SFCR 2017 Zhrnutie Munich Re (Group)

Zhrnutie

Cast Strana
A- Podnikatelské aktivity skupiny Munich Re v oblasti zaistenia a ERGO su rozdelené na 5-16
Cinnost a vyznamné obchodné oblasti a regiony. Hospodarsky vysledok za rok 2017 bol negativne
ykonnost ovplyvneny mimoriadne vysokou urovhou materidlnych §kéd spdsobenych hurikanmi Harvey,
Irma a Maria a bol vyrazne nizsi ako v predchadzajucom roku. Vynosy z investicii boli
ovplyvnené pokradujucimi nizkymi Urokovymi sadzbami. Dal$ie ¢innosti zahffiaju nase
lizingové aktivity ako prenajimatela a najomcu, ale tieto nemaju materialnu povahu pre
skupinu Munich Re.
B - Skupina Munich Re ma efektivny systém spravy a riadenia, ktory je primerany charakteru, 17-37
Systém rozsahu a zloZitosti rizik spojenych s podnikanim. Systémy odmefovania a poZiadavky na
spravy a osoby, ktoré riadia skupinu, su v stlade s nasou stratégiou podnikania a riadenia rizik.
Riadenia Prislusny systém odmenovania bol revidovany s i¢innostou od roku 2018. Relevantné kritéria,
procesy a zodpovednosti v rAmci systému spravy a riadenia su stanovené v internej legislative
a pravidelne sa aktualizuju. Osoby, ktoré riadia spolo¢nost alebo vykonavaju iné klicové uUlohy,
vratane kltucovych funkcii (funkcia riadenia rizik, funkcia compliance, funkcia vnitorného
auditu a aktuéarska funkcia), maju odbornu kvalifikaciu, vedomosti a odborné skusenosti na
vykonavanie prislugnych Gloh. Systém riadenia rizik, vratane vlastného hodnotenia rizik a
solventnosti (ORSA), je Uzko integrovany do celoplogného planovania skupiny, stratégie rizik a
rozhodovacich procesov. Procesy, ktoré podliehajd vyznamnym rizikdm, st pravidelne
zdokumentované a prehodnocované ako stdéast vnitorného kontrolného systému
implementovaného v celej skupine. Prevadzkové Cinnosti a funkcie, ktoré st outsourcované su
pravidelne monitorované.
C- Vyhodnocujeme kapitalové poziadavky solventnosti (SCR) pre jednotlivé kategdrie rizik 39-52
Rizikovy pomocou interného modelu. Najvacsie rizika pre skupinu Munich Re sU upisovacie riziko v
profil oblasti nezivotného poistenia a trhové riziko v oblasti investovania. V oblasti nezivotného
poistenia prevladaju pre upisovacie riziko velké rizika vyplyvajlce z prirodnych katastrof. Na
riadenie rizik a na obmedzenie koncentracii rizik pouzivame vhodné systémy véasného
varovania a systémy limitov jednotlivych rizik. Riziko sa zmierniuje prostrednictvom zaistenia a
retrocesie a prostrednictvom prevodu rizika na kapitalové trhy, napriklad pomocou
derivatovych finanénych nastrojov.
D - Rozdiely v ocefiovani medzi siivahovymi polozkami podla Solvency Il a finanénym 53-80
Ocenovanie | vykaznictvom podla IFRS su uvedené pre jednotlivé stivahové polozky.Tieto rozdiely pri
pre ucely vyhodnocovani mozno pripisat najma skutoénosti, Ze sivahové polozky podla Solvency Il st
Solvency Il Cisto ekonomické, zatial ¢o IFRS pouziva model so zmiesanym meranim. Jedna zZivotna
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 zabezpecluje, Ze nasa kapitalizacia je zalozena na 81-95
Riadenie potrebach a zodpoveda riziku. Nade vlastné zdroje predstavuju 42,6 mld. EUR. Kapitalové
kapitalu poziadavky na solventnost v skupine Munich Re predstavuju celkovi sumu 14,4 mid. EUR k

31. decembru 2017, zodpovedaju velmi komfortnému ukazovatelu solventnosti vo vyske 297%.
Ukazovatel solventnosti zahffia prechodné opatrenia podla smernice Solvency Il a dividendy
na finanény rok 2017, program spatného odkupu akcii na roky 2018/2019 a planované
splatenie podriadeného dlhu v roku 2018. Mimo prechodnych opatreni by ukazovatel
solventnosti bol vo vyske 244%. Nase vlastné zdroje medziro¢ne poklesli 0 2,4 mld. EUR a to
hlavne z dévodu kapitalovych poziadaviek, ktoré presahuju ekonomické vynosy v celkovej
vyske 0,5 mld. EUR. V porovnani s predchadzajicim rokom kapitalova poziadavka na
solventnost poklesla o 0,9 mld. EUR, ¢o bolo spésobené predovietkym precenenim eura voci
véetkym relevantnym menam.

V dosledku zaokruhlovania méze dojst k malym odchylkam v stctoch a pri vypodte percentualnych podielov v tejto sprave.



SFCR 2017 Samenvatting Munich Re (Groep)

Samenvatting
Onderdeel Blad-
zijde
A- De activiteiten en prestaties van Munich Re op het gebied van herverzekeringen en binnen 5-16
Activiteiten ERGO worden onderverdeeld in branches en regio’s. Het technisch resultaat over 2017 is
en prestaties | negatief beinvioed door een exceptioneel hoog niveau van de schadeuitkeringen met
betrekking tot de orkanen Harvey, Irma en Maria en was significant lager dan 2016. De
beleggingsinkomsten zijn negatief beinvioed door een voortdurend lage rendement op
herbeleggingen. Overige activiteiten betreffen onze leasing activiteiten als lessor en lessee
die echter voor Munich Re niet materieel van omvang zijn.
B - Munich Re heeft een bestuurssysteem dat toereikend is gegeven de aard, omvang en 17-37
Bestuurs- complexiteit van de risico’s die inherent zijn aan haar activiteiten. De beloningsregelingen en
systeem vereisten aan de medewerkers die verantwoordelijk zijn voor de dagelijkse beleidsvoering
zijn in overeenstemming met de bedrijfsstrategie en risicomanagementstrategie. Het van
toepassing zijnde beloningssysteem is aangepast met ingang van het financiele jaar 2018.
Relevante criteria, processen en verantwoordelijkheden binnen het governance systeem zijn
vastgelegd in beleidsstukken die periodiek worden geupdate. Personen die de onderneming
daadwerkelijk besturen of andere belangrijke taken uitvoeren, inclusief de sleutelfuncties
(risicomanagementfunctie, compliancefunctie, internal auditfunctie en de actuariele functie)
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 zijn 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.
C- Wij kwantificeren het solvabiliteitskapitaalvereiste van de risico categorieén op basis van een | 39-52
Risico- intern model. De grootste risico’s van Munich Re beslaan de verzekeringstechnische risico’s
profiel binnen ons schadebedrijf en de marktrisico’s inzake onze beleggingsportefeuille. Binnen het
schadebedrijf zijn de voornaamste verzekeringstechnische risico’s de grote risico’s en de
samenloop- risico’s van natuurrampen. 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.
D- De waarderingsverschillen tussen de Solvency Il balans en de IFRS balans worden per 53-80
Waardering individuele balanspost toegelicht. Deze waarderingsverschillen worden voornamelijk
voor veroorzaakt doordat de Solvency Il balans is gebaseerd op economische waardering en de
solvabiliteits | IFRS balans is gebaseerd op basis van een gemengd waarderingsmodel. Eén
doel-einden 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.
E - We streven actief kapitaalmanagement na, dat waarborgt dat onze kapitalisatie is gebaseerd | 81-95
Kapitaal- op onze kapitaalbehoefte en in verhouding staat tot onze risico’s. Ons in aanmerking komend
beheer eigen vermogen bedraagt € 42.6 miljard. Munich Re's solvabiliteitskapitaalvereiste bedraagt

per 31 december 2017 € 14.4 miljard, resulterend in een comfortabel solvabilteitspercentage
van 297%. Dit solvabliteitspercentage is inclusief overgangsmaatregelen, dividend over het
jaar 2017, de aandelenterugkoop voor 2018/2019 en de geplande aflossing van een achter-
gestelde lening in 2018. Zonder overgangsmaatregelen bedraagt de solvabiliteitsratio 244%.
Ons in aanmerking komend eigen vermogen is gedaald met € 2.4 miljard over de afgelopen
twee jaar voornamelijk als gevolg kapitaalmaatregelen die hoger zijn dan de economische
winst van € 0.5 miljard. Vergeleken met vorig jaar is het solvabiliteits-kapitaalvereiste
gedaald met € 0.9 miljard voornamelijk als gevolg van herwaarderingen van de Euro ten
opzichte van alle relevante valuta.

Als gevolg van afrondingen kunnen er kleine afwijkingen zijn in optellingen of bij het berekenen van percentages in dit

rapport.



SFCR 2017 Shrnuti Munich Re (skupina)

Shrnuti

Cast Strana
A- Obchodni aktivity spoleénosti Munich Re v oblasti zajisténi a v ramci ERGO jsou ¢lenény na 5-16
Cinnost a podstatna odvétvi podle druhd podnikani a region(. Technicky vysledek za vykazovany rok

vysledky 2017 byl negativné ovlivnén mimofadné vysokym objemem podstatnych $kod zplsobenych

hurikany Harvey, Irma a Maria a byl vyrazné nizsi nez v pfedchozim roce. Investi¢ni vynos byl
negativné ovlivnén pokracujicim nizkym vynosem z reinvestic. K dalsim aktivitam patii nase

leasingové dohody jako poskytovatel leasingu a pfijemce leasing, ale tyto nejsou pro Munich

Re materialni.

B- Munich Re ma G¢inny systém Fizeni, ktery je pfiméFfeny povaze, rozsahu a slozitosti rizik 17-37
Bidici a spojenych s jejim podnikanim. Systémy odménovani a poZzadavky na osoby, které spoleénost
. skutecné Fidi, jsou v souladu s obchodni strategii a strategii fizeni rizik. Pfislusny systém
kontrolni ey . . - . . —
systém odmenvovanl .byI r’eV|d.ov\{a'n s Géinkem od'flnancnllho rgku 2018. Relevant'nl kl‘lt?l‘la, povstu!m{ a
odpovédnosti v ramci fidiciho a kontrolniho systému jsou stanoveny v pisemnych smérnicich
a jsou pravidelné aktualizovany. Osoby, které se podili na chodu spoleénosti nebo plini jiné
klicové tkoly, vetné nositelll kli¢ovych funkei (funkce fizeni rizik, funkce compliance, funkce
interniho auditu a pojistné-matematicka funkce), maji odbornou kvalifikaci, znalosti a
zkudenosti k plnéni pfisluénych tkoll a maji potfebné pfedpoklady pro vykon funkce. Systém
fizeni rizik, véetné vlastniho posouzeni rizik a solventnosti (ORSA), je Uzce integrovan do
planovani, rizikové strategie a rozhodovacich procesu. Procesy, které jsou pfedmétem
vyznamnych rizik, jsou pravidelné dokumentovany a pfezkoumavany v ramci systému vnitini
kontroly zavedeného v celé skupiné. Outsourcing provoznich ¢innosti a funkci je
monitorovan.
C- Kapitalové pozadavky solventnosti (SCR) pro jednotlivé kategorie rizik kvantifikujeme 39-52
Rizikovy pomoci interniho modelu. Materialni rizika spoleénosti Munich Re zahrnuji upisovaci riziko v
profil oblasti nezivotniho pojidténi a trzni riziko vyplyvajici z investic. V oblasti neZivotniho pojidténi
prevladaji upisovaci rizika spojena s velkymi riziky a koncetraci rizik vyplyvajicich z Zivelnich
rizik. Pro fizeni rizik a omezeni koncentraci rizika pouzivame vhodné systémy nastavujici
limity a ukazatele véasného varovani. Riziko je zmirnéno prostfednictvim zajigténi a retrocese
a pfesunem rizika na kapitalové trhy, napfiklad pomoci derivatovych finanénich nastroja.
D- Rozdily v ocenovani vykazované mezi rozvahou dle Solvency Il a finanénim vykaznictvim 53-80
Ocenéni podle IFRS jsou uvedeny pro jednotlivé polozky rozvahy. Tyto rozdily v ocefiovani jsou
pro ucely zplUsobeny pfedevdim skutednosti, Ze rozvaha dle Solvency Il je ¢isté ekonomickou rozvahou,

solventnosti | zatimco IFRS pouziva model se smisenym ocefovanim. Jedna primarné zivotni pojistovna
pouziva Upravu volatility podle ¢lanku 77d smérnice 2009/138 / ES. Tii primarné zZivotni
pojistovny uplatiuji pfechodna opatfeni na technické rezervy.

E- Usilujeme o aktivni fizeni kapitalu, coZ zajistuje, Ze nase kapitalizace je zaloZena na 81-95
potiebach a pfiméienosti rizik. Nade pouzitelné vlastni prostfedky &ini 42,6 miliardy EUR.
PoZzadavek kapitalové solventnosti v Munich Re v celkové vysi 14,4 miliardy EUR k 31.
prosinci 2017 odpovida velmi pohodinému 297% poméru kapitalové pfiméfenosti. Uvedeny
ukazatel kapitalové pfiméfenosti zahrnuje pfechodna opatieni podle Solvency Il a dividendy
za rozpoctovy rok 2017, program zpétného odkupu akcii pro rok 2018/2019 a planované
vyplaceni podfizeného dluhopisu v roce 2018. Bez pfechodnych opatieni by mira solventnosti
Cinila 244%. Nase pouzitelné vlastni prostfedky se mezirocné snizily 0 2,4 mld. EUR, a to
hlavné z divodu kapitalovych opatfeni, ktera pfesahuji hospodafsky zisk ve vy3i 0,5 mld.
EUR. Ve srovnani s pfedchozim rokem poklesl poZzadavek kapitalové solventnosti o 0,9 mld.
EUR, coz bylo zplsobeno zejména pfecenénim eura vicéi véem piislusnym ménam.

Rizeni
kapitalu

S ohledem na zaokrouhlovani mize v této zpravé dojit k malym odchylkam v souhrnech a pfi vypoétu procentnich sazeb.



QepeyyudTNTOC Kol XpNUATOOLKOVOULKAG Katdotaong 2017 EkBeon Munich Re (Group)

Juvoyn

KedbaAalo Jeliba
A- OL paotnpLotnteg TnG Munich Re otoug Topeilg Twv avtacpalicewv kat tng ERGO katatdaocoovtal o 5-16
ApactnpLotn- ONMOVTIKES ETILXELPNOLOKEG Kol TEEPLDEPELAKES TIEPLOXEC. TO TEXVIKO amotéAecpa tou étoug 2017
E?uléogoac ETNPEAOTNKE aPVNTIKA artd éva e§alpeTikd LNAOG entinedo UALkwY {nuuwv and toug tTudwveg Harvey,
Irma kal Maria kot ATav onUavtikd xapnAotepo and ekeivo Tou ponyoluevou £touc. OL pdcodol amnd
€NMeVOUOELG EMNPEACTNKAV OO TN cUVEXL{OMEVN XaNAn anddoon enavenévbuong. AANEG SpaotnpLlOTNTEG
nep\apBAavouV TIG CUMPBAOELG HicBWONC WE EKULOOWTA Kot LoOWTH, av Kal QUTEC SEV lval ONUAVTLKES
ywa tn Munich Re.
B- H Munich Re 8taB€tel éva anoteAeopatiko clotnpa dtakuBépvnong mou elvat KatdAAnAo pe Baon t 17-37
Zyotnua duaon, TV KAaKa Kot TV TOAUTTAOKOTNTA TWV KWVEUVWV TIOU EVUTIAPXOUV OTLG SpaoTnpLloTNTEG TNG. Ta
AwakuBépv- CUOTAMOTO AMOSOXWV KOL OL QAT OELG KATAAANAOTNTAG yLa T ATopa TIou SLotkoUv TV emxeipnon sivat
none OUUDWVEG UE TN ETUXELPNIATLKI) OTPATNYLKI KAL TN OTPATNYLKN Slaxeiplong kwvduvwv. To Loxlov cuotnua
anodoxwv avaBewpnBnke pe LoxU amod to oltkovoplko £€tog 2018. Ta oxetikd kpLtrpla, Stadikacieg Kat
€UBUVEG 0TO MAALOLO TOU CUCTAMATOC SLakuBEépvnong kaBopilovtal og YPATTEG TTOALTIKEG Kall
ETUKOLPOTIOLOUVTAL TAKTIKA. Ta TPOCWIIA TTOU SLOLKOUV TNV EMIXELPNON 1 EKTEAOUV GAAQ ONUAVTLKA
KaBrikovta, ouunepapBavopévwy twv unelBuvwy Baotkwv Aettoupywy (Aettoupyia Stoxeiplong
KWOUVWV, Aettoupyla KAVovIoTIKAG oUUHOpdWONG, AelToupyla ECWTEPIKOU EAEYXOU KAl OVOAOYLOTLKN
Aetoupyia) SLabéTouv ta emayyeALATIKA TTPOCOVTA, TLG YVWOELG KAL TNV EUTIELPLA YLAL TNV EKTEAECH TWV
OXETIKWV KABNKOVTWY Kal TNV anattolevn kataAAnAdtnta yia tn 6€on toug. To clotnua Staxeiplong
KwéUvou, ocupunephapBavopévng tng a§lohdynong oiwv kvduvwy kat depeyyuotntag (ORSA), eival
OTEVA EVOWUATWHEVO oE Slabdlkaoieg oxedlaopou, oTpatnylkng Kvduvou kat AfPng anopdcewv o€
eninebo Opilou. OL SLASIKAGCIEG TTIOU UTIOKELVTOL OE CNUAVTIKOUG KLv&UVOUG Kataypddovtal Kot
EMAVELETALOVTOL OE TAKTIKN BACN WG LEPOG TOU CUCTAUOTOG ECWTEPLKOU EAEYXOU TOU EPAPUOTETAL OE
0AOKANpo Tov Optho. H e§wtepikr) avdBeon emyelpnoLlakwy SpaoTNPLOTATWY KoLl AELTOUPYLWV
mapakoAouBeitadt.
C- MoootikomotoUpe TG kedpolalakeg anattrioelg pepeyyuotntag (SCR) twv katnyoplwv kwwsivou 39-52
Mpodir XPNOLLOTIOLWVTAG VA ECWTEPLKO oVTEND. OL peyaAUtepol kivbuvol yia tnv Munich Re sivat o
Kwéovou aodalLoTikdg Kivouvog Katd {npwv Kat o Kivbuvog ayopdg amd Tig enevdUoelg tng Munich Re. Ztov
Topéa Twv achalicewv Katd {npLwv, oL Kupldtepol Kivouvol givat ot peydiol kivbuvol kat kKivouvol
cUOOWPEUONG artd GUOLKOUG KLVEUVOUG. XpNOLUOTIOLOUE KATAAANAQ Opla KAl cUCTAKATA EyKoLpng
npoeldomnoinong yla t Slaxeiplon Twv KWSUVWV KaL ToV MEPLOPLORO TwV UPNAWY GUYKEVTPWOEWV. O
Kivéuvog petplaletal pEow g avtaodAALong, TNG OVIEKXWPNONG KAl HECW TNG HeTAdOPAS KVEUVOU OTLG
KeEDOAALAYOPEC, YLO TIAPASELYLO XPNOLLOTIOLWVTAC TTAPAYWYO XPNUATOTILOTWTLKA HECQ.
D- OL SLapopég otn pETpnon UeTtagl Tou LOOAOYLOHOU dEPEYYUOTNTOG KOl TNG XPNLOTOOLKOVORLIKAG 53-80
Arotipnon yia | Tnpodépnong ctudpwva pe ta Aebv Mpdtuna Xpnpatoowkovoutkrg MAnpodépnong meplypadovtal yia
oKOTIOUG MEUOVWHEVA OTOLXE(O TOU LoOAOYLOpHOU. AUTEG oL SladopEg otn pétpnon odeilovtal kuplwg oTo yeyovdg
Oepeyyuom- OTL 0 LOOAOYLOUAG PepeyyudTNTAC Eival KaBapd OLKOVOULKAG LGOAOYLOHOAC, EVW Ta AMXA xpnGLUOToLoUY
tac £€va LOVTENO WIKTAG HETPNONG. ATO TG eTalpieg Tou Opihou, pia mpwrtaodaAlotiki etatpeio {wHg
XPNOLUOTIOLEL TNV Ttpocappoyr] HetaBAntotntag cuudwva pe 1o dpdpo 77d tng odnyiag 20097138 / EK.
Tpelg mpwtaodaAloTikég etatpeieg {whg epapuolouv HETAPRATIKE METPA YLO Ta TEXVIKA amoBEuata.
E - EmuSLwkou e Tn evepyntikn Staxeipon kedahaiwv, n onoia Staopalilet 6t n kepaAalonoinon pog 81-95
Awayeiplon npoodlopiletal amo TG avAayKeg pLag Kal eival avaAoyn mpog tov kivuvo. Ta eruhéfipa idla kepalata
Kedohaiwv avépyovtal og 42,6 SLo. eupw. H kepahatakr anaitnon Pepeyyvotntag (SCR) tng Munich Re givat

cuvoAkoU Uoug 14,4 81o. eupw otig 31 AskepBpiou 2017 kat LooSuvaypel pe eupu deiktn OepeyyudTnTog
297%. O &¢eiktng Mepeyyuotntag nmou gpdaviletal meptAapBAavel To LETABATIKA PLETPA OTO MAQLOLO TNG
Depeyyuotnrag I, To LEPLOUA LA TO OLKOVOULKO €T0G 2017, To mpdypaupa e€ayopdc LETOXWV YLo Ta €T
2018/2019 kal TNV MPOYPAUHUATIOUEVN e€ayopd ooAOYoU pelwpévng e€aoddAiong To £tog 2018.
E€atpoupévwy twv petafatikwy LETpwy, o cuvteheotrg Pepeyyudtntag Oa ftav 244%. Ta emhé§ipa ida
KepdaAala pHewwdnkayv katd 2,4 810. eupw TNOlWG, KUPLWG AOYW TWV KEGAAALAKWY HUETPWV TIOU
uTepPaivouv ta oltkovouLKa kEpSn cuvoAikol UPoug 0,5 SLo. eupw. & GUYKPLON LE TO TIPONYOUUEVO £T0C, N
kepahatakn anaitnon Pepeyyvotntag petwdnke katd 0,9 6Lo. eupw, To omolo odeileTal KUplwg oTNV
QVOTIPOCAPHOYH TOU EUPW EVAVTL TWV AAWY OXETIKWY VOULOUATWV.

Aoyw otpoyyulomoinong otnv mapoloa avadopd, eivat mbavo va UIAPXOUV HIKPEG ATTOKAICELG OTA GUVOALKA TTOGA KOl GTOUC

UTIOAOYLOHOUG TWV TTOGOCTWV.



SFCR 2017 Sammanfattning Munich Re (Grupp)

Sammanfattning

Avsnitt Sida
A- Munich Re’'s verksamhet inom aterférsakring och omradena hos ERGO &r uppdelad i 5-16
Verksamhet | vasentliga brancher och regioner. Det tekniska resultatet i rapporteringsaret 2017
och resultat | paverkades negativt av en exceptionellt hog skadeniva fran orkanerna Harvey, Irma och
Maria, och var betydligt lagre an foregaende ar. Investeringsintakterna paverkades av en lag
avkastning pa aterinvesteringar. Ovriga aktiviteter inkluderar véra leasingarrangemang som
leasegivare och hyrestagare, men dessa &r inte vasentliga for Munich Re.
B - Munich Re har ett effektivt foretagsstyrningssystem som ar lampligt med tanke pa arten, 17-37
Foretags- omfattningen och komplexiteten for de risker som ar férknippade med verksamheten.
styrnings- Ersattningssystemen och lampligheten for de personer som leder foretaget &r i linje med var
system affars- och riskhanteringsstrategi. Erséttningssystemet har reviderats och implementeras
fran och med rapporteringsaret 2018. Relevanta kriterier, processer och ansvarsomraden
enligt foretagsstyrningssystemet anges i skriftliga styrdokument och uppdateras
regelbundet. Personer som driver foretaget eller utfér andra viktiga uppgifter, inklusive dem
centrala funktionerna (riskhanterings-, regelefterlevnads-, internrevisions- och
aktuariefunktion) har kvalifikationer, kunskap och erfarenhet for att utfora sina uppgifter och
anses darmed lampliga. Riskhanteringssystemet, inklusive genomférandet av egen risk- och
solvensbeddmning (ORSA), ar integrerat i koncernens dvergripande planering, riskstrategi
och beslutsprocess. Processer som ar foremal for materiella risker dokumenteras och
utvarderas regelbundet som en del av det interna kontrollsystemet som implementerats i
koncernen. Uppdragsavtal av kritiska eller viktiga operativa funktioner évervakas.
C- Vi kvantifierar solvenskapitalkravet (SCR) efter riskkategorier i en intern modell. De storsta 39-52
Riskprofil riskerna for Munich Re bestar av teckningsrisker i fastighets- och olycksfalls omradet samt
marknadsrisker fran Munich Re’s investeringar. | fastighets- och olycksfalls omradet kommer
de 6vervagande teckningsriskerna fran storskador och riskackumulering fran
naturkatastrofer. 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 kapitalmarknaderna, till exempel med hjalp av finansiella
instrument.
D - Skillnaderna i varderingsmetoden mellan solvensbalansrékningen och den finansiella 53-80
Véardering redovisningen som féljer IFRS beskrivs for enskilda konton. Skillnaderna beror framst pa att
for solvensbalansrakningen ar en rent ekonomisk balansrakning, medan IFRS anvander en
solvensénda | blandad matmodell. Ett primart livforsakringsbolag anvander den volatilitetsjustering som
mal anges i Artikel 77d i Direktiv 2009/138/EC. Tre priméra forsakringsbolag tillampar
overgangsregler avseende forsakringstekniska avsattningar.
E- Vi driver aktiv kapitalforvaltning vilket sékerstéller att kapitaliseringen &r behovsbaserad och | 81-95

Finansiering

riskorienterad. Var kapitalbas ar totalt 42,6 miljarder euro. Munich Re’s solvenskapitalkrav pa
totalt 14,4 miljarder euro per den 31 december 2017 motsvarar en betryggande solvenskvot
pa& 297%. Solvenskvoten inkluderar 6vergangsatgarder under Solvens Il och utdelningar i
rapporteringsperioden 2017, aktiedterkdpsprogrammet for 2018/2019, och den planerade
inlésen av ett forlagslan under 2018. Solvenskvoten hade, utan évergangsatgarder, varit
244%. Var kapitalbas minskade med 2,4 miljarder euro, framst pa grund av
kapitalatgarderna 6ver det ekonomiska resultatet pa totalt 0,5 miljarder euro. Jamfort med
foregdende ar minskade solvenskapitalkravet med 0,9 miljarder euro, vilket framst berodde
p& omvarderingen av euron mot relevanta valutor.

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 ERGQO’s forretningsomrader er delt op i 5-16

Virksomhed | veesentlige brancher og geografiske omréder. Forsikringsresultatet i rapporteringsperioden

og resultater | 2017 blev negativt pavirket af et ussedvanligt hgijt niveau af skade fra orkanerne Harvey, Irma
og Maria, og var betydeligt lavere end aret far. Indteegter fra investeringer blev pavirket af et
lavt afkast pa reinvesteringer. Andre aktiviteter omfatter vores leasingaftale som udlejere og
lejere, men disse er ikke veesentlige for Munich Re.

B - Munich Re har et effektivt ledelsessystem, der er tilstraekkeligt for de risici, der er forbundet 17-37
Ledelses- med virksomhedens art, omfang og kompleksitet. Aflanningsordningen og kravene til de
system personer, der driver virksomheden, er i overensstemmelse med vores forretnings- og

risikostyringsstrategi. Den geeldende aflgnningsordning er revideret med virkning fra
rapporteringsperioden 2018. Relevante kriterier, processer og ansvar under ledelsessystemet
er angivet i skriftlige politikker og opdateres regelmeessigt. Personer, der driver
virksomheden eller udfgrer andre vigtige opgaver, herunder de fire nggleposter
(risikostyrings-, compliance, interne audit- og aktuarfunktion) 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
vaesentlige risici, dokumenteres og revideres regelmassigt 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 kvantificerer solvenskapitalkravet (SCR) efter risikokategorier i en intern model. Stgrste 39-52
risici for Munich Re er forsikringsrisici i omradet for ejendom og ulykke og markedsrisici fra

Munich Re's investeringer. Pa ejendom og ulykkesomradet er storskader og

akkumuleringsrisici fra naturkatastrofer de overordnede forsikringsrisici. Vi bruger passende

graense- og varslingssystemer til at styre risici og begraense risikokoncentrationer. Risikoen

mindskes ved at yde genforsikrings og retrocessionsdeekning og gennem overfarsel af risiko

til kapitalmarkederne, fx ved anvendelse af finansielle instrumenter.

Risikoprofil

D- Forskellen i veerdiansaettelsesmetoden mellem solvensbalancen og finansiel rapportering, 53-80
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. Et
solvensfor- primeert livforsikringsselskab anvender volatilitetsjusteringen omhandlet i Artikel 77d i

mal Direktiv 2009/138/EC. Tre primaere forsikringsselskaber anvender overgangsbestemmelser

vedrgrende forsikringsmaessige henseettelser.

E- Vi driver aktiv kapitalforvaltning, som sikrer, at vores kapitalisering er behovsbaseret og 81-95
Kapital- risikosammenheangende. Vores berettigede egenkapital udggr i alt 42,6 mia. Euro. Munich
forvaltning Re’'s solvenskapitalkrav pa i alt 14,4 mia. Euro per 31. december 2017 svarer til en

tilfredsstillende solvensprocent pa 297%. Solvensprocenten omfatter
overgangsforanstaltninger under Solvens Il og dividende i rapporteringsperioden 2017,
aktietilbagekgbsprogrammet for 2018/2019 og den planlagte indlgsning af en efterstillet
obligation i 2018. Med undtagelse af overgangsforanstaltninger ville solvensprocenten have
veeret 244%. VVores berettigede egenkapital faldt med 2,4 mia. Euro primeert pa grund af
kapitalforanstaltninger over det gkonomiske overskud p& 0,5 mia. Euro. Sammenlignet med
aret far faldt solvenskapitalkravet med 0,9 mia. Euro, hvilket primzert skyldes omskrivningen
af euroen over for alle relevante valutaer.

Pa grund af afrunding kan der veere mindre afvigelser i summeringer og i beregningen af procentsatser i den foreliggende
rapport.
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A Munich Re viszontbiztositassal kapcsolatos Uzleti tevékenységei és az ERGO uzleti
teriiletei f6 lizletagak és régidk szerint kerliltek megbontasra. A 2017. jelentési év technikai
eredményére negativan hatottak a Harvey, Irma és Maria hurrikanok altal okozott,
kiemelkedbéen magas karok, és az eredmény jelentésen alulmulta az elézé évit. A befektetési
bevételre hatassal volt a folyamatosan alacsony Ujrabefektetési hozam. Az egyéb
tevékenységeink magukba foglaljak a lizing-megéllapodasokat, mint lizingbe ad6 és lizingbe
vevd, de ezek nem birnak jelentés materialissal a Munich Re tevékenységei kdzott.

A Munich Re hatékony iranyitasi rendszerrel rendelkezik, amely megfelel az tzleti
tevékenyégében rejlé kockazatok természetének, nagysaganak és 6sszetettségének. A
vallalat miikodtetéséért felelés személyekre vonatkozd javadalmazasi rendszerek és
kovetelmények 6sszhangban vannak Uzleti- és kockazatkezelési stratégiankkal. Az hasznalt
javadalmazasi rendszer felUlvizsgalatra kertlt, a 2018-as Uzleti évre vonatkozo hatallyal. Az
iranyitasi rendszer vonatkozé kritériumait, folyamatait és felelésségei irott szabalyokban
rogzitettiik és rendszeresen aktualizaljuk 6ket. Azok a személyek, akik iranyitjak a vallalatot,
vagy mas kulcsfontossagu feladatokat végeznek, beleértve a f6 funkciok ellatdit
(kockazatkezelési, megfeleléségi, belsé ellenéri és aktuariusi funkciok), rendelkeznek azokkal
a szakmai képességekkel, ismeretekkel és tapasztalatokkal, melyekkel el tudjak latni a
szikséges feladatokat, és rendelkeznek a sziikséges alkalmassaggal. A kockazatkezelési
rendszer, beleértve a sajat kockazat és szolvencia felmérést (ORSA), szorosan illeszkedik a
csoport szintl tervezéshez, a kockazatkezelési stratégiahoz és a dontési folyamatokhoz. Azok
a folyamatok, amelyek jelentés kockazattal birnak, rendszeresen dokumentalasra és
feliilvizsgalatra kerlilnek a belsé kontroll rendszer részeként, mely az egész csoportban
bevezetésre keriilt. A mikodési tevékenységek és funkciok kiszervezését monitorozzuk.

A kockazati kategériak szolvencia téke kovetelményeit (SCR) belsé modell segitségével
szamszer(sitjilk. A Munich Re szamara a legnagyobb kockazatot a biztositasi (underwriting)
kockazatok jelentik a vagyon-baleset Gizletagban, a piaci kockazatok pedig befektetetései
tekintetében. A vagyon-baleset lizletagban, a legfébb biztositasi kockazatok a természeti
katasztréfakhoz kapcsolédd nagy kockazatok és akkumuléacios kockazatok. A kockazatok
kezelésére és a koncentracios kockazatok korlatozasara megfeleld limit- és korai elérejelzd
rendszereket alkalmazunk. A kockazatokat a viszontbiztositas és a viszontengedményezés
eszkozeivel valamint a kockazatoknak a tékepiacokra torténd athelyezésével, példaul
szarmaztatott pénzigyi eszkézok hasznalataval, szintetjik meg.

A szolvencia mérleg és az IFRS pénziigyi jelentés kdzti értékelési kulénbségek az egyes
mérlegtételek esetében valnak lathatova. Ezek a szolvencia mérleg és IFRS pénziligyi jelentés
kozti 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. Egy életbiztositd vallalat hasznélja a 2009/138/EK eurdpai
parlamenti és tanacsi iranyelv 77d cikkelyének megfeleld volatilitasi kiigazitast. Harom
életbiztosito tarsasag hasznal atmeneti intézkedéseket a technikai tartalékokkal
kapcsolatban.

Aktiv tékemenedzsmentet folytatunk, ami biztositja, hogy feltékésitettségiink sziikséglet
alapu és kockazatokhoz igazitott legyen. A teljes rendelkezésre allé sajat toke értéke 42,6
milliard €. A Munich Re szolvencia téke sziikséglete 2017. December 31-én 14,4 milliard €
volt, ami egy nagyon biztonsagos 297%-0s szolvencia aranyt jelent. Ez a szolvencia arany
tartalmazza az atmeneti intézkedéseket a Solvency Il értelmében, a 2017-es év osztalékat, a
2018/2019 évi részvény visszavasarlasi programot, az alarendelt kétvény tervezett 2018-as
torlesztését. Az atmeneti intézkedések figyelembe vétele nélkil a szolvencia arany 244% lett
volna. A rendelkezésre all6 tékénk 2,4 milliard eurdval csdkkent egy év alatt, elsésorban a 0,5
milliard eurds gazdasagi bevételt meghaladé tékeintézkedések miatt. Az el6z6 évhez képest
a szolvencia téke igény 0,9 milliard eurdval csokkent, ami legfébbképpen az eurdé mas
devizakhoz viszonyitott felértékelédésének volt koszonhetd.

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 5-16
activitate materiale si pe regiuni. Rezultatul tehnic in anul de raportare 2017 a fost afectat

negativ de un nivel exceptional de ridicat al prejudiciilor materiale cauzate de uraganele

Harvey, Irma si Maria si a fost semnificativ mai mic decéat cel din anul anterior. Venitul din

investitii a continuat sa fie afectat de un randament de reinvestire redus. Alte activitati includ
acordurile de leasing n calitate de locator si locatar, dar care nu sunt materiale pentru

Munich Re.

Munich Re are un sistem eficient de guvernanta care este adecvat pentru natura, amploarea 17-37
si complexitatea riscurilor inerente afacerii sale. Sistemele de remunerare si cerintele pentru
persoanele care conduc intreprinderea sunt conforme cu strategia noastra de afaceri si de
gestionare a riscurilor. Sistemul de remunerare aplicat a fost revizuit incepand cu exercitiul
financiar 2018. Criteriile, procesele si responsabilitatile relevante in cadrul sistemului de
guvernanta sunt stabilite Tn politici scrise si actualizate periodic. Persoanele care conduc
intreprinderea sau Indeplinesc alte atributii cheie, inclusiv titularii functiilor cheie (functia de
gestionare a riscurilor, functia de conformitate, functia de audit intern si functia actuariald)
detin calificarile profesionale, cunostintele si experienta necesare pentru a ndeplini sarcinile
relevante si cerintele de competentd corespunzatoare atributiilor. Sistemul de gestionare a
riscurilor, inclusiv evaluarea interna a riscurilor si a solvabilitdtii (ORSA), este strans integrat
in planificarea la nivel de grup, strategia de risc si procesele de luare a deciziilor. Procesele
care fac obiectul unor riscuri materiale sunt documentate si revizuite in mod regulat ca parte
a sistemului de control intern implementat la nivelul Grupului. Externalizarea activitatilor
operationale si a functiilor este supravegheata.

Cuantificam cerintele de capital de solvabilitate (SCR) ale categoriile de risc utilizand un 39-52
model intern. Cele mai mari riscuri pentru Munich Re sunt riscurile de subscriere asumate pe
segmentul de accidente si riscurile de piatéd generate de investitiile Munich Re. Tn cazul

segmentului de accidente, riscurile de subscriere predominante sunt riscurile mari si riscurile

de acumulare din pericolelor naturale. Folosim sisteme adecvate de limite si avertizare

timpurie pentru a gestiona riscurile si pentru a limita concentrarile de risc. Riscul este

diminuat prin tehnici de reasigurare si retrocesiune si prin transferul riscului catre pietele de

capital, de exemplu prin utilizarea instrumentelor financiare derivate.

Diferentele de evaluare dintre bilantul solvabilitate si raportarea financiard IFRS sunt 53-80
evidentiate la nivelul elementelor bilantiere individuale. Aceste diferente de evaluare sunt

determinate Tn principal de faptul ca bilantul solvabilitate este un bilant pur economic, in

timp ce IFRS utilizeazd un model de masurare mixta. O societate de asigurari directe de viata
utilizeaza ajustarea de volatilitate Tn conformitate cu articolul 77d din Directiva 2009/138 /

CE. Trei societati de asigurari directe de viata aplica masuri tranzitorii privind provizioanele

tehnice.

Urmarim gestionarea activa a capitalului, ceea ce consta intr-o capitalizare bazata pe nevoisi | 81-95
proportionald cu riscul. Fondurile noastre proprii eligibile se ridica la 42,6 miliarde de euro.
Cerinta de capital de solvabilitate a Munich Re, in valoare totala de 14,4 miliarde de euro la 31
decembrie 2017, este echivalenta cu un indice de solvabilitate foarte confortabil de 297%.
Indicele de solvabilitate mentionat include masurile tranzitorii in cadrul Regimului
Solvabilitate Il si dividendul pentru exercitiul financiar 2017, programul de rdscumparare a
actiunilor pentru 201872019 si rascumpararea planificata a unei obligatiuni subordonate n
2018. Daca excludem masurile tranzitorii, indicele de solvabilitate ar fi fost 244%. Fondurile
noastre proprii eligibile au scazut cu 2,4 miliarde de euro comparativ cu anul anterior, in
principal din cauza masurilor de capital in exces de castigurile economice, in valoare totala
de 0,5 miliarde de euro. Comparativ cu anul precedent, cerinta de capital de solvabilitate a
scazut cu 0,9 miliarde de euro, care s-a datorat n principal reevaluarii monedei euro fata de
toate monedele relevante.

Ca urmare a rotunjirilor, pot aparea abateri minore in totaluri si in calculul procentajelor in cuprinsul prezentului raport.



SFCR 2017 Resumen ejecutivo Munich Re (Grupo)

Resumen ejecutivo

Capitulo

Paginas

A -
Actividad y
resultados

B -
Sistema de
gobernanza

C -
Perfil de
riesgo

D -
Valoracion a
efectos de
Solvencia

E -
Gestion del
capital

Las actividades de Munich Re en reaseguro y de ERGO en seguro directo se desglosan por
lineas de negocio y regiones. El alto nivel de dafos materiales causados por los huracanes
Harvey, Irma y Maria provoc6 un impacto negativo en el resultado técnico del ejercicio 2017,
que fue significativamente mas bajo que el del afio anterior. Los ingresos por inversiones se
vieron afectados por un entorno continuado de bajos tipos de interés. En otras actividades
se incluyen los acuerdos de alquiler, como arrendador o arrendatario, 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. Los planes de
remuneracioén y los requisitos exigidos a las personas que dirigen la empresa estan
alineados con la estrategia de negocio y de gestion de riesgos. El sistema de remuneracion
ha sido revisado con efecto del afio 2018. Los criterios, procesos y responsabilidades
relevantes del sistema de gobierno se detallan por escrito en politicas que se actualizan
regularmente. Las personas que dirigen el negocio o desempefian otras tareas clave,
incluyendo a los responsables de funciones clave (gestion de riesgos, cumplimiento
normativo, auditoria interna y funcidn actuarial), tienen la cualificacion, conocimientos y
experiencia necesarios para ser considerados aptos en el desempefio de sus funciones. El
sistema de gestion de riesgos, incluyendo la evaluacién interna de riesgos y solvencia
(ORSA), se integra en la planificacién 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. Los mayores riesgos para Munich Re son
los riesgos de suscripcién en el area de negocio de no vida y los riesgos de mercado
procedentes de las inversiones de Munich Re. En no vida, los riesgos predominantes de
suscripcion son los grandes riesgos y la acumulacién de riesgos procedentes de eventos
catastréficos naturales. 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 valoracién 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 econémico, mientras que bajo normas IFRS se usa un modelo de
valoracion mixta. Una compafia 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 42,6 millardos de €. El requerimiento de capital de
solvencia de Munich Re asciende a 14,4 millardos de € a 31 de diciembre de 2017,
resultando un confortable ratio de solvencia del 297%. El ratio de solvencia mostrado
incluye medidas transitorias conforme a Solvencia Il asi como el dividendo del ejercicio
2017, el programa de recompra de acciones para 2018/2019 y la amortizacién de un bono
subordinado en 2018. Excluyendo las medidas transitorias, el ratio de solvencia hubiera
sido del 244%. Nuestros fondos propios disponibles disminuyeron en 2,4 millardos de € en
el afio, principalmente por las medidas de capital que excedieron la generacién de valor
econémico de 0,5 millardos de €. En comparacion con el afio anterior, el requerimiento de
capital de solvencia disminuyo en 0,9 millardos de € debido principalmente a la
revalorizacion del euro frente a todas las divisas relevantes.

Debido al redondeo, en el presente informe podria haber pequefias diferencias en las sumas y en los calculos de

porcentajes.
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Dziatalnosé biznesowa Munich Re w zakresie reasekuracji oraz obszary dziatalnosci
biznesowej ERGO zostaty podzielone pod wzgledem materialnosci na linie biznesowe i
obszary geograficzne. Na wynik techniczny w roku sprawozdawczym 2017 negatywnie
wptynat wyjatkowo wysoki poziom szkod spowodowanych przez huragany Harvey, Irmai
Maria, i byt on przez to znacznie nizszy niz w roku poprzednim. Na dochody z inwestycji
negatywnie wptyneta niska stopa zwrotu z reinwestycji. Pozostata dziatalnosé obejmuje
nasze umowy leasingowe gdzie wystepujemy jako leasingodawca lub tez leasingobiorca, ale
nie sg one istotne / materialne z perspektywy Munich Re.

Munich Re posiada skuteczny systemem zarzadzania, adekwatny do charakteru, skali i
ztozonosci ryzyka zwigzanego z jego dziatalnoscig. Mechanizmy wynagradzania i wymagania
dotyczace osdb, ktore zarzadzajg zaktadem, sg zgodne z naszg strategia biznesowg i
strategiag zarzagdzania ryzykiem. Stosowany system wynagrodzen zostat poddany
przegladowi i zmieniony ze skutkiem efektywnie od roku finansowego 2018. Istotne kryteria,
procesy i zakresy odpowiedzialnosci w ramach systemu zarzadzania sg okreslone w
pisemnych regulacjach wewnetrznych i regularnie aktualizowane. Osoby zarzadzajgce
zaktadem lub tez wykonujace inne zadania kluczowe, w tym osoby wykonujgce funkcje
kluczowe (funkcja zarzadzania ryzykiem, funkcja zgodnosci z przepisami, funkcja audytu
wewnetrznego i funkcja aktuarialna) posiadajg kwalifikacje zawodowe, wiedze i
doswiadczenie niezbedne do wykonywania zwigzanych z tymi funkcjami zadan, a takze
wymagane kompetencje biurowe System zarzadzania ryzykiem, w tym wtasna ocena ryzyka i
wyptacalnosci (ORSA), jest écisle zintegrowany z planowaniem obejmujgcym catg Grupe,
strategiag zarzadzania ryzykiem i procesami decyzyjnymi. Procesy wigzgce sie z istotnymi
ryzykami sa regularnie dokumentowane i przeglagdane w ramach systemu kontroli
wewnetrznej wdrozonego w catej Grupie. Qutsourcing dziatan operacyjnych i funkcji jest
monitorowany.

Kwantyfikacji wymogow kapitatowych wyptacalnosci (SCR) w podziale na kategorie ryzyka
dokonujemy za pomocg modelu wewnetrznego. Najwieksze ryzyka dla Munich Re to ryzyko
ubezpieczeniowe w obszarze ubezpieczen majgtkowych oraz ryzyko rynkowe zwigzane z
inwestycjami Munich Re. W obszarze ubezpieczen majgtkowych dominujacymi ryzykami w
kategorii ryzyka ubezpieczeniowego sg duze ryzyka oraz ryzyko akumulacji wynikajace z
katastrof naturalnych. W celu zarzadzania ryzykiem i ograniczania koncentracji ryzyka
uzywamy odpowiednich systemdw limitéw oraz systemdw wczesnego ostrzegania. Ryzyko
jest ograniczane za pomocg reasekuracji i retrocesji oraz poprzez transfer ryzyka na rynki
kapitatowe, na przyktad poprzez wykorzystanie instrumentéw pochodnych (derywatyw).
Réznice pomiedzy bilansem Solvency Il i sprawozdawczoécig finansowg IFRS przedstawiono
dla poszczegdlnych pozycji bilansowych. Réznice w wycenie wynikajg gtéwnie z faktu, ze
bilans Solvency lli jest bilansem czysto ekonomicznym, podczas gdy bilans IFRS stosuje
model mieszany. Jeden zakfad ubezpieczen na zycie stosuje korekte z tytutu zmiennosci
zgodnie z art. 77d dyrektywy 2009/138 / WE. Trzy zaktady ubezpieczen na zycie stosujg w
odniesieniu do rezerw techniczno-ubezpieczeniowych przepisy przejsciowe.

Prowadzimy aktywne zarzadzania kapitatem, przez co zapewniamy ze nasza kapitalizacja
opiera sie na potrzebach i jest proporcjonalna do ryzyka. Nasze dopuszczalne $rodki wtasne
wynoszg tacznie 42,6 mld EUR. Kapitatowy wymog wyptacalnosci Munich Re na dzien 31
grudnia 2017 r wynosi tacznie 14,4 mld EUR. Oznacza to iz wspotczynnikiem wyptacalnosci
jest na bardzo komfortowym poziomie i wynosi 297%. Pokazany wspdtczynnik wyptacalnosci
uwzglednia zastosowanie przepisow przejsciowych przewidzianych w ramach dyrektywy
Wyptacalnoécé |l oraz dywidende za rok budzetowy 2017, program wykupu udziatéw w latach
2018/2019 r. oraz planowany wykup obligacji podporzadkowanych w 2018 r. W przypadku
braku zastosowania przepisdéw przejsciowych wspdtczynnik wyptacalnosci wynositby 244%.
W poréwnaniu z rokiem poprzednim nasze dopuszczone srodki wtasne zmniejszyly sie 0 2,4
mld EUR, gtéwnie z powodu srodkéw kapitatowych przekraczajgcych zyski ekonomiczne w
wysokosci 0,5 mld EUR. W pordéwnaniu z rokiem poprzednim kapitatowy wymog
wyptacalnosci obnizyt sie 0 0,9 mld EUR, co byto gtéwnie spowodowane zmiang wyceny euro
w stosunku do wszystkich odnognych walut.

5-16

17-37

39-52

53-80

81-95

Ze wzgledu na zaokraglenia w niniejszym raporcie moga wystepowaé niewielkie odchylenia w sumowaniu i obliczaniu

wartosci procentowych.
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SFCR 2017 Povzetek Munich Re (Skupina)

Povzetek
Poglavje Stran
A- Poslovne dejavnosti Munich Re na podrocju pozavarovanja in ERGA so razc¢lenjene na 5-16
Poslovanje materialne linije poslovanja in regije. Na tehni¢ni rezultat v poroCevalskem letu 2017 je
in rezultati negativno vplivala izjemno visoka raven materialne skode, ki so jo povzrocili orkani Harvey,
Irma in Maria, in je bil precej nizji od prejénjega leta. Na prihodke od nalozb so vplivali
nenehni nizki donosi reinvestiranja. 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 17-37
Sistem tveganj, povezanih s poslovanjem. Sheme nagrajevanja in zahteve za osebe, ki vodijo
upravljanja podjetje, so v skladu s strategijo poslovanja in obvladovanjem tveganj. Veljavni sistem
nagrajevanja je bil revidiran z u¢inkom od poslovnega leta 2018. Ustrezna merila, postopki in
odgovornosti v okviru sistema upravljanja so doloceni v politikah in se redno posodabljajo.
Osebe, ki vodijo podjetje ali opravljajo druge klju¢ne naloge, vkljuéno z nosilci kljuénih funkcij
(funkcija obvladovanja tveganj, funkcija skladnosti, funkcija notranje revizije in aktuarska
funkcija), so ustrezno kvalificirane ter imajo znanje in izkugnje za opravljanje relevantnih
nalog. Sistem obvladovanja tveganj, vkljuéno z lastho oceno tveganja in solventnosti (ORSA),
je tesno povezan z naértovanjem na ravni skupine, strategijo tveganja in postopki odlodanja.
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 nalog.
C- Zahteve glede kapitalske ustreznosti (SCR) se dolocijo z uporabo notranjega modela. 39-52
Profil Najvedja tveganja Munich Re predstavljajo zavarovalna tveganja na podroéju nezivljenjskih
tveganja zavarovanj in trzna tveganja, ki izhajajo iz nalozb. Pri nezivljenjskem poslu so kljué¢na visoka
zavarovalha tveganja in tveganja akumulacije pri naravnih nesreéah. Uporabljajo se ustrezni
sistemi limitov in zgodnjega opozarjanja za namene upravljanja tveganj in omejevanja
koncentracije tveganj. Tveganje se obvladuje s pomod&jo 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 53-80
Ocena za posamezne postavke bilance stanja. Te razlike v vrednotenju se veéinoma pripisujejo dejstvu,
namene da je bilanca stanja v okviru Solventnosti Il povsem ekonomska bilanca, medtem ko MSRP
pladilne uporablja mesani model vrednotenja. Ena Zivljenjska zavarovalnica uporablja prilagoditev za
sposobnosti nestanovitnost v skladu s ¢lenom 77d Direktive 2009/138 / ES. Tri Zivljenjske zavarovalnice
uporabljajo prehodne metode vrednotenja za zavarovalno-tehnicne rezervacije.
E- Zasledujemo aktivno upravljanje kapitala, ki zagotavlja, da je nasa kapitalizacija osnovana na | 81-95
Upravljanje potrebah in sorazmerna tveganju. RazpoloZljiva lastna sredstva znasajo €42.6 mrd.
kapitala Solventnostna kapitalska zahteva Munich Re znasa €14.4 mrd na dan 31.12.2017 in je

enakovredna zelo udobnemu koliéniku solventnosti 297%. Prikazan koli¢nik solventnosti
vklju¢uje prehodne ukrepe v okviru Solventnosti Il in dividende za finanéno leto 2017,
program odkupa delnic za 2018/2019 in nadrtovani odkup podrejene obveznice v letu 2018.
Brez prehodnih ukrepov bi koli¢nik solventnosti znasal 244%. Naga razpolozljiva lastna
sredstva so se zmanjdala za €2.4 mrd glede na lani, predvsem zaradi kapitalskih ukrepov, ki
presegajo ekonomske zasluzke v vi§ini €0.5 mrd. V primerjavi s preteklim letom se je
zahtevani solventnostni kapital zmanjsal za €0.9 mrd, kar je bilo predvsem posledica
prevrednotenja eura glede na ostale relevantne valute.

Zaradi zaokrozevanja lahko pride do manjsih odstopanj v sedtevkih in priizradunu odstotkov v tem porodilu.
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SFCR 2017 Sazetak Munich Re (Group)

Sazetak

Dio Stra-
nice
A- Poslovne aktivnosti Munich Re u reosiguranju i ERGO poslovnim podruéjima razdvojene su 5-16
Poslovanjei | prema vrstama poslovanja i prema regijama. Na tehnicki rezultat u izvjestajnoj godini 2017.
rezultati su negativno utjecale iznimno visoke razine materijalnih steta uragana Harvey, Irma i Maria
te je rezultat znacajno nizi u odnosu na prethodnu godinu. Na prihod od ulaganja utjecali su
niski prinosi prilikom reinvestiranja. Ostale aktivnosti ukljuéuju iznajmljivanje, u svojstvu
najmodavca kao i najmoprimca, no one nisu znacajne za Munich Re.
B- Munich Re ima uéinkovit sustav upravljanja koji je prikladan s obzirom na prirodu, veli¢inu te | 17-37
Sustav sloZenost rizika svojstvenih poslovanju. Sustav nagradivanja i zahtjevi za rukovoditelje su u
upravljanja skladu s nadom strategijom poslovanja i upravljanja rizicima. Odgovarajuéi sustav
nagradivanja je revidiran te stupa na snagu s financijskom godinom 2018. Relevantni kriteriji,
procesi i odgovornosti pod sustavom upravljanja su postavljeni u pisanim politikama, te se
redovito azuriraju. Rukovodedi kadar i vrsitelji drugih kljucnih zadataka, uklju¢ujuéi nositelje
kljuénih funkcija (funkcija upravljanja rizicima, funkcija uskladenosti, funkcija unutarnje
revizije te aktuarska funkcija) imaju struéne kvalifikacije, znanje i iskustvo za izvrdavanje
relevantnih zadataka te su prikladni za obnasanje duznosti. Sustav upravljanja rizicima,
ukljucujuéi vlastitu procjenu rizika i solventnosti (ORSA), je integriran u procese planiranja,
strategije rizika i odlucivanja na razini cijele Grupe. Procesi koji su izloZeni znacajnim
rizicima se dokumentiraju i redovito promatraju u sklopu sustava unutarnjih kontrola koji je
implementiran unutar ¢itave Grupe. Promatra se i izdvajanje operativnih aktivnosti i funkcija.
C- Kvantificiramo potrebni solventni kapital (SCR) za kategorije rizika koristeci interni model. 39-52
Risk profile Najvedi rizici za Munich Re su preuzeti rizik neZivotnog osiguranja te trZigni rizik za ulaganja
Munich Re-a. U podrudju nezivotnog osiguranja, prevladavaju preuzeti rizici za velike rizike te
rizici akumulacije uslijed prirodnih katastrofa. Koristimo odgovarajuc¢e sustave limita i ranog
upozorenja kako bismo upravljali rizicima i ogranicili koncentracije rizika. Rizik se smanjuje
kori§tenjem reosiguranja i retrocesije, kao i prijenosom rizika na trzista kapitala, primjerice
koristenjem izvedenih financijskih instrumenata.
D- Razlike u vrednovanju prema solventnosti i prema MSFI naznadene su kod zasebnih stavaka | 53-80
Vrednovanje | bilance. Ove razlike u mjerenju dolaze veéinom zbog toga sto je bilanca prema solventnosti
za potrebe Cisto ekonomska bilanca, dok MSFI koristi model s razli¢itim mjerama. Jedno drustvo za
solventnosti | Zivotno osiguranje koristi prilagodbu za volatilnost u skladu s ¢lankom 77d Uredbe
2009/138/EC. Tri drustva za Zivotno osiguranje primjenjuju prijelazne mjere na tehnicke
pricuve.
E- Aktivno upravljamo kapitalom, §to osigurava da je nasa kapitaliziranost u skladu s potrebama | 81-95
Upravljanje i rizikom. Nasa prihvatljiva vlastita sredstva iznose 42,6 milijarde eura. Potrebni solventni
kapitalom kapital Munich Re-a u iznosu od 14,4 milijarde eura na 31. prosinca 2017. ekvivalentan je

zadovoljavajuéem omjeru solventnosti od 297%. Navedeni omjer solventnosti ukljuduje
prijelazne mjere Solventnosti Il, dividendu za financijsku godinu 2017., program otkupa
dionica za 2018./2019. te planirani otkup podredene obveznice u 2018. Ukoliko bi se
prijelazne mjere iskljucile, omjer solventnosti bio bi 244%. Prihvatljiva vlastita sredstva su se
smanjila za 2,4 milijarde eura u odnosu na prethodnu godinu, veéinom zbog kapitalnih mjera
koje su premasile ekonomsku zaradu u iznosu od 0,5 milijarde eura. U usporedbi s
prethodnom godinom, potrebni solventni kapital se smanjio za 0,9 milijarde eura, $to
veé¢inom dolazi od revalorizacije eura u odnosu na sve relevantne valute.

Uslijed zaokruzivanja, mogudéa su manja odstupanja u zbroju i izracunu postotaka u ovom izvjestaju.

12



SFCR 2017 kommenteeritud kokkuvdte Munich Re (kontserni)

Kommenteeritud kokkuvote

Osa Lehe-
kulg
A- Munich Re aritegevus edasikindlustuse ja ERGO tegevusalade vallas on jaotatud olulisteks 5-16
Aritiksus ja ariliinideks ja piirkondadeks. 2017. aruandeaasta kindlustustehnilist tulemust mdjutas
tulemused negatiivselt orkaanide Harvey, Irma ja Maria pdhjustatud erakordselt suur materiaalne kahju
ning see oli eelmise aasta tulemusest oluliselt madalam. Investeerimistulu mdjutas jatkuvalt
madal reinvesteerimise tootlus. Muud tegevused on seotud meie rendilepingutega
rendileandja ja rendilevdtjana, kuid Munich Re jaoks ei ole need olulise tahtsusega.
B - Munich Re juhtimissiisteem on t8hus ning votab arvesse ettevotte aritegevusest tulenevate 17-37
Juhtimis- riskide iseloomu, ulatust ja keerukust. Ettevdtet juhtivate isikute tasustamisskeemid ja -
susteem nduded on kooskdlas meie aritiksuse ning riskijuhtimise strateegiaga. Kohaldatav
tasustamissisteem vaadati 1abi ning see joustus alates 2018. eelarveaastast.
Juhtimissisteemile vastavad asjaomased kriteeriumid, protsessid ja vastutusalad on
satestatud kirjalikes normides ning neid uuendatakse regulaarselt. Ettevotet juhtivatel voi
muid vitmetahtsusega Ulesandeid téitvatel isikutel, kaasa arvatud votmefunktsioonide
(riskijuhtimise funktsioon, vastavuskontrolli funktsioon, siseauditi funktsioon ning
aktuaarifunktsioon) taitjatel on kutsealane kvalifikatsioon, teadmised ja kogemused, mida on
vaja asjaomaste Ulesannete taitmiseks, ning nad vastavad oma ametikoha nduetele.
Riskijuhtimisstisteem, sh oma riskide ja maksevéime hindamine, on tihedalt integreeritud
grupillestesse planeerimis-, riskistrateegia- ja otsustamisprotsessidesse. Oluliste riskidega
protsessid dokumenteeritakse ning neid vaadatakse kogu kontsernis sisse viidud
sisekontrollislisteemi raames regulaarselt l1abi. Tegevuste ja funktsioonide allhanke korras
edasiandmist jélgitakse.
C- Riskikategooriate solventsuskapitalinbuded kvantifitseerime sisemudeli alusel. Munich Re 39-52
Riskiprofiil suurimad riskid on kindlustusriskid varakindlustuses ja isikukahjude kindlustuses ning
ettevotte investeeringutest tulenevad tururiskid. Varakindlustuses ja isikukahjude
kindlustuses on valdavad kindlustusriskid looduskatastroofidest tulenevad suured riskid ja
akumulatsiooniriskid. Riskide juhtimiseks ning riskikontsentratsioonide piiramiseks
kasutame asjakohaseid piirangu- ja varase hoiatuse siisteeme. Riski leevendatakse
edasikindlustuse ja retrosessiooni teel riski Ulekandmisega kapitaliturgudele, kasutades
naiteks tuletisinstrumente.
D- Moo6tmistulemuste erinevused Solventsus Il bilansis ja rahvusvahelistes 53-80
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 médtmistel pdhinevat mudelit. Uks esmase
direktiivi elukindlustuse ettevote kasutab volatiilsuse kohandust vastavalt direktiivi 2009/138/EU
nbuetele artiklile 77d. Kolm esmase elukindlustuse ettevdtet rakendavad tehnilistele eraldistele
Uleminekumeetmeid.
E- Tegeleme aktiivse kapitalijuhtimisega, mis tagab meie kapitalisatsiooni vajaduspdhisuse ja 81-95
Kapitalijuhti | riskidele vastavuse. Meie nBuetekohased omavahendid on vaart kokku 42,6 miljardit eurot.
mine Munich Re solventsuskapitalindue oli 31. detsembril 2017 kokku 14,4 miljardit eurot, millele

vastab vaga kdrge solventsussuhtarv 297%. Néidatud solventsussuhtarv h8lmab Solventsus
Il kohaseid Uleminekumeetmeid ja 2017. eelarveaasta dividende, 2018./2019. aasta aktsiate
tagasiostmisprogrammi ning 2018. aastaks kavandatud allutatud vélakirjade lunastamist.
Uleminekumeetmeid vilja jattes oleks solventsussuhtarv olnud 244%. Meie nduetele
vastavad omavahendid kahanesid eelmise aastaga vorreldes 2,4 miljardi euro vorra, seda
peamiselt kapitalimeetmete t6ttu, mis tletasid majandustulu kokku 0,5 miljardi euro voérra.
Eelmise aastaga vorreldes vahenes solventsuskapitalinbue 0,9 miljardi euro vdrra, mis
tulenes peamiselt euro imberhindlusest k&ikide asjaomaste valuutade suhtes.

Umardamisest tulenevalt vBib kaesolevas aruandes esineda kergeid kdrvalekaldeid summades ja protsendiarvutustes.
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SFCR 2017 mokumo ir finansinés biiklés ataskaity santrauka Munich Re (Group)

Santrauka
Dalis Pusla-
pis
A- Munich Re perdraudimo srities veiklos ir ERGO tkinés veiklos sritys yra suskirstytos pagal 5-16
Ukine veikla pagrindines verslo linijas ir pagal regionus. Ataskaitiniy mety (2017 m.) techninj rezultatsa,
ir veiklos kuris buvo gerokai mazZesnis nei ankstesniaisiais metais, itin neigiamai paveiké uragany
rezultatai Harvey, Irma ir Maria padaryta didZiulé materialiné Zala, o investicinés veiklos pelnui jtakos
turéjo tebevyraujantis Zemas reinvestavimo pelningumas. 1 kity vykdomy veiklos sri¢iy
paminétina nuoma, kuria Munich Re uzsiima ir kaip nuomotojas, ir kaip nuomininkas, tadiau
i veiklos sritis néra pagrindiné jmoniy grupés tkiné veikla.
B- Munich Re jdiegta efektyvi valdymo sistema, kuri yra tinkama suvaldyti tokio pobldzio, 17-37
Valdymo masto ir sudétingumo rizikas, kurios bidingos jos Tkinei veiklai. Atlyginimy sistemos ir
sistema reikalavimai asmenims, kurie vadovauja jmonei, atitinka masy verslo ir rizikos valdymo
strategija. Taikoma atlyginimy sistema buvo perziliréta ir jsigaliojo nuo 2018 finansiniy mety.
Svarbis kriterijai, procesai ir valdymo sistemoje numatytos atsakomybés sritys yra iSdéstytos
radytinése politikose, kurios reguliariai athaujinamos. Asmenys, vadovaujantys jmonei arba
atliekantys kitas svarbiausias uzduotis, jskaitant pagrindiniy funkcijy (rizikos valdymo,
atitikties uztikrinimo, vidaus audito ir aktuarine) vykdyma, turi reikiama profesine
kvalifikacija, Ziniy bei patirties atlikti susijusias uzduotis ir atitinka reikalaujamus tinkamumo
uZimti pareigas kriterijus. Rizikos valdymo sistema, jskaitant savo rizikos ir mokumo
vertinimg (SRMV), yra glaudZiai integruota j planavimo, rizikos strategijos ir sprendimy
priémimo procesus jmoniy grupés mastu. Procesai, kuriuos paveikia reikdmingos rizikos, yra
dokumentuojami ir reguliariai perzitirimi taikant vidaus kontrolés sistema, kuri jgyvendinta
visoje jmoniy grupéje. Taip pat vykdoma veiklos sriéiy ir funkcijy, kurios pagal uzsakomuyjy
paslaugy sutartis yra perduotos paslaugy teikéjams, stebésena.
C- Apskaic¢iuodami mokumo kapitalo reikalavimus (SCR) pagal rizikos kategorijas, taikome 39-52
Rizikos vidinj modelj. Didziausios rizikos, kurios kyla Munich Re, yra draudimo veiklos rizika turto ir
profilis nelaimingy atsitikimy draudimo srityje bei su ,Munich Re” investicijomis susijusi rinkos
rizika. Turto ir nelaimingy atsitikimy draudimo srityje vyraujanéios draudimo veiklos rizikos
yra priskiriamos didelei draudimo veiklos rizikai ir dél stichiniy nelaimiy susikaupiandiai
rizikai. Siekdami suvaldyti rizikas ir sumazinti jy koncentracija, taikome tinkamas rizikos
apribojimo ir ankstyvojo perspéjimo sistemas. Rizika mazinama taikant perdraudimg ir
retrocesijg bei perkeliant rizikas kapitalo rinkoms, pavyzdZiui, naudojant ivestines finansines
priemones.
D - Veréiy, nurodyty pagal ,Mokumas II” reikalavimus sudarytame balanse ir pagal TFAS 53-80
Vertinimas reikalavimus sudarytose finansinése atskaitose, nesutapimo priezastys yra paaiskintos pagal
mokumo atskirus balanso straipsnius. Tokie veréiy 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 verdéiy nustatymo modelis. Direktyvos
2009/138/EB 77d straipsnyje nurodytg svyravimy korekcijg 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 81-95
Kapitalo pakankamumas bity pagrjstas poreikiais ir atitikty rizikos mastg. Misy tinkama nuosavy
valdymas [éSy suma yra 42,6 mlird. eury. Munich Re mokumo kapitalo reikalavimas, kurio suma 2017

Dél apvalinimo Sioje ataskaitoje nurodytos sumos ir apskaiéiuoti procentiniai dydziai gali biiti su nedideliais nukrypimais.

m. gruodzio 31 d. buvo 14,4 mird. eury, atitinka labai saugy mokumo koeficienta, lygy 297%.
Sis mokumo koeficientas apima direktyvoje ,Mokumas II” nurodytas pereinamojo laikotarpio
priemones ir dividendus uz 2017 finansinius metus, akcijy atpirkimo programa 2018-2019 m.
bei planuojamag subordinuotyjy obligacijy igpirkima 2018 m. Nejtraukus pereinamojo
laikotarpio priemoniy, mokumo koeficientas biity 244%. Palyginti su praéjusiais metais,
misy tinkama nuosavy [é8y suma sumazéjo 2,4 mlrd. eury, daugiausia dél kapitalo
priemoniy, virijanciy ekonomines (uzdirbtas) pajamas, kurios sieké 0,5 mird. eury. Palyginti
su praéjusiais metais, mokumo kapitalo reikalavimas sumazéjo 0,9 mird. eury, daugiausia dél
euro kurso perskaiciavimo visy kity susijusiy valiuty atzvilgiu.
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