olyan Uzletek novekedésének kdszonhetd, melyek terliletileg jobban ki vannak téve a természeti
karveszélyeknek. A viszontbiztositasi lizletagban a szolvencia téke kovetelmény az Uj élet-és
egészségbiztositasi szerzések kovetkezményeként nétt, mig az ERGO (izleti teriiletén a magasabb
tékekdvetelmény az euro zdéna alacsonyabb kamatlabainak, és egy modszertani valtoztatasnak
kdszdnhetd. A kockazatok kezelésére és a koncentracids kockazatok korlatozasara megfeleld limit-
és korai elérejelzd rendszereket alkalmazunk. A kockazatokat a viszontbiztositas és a
viszontengedményezés eszkézeivel valamint a kockazatoknak a tékepiacokra torténd
athelyezésével, példaul szarmaztatott pénziigyi eszkézok hasznalataval, szintetjik meg.

A szolvencia mérleg és az IFRS pénziigyi jelentés kdzti értékelési kilbnbségek az egyes
mérlegtételek esetében valnak lathatdva. Ezek a mérési kiilonbségek féleg annak a ténynek
tulajdonithatdak, hogy a szolvencia mérleg egy tisztan gazdasagi mérleg (economic balance sheet),
mig az IFRS pedig egy vegyes értékelési modellt alkalmaz. A szamok kozti eltérések
6sszehasonlitasanak tovabbi megkonnyitéséért IFRS szamlaink és a szolvencia mérleg kozti
kilonbségeket elmagyarazzuk az egyes mérlegtételek esetében. Egy életbiztosito vallalat hasznalja
a2009/138/EK eurdpai parlamenti és tanacsi iranyelv 77d cikkelyének megfeleld volatilitasi
kiigazitast. Harom életbiztosito tarsasag hasznal atmeneti csékkentést a technikai tartalékokkal
kapcsolatban.

Aktiv tékekezelést folytatunk, ami biztositja, hogy feltékésitettségiink sziikséglet alapt és
kockazatokhoz igazitott legyen. A teljes rendelkezésre all6 sajat téke értéke 43,2 milliard €. Az Az
EOF értéke 0,7 millard erurdval nétt a jelentési idészakban. A Munich Re szolvencia téke
szukséglete 2018. December 31-én 14,7 milliard € volt, ami nagyon biztonsagos, 295%-os szolvencia
aranyt jelent. Ez a szolvencia arany tartalmazza az atmeneti intézkedéseket a Solvency Il
értelmében, a 2018-as év osztalékat és a 2019/2020 évi részvény visszavasarlasi programot. Az
atmeneti intézkedések figyelembe vétele nélkil a szolvencia arany 245% lett volna.

A jelenlegi jelentésben kerekitések kdvetkeztében eléfordulhatnak kisebb eltérések az 6sszegzésekben és a
szazalékszamitasokban.
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Activitatile Munich Re pe segmentele de reasigurare si ERGO sunt defalcate pe linii de
activitate materiale si pe regiuni. In ambele domenii de activitate, performanta noastra de
subscriere a crescut fatd de anul precedent, care a fost grav afectata de pierderile pe linia de
activitate bunuri, prejudicii cauzate uraganele Harvey, Irma si Maria. Veniturile din investit ii
au scazut fata de anul precedent, in principal ca urmare a reducerii nete a investitiilor
noastre in act iuni, ca urmare a scaderii substantiale a pret urilor act iunilor in trimestrul
patru. De asemenea, am inregistrat castiguri nete mai mici din vanzarea titlurilor cu dobanda
fixa. Alte activitati includ aranjamentele noastre de leasing, dar acestea nu sunt importante
pentru Munich Re.

Miinchen Re dispune de un sistem eficient de guvernanta adecvat naturii, amplorii si
complexitatii riscurilor inerente afacerii sale. Noul sistem de remunerare introdus in 2018
pune accentul mai mult pe responsabilitatea generala a Consiliului de Administratie pentru
afaceri, rezultatele companiei si performanta comparativa fata de companii similare.
Persoanele care conduc intreprinderea sau indeplinesc alte sarcini-cheie, inclusiv titularii de
functii-cheie in cadrul Solvency Il, au calificarile, cunostint ele si experient a profesionala
pentru a Tndeplini sarcinile relevante si pentru a-si indeplini functiile necesare. Sistemul de
gestionare a riscurilor, inclusiv evaluarea propriilor riscuri si a solvabilitdtii (ORSA), este
strans integrat in planificarea, strategia de risc si procesele de luare a deciziilor la nivel de
grup. Procesele care fac obiectul unor riscuri materiale sunt revizuite in mod regulat ca parte
a sistemului de control intern implementat in cadrul Grupului. Externalizarea activitatilor si
functiilor operationale este monitorizata.

CuantificAm cerintele privind capitalul de solvabilitate (SCR) pentru categoriile de risc
utilizand un model intern. La nivel de grup, SCR a crescut usor pana la 14,7 miliarde de euro,
comparativ cu anul trecut de 14,4 miliarde de euro. In segmentul de reasigurare a bunurilor,
cerint a de capital mai mare a fost determinata, in principal, de cresterea in zonele expuse
riscurilor naturale. in segmentul de reasigurare, cerint a de capital de solvabilitate a crescut
datorita noilor subscrieri pe segmentul viat a si sanatate, in timp ce segmentul ERGO, cerinta
de capital mai mare a fost determinata de reducerea ratelor dobanzilor in zona euro si de o
ajustare metodologica. Folosim sisteme adecvate de limitare si avertizare timpurie pentru a
gestiona riscurile si a limita concentrarile de risc. Riscul este diminuat prin reasigurare si
retrocesiune si prin transferul de risc catre pietele de capital, de exemplu prin utilizarea
instrumentelor financiare derivate.

Diferent ele de evaluare intre bilant ul de solvabilitate si raportarea financiard IFRS sunt
prezentate pentru elementele de bilant individuale. Aceste diferent e de evaluare se
datoreaza, in principal, faptului ca bilant ul de solvabilitate este un bilant economic pur, in
timp ce IFRS utilizeazd un model de evaluare mixt. Pentru a usura comparatia dintre cifre,
diferentele dintre conturile noastre IFRS si bilant ul de solvabilitate sunt explicate pentru
elementele bilantiere individuale. O societate de asigurari directe de viata utilizeaza
ajustarea de volatilitate Tn conformitate cu articolul 77d din Directiva 2009/138 / CE. Trei
societat i de asigurari directe de viata aplica o deducere tranzitorie pentru provizioanele
tehnice.

Urmarim gestionarea activa a capitalului, ceea ce asigura capitalizarea noastra sa fie bazata
pe nevoi si proportionald cu riscul. Fondurile proprii eligibile (EOF) insumeaza 43,2 miliarde
de euro. EOF a crescut cu 0,7 miliarde EUR Tn perioada de raportare. Cerinta de capital de
solvabilitate pentru Miinchen, in valoare totald de 14,7 miliarde de euro la 31 decembrie 2018,
este echivalentd cu un indice de solvabilitate foarte confortabil de 295%. Indicele de
solvabilitate indicat include masurile tranzitorii in cadrul Solvency Il si dividendele pentru
exercit iul financiar 2018, precum si programul de rdscumparare a actiunilor pentru
2019/2020. Daca excludem masurile tranzitorii, indicele de solvabilitate ar fi fost de 245%.
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Caurmare a rotunjirilor, pot aparea abateri minore in totaluri si in calculul procentajelor in cuprinsul prezentului raport.
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Debido al redondeo, en el presente informe podria haber pequerias diferencias en las sumas y en los célculos de

porcentajes.

Las actividades de Munich Re en reaseguro y de ERGO en seguro directo se desglosan por
lineas de negocio y regiones. En ambos ambitos de actividad, el resultado técnico ha sido
superior al del ejercicio anterior, que se vio severamente afectado por el alto nivel de dafios
materiales causados por los huracanes Harvey, Irmay Maria. Los ingresos por inversiones se
han situado por debajo de los del afio anterior, principalmente como resultado de una mayor
depreciacién neta de las inversiones de renta variable por una caida significativa de las
cotizaciones en el cuarto trimestre del afio. Ademas se han producido menores beneficios por
la venta de activos de renta fija. En otras actividades se incluyen los acuerdos de alquiler,

que no son relevantes para Munich Re.

Munich Re dispone de un efectivo sistema de gobernanza que es apropiado para la
naturaleza, escala y complejidad de los riesgos inherentes a su negocio. El nuevo sistema de
remuneracién introducido en 2018 pone un mayor énfasis en la responsabilidad general del
Consejo de Administracion en cuanto a las actividades comerciales, los resultados de la
Compafiia y el desempefio comparado con sus referentes. Las personas que dirigen el
negocio o desempefian otras tareas clave, incluyendo a los responsables de funciones clave
bajo Solvencia ll, tienen la cualificacidon profesional, conocimientos y experiencia necesarios
para ser considerados aptos en el desempefio de sus funciones. El sistema de gestién de
riesgos, incluyendo la evaluacion interna de riesgos y solvencia (ORSA), se integra en la
planificacion a nivel de Grupo, la estrategia de riesgos y los procesos de toma de decisiones.
Los procesos sujetos a riesgos materiales se documentan y revisan regularmente como parte
del sistema de control interno implementado en todo el Grupo. Se realiza un seguimiento de
las actividades y funciones operativas externalizadas.

Cuantificamos los requerimientos de capital de Solvencia (SCR) de las diferentes categorias
de riesgo usando un modelo interno. A nivel de grupo, el SCR aumento ligeramente a 14,7
millardos de euros en comparacion con los 14,4 millardos del afio pasado. En el negocio de
reaseguro de no vida, el mayor requerimiento de capital se debié principalmente al
crecimiento del negocio en areas expuestas a catastrofes naturales. En el negocio de
reaseguro, el requerimiento de capital de solvencia aumenté debido al huevo negocio suscrito
en Viday Salud, mientras que en el negocio de ERGO, el mayor requerimiento de capital fue
atribuible a menores tasas de interés en la zona euro y a un ajuste metodoldgico. Usamos
sistemas apropiados de limites y alertas tempranas para gestionar los riesgos y limitar la
concentracion de los mismos. El riesgo se mitiga por medio del reaseguro y retrocesion y a
través de la transferencia de riesgos a los mercados de capital, por ejemplo usando
instrumentos financieros derivados.

Las diferencias de valoracion entre el balance de solvenciay el reporte financiero bajo
normas IFRS se analizan por partidas individuales del balance. Estas diferencias de
valoracion se atribuyen principalmente al hecho de que el balance de solvencia es un balance
puramente econdémico, mientras que bajo normas IFRS se usa un modelo de valoracion
mixta. Para una mayor facilidad de comparacion entre las cifras, se explican las diferencias
entre nuestras cuentas IFRS y el balance de solvencia para las partidas individuales del
balance. Una compafiia de seguros de vida del Grupo utiliza el ajuste de volatilidad de
acuerdo con el Articulo 77d de la Normativa 2009/138/EC y otras tres compafiias de
seguros de vida aplican medidas transitorias a las provisiones técnicas.

Aplicamos una gestion activa del capital que garantice que nuestra capitalizacién esté
basada en las necesidades y sea proporcional al riesgo asumido. Nuestros fondos propios
disponibles ascienden a un total de 43,2 millardos de euro, lo que supone un aumento de 0,7
millardos. El requerimiento de capital de solvencia de Munich Re asciende a 14,7 millardos de
euro a 31 de diciembre de 2018, resultando un confortable ratio de solvencia del 295%. El
ratio de solvencia mostrado incluye medidas transitorias conforme a Solvencia Il asi como el
dividendo del ejercicio 2018 y el programa de recompra de acciones para 2019/2020.
Excluyendo las medidas transitorias, el ratio de solvencia hubiera sido del 245%.
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Streszczenie
Czeéé Strona
A- Dziatalnosé biznesowa Munich Re w zakresie reasekuracji oraz obszary dziatalnosci 5-18

Dziatalnosé biznesowej ERGO zostaty podzielona pod wzgledem materialnosci na linie biznesowe i
regiony. W obu obszarach dziatalnosci nasze wyniki ubezpieczeniowe wzrosty w poréwnaniu
z rokiem poprzednim, ale powazny wptyw na nie miaty bardzo wysokie straty majatkowe
spowodowane huraganami Harvey, Irma i Maria. Dochody z inwestycji spadty w poréwnaniu
z rokiem poprzednim, gtéwnie w wyniku wyzszych odpiséw netto na nasze inwestycje
kapitatowe po znacznym spadku cen akcji w czwartym kwartale. Opublikowalismy rowniez
nizsze zyski netto ze sprzedazy papierow wartosciowych o stalym oprocentowaniu. Pozostata
dziatalno$¢ obejmuja nasze umowy leasingowe, ale nie sg one istotne / materialne z
perspektywy dla Munich Re.
B- Munich Re posiada skuteczny system zarzgdzania, adekwatny do charakteru, skali i 19-40
System ztozonosci ryzyka nieodtacznie zwigzanego z jego dziatalnoscia. Nowy system wynagrodzen
zarzadzania | wprowadzony w 2018 r. ktadzie wiekszy nacisk na catosciowg odpowiedzialnoéé Zarzadu za
dziatalno$¢ biznesows, za wyniki Spotki, takze w odniesieniu do wynikdw osigganych przez
innych. Osoby, ktére zarzadzajg Spétkami lub wykonujg inne zadania kluczowe, w tym osoby
petnigce funkcje kluczowe w ramach Solvency Il, posiadajg kwalifikacje zawodowe, wiedze i
doswiadczenie niezbedne do wykonywania zwigzanych z tymi funkcjami zadan, a takze
wymagane zdolnosci do sprawowania tych funkcji. System zarzadzania ryzykiem, w tym
wiasnha ocena ryzyka i wyptacalnosci (ORSA), jest écisle zintegrowany z procesem
planowania obejmujacym catg Grupe, ze strategia ryzyka i procesami decyzyjnymi. Procesy,
ktore podlegajg istotnym ryzykom, sa regularnie przeglgdane w ramach systemu kontroli
wewnetrznej wdrozonego w catej Grupie. Outsourcing dziatan operacyjnych oraz funkcji jest
monitorowany.
C- Kwantyfikacji wymogow kapitatowych wyptacalnosci (SCR) w podziale na kategorie ryzyka
Profil ryzyka | dokonujemy przy uzyciu modelu wewnetrznego. Na poziomie Grupy SCR nieznacznie wzrést
do 14,7 mld EUR w poréwnaniu z 14,4 mld EUR w ubiegtym roku. W segmencie reasekuracji
majatkowej, wyzszy wymog kapitatowy wynikat gtownie ze wzrostu dziatalnosci na
obszarach narazonych na zagrozenia naturalne. W obszarze reasekuracji wymog kapitatowy
wyptacalnosci wzrost z powodu nowej dziatalnosci (sktadki przypisanej) w Life and Health,
podczas gdy w obszarze dziatalnosci ERGO wyzszy wymog kapitatowy wynikat z nizszych
stép procentowych w strefie euro i korekty metodologicznej. Stosujemy odpowiednie
systemy limitow i wczesnego ostrzegania w celu zarzadzania ryzykiem i ograniczania
koncentracji ryzyka. Ryzyko jest ograniczane poprzez reasekuracje i retrocesje oraz poprzez
transfer ryzyka na rynki kapitatowe, na przyktad przy uzyciu instrumentéw pochodnych
(derywatow).
D - Roéznice w pomiarze pomiedzy bilansem Solvency |l a sprawozdawczoscia finansowa wedtug | 57-84
Wycena do MSSF przedstawiono dla poszczegdlnych pozycji bilansowych. Te réznice w wycenie
celow wynikajg gtéwnie z faktu, ze bilans Solvency Il jest bilansem czysto ekonomicznym, podczas
wyptacal- gdy MSSF stosuje model mieszany.
nosci W celu dalszego utatwienia poréwnania wynikow wyjagniono réznice miedzy rachunkami
MSSF a bilansem Solvencyll dla poszczegolnych pozycji bilansowych. Jedno towarzystwo
ubezpieczen na zycie korzysta z korekty zmiennosci zgodnie z art. 77d dyrektywy 2009/138
/ WE. Trzy zaktady ubezpieczen (ubezpieczen na zycie) stosujg przepisy przejsciowe w
zakresie wyznaczania rezerw techniczno-ubezpieczeniowych.
E- Prowadzimy aktywne zarzadzanie kapitatem, ktére zapewnia, ze nasza kapitalizacja jest 85-100
Zarzadzanie | oparta na potrzebach i wspdtmierna do ryzyka. Nasze fundusze wtasne (EOF) wynoszg 43,2
kapitatem mld euro. EOF wzrést o 0,7 mld EUR w okresie sprawozdawczym. Kapitatowy wymaog
wyptacalnosci Munich Re wynoszgcy 14,7 mld EUR na dzien 31 grudnia 2018 r. jest
réwnowazny z bardzo komfortowym wspotczynnikiem wyptacalnosci wynoszacym 295%.
Przedstawiony wspotczynnik wyptacalnosci uwzglednia zastosowanie srodkow
przejéciowych w ramach Solvency Il i dywidende za rok budzetowy 2018, a takze program
odkupu akcji w 2019/2020. Wytaczajac srodki przejsciowe, wspoétczynnik wyptacalnosci
wyniostby 245%. Ze wzgledu na zaokraglenia w niniejszym raporcie moga wystepowad
niewielkie odchylenia w sumowaniu i obliczaniu wartoéci procentowych.

41-56

Ze wzgledu na zaokraglenia w niniejszym raporcie moga wystepowacé niewielkie odchylenia w sumowaniu i obliczaniu
wartosci procentowych.



SFCR 2018 Povzetek Munich Re (Skupina)

Povzetek
Poglavje Stran
A- Poslovne dejavnosti Munich Re na podrodju pozavarovanja in ERGA so razélenjene na 5-18
Poslovanje materialne linije poslovanja in regije. Na obeh podroéjih poslovanja je bila nasa poslovna
in rezultati uspednost vigja kot preteklo leto, na katerega so moéno vplivale izjemno visoke materialne
skode, ki so jih povzrodili orkani Harvey, Irma in Maria. Prihodki od naloZb so se v primerjavi
s predhodnim letom znizali, predvsem zaradi vigjih neto odpisov na kapitalske nalozZbe, ki so
bili posledica znatnega zniZzanja cen delnic v éetrtem Cetrtletju. Zmanjsali smo tudi ¢iste
dobicke pri odtujitvi vrednostnih papirjev s fiksno obrestno mero. Druge dejavnosti
vklju¢ujejo nase dejavnosti kot najemodajalca in najemnika, vendar so nematerialne za
Munich Re.
B- Munich Re ima ucinkovit sistem upravljanja, ki ustreza naravi, obsegu in kompleksnosti 19-40
Sistem tveganj, povezanih s poslovanjem. Novi sistem nagrajevanja, ki je bil uveden leta 2018, se bolj
upravljanja osredotoda na splogno odgovornost uprave za poslovne dejavnosti, rezultate druzbe in
uspednost, primerljivo z drugimi podjetji. Osebe, ki vodijo podjetje ali opravljajo druge klju¢ne
naloge, vkljuéno z nosilci kljuénih funkcij v okviru Solventnosti Il, so ustrezno kvalificirane ter
imajo znanje in izkudnje za opravljanje relevantnih nalog. Sistem obvladovanja tveganj,
vkljuéno z lastno oceno tveganja in solventnosti (ORSA), je tesno povezan z naértovanjem na
ravni celotne skupine, strategijo tveganja in postopki odloc¢anja. Procesi, ki so predmet
materialnih tveganj, se redno dokumentirajo in pregledujejo kot del sistema notranjih kontrol,
ki se izvaja v celotni skupini. Spremlja se zunanje izvajanje operativnih dejavnosti in funkcij.
C- Zahteve glede kapitalske ustreznosti (SCR) se dolocijo z uporabo notranjega modela. Na 41-56
Profil ravni skupine se je SCR rahlo povedal na €14.7 mrd v primerjavi z lanskim €14.4 mrd. V
tveganja segmentu pozavarovanja premozenje-nezgoda je bila vija kapitalska zahteva predvsem
posledica poslovne rasti na obmogjih, ki so izpostavljena naravhim nesreéam. Na podrodju
pozavarovanja se je zahtevani solventnostni kapital povecal zaradi novih poslov v Zivljenju in
zdravju, znotraj ERGO skupine pa je bila vi$ja kapitalska zahteva posledica nizjih obrestnih
mer v evioobmocdju in metodologke prilagoditve. Za namene upravljanja tvegan;j in
omejevanja koncentracije tveganj se uporabljajo ustrezni sistemi limitov in zgodnjega
opozarjanja. Tveganje se obvladuje s pomocjo pozavarovanja in retrocesije ter s prenosom
tveganja na kapitalske trge, na primer z uporabo izvedenih finanénih instrumentov.
D - Razlike med vrednotenjem bilance stanja v okviru Solventnosti Il in MSRP so opisane za 57-84
Ocena za posamezne postavke bilance stanja. Te razlike v vrednotenju se vedinoma pripisujejo dejstvu,
namene da je bilanca stanja v okviru Solventnosti Il povsem ekonomska bilanca, medtem ko MSRP
pladilne uporablja medani model vrednotenja. Za lazjo primerjavo podatkov so razlike med nadimi
sposobnosti | racunovodskimi izkazi po MSRP in izkazi po Solventnosti Il pojashjene za posamezne
postavke balance stanja. Ena zivljenjska zavarovalnica uporablja prilagoditev za
nestanovitnost v skladu s ¢lenom 77d Direktive 2009/138 / ES. Tri Zivljenjske zavarovalnice
uporabljajo prehodne metode vrednotenja za zavarovalno-tehni¢ne rezervacije.
E- Zasledujemo aktivno upravljanje kapitala, ki zagotavlja, da je nasa kapitalizacija osnhovana na | 85-100
Upravljanje potrebah in sorazmerna tveganju. RazpoloZljiva lastna sredstva znasajo €43.2 mrd in so se
kapitala povecala za €0.70 mrd glede na preteklo leto. Solventnostna kapitalska zahteva Munich Re

znasa €14.7 mrd na dan 31.12.2018 in je enakovredna zelo udobnemu koli¢niku solventnosti
295%. Prikazan koli¢nik solventnosti vkljucuje prehodne ukrepe v okviru Solventnosti Il in
dividende za finan¢no leto 2018 ter program odkupa delnic za 2019/2020. Brez prehodnih
ukrepov bi koliénik solventnosti znasal 245%.

Zaradi zaokroZevanja lahko pride do manjsih odstopanj v sesdtevkih in pri izraCunu odstotkov v tem porodilu.
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SFCR 2018 Sazetak Munich Re (Group)

Sazetak

Dio

Stranice

A -
Poslovanje i
rezultati

B -
Sustav
upravljanja

C - Rizi¢ni
profil

D -
Vrednovanje
za potrebe
solventnosti

E -
Upravljanje
kapitalom

Poslovne aktivhosti Munich Re u podruéju reosiguranja i ERGO poslovnim podruéjima
razdvojene su prema znacajnim vrstama poslovanja i regijama. U oba podrucja poslovanja,
nasi rezultati su porasli u odnosu na prethodnu godinu, na koju su znadajno utjecale iznimno
visoke razine imovinskih steta uzrokovanih uraganima Harvey, Irma i Maria. Prihod od
ulaganja smanjio se u odnosu na prethodnu godinu, uglavnom kao rezultat veéih neto otpisa
nasih kapitalnih ulaganja nakon znadajnog pada cijena dionica u ¢etvrtom kvartalu. Takoder
smo zabiljeZili nizu neto dobit zbog prodaje vrijednosnih papira s fiksnom kamatnom
stopom. Ostale aktivnosti uklju¢uju ugovore o leasingu, ali oni nisu znac¢ajni za Munich Re.

Munich Re ima uéinkovit sustav upravljanja koji je prikladan obzirom na prirodu, veli¢inu te
sloZenost rizika svojstvenih poslovanju. Novi sustav nagradivanja uveden u 2018. stavlja vedi
naglasak na ukupnu odgovornost Uprave za poslovne aktivnosti, rezultate Drustva, i u¢inke
koji se mogu medusobno usporedivati. Rukovodedi kadar i vrsitelji drugih kljuénih zadataka,
ukljucujuéi nositelje klju¢nih funkcija prema Solventnosti Il, imaju stru¢ne kvalifikacije,
znanje i iskustvo za izvréavanje odgovarajucih zadataka te su prikladni za obnaganje
duzZnosti. Sustav upravljanja rizicima, ukljucujuéi vlastitu procjenu rizika i solventnosti
(ORSA), je duboko integriran u procese planiranja, strategije rizika i odluc¢ivanja na razini
cijele Grupe. Procesi koji su izloZzeni znacajnim rizicima se redovito pregledavaju u sklopu
sustava unutarnjih kontrola koji je implementiran unutar itave Grupe. Promatra se i
izdvajanje operativnih aktivnosti i funkcija.

Kvantificiramo potrebni solventni kapital (SCR) za kategorije rizika koristeéi interni model.
Na razini Grupe, SCR se neznatno povecao na 14,7 milijardi eura u odnosu na 14,4 milijardi
eura prodle godine. U segmentu reosiguranja imovine i nezgode, veéi kapitalni zahtjev
uglavnom proizlazi iz povecanja posla u podruc¢jima izlozenima prirodnim opasnostima.
Potrebni solventni kapital se povecao zbog novog posla ostvarenog u podrucjima zivotnog i
zdravstvenog reosiguranja, dok se u ERGO poslovnim podrucjima, veéi kapitalni zahtjev
moZe pripisati manjim kamatnim stopama u eurozoni i prilagodbama metodologije.
Koristimo odgovarajuée sustave limita i ranog upozorenja kako bismo upravljali rizicima i
ogranicili koncentracije rizika. Rizik se smanjuje koridtenjem reosiguranja i retrocesije kao i
prijenosom rizika na trzista kapitala, primjerice koristenjem izvedenih financijskih
instrumenata.

Razlike u vrednovanju prema solventnosti i prema MSFI financijskom izvjestavanju
naznacéene su zasebno kod pojedinih stavaka bilance. Ove razlike u mjerenju dolaze veéinom
zbog toga $to je bilanca prema solventnosti ¢isto ekonomska bilanca, dok MSFI koristi model
s razli¢itim modelima mjerenja. Za lak8u usporedbu podataka, razlike izmedu IFRS izvjestaja
i bilance prema solventnosti objagnjenje su zasebno za svaku pojedinu stavku bilance. Jedno
drustvo za Zivotno osiguranje koristi prilagodbu za volatilnost u skladu s ¢lankom 77d
Direktive 2009/138/EC. Tri drustva za Zivotno osiguranje primjenjuju prijelazne mjere za
tehnicke pri¢uve.

Aktivho upravljamo kapitalom, $to osigurava da je nasa kapitaliziranost u skladu s potrebama
i razmjerna rizicima. Nasa prihvatljiva vlastita sredstva (EOF) iznose 43,2 milijarde eura. EOF
je porastao 0,7 milijardi eura u odnosu na prethodno razdoblje. Potrebni solventni kapital
Munich Re-a u iznosu od 14,7 milijarde eura na 31. prosinca 2018. ekvivalentan je
zadovoljavajuéem omjeru solventnosti od 295%. Navedeni omjer solventnosti ukljucuje
prijelazne mjere prema Solventnosti Il, dividendu za financijsku godinu 2018., kao i program
otkupa dionica za 2019./2020. Ukoliko bi se prijelazne mjere izuzele, omjer solventnosti bio
bi 245%.

Uslijed zaokruzivanja, mogucéa su manja odstupanja u zbroju i izraéunu postotaka u ovom izvjestaju.

5-18

19-40

41-56

57-84

85-100
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SFCR 2018 kommenteeritud kokkuvdte Munich Re (kontserni)

Kommenteeritud kokkuvote

Osa Lehekilg
A - Munich Re aritegevus edasikindlustuse ja ERGO tegevusalade vallas on jaotatud olulisteks 5-18
Aritiksus ja ariliinideks ja piirkondadeks. Mélema tegevusala kindlustustehniline tulemus oli parem kui
tulemused eelmisel aastal, mil seda mdjutas negatiivselt orkaanide Harvey, Irma ja Maria p&hjustatud
erakordselt suur materiaalne kahju. Investeerimistulu oli eelmise aasta tulemusest madalam,
peamiselt meie aktsiainvesteeringute suuremate netoallahindluste tdttu parast
aktsiahindade olulist langust neljandas kvartalis. Ka fikseeritud intressiga vaartpaberite
vddrandamisest saime madalamat netotulu. Muud tegevused on seotud meie
liisingutegevusega, kuid Munich Re jaoks ei ole see olulise tahtsusega.
B - Munich Re juhtimisstisteem on t6hus ning vdtab arvesse ettevdtte aritegevusest tulenevate 19-40
Juhtimis- riskide iseloomu, ulatust ja keerukust. 2018. aastal uuendatud tasustamissiisteem poddrab
sisteem suuremat tahelepanu juhatuse Uldvastutusele aritegevuse ja ettevdtte tulemuste eest ning
tulemuste eest vorreldes konkurentidega. Ettevétet juhtivatel véi muid votmetahtsusega
Ulesandeid taitvatel isikutel, kaasa arvatud Solventsus Il vétmefunktsioonide téitjatel on
kutsealane kvalifikatsioon, teadmised ja kogemused, mida on vaja asjaomaste Ulesannete
taitmiseks, ning nad vastavad oma ametikoha nduetele. Riskijuhtimissiisteem, sh oma riskide
ja maksev8ime hindamine, on tihedalt integreeritud grupillestesse planeerimis-,
riskistrateegia- ja otsustamisprotsessidesse. Oluliste riskidega protsessid vaadatakse kogu
grupis sisse viidud sisekontrollisiisteemi raames regulaarselt labi. Tegevuste ja funktsioonide
allhanke korras edasiandmist jalgitakse.
C- Riskikategooriate solventsuskapitalinduded kvantifitseerime sisemudeli alusel. 41-56
Riskiprofiil SolventsuskapitalinBue suurenes grupi tasemel 14,7 miljardi euroni vdrreldes eelmise aasta
14,4 miljardi euroga. Edasikindlustuse kahjukindlustuse segmendis oli kdrgem kapitalindue
peamiselt tingitud aritegevuse kasvust valdkondades, mida mdjutavad looduskatastroofid.
Edasikindlustuse tegevusalas kasvas solventsuskapitalinbue uute sdlmitud elu- ja
ravikindlustuslepingute tdttu, samas kui ERGO tegevusalas suurenes solventsuskapitalinbue
euroala madalamate intressiméarade ja metoodika kohandamise téttu. Riskide juhtimiseks
ning riskikontsentratsioonide piiramiseks kasutame asjakohaseid piirangu- ja varase
hoiatuse suisteeme. Riski leevendatakse edasikindlustuse ja retrosessiooni teel riski
Ulekandmisega kapitaliturgudele, kasutades naiteks tuletisinstrumente.
D- Moo6tmistulemuste erinevused Solventsus Il bilansis ja rahvusvahelistes 57-84
Hindamine finantsaruandlusstandardites (IFRS) on vélja toodud iga bilansikirje kohta eraldi. Need
vastavalt erinevused tulenevad peamiselt asjaolust, et Solventsus Il bilanss on labinisti majanduslik,
Solventsus Il | samas kui IFRSi puhul kasutatakse erinevatel méétmistel pdhinevat mudelit. Selleks, et
direktiivi naitajaid oleks lihtsam vdrrelda, selgitatakse erinevusi IFRSi kontode ja Solventsus Il bilansi
nduetele vahel iga bilansikirje kohta eraldi. Uks esmase elukindlustuse ettevote kasutab volatiilsuse
kohandust vastavalt direktiivi 2009/138/EU artiklile 77d. Kolm esmase elukindlustuse
ettevotet rakendavad tehnilistele eraldistele Gleminekumeetmeid.
E- Tegeleme aktiivse kapitalijuhtimisega, mis tagab meie kapitalisatsiooni vajadusp6hisuse ja 85-100
Kapitalijuhti | riskidele vastavuse. Meie nduetekohased omavahendid on vaart kokku 43,2 miljardit eurot.
mine Nouetekohased omavahendid kasvasid aruandlusperioodi jooksul 0,7 miljardit eurot. Munich

Re solventsuskapitalindue oli 31. detsembril 2018 kokku 14,7 miljardit eurot, millele vastab
vaga kdrge solventsussuhtarv 295%. Naidatud solventsussuhtarv hdlmab Solventsus Il
kohaseid tleminekumeetmeid, 2018. eelarveaasta dividende ja 2019./2020. aasta aktsiate
tagasiostmisprogrammi. Uleminekumeetmeid vélja jattes oleks solventsussuhtarv olnud
245%.

Umardamisest tulenevalt vdib kaesolevas aruandes esineda kergeid kdrvalekaldeid summades ja protsendiarvutustes.
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SFCR 2018 mokumo ir finansinés biiklés ataskaity santrauka Munich Re (Group)

Santrauka
Dalis Puslapis
A- Munich Re perdraudimo veiklos ir ERGO (kinés veiklos sritys yra suskirstytos pagal 5-18
Ukine veikla pagrindines verslo linijas ir pagal regionus. Abiejuose veiklos srityse misy rezultatas buvo
ir veiklos geresnis nei praéjusiais metais, kadangi praéjusiy mety rezultatg itin neigiamai paveikeé
rezultatai uragany ,Harvey”, ,Irma” ir ,Maria” padarytos didziulés materialinés Zalos. Investicijy
pajamos lyginant su praéjusiais metais sumazéjo, daugiausiai dél didesnio grynojo nuosavo
kapitalo investicijy nuraSymo, kurj nulémé zZenklus akcijy kainy sumazéjimas per ketvirtajj
ketvirtj. Mes taip pat gavome mazesnj grynajj pelng i$ fiksuoty palikany vertybiniy popieriy
pardavimo. Kitos Gkinés veiklos, tame tarpe ir nuomos sutartys, nedaré reik§mingos jtakos
Munich Re veiklai.
B- Munich Re jdiegta efektyvi valdymo sistema, atitinkanti verslui bidinga rizikos pobidj, mastg | 19-40
Valdymo ir sudétinguma. Nauja atlygio sistema, jvesta 2018 m., daugiausia démesio skiria visapusiskai
sistema valdybos atsakomybei uZ verslo veiklg, Bendrovés rezultatus ir jy palyginima su
atitinkamomis bendrovémis. Asmenys, kurie vadovauja jmonei arba atlieka kitas pagrindines
funkcijas, jskaitant ir Mokumas |l direktyvoje numatytas pagrindines funkcijas, turi profesine
kvalifikacija, Zinias ir patirtj, kad galéty tinkamai atlikti uzduotis ir eiti atitinkamas pareigas.
Rizikos valdymo sistema, jskaitant savo rizikos ir mokumo vertinimg (SRMV), yra glaudzZiai
integruota j visos grupés planavimo, rizikos strategijos ir sprendimy priémimo procesus.
Reguliarus procesy, kuriuose kyla reikdmingos rizikos, perZitréjimas yra vidaus kontroles,
jdiegtos visoje jmoniy grupéje, sistemos dalis. Taip pat vykdoma veiklos sriciy ir funkcijy,
kurios pagal veiklos rangos sutartis yra perduotos paslaugy teikéjams, stebésena.
C- Apskai¢iuodami mokumo kapitalo reikalavimus (MKR) pagal rizikos kategorijas, taikome 41-56
Rizikos vidinj modelj. Grupés lygiu MKR nezZenkliai padidéjo iki 14,7 mlrd. eury lyginant su 14,4 mlrd.
profilis eury praéjusiais metais. Nekilnojamo turto perdraudimo segmente, didesniam kapitalo
poreikiui jtakos turéjo verslo augimas gamtiniy pavojy kelianéiose vietovése. Perdraudimo
veiklos srityje mokumo kapitalo poreikis padidéjo dél auganciy naujy Gyvybés ir Sveikatos
verslo sutarciy, o ERGO verslo srityje didesnis kapitalo poreikis buvo dél mazesnés euro
zonos palikany normos ir metodologijos koregavimo. Siekdami suvaldyti rizikas ir sumazinti
jy koncentracija, taikome tinkamas rizikos apribojimo ir ankstyvojo perspéjimo sistemas.
Rizika mazinama taikant perdraudima ir retrocesijg bei perkeliant rizikas kapitalo rinkoms,
pavyzdziui, naudojant iSvestines finansines priemones.
D - Veréiy, nurodyty pagal ,Mokumas II” reikalavimus sudarytame balanse ir pagal TFAS 57-84
Vertinimas reikalavimus sudarytose finansinése atskaitose, nesutapimo priezastys yra nurodomos pagal
mokumo atskirus balanso straipsnius. Tokie verc¢iy nesutapimai daugiausia atsirado dél to, kad pagal
tikslais Mokumas II” reikalavimus sudarytas balansas yra grynai ekonominis balansas, o sudarant
balansg pagal TFAS yra taikomas misrus verciy nustatymo modelis. Kad bty lengviau
palyginami duomenys, skirtumai tarp balanso pagal TFAS ir pagal ,Mokumas II”
reikalavimus yra paaiskinti atskirai pagal kiekvieng balanso straipsnio eilute. Direktyvos
2009/138/EB 77d straipsnyje nurodyta svyravimy korekcija taiko viena pirminio gyvybés
draudimo bendrové, o pereinamojo laikotarpio priemones techniniams atidéjiniams - trys
pirminio gyvybés draudimo jmonés.
E- Mes laikomés aktyvaus kapitalo valdymo principo, kuris uztikrina, kad misy kapitalo 85-100
Kapitalo pakankamumas bity pagrjstas poreikiais ir atitikty rizikos mastg. Misy tinkama nuosavy
valdymas [éSy (TNL) suma yra 43,2 mlrd. eury. Ataskaitiniu laikotarpiu TNL isaugo 0,7 mlird. eury.

Dél apvalinimo Sioje ataskaitoje nurodytos sumos ir apskaicdiuoti procentiniai dydziai gali bati su nedideliais nukrypimais.

Munich Re mokumo kapitalo reikalavimas, kurio suma 2018 m. gruodzio 31 d. buvo 14,7 mlrd.
eury, atitinka labai saugy mokumo koeficienta, lygy 295%. Sis mokumo koeficientas
pateikiamas jvertinus direktyvoje ,Mokumas II” nurodytas pereinamojo laikotarpio priemones
ir dividendus uz 2018 finansinius metus bei 2019/2020 m. akcijy atpirkimo programa.
Nejtraukus pereinamojo laikotarpio priemoniy, mokumo koeficientas sudaryty 245%.
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