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Wichtige Kennzahlen (IFRS)’

Munich Re im Uberblick

2021 2020 2019 2018 2017
Gebuchte Bruttobeitrage Mio. € 59.567 54.890 51.457 49.064 49.115
Verdiente Nettobeitrage Mio. € 55.202 51.223 48.280 45.735 47.164
Leistungen an Kunden (netto) Mio. € -45.383 -43.077 -39.685 -35.116 -41.645
Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb (netto) Mio. € -13.674 -12.815 -13.056 -12.587 -12.186
Operatives Ergebnis Mio. € 3.517 1.986 3.430 3.725 1.241
Ertragsteuern Mio. € -552 -269 -483 -576 298
Konzernergebnis Mio. € 2.932 1.211 2.707 2.275 392
auf nicht beherrschende Anteile entfallend Mio. € -1 0 -17 -34 17
Ergebnis je Aktie € 20,93 8,63 18,97 15,53 2,44
Eigenkapitalrendite (RoE)? % 12,6 5,3 11,7 8,4 1,3
Kapitalanlagenrendite (Rol) % 2,8 3,0 3,2 2,8 3,2
Dividende je Aktie® € 11,00 9,80 9,80 9,25 8,60
Ausschittung® Mio. € 1.541 1.373 1.373 1.335 1.286
Kurs der Aktie zum 31. Dezember € 260,50 242,80 263,00 190,55 180,75
Borsenwert der Miinchener Riick AG zum 31. Dezember Mrd. € 36,5 34,0 38,0 28,5 28,0
Buchwert je Aktie € 220,06 213,38 215,32 180,86 185,19
Kapitalanlagen Mio. € 240.300 232.950 228.764 216.852 217.562
Kapitalanlagen mit Versicherungsbezug Mio. € 12.283 11.033 9.163 8.424 9.664
Eigenkapital Mio. € 30.945 29.994 30.576 26.500 28.198
Nicht bilanzierte unrealisierte Gewinne und Verluste* Mio. € 18.888 21.298 19.913 16.067 14.980
Versicherungstechnische Riickstellungen (netto) Mio. € 234.044 221.480 217.941 208.270 205.754
Bilanzsumme Mio. € 312.405 297.946 287.553 270.168 265.722
Mitarbeiter zum 31. Dezember ) | 39.281 39.642 39.662 41.410 42.410
Riickversicherung
2021 2020 2019 2018 2017
Gebuchte Bruttobeitréage Mio. € 41.354 37.321 33.807 31.286 31.569
Kapitalanlagen
(inklusive Kapitalanlagen mit Versicherungsbezug) Mio. € 103.226 94.631 92.429 85.605 85.804
Versicherungstechnische Riickstellungen (netto) Mio. € 89.461 78.190 77.166 72.407 68.109
GroBschaden (netto) Mio. € -4.304 -4.689 -3.124 -2.152 -4.314
Schaden aus Naturkatastrophen Mio. € -3.139 -906 -2.053 -1.256 -3.678
Schaden-Kosten-Quote Schaden/Unfall % 99,6 105,6 100,2 99,4 1141
Ergebnis aus Kapitalanlagen Mio. € 3.422 3.193 3.318 2.543 2.760
Konzernergebnis Mio. € 2.328 694 2.268 1.864 120
davon: Riickversicherung Leben/Gesundheit Mio. € 325 123 706 729 596
davon: Riickversicherung Schaden/Unfall Mio. € 2.003 571 1.562 1.135 -476
Eigenkapitalrendite (RoE)® ) % 13,5 4,1 13,3
ERGO
2021 2020 2019 2018 2017
Gebuchte Bruttobeitrage Mio. € 18.213 17.569 17.650 17.778 17.546
Kapitalanlagen
(inklusive Kapitalanlagen mit Versicherungsbezug) Mio. € 149.357 149.352 145.497 139.671 141.422
Versicherungstechnische Riickstellungen (netto) Mio. € 144.583 143.290 140.776 135.863 137.645
Schaden-Kosten-Quote Schaden/Unfall Deutschland % 92,4 92,4 92,3 96,0 97,5
Schaden-Kosten-Quote International % 92,9 92,7 94,3 94,6 95,3
Ergebnis aus Kapitalanlagen Mio. € 3.734 4.206 4.504 3.983 4.851
Konzernergebnis Mio. € 605 517 440 412 273
davon: Leben/Gesundheit Deutschland Mio. € 164 130 187 264 175
davon: Schaden/Unfall Deutschland Mio. € 234 157 148 45 57
davon: International Mio. € 207 230 105 103 40
Eigenkapitalrendite (RoE)® ) % 10,1 8,8 7.4
1 Diese Informationen finden Sie als Exceldownload im Financial Supplement unter www.munichre.com/ergebnisse-berichte

2 Die Berechnung des RoE haben wir im Jahr 2020 gedndert. Die Zahl fiir 2019 wurde entsprechend angepasst. Die Vergleichbarkeit mit den Jahren 2018 und 2017 ist
dadurch eingeschrankt. Weitere Informationen zur Kennzahl finden Sie im zusammengefassten Lagebericht, Abschnitte Strategie und Steuerungsinstrumente und
strategische finanzielle Ziele. Informationen zur Berechnung des RoE finden Sie im Konzernanhang, Abschnitt Segmentberichterstattung - Erlauterungen zur Ermittlung
der Eigenkapitalrendite (RoE).

Vorbehaltlich der Zustimmung durch die Hauptversammlung.

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

Seit der Veroffentlichung unserer Ambition 2025 im Dezember 2020 ist der RoE fiir unsere Geschaftsfelder eine ZielgréBe. Weitere Informationen zur Kennzahl finden
Sie im zusammengefassten Lagebericht, Abschnitte Strategie und Steuerungsinstrumente und strategische finanzielle Ziele. Informationen zur Berechnung des RoE
finden Sie im Konzernanhang, Abschnitt Segmentberichterstattung - Erlauterungen zur Ermittlung der Eigenkapitalrendite (RoE). Fir die Jahre 2018 und 2017 weisen
wir die Kennzahl nicht aus.
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An die Aktionare

Dr. Joachim Wenning
Vorsitzender des Vorstands
Minchener Riick AG

Jebr ?wuir'_@amm Cocesd! Hrertee,

das vergangene Jahr war der Startpunkt fiir die Umsetzung unserer
Ambition 2025. Mit einem Jahresergebnis von 2,9 Milliarden Euro haben
wir unser Ergebnisziel 2021 in Héhe von 2,8 Milliarden Euro tbertroffen
und damit den Grundstein fir die Verwirklichung unserer ehrgeizigen
Ziele gelegt.

Beim Gewinn je Aktie wollten wir 2021 an das normalisierte Ergebnis von
2020 anknipfen - tatsachlich haben wir eine Steigerung um 4,7 % er-
reicht. Damit sind wir bereits jetzt nahe an unserem Ziel, diesen Wert bis
2025 um durchschnittlich mindestens 5% pro Jahr zu erhéhen. Ebenso
sind wir voll auf Kurs, unser Versprechen der Verzinsung von 12% bis 14 %
auf das eingesetzte Kapital bis 2025 zu erfiillen. 2021 betrug dieser Wert
12,6 %. Die Kapitalstarke unseres Unternehmens spiegelt sich in der
Solvenzquote wider: Diese lag zum Ende des Jahres bei 227 % und damit
leicht liber dem angestrebten Bereich.

Als Aktionarinnen und Aktionare von Munich Re profitieren Sie von der
positiven Entwicklung unseres Geschafts. Bei der Aktionarsrendite bele-
gen wir im Zeitraum von 2018 bis 2021 erneut einen vorderen Platz unter
den acht weltweit flihrenden Riick- und europaischen Erstversicherern.
Unserem anhaltenden Unternehmenserfolg entsprechend erh6hen wir im
Einklang mit unserem Versprechen aus der Ambition 2025 die Dividende:
Der Hauptversammlung schlagen wir 11 Euro je Aktie vor, eine Steigerung
um 12,2% im Vergleich zum Vorjahr. Darliber hinaus haben wir einen
neuen Aktienrlickkauf beschlossen. Eine attraktive Ausschiittungspolitik
bleibt ein Markenzeichen von Munich Re.

Kurz: Munich Re hat geliefert. Und das unter schwierigen Voraussetzungen.
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An die Aktionare

Neben einem herausfordernden 6konomischen Umfeld mit anhaltendem
Zinstief und stark steigender Inflation war 2021 gepragt von GroBBschaden:
Naturkatastrophen haben einmal mehr rund um den Globus verheerende
Schaden angerichtet. Die Corona-Pandemie entwickelte noch einmal eine
unvorhergesehene Dynamik. Und Cyberattacken nehmen in Zahl und Inten-
sitat deutlich zu.

Im vergangenen Jahr verursachten Naturkatastrophen weltweit Schaden in
Hohe von 280 Milliarden US-Dollar, davon waren 120 Milliarden versichert
- der historisch betrachtet zweithochste Wert nach dem Rekordjahr 2017.
Allein die extremen Sturzfluten in Deutschland und anderen Landern Euro-
pas schlugen mit 54 Milliarden US-Dollar zu Buche; Versicherer trugen

13 Milliarden. Es war die bislang teuerste Naturkatastrophe in Deutschland
und Europa - und nur eines von vielen Unwetterereignissen aus dem ver-
gangenen Jahr, die durch den Klimawandel haufiger und schwerer werden.

Auch die Pandemie fiihrte 2021 zu weiter steigenden Schadenaufwendun-
gen. Munich Re war hier vor allem in der Riickversicherung Leben/Gesund-
heit betroffen, nur noch geringfligig in der Schaden/Unfall-Rickversiche-
rung. Die COVID-19-bedingte Gesamtbelastung lag 2021 bei rund einer
Milliarde Euro, davon entfielen 785 Millionen Euro auf das Segment Leben/
Gesundheit.

Und nicht zuletzt ist die Cyberkriminalitdt im vergangenen Jahr deutlich
gewachsen. Weltweit gehen die 6konomischen Schaden durch Cybervor-
falle nach Schatzungen verschiedener Forschungsunternehmen in die
Billionen, derzeit ist nur ein sehr kleiner Bruchteil davon versichert. Gleich-
zeitig haben aufsehenerregende Vorfalle wie der Cyberangriff auf den
US-Pipelinebetreiber Colonial Pipeline im Mai 2021 oder zuletzt die Ent-
deckung der Sicherheitsliicke Log4j das Bewusstsein fiir Cyberrisiken ge-
scharft.

Dass wir trotz alldem unser Ergebnisziel erreichen konnten, unterstreicht
einmal mehr die Robustheit und Resilienz unseres Unternehmens. Unser
Risiko- und Geschaftsmix sowie unser Risikomanagement haben sich 2021
aufs Neue bewahrt. Alle Geschaftsfelder haben mit einer starken operativen
Performance zur positiven Entwicklung unseres Geschafts beigetragen.

Das Geschaftsfeld ERGO hat 2021 seinen Ergebnisbeitrag durch fokus-
sierten Geschaftsausbau und konsequente Kostendisziplin erneut steigern
konnen. Mit einem Ergebnis von rund 600 Millionen Euro hat ERGO das
Jahresziel sogar deutlich Gbererfillt. Im Segment Schaden/Unfall
Deutschland haben insbesondere eine erfolgreiche Erneuerungsrunde im
Kfz-Geschaft und der Geschaftsausbau im Bereich Gewerbe/Industrie zum
Beitragswachstum beigetragen. Das Segment Leben/Gesundheit Deutsch-
land hat mit neuen kapitaleffizienten und biometrischen Produkten in Leben,
einer guten Geschaftsentwicklung bei den Erganzungsversicherungen in
Gesundheit und dank der Erholung des Reiseversicherungsgeschafts das
Wachstum unterstiitzt. Zudem hat sich insbesondere das Geschaftsmodell
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An die Aktionare

.Hybrider Kunde” wahrend der Pandemie bewahrt und die Produktivitat
der Vermittler weiter gesteigert. Auch im internationalen Geschaft hat
ERGO die Bruttobeitragseinnahmen 2021 deutlich gesteigert, vor allem
mit einer starken Entwicklung im Schaden- und Unfallversicherungsge-
schéft in Polen und Osterreich sowie aufgrund der hohen Nachfrage nach
Gesundheitsprodukten in Spanien und Belgien. Perspektivisch wird ERGO
zunehmend digital und sowohl Beitrage als auch Ertrage weiter steigern.

Die Riickversicherung profitierte insbesondere von steigenden Raten in der
Schaden/Unfall-Rickversicherung. In den Erneuerungen 2021 erzielten
wir ein Beitragswachstum von 11,7 % und eine Preissteigerung von 2,3 %.
Die Ergebnisse der Januar-Erneuerung 2022 belegen, dass sich dieser
Trend im neuen Jahr fortsetzt und wir weiterhin profitabel wachsen. Auch
unser weniger zyklisches Geschaft im Bereich Risk Solutions konnten wir
dank eines starken Produkt-Portfolios kraftig ausbauen (+18 %). Zusatzlich
erschlieBen wir neue Geschaftsopportunitaten insbesondere im Digital-
bereich, etwa liber unsere Tochtergesellschaft Munich Re New Ventures
(MRNV). Urspriinglich gegriindet, um ungenutzte Potenziale in unserer
Branche zu adressieren, hat sich MRNV zu einem Inkubator von Spitzen-
technologie, Vertriebs- und Produktangeboten fiir Kunden und Partner von
Munich Re entwickelt. Die 2021 erfolgte Akquisition von GroupHEALTH,
einem der groBten Administratoren von Gruppenversicherungen in Kanada,
durch MRNV ermdoglicht uns einen breiteren Zugang zu einem Markt mit
interessantem Risiko-Ertrags-Profil. So bauen wir unser Geschaft strate-
gisch klug aus.

Bei der Kapitalanlage erzielten wir trotz des anhaltenden Niedrigzins-
umfelds eine sehr gute Investmentrendite von 2,8 %. Hervorzuheben ist da-
bei der immer groBer werdende Ergebnisbeitrag aus alternativen Anlage-
formen - etwa Investments in Infrastruktur -, die wir kiinftig weiter aus-
bauen wollen. Auch 6kologische Kriterien gewinnen bei der Kapitalanlage
zunehmend an Bedeutung: So investierte die MEAG beispielsweise in den
Ausbau der emissionsfreien Windenergie in Schweden und Finnland und
baute ihr forstwirtschaftliches Portfolio durch den Kauf von Waldern in
den USA und Neuseeland aus. Bis 2025 soll sich die Hohe unserer Invest-
ments in erneuerbare Energien gegenliber dem Wert aus dem Jahr 2019
auf rund 3 Milliarden Euro verdoppeln.

Munich Re ist am Ende von Jahr 1 unserer Ambition 2025 hervorragend
positioniert, um die gesteckten Ziele auch in den kommenden vier Jahren
zu erfiillen. Dazu werden wir in der Rickversicherung den Hartmarkt wei-
ter fir profitables Wachstum nutzen. Die nachhaltig positive Entwicklung
von ERGO sowie das Wachstum der Rickversicherung Leben/Gesundheit
und unseres Spezialversicherungsgeschafts, insbesondere in den USA,
werden unsere Ertrage in Zukunft zudem sukzessive weniger schwankungs-
anfallig machen. Unsere starke Kapitalanlagerendite rundet das positive
Bild ab.
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An die Aktionare

Unsere Ambition 2025 geht indes weit iber die Optimierung betriebswirt-
schaftlicher Kennzahlen hinaus. Wir méchten dauerhaft Wert schaffen

fiir unsere Aktionare, Kunden, Mitarbeiter und die Gesellschaft insgesamt.
Dies beinhaltet ein kontinuierliches Engagement fiir Umwelt-, Sozial-

und Governance-Belange (ESG) in allen Einflussbereichen unseres Unter-
nehmens.

Um die strategische Bedeutung von ESG fiir Munich Re hervorzuheben
und die Steuerung der betreffenden Themen zu konsolidieren, wurde zur
Jahresmitte 2021 ein ESG-Ausschuss auf Vorstandsebene eingerichtet.
Ihm zur Seite steht ein hochkaratig und interdisziplinar besetztes ESG-
Management-Team, das die Umsetzung all unserer ESG-Ziele gruppen-
tbergreifend sicherstellt.

Ein wesentlicher Teil unserer ESG-Aktivitaten dient dem Klimaschutz. Wir
fokussieren uns dabei zum einen auf MaBnahmen zur Reduktion von CO.-
Emissionen. Entlang strikter CO,-Vorgaben verzichten wir auf Geschaft,
bei dem der Ubergang auch iiber die Zeit nicht gelingen wird, beginnend
bei Kohle. Und dies nicht erst in ferner Zukunft, sondern jetzt. Wir haben
uns verpflichtet, unsere ersten Reduktionsziele bis 2025 zu erreichen. Die
entsprechenden Rahmenbedingungen, etwa verbindliche Zeichnungsricht-
linien fiir Kohle sowie Ol und Gas im Einklang mit unserer Klimastrategie,
haben wir im vergangenen Jahr geschaffen.

Zum anderen verstehen wir uns als Treiber der Energiewende. Wir bieten
Risikotransferlésungen an, die das Wachstum etablierter und neuer griiner
Technologien fordern. Indem wir Garantie- oder Verfligbarkeitsrisiken
Ubernehmen, unterstiitzen wir die Erneuerbare-Energien-Branche dabei,
Investoren zu gewinnen und ihr Geschéaft auszubauen. Im Bereich Green
Tech Solutions haben wir bis heute weltweit Risiken in iber 1.000 Pro-
jekten mit einer Gesamtkapazitat von etwa 42 Gigawatt abgesichert.

Zum Vergleich: Das entspricht mehr als zwei Dritteln der Kapazitat aller

in Deutschland installierten Photovoltaik-Anlagen.

Auch mit der erneuten Ausgabe einer griinen Anleihe im vergangenen Jahr
haben wir unseren Anspruch unterstrichen, einen Beitrag zur klimaneutra-
len Transformation der Wirtschaft zu leisten. Mit dem eingesammelten
Kapital werden Projekte unter anderem in den Bereichen Energieeffizienz,
nachhaltiges Transportwesen, griine Gebaude oder Kreislaufwirtschaft
finanziert. Die Erlose aus unserer ersten, 2020 emittierten griinen Anleihe
in Hohe von 1,3 Milliarden Euro haben wir inzwischen vollstandig in acht
nachhaltige Projekte investiert.

Beim Klimaschutz ist schnelles und entschiedenes Handeln gefragt, so-
wohl seitens des privaten wie auch des 6ffentlichen Sektors. Auf die Dring-
lichkeit der vor uns liegenden Aufgaben im Kontext des Klimawandels hat
Munich Re im Rahmen der Weltklimakonferenz in Glasgow im November
2021 erneut hingewiesen. Wir haben dabei konkrete Vorschlage gemacht,
wie den Herausforderungen begegnet werden kann: etwa mit dem Ausbau
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An die Aktionare

von Public Private Partnerships, um insbesondere armeren Landern bei der
Bewaltigung der Folgen des Klimawandels zu helfen. Ein ausreichend
hoher CO,-Preis - 2030 mehr als 100 US$ pro Tonne - sollte zudem Anreize
fiir den Einsatz klimafreundlicher Technologien setzen. Die jahrlichen
Investitionen in erneuerbare Energien zur Stromproduktion miissen bis
2030 vervierfacht werden. Ebenso erscheinen die Foérderung und der Ein-
satz von Technologien zur CO,-Entnahme aus der Luft unverzichtbar. Statt
nur Teilziele festzulegen, sind die Staaten gefordert, in sich vollstandige
und konsistente Projektplane zur Umsetzung dieser und weiterer Klima-
schutzmaBnahmen zu entwerfen.

Neben unserem Commitment zu mehr Klimaschutz haben wir uns mit der
Ambition 2025 auch zu einer Verbesserung der Gender Diversity innerhalb
unseres Konzerns verpflichtet. Bis 2025 wollen wir den Anteil von Frauen
in Fihrungspositionen innerhalb von Munich Re von 35% im Jahr 2020
auf 40% erhohen. Indem wir seniore Besetzungsentscheidungen gruppen-
weit auf Vorstandsebene treffen und das Thema Diversitat und Inklusion
kulturell forcieren, ist der Anteil von weiblich besetzten Flihrungspositionen
im vergangenen Jahr bereits auf rund 38 % gestiegen.

Unsere Ambition 2025 weist den Weg, um das Potenzial fiir Wachstum
und Wertschopfung unserer Gruppe zur vollen Entfaltung zu bringen. 2021
sind wir auf diesem Weg ein gutes Stlick vorangekommen. Ich versichere
lhnen: Auch im kommenden Jahr lassen wir nicht nach und setzen alles
daran, unsere Ambition in die Tat umzusetzen. Auch im Namen unserer
gut 39.000 Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter weltweit danke ich Ihnen fir
Ihr Vertrauen in unser Unternehmen.

Mit freundlichen GrifBen

lhr

/7 J
- .
#

./

Joachim Wenning
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Zusammengefasster Lagebericht
Strategie

Strategie

Munich Re betreibt ein integriertes Geschaftsmodell aus
Erst- und Riickversicherung. Dieses ermdglicht es uns,
branchenweit Kompetenzen zu vernetzen, zugrunde lie-
gendes Knowhow und Daten zu teilen und durch Risiko-
diversifikation Synergien zu schaffen.

Im Kern unseres Geschaftsmodells ist Munich Re Risiko-
trager entlang der gesamten Wertschopfungskette der
Versicherung. Wir sind aufgeschlossen fiir eine Erweite-
rung der Erstversicherungsaktivitaten und haben ein
strategisches Interesse an neuen Geschaftsmodellen. Wir
bevorzugen organisches Wachstum. Selektive M&A-Aktivi-
taten folgen unseren strategischen Préaferenzen. Unser
aktives und gruppenweit integriertes Kapital- und Risiko-
management unterstiitzt die konomische Wertschopfung
fiir unsere Aktionéare. Gleichzeitig tragt es dazu bei, die Er-
fiillung unserer Verpflichtungen gegeniiber Kunden und
Versicherungsnehmern zu sichern und die Reputation von
Munich Re zu schiitzen.

Die Strategie entfaltet sich entlang der drei Dimensio-
nen Scale, Shape und Succeed. Sie sind Bestandteil der
Munich Re Group Ambition 2025.

Scale

Scale steht fiir Wachstum im Kerngeschéft. Die Méglich-
keiten zu organischem Wachstum sind insbesondere in
der Riickversicherung, in einem zuletzt verbesserten Markt-

Unser Versprechen fiir die Aktionare

umfeld, gegeben. Im Assetmanagement soll die Performance
gesteigert und somit der niedrigzinsbedingte Renditeriick-
gang gemildert werden.

Shape

Shape steht fiir den Anspruch von Munich Re, neue
Geschéaftsmodelle entlang der gesamten Wertschépfungs-
kette zu entwickeln und so die Markte zu gestalten. Hier-
durch entstehen zusatzliche Geschaftsmoglichkeiten durch
innovative und digitale Losungen.

Succeed

Succeed steht fiir den Mehrwert, den Munich Re fiir alle
ihre Stakeholder generiert: fiir die Aktionére in Form eines
nachhaltigen, finanziellen Erfolgs ihres Investments in
Munich Re; fiir die Kunden in Form von bedarfsgerechten
Produkten; und fiir die Mitarbeiter in Form langfristig attrak-
tiver Arbeitsplatze mit guten Entwicklungsmaglichkeiten.
Ein besonderer Fokus liegt auf dem Thema Frauen in
Flhrungspositionen: Bis zum Jahr 2025 sollen 40 % der
Managementpositionen unterhalb der Vorstandsebene mit
Frauen besetzt sein. SchlieBlich steht Succeed fiir das
Gemeinwesen insbesondere in Form ambitionierter Klima-
schutzziele im Assetmanagement, im Versicherungsgeschaft
und im eigenen operativen Betrieb.

Der Erfolg der Munich Re Group Ambition 2025 wird
anhand folgender finanzieller und nichtfinanzieller Ziele
gemessen:

Hoherer RoE, 2025
12-14%

Ergebniswachstum je Aktie!
=25%

je Aktie® 2

Dividendenwachstum Solvency-lI-Quote
im optimalen Bereich

>25% 175-220%

Dekarbonisierungsziele bei thermischer Kohle, Ol und Gas

1 Durchschnittliche jahrliche Wachstumsrate 2020-2025 (Ergebnis je Aktie fiir das Basisjahr 2020 mit normalisiertem Gewinn von 2,8 Milliarden € ermittelt; Anpassung

von +1,6 Milliarden € fiir COVID-19 und andere).

2 Zusatzlich: Dividende je Aktie auf Jahresbasis mindestens auf dem Niveau des Vorjahres.

Wir wollen eine attraktive Rendite auf das Eigenkapital
(RoE)! in einer Bandbreite von 12% bis 14 % bis 2025 er-
wirtschaften. Damit liegt Munich Re in der Spitzengruppe
im Vergleich mit Wettbewerbern. Der RoE-Zuwachs resul-
tiert aus einer hoheren Profitabilitat, aus Wachstum und
einer Kapitalanlagerendite-Performance, die dem zinsbe-
dingten Abrieb des laufenden Kapitalanlageertrags entge-
genwirkt.

Ein anhaltendes Ertragswachstum soll sich in einer Steige-
rung des Gewinns je Aktie widerspiegeln. Das Ziel ist eine

1 Weitere Informationen zur Kennzahl finden Sie im zusammengefassten Lage-
bericht, Abschnitt Steuerungsinstrumente und strategische finanzielle Ziele.
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Steigerung bis zum Jahr 2025 um durchschnittlich 5%
pro Jahr.

Aus dem impliziten Dividendenversprechen der vergange-
nen Jahrzehnte wird in der Munich Re Group Ambition 2025
ein explizites Ziel: Die Dividende je Aktie soll in ,normalen”
Jahren in Anlehnung an den Gewinn je Aktie durchschnitt-
lich um =5% steigen, in Jahren mit ungewdhnlich hohem
Schadenaufwand wird erwartet, dass die Dividende je Aktie
zumindest gleich bleibt.
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Die Solvenzquote soll im optimalen Bereich von 175 % bis
220% verbleiben.

abkommens leisten. Munich Re gibt sich deshalb fir

Als verantwortungsvolles Unternehmen wird Munich Re

die Kapitalanlagen, fiir das Versicherungsgeschéft
und fiir den eigenen Betrieb ehrgeizige Klimaschutz-

ihren Beitrag zur Erreichung der Ziele des Pariser Klima-

Munich Re Group Ambition 2025 und dariiber hinaus

ziele:

Kapitalanlage Versicherung Eigene Emissionen
Finanzierte CO,-Emissionen .Versicherte CO2-Emissionen” aus dem Geschéftsbetrieb
(Erstversicherung, direkt, fakultativ)
Heute Keine Investments in Unternehmen Thermische Ol und Gas (Explo- Unmittelbare Auswirkungen
mit Kohle ration/Produktion) |reduzieren
>30% Umsatz aus thermischer Kohle* Keine Versicherung  Keine Versiche- Seit 2009 deutliche Reduktion der
>10% Umsatz aus Olsanden! neuer Minen, rung neuer und Emissionen der Gruppe!
Kraftwerke, inklu- bestehender
sive Infrastrukturt %5 Olsandprojekte,
inklusive Infra-
struktur®®
2025 Gesamt?: -25% bis -29% -35% -5% -12%
Emissionen Emissionen* Emissionen Emissionen
Thermische Kohle%:  -35% Emissionen Nutzung der pro Mitarbeiter von Munich Re
Ol und Gas? -25% Emissionen Expertise von
HSB Solomon
2050 Gesamt: Netto-Null Kompletter Netto-Null- Netto-Null-Emissionen
bis 2050 Ausstieg Emissionen
Thermische Kohle:  Kompletter bis 2040 bis 2050 bis 2030
Ausstieg
bis 2040

Fiihrend r;1it hohen und verlasslichen ESGG—Standards_

1 Diese Informationen wurde durch unseren Abschlusspriifer im Rahmen der nichtfinanziellen Erklarung einer Priifung zur Erlangung begrenzter Sicherheit unterzogen.

2 Basierend auf den Portfolios in Aktien, Unternehmensanleihen und Immobilien Ende 2019.

3 Geringfligige Ausnahmen maglich, etwa in Landern mit <90% Elektrifizierungsgrad.

4 Jahrliche thermische Kohle-Férdermenge der Versicherten (Tonnen)/installierte operationale Kapazitat der Kohlekraftwerke der Versicherten (Megawatt)” als Basis fir
eine approximative Ableitung der mit dem Geschaft unserer Kunden zusammenhéngenden CO.-Emissionen, Basisjahr 2019.

5 Detaillierte Informationen zum Geltungsbereich finden Sie in der zusammengefassten nichtfinanziellen Erklarung, Abschnitt Versicherung.

6 Diese Abkiirzung steht fir Environmental Social Governance.

So werden die Netto-Emissionen im Anlageportfolio in
einem Zwischenschritt bis zum Jahr 2025 um 25% bis
29% reduziert, ehe sie bis zum Jahr 2050 auf Netto-Null
sinken. Bereits heute investiert Munich Re nicht mehr in
Unternehmen, die mehr als 30 % ihres Umsatzes mit ther-
mischer Kohle erwirtschaften oder Ol aus Olsanden gewin-
nen. Im Bereich Ol- und Gasférderung sowie -exploration
(direktes und fakultatives Geschéaft) senkt Munich Re ihre
klimarelevante Versicherungsexponierung, sodass die zu-
rechenbaren CO2-Emissionen bis 2050 netto bei null liegen.
Im ersten Schritt streben wir bis 2025 eine Reduzierung
der Emissionen um 5% an. Das kohlebezogene Exposure
des direkten und fakultativen Versicherungsgeschafts wird
Munich Re weltweit in einem ersten Schritt um 35% bis
zum Jahr 2025 reduzieren, ehe es bis zum Jahr 2040 auf
null sinkt. Bereits derzeit versichert Munich Re keine
neuen Kohlekraftwerke/-minen und keine Anlagen zur
Olsandgewinnung mehr.

Im eigenen operativen Betrieb konnte Munich Re seit 2009
bereits deutliche Einsparungen bei den CO2-Emissionen der
Gruppe erreichen. Die noch vorhandenen CO,-Emissionen
sollen um weitere 12% je Mitarbeiter bis zum Jahr 2025 sin-
ken. Funf Jahre spater, im Jahr 2030, sollen die CO2-Emis-
sionen des eigenen Betriebs auf Netto-Null reduziert sein.
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Strategisches Ziel von Munich Re ist es, die Position als
weltweit fiihrender Riickversicherer auszubauen sowie mit
Risk Solutions im Erstversicherungsgeschéft den Erfolg
durch besondere Underwriting-Expertise weiter zu starken.

Die Strategie stiitzt sich ebenfalls auf drei Saulen: Scale,
Shape, Succeed, die MaBnahmen zur Erreichung der (iber-
geordneten Ziele beinhalten.

In der klassischen Riickversicherung partizipiert Munich Re
an der starken Entwicklung wesentlicher Markte. Wachs-
tumsfelder im Kerngeschéft sind der Ausbau der Markt-
position in entwickelten Markten in Nordamerika, Europa,
Asien und Australien mit einem Fokus auf Risikoexpertise
und Underwritingqualitat. In aufstrebenden Markten
Asiens, des Mittleren Ostens und Siidamerikas betreibt
Munich Re ein fokussiertes Wachstum mittels Service-
leistungen fiir die Zedenten.

Risk Solutions hingegen fokussieren auf geschaftsmodell-
spezifische, groB angelegte Wachstumsinitiativen in angel-
séchsischen Markten und auf Nischengeschaft in oder
nahe dem Riickversicherungskerngeschaft. Dabei werden
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wissensgetriebene Geschaftsmodelle gegeniiber primar
prozessgetriebenem Geschaft praferiert. Der Vertrieb lauft
direkt, Gber Broker oder liber Managing General Agents
(MGASs). Kunden sind neben Industriekunden auch groBe
und kleine Gewerbekunden sowie in manchen Geschéfts-
bereichen auch Privatpersonen.

Die nachhaltige Wettbewerbsfahigkeit wird vor allem
durch Exzellenz in der Geschaftstéatigkeit, die Entwicklung
neuer Produktlosungen und die Besetzung neuer strate-
gischer Optionen in unseren Geschaftsaktivitaten sicher-
gestellt.

Im Mittelpunkt der Exzellenz-Initiativen stehen erstklassi-
ges Underwriting und Risikomanagement auf héchstem
Niveau, gelebte Kundenorientierung und herausragendes
Client Management, agile und effiziente Prozesse sowie
das Heben von Synergien innerhalb der Gruppe, sowohl
bei Kooperationen in der Produkt- und Marktentwicklung
als auch bei Nutzung von Servicefunktionen.

Sowohl die traditionelle Riickversicherung als auch Risk
Solutions definieren kontinuierlich neue Themenfelder und
Losungen, um das Geschéft weiterzuentwickeln. So treibt
Munich Re Produktinnovationen rund um die Themen
Cyber, Flut, parametrische Deckungen, Kreditversicherung
und finanziell motivierte Riickversicherung voran, indem
neben Rickversicherungsdeckungen auch datengestiitzte
Losungen und Services unter der Marke Dritter angeboten
werden.

Mit systematischen, auf bestimmte Felder fokussierten In-
novations- und Neugriindungsaktivitaten strebt Munich Re
die Sicherung und Erweiterung der Erst- und Riickver-
sicherungsaktivitaten sowie die Schaffung ganzlich neuer
Geschaftsfelder und -modelle in und jenseits der Versiche-
rungswertschopfungskette an. Folgende fiinf Schwer-
punktfelder der Innovation hat Munich Re definiert:

- Geschéaftsmodelle, welche die Digitalisierung und die
technologische Weiterentwicklung der Versicherungs-
industrie zum Inhalt haben (InsurTech)

- Internet-of-Things-(loT-)Anwendungen und -Services

- Cyberversicherung und -services

- Klima und Energie

- Mobilitatslésungen

Das Portfolio der Innovations-Schwerpunktfelder der
Rickversicherung wird regelmaBig tiberpriift und an
Trends und Entwicklungen angepasst beziehungsweise
erweitert. Hier kdnnen zum Beispiel Cryptotechnologien
und kiinstliche Intelligenz (KI) als Grundlage von neuen
Geschéaftsmodellen genannt werden.

In Erganzung zu Investitionen in Innovations- und Digitali-
sierungsprojekte geht das Geschéftsfeld Riickversicherung
auch Beteiligungen an jungen Unternehmen (Venture
Capital) ein. Neben dem Ziel, liberproportional profitable
Investitionsgewinne zu erzielen, nutzt das Geschaftsfeld
Ruckversicherung Venture Capital, um eine groBtmaogliche
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Nahe zu neuen Technologien und neu entstehenden Ge-
schaftsmodellen zu ermdglichen. Die thematischen Felder
sind nah an den Schwerpunktfeldern der Innovation ange-
lehnt und strukturell und organisatorisch eng verzahnt.

Strategisches Ziel von ERGO ist es, bis 2025 weiter profi-
tabel zu wachsen und hinsichtlich der Eigenkapitalrendite
zur Spitzengruppe der européaischen Erstversicherer auf-
zuschlieBen. Dabei unterteilt sich das strategische MaB3-
nahmenportfolio ebenfalls in drei Saulen - Scale, Shape,
Succeed -, die MaBnahmen zur Erreichung der ibergeord-
neten Ziele beinhalten.

ERGO verfolgt dabei das Ziel, ihre Marktposition und Profi-
tabilitat in Deutschland weiter zu verbessern. Hierbei
stehen der weitere Ausbau versicherungstechnischer Fahig-
keiten, die konsequente Optimierung der End-to-End-
Prozessexzellenz sowie die Reduktion der IT-, Vertriebs-
und Betriebskosten im Vordergrund. Im internationalen
Geschaft konzentriert sich ERGO auf die Regionen Europa
und Asien, wobei insbesondere wachstumsstarke Markte
wie Indien und China erfolgversprechende Perspektiven
eroffnen. Digital Ventures konzentriert sich vor allem auf
die Schaffung starken Wachstums zusammen mit Partnern
im Bereich des mehrstufigen Vertriebs (B2B2C) sowie bei
reinen Direktangeboten von Digitalversicherern wie nexible.

Die sich durch die Digitalisierung in einem immer starke-
ren MaBe wandelnden Markte und ein verandertes Kun-
denverhalten erfordern dabei Flexibilitat auf der Service-
und Produktseite. ERGO orientiert sich konsequent an den
Bediirfnissen der Kunden, die bei der Beratung und beim
Kauf von Versicherungen zunehmend klassische und digi-
tale Kanéle parallel nutzen.

Die fortgesetzte Modernisierung der IT steht hierbei wei-
terhin im Fokus. Gleichzeitig strebt ERGO eine Fiihrungs-
rolle beim Thema Digitalisierung an - Robotics, KI und
Sprachassistenten werden von ERGO entschieden voran-
getrieben, um das Kundenerlebnis stetig zu verbessern.
Der Transfer technologiegestiitzter Losungen und der Aus-
bau landeriibergreifender Synergien sollen die Wettbe-
werbsfahigkeit weiter erhohen. ERGO wird auch zukiinftig
externe und interne Ressourcen nutzen, um neuartige Ge-
schéftsideen zu generieren, durch die das Geschéaftsmodell
entlang der gesamten Versicherungswertschopfungskette
erweitert und Wachstumspotenziale der digitalen Welt er-
schlossen werden kénnen. Hierbei steht insbesondere der
Auf- und Ausbau von Okosystemen - wie etwa Mobilitit
und Reise - im Fokus.
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Steuerungsinstrumente
und strategische
finanzielle Ziele

Unternehmensfiihrung - unser Denken und
Handeln ist wertorientiert

Ziel unseres unternehmerischen Denkens und Handelns ist
es, Risiken in allen Facetten zu erfassen, zu bewerten, zu
diversifizieren und an den Risiken gemessen nachhaltig
Wert fiir unsere Aktionare, Kunden und Mitarbeiter zu
schaffen. Diesem Ziel dienen unser aktives Kapitalmanage-
ment und die konsequente Anwendung wert- und risiko-
orientierter Steuerungssysteme.

Den Rahmen fiir jegliche Geschéftstatigkeit bildet unsere
Risikostrategie, aus der wir verschiedene Limitierungen
und Meldeschwellen ableiten. Kernelement ist unsere 6ko-
nomische Kapitalausstattung, die wir im Einklang mit dem
Aufsichtsregime Solvency Il ermitteln. Daneben beachten
wir eine Vielzahl wichtiger Nebenbedingungen. Dazu ge-
horen Regelungen nationaler Rechnungslegungsvorschrif-
ten, steuerliche Aspekte, Liquiditatsanforderungen sowie
aufsichtsrechtliche Rahmenbedingungen und Anforderun-
gen von Ratingagenturen.

Folgende Aspekte pragen unsere wertorientierte Unter-
nehmensfiihrung:

- Das Risikokapital bzw. die Kapitalanforderung zur Bede-
ckung der Risiken ist Grundlage unserer wert- und risiko-
orientierten Steuerung. Die Kapitalanforderung entspricht
der Solvenzkapitalanforderung geméaB Solvency Il, die wir
auf Basis unseres internen, zertifizierten Risikomodells
ermitteln. Erlauterungen zum internen Modell finden Sie
im Risikobericht, Abschnitt Im internen Modell abgebildete
Risiken.

- Dementsprechend werden geschéftliche Aktivitaten nicht
einseitig nach ihrem Ertragspotenzial beurteilt, sondern
auch nach dem AusmalB der eingegangenen Risiken. Erst
die Rendite-Risiko-Beziehung gibt Aufschluss dariiber,
ob eine Aktivitat aus Aktionarssicht vorteilhaft ist.

- Mit wertorientierten Steuerungsinstrumenten stellen
wir die 6konomische Bewertung und die Vergleichbar-
keit alternativer Initiativen sicher.

Bei der Auswahl geeigneter ZielgréBen sind gegenlaufige
Aspekte abzuwéagen: Einerseits sollten die oft komplexen
o6konomischen Realitaten so realistisch wie mdglich abge-
bildet werden, um das Unternehmen dadurch auf nach-
haltige Wertschaffung auszurichten, andererseits sollten
die Ziele fiir Anleger, Mitarbeiter und Offentlichkeit gut
verstandlich und nachvollziehbar sein.
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Die Steuerungsinstrumente in der Gruppe

Wichtige Steuerungsinstrumente auf Gruppenebene sind
die 6konomische Wertschaffung (Economic Earnings) so-
wie das IFRS-Konzernergebnis. Gemeinsam mit den weite-
ren Steuerungsinstrumenten stellen sie fiir uns die bedeut-
samsten finanziellen Leistungsindikatoren dar.

Die Steuerungsinstrumente

in der Gruppe

Ausgangspunkt der wertorientierten Steuerung ist die 6ko-
nomische Wertschaffung, die wir anhand des zentralen
Steuerungsinstruments Economic Earnings ermitteln.
Diese entsprechen der Veranderung der anrechnungsfahi-
gen Eigenmittel nach Solvency I, angepasst um Bestand-
teile, die keine 6konomische Wertschaffung darstellen, wie
beispielsweise KapitalmaBnahmen und Veranderung regu-
latorisch motivierter Beschrankungen.

Die Economic Earnings umfassen insbesondere den Ergeb-
nisbeitrag aus unserem Neugeschéft sowie die Wertande-
rungen des Bestandsgeschafts gegeniiber der Vorjahres-
bewertung aufgrund versicherungstechnischer Faktoren.
Weiterhin einbezogen wird die Entwicklung der anrech-
nungsfahigen Eigenmittel aufgrund der Wirkung von Kapi-
talmarktparametern auf die Aktiv- und Passivseite der Sol-
vabilitatsiibersicht.

Zur Steuerung der 6konomischen Wertschaffung verwen-
den wir in den Geschaftsfeldern konzeptionell tiberein-
stimmende wert- und risikokapitalbasierte Ansatze, die in
ihrer individuellen Auspragung den Merkmalen des jeweili-
gen Geschéfts Rechnung tragen: In der Schaden- und
Unfallriickversicherung ist dies das Adjusted Result (er-
wartete diskontierte Cashflows der Versicherungstechnik
sowie ein Ausgleich fiir GroBschaden), in der Riickver-
sicherung Leben/Gesundheit kommen der Neugeschéfts-
wert und die Veranderung des Werts des Bestandsge-
schafts zur Anwendung, die auf der Solvabilitatsiibersicht
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basieren. Im Rahmen unseres Asset-Liability-Manage-
ments betrachten wir die Uberrendite aus unserer Kapital-
anlagetatigkeit in der Riickversicherung. Fiir ERGO wird
das Steuerungsinstrument Economic Earnings direkt ver-
wendet.

Das IFRS-Konzernergebnis verwenden wir als standardi-
siertes, rechnungslegungsbasiertes ErfolgsmaB fiir die
Gruppe einschlieBlich der Geschaftsfelder. Durch den
standardisierten Ansatz ermdoglicht das IFRS-Konzern-
ergebnis eine extern bessere Nachvollziehbarkeit und Ver-
standlichkeit der Ergebnisse und stellt einen wesentlichen
Bestandteil unserer Finanzberichterstattung am Kapital-
markt dar.

Gebuchte Bruttobeitrage

Die gebuchten Bruttobeitrage umfassen alle Beitragsein-
nahmen, die im Geschéftsjahr féallig geworden sind. Eine
Steigerung der gebuchten Bruttobeitrage ist der wesent-
liche Indikator fiir Unternehmenswachstum auf Gruppen-
und Geschaftsfeldebene. Die Steigerung dieser Erfolgs-
groBe ist isoliert jedoch kein vollstandig aussagekréaftiges
Ziel fur unsere Gruppe, da Beitragswachstum immer im
Zusammenhang mit der Profitabilitat des gezeichneten
Geschéfts betrachtet werden muss.

Schaden-Kosten-Quote

Die Schaden-Kosten-Quote wird regelméaBig fiir die Scha-
den- und Unfallversicherung ausgewiesen. Die Schaden-
Kosten-Quote bezeichnet dabei das prozentuale Verhiltnis
der Summe aus Leistungen an Kunden und Aufwendungen
fiir den Versicherungsbetrieb zu den verdienten Beitragen,
und zwar jeweils netto, das heiBt nach Rickversicherungs-
abgaben. Sie ist die Summe von Schadenquote und Kos-
tenquote. Bei einer Schaden-Kosten-Quote von 100 %
entsprechen die Schaden und Kosten genau den Pramien-
einnahmen.!

1 Die Bestandteile der Leistungen an Kunden, die wir bei der Berechnung der
Schaden-Kosten-Quote nicht beriicksichtigen, werden in der Tabelle Erlaute-
rungen zur Ermittlung der Schaden-Kosten-Quote im Konzernanhang darge-
stellt.
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Die Schaden-Kosten-Quote ist isoliert betrachtet keine
hinreichend aussagefahige ErfolgsgrdBe, da sie eine Ein-
schatzung der 6konomischen Profitabilitat nicht zulasst.
Zudem ist sie bedingt geeignet fiir den Vergleich mit der
finanziellen Entwicklung von Wettbewerbern, wobei unter-
schiedliche Berechnungsmethoden und verschieden zu-
sammengesetzte Portfolios die Vergleichbarkeit beein-
trachtigen. Grundsatzlich méchten wir die Schaden-
Kosten-Quote durch gutes Underwriting und Schaden-
management so niedrig wie moglich halten.

Versicherungstechnisches Ergebnis Riickversicherung
Leben/Gesundheit einschlieBlich des Ergebnisses

aus Versicherungsvertragen mit nicht signifikantem
Risikotransfer

Durch die Langfristigkeit des Geschéfts in der Riickver-
sicherung Leben/Gesundheit ist die in der Schaden- und
Unfallversicherung verwendete Schaden-Kosten-Quote

in diesem Segment nur eingeschrénkt aussagekraftig.
Deshalb betrachten wir fiir die Riickversicherung Leben/
Gesundheit das versicherungstechnische Ergebnis. Es
zeigt den unmittelbaren Beitrag zum IFRS-Konzernergebnis
und separiert insbesondere Ertrage aus der Risikonahme
bei Kapitalanlagen vom Riickversicherungsgeschéft. Ein
Teil der Riickversicherungsaktivitaten wird aufgrund von
nicht signifikantem Risikotransfer auBerhalb des versiche-
rungstechnischen Ergebnisses ausgewiesen. Dieser Teil
des Geschafts ist mit seinem Beitrag zum Konzernergeb-
nis eine weitere Komponente unserer ErfolgsgroBe fiir das
Segment Riickversicherung Leben/Gesundheit.

Kapitalanlagerendite (Rol)

Die Kennzahl ist fiir Munich Re eine wichtige ErfolgsgréBe
fiir den Anlageerfolg auf der Grundlage der externen Rech-
nungslegung. Zugrunde gelegt werden das Ergebnis aus
Kapitalanlagen und der durchschnittliche Bestand unserer
Kapitalanlagen, bewertet zu Marktwerten einschlieBlich
der nicht bilanzierten unrealisierten Gewinne und Verluste.
Eigengenutzter Grundbesitz und Darlehen mit Versiche-
rungsbezug sind ausgenommen.?

2 Die Berechnung des Rol wird in der Tabelle zum Ergebnis aus Kapitalanlagen
im Geschiftsverlauf, Abschnitt Geschaftsverlauf der Gruppe und Uberblick zur
Entwicklung der Kapitalanlagen, erlautert.
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Strategische finanzielle Ziele im Rahmen der
Munich Re Group Ambition 2025

Munich Re veréffentlicht im Rahmen einer mehrjahrigen
Ergebnisambition weitere ErfolgsgroBen. Aufgrund des
langeren Zeithorizonts von mehreren Jahren und dement-
sprechend gréBeren Unsicherheiten werden fiir diese Er-
folgsgroBen lediglich Ergebnisziele in Form von erwarteten
Bandbreiten oder Mindestzielen verdffentlicht. Die Ziele
fiir die hier dargestellten Kennzahlen der Munich Re Group
Ambition 2025 finden Sie detailliert im Kapitel Strategie.

Strategische finanzielle Ziele im Rahmen der
Munich Re Group Ambition 2025

Eigenkapitalrendite (RoE)

Ergebnis je Aktie

Dividende je Aktie

Bedeckungsquote nach Solvency Il

Eigenkapitalrendite (RoE)

Der RoE ist eine wichtige Rentabilitdtskennzahl, die insbe-
sondere im mittelfristigen Zeitraum als ErgebnisgroBe von
Relevanz ist und auf Basis des IFRS-Konzernergebnisses
im Verhéltnis zum durchschnittlichen IFRS-Eigenkapital
zu Jahresbeginn und Jahresende ermittelt wird. Das IFRS-
Eigenkapital wird um nicht realisierte Gewinne und Ver-
luste, erfolgsneutrale Veranderungen aus Wahrungsum-
rechnung sowie um das Bewertungsergebnis aus Cash-
flow Hedges bereinigt. Der RoE wird maBgeblich durch
das IFRS-Ergebnis beeinflusst. Das IFRS-Eigenkapital wird
neben der Gewinnentwicklung insbesondere durch Kapital-
maBnahmen wie zum Beispiel Dividendenzahlungen und
Aktienrlickkaufe beeinflusst. Der RoE wird fiir die Gruppe
und die Geschaftsfelder Riickversicherung und ERGO
ausgewiesen. Fiir die Berechnung des RoE auf Ebene der
Geschaftsfelder werden weitere Anpassungen des Eigen-
kapitals vorgenommen, um Verzerrungen durch konzern-
interne Transaktionen zu bereinigen.
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Ergebnis je Aktie

Das Ergebnis je Aktie spiegelt das IFRS-Konzernergebnis
eines Jahres im Verhéltnis zur durchschnittlichen Anzahl
der ausstehenden Aktien zu Jahresbeginn und Jahresende
wider. Das Ergebnis je Aktie wird im Wesentlichen durch
das IFRS-Konzernergebnis beeinflusst. Die Anzahl der aus-
stehenden Aktien kann sich durch Aktienriickkaufe oder
sonstige KapitalmaBnahmen veréandern. Weitere Informa-
tionen zum Ergebnis je Aktie finden Sie im Konzernanhang
unter (52) Ergebnis je Aktie.

Dividende je Aktie

Die Dividende je Aktie gibt die Dividendenausschiittung
eines Jahres im Verhéltnis zur Anzahl der dividenden-
berechtigten Aktien wieder. Die Anzahl der Aktien kann
durch Aktienriickkaufe oder sonstige KapitalmaBnahmen
beeinflusst werden.

Bedeckungsquote nach Solvency Il

Die Solvency-lI-Bedeckungsquote ergibt sich als Quotient
der anrechnungsfahigen Eigenmittel und der Solvenzkapi-
talanforderung. Erlauterungen zur Solvenzkapitalanforde-
rung und zu den anrechnungsfahigen Eigenmitteln finden
Sie im Risikobericht.
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Gesamtwirtschaftliche
und branchenbezogene
Rahmenbedingungen

Die Weltwirtschaft setzte im Berichtsjahr ihre Erholung
von der Rezession fort, die im Jahr 2020 durch die Corona-
Pandemie ausgelost wurde. So erreichte die globale Wirt-
schaftsaktivitat zwar wieder das Vorkrisenniveau, doch
dampften neue Infektionswellen, verscharfte Eindammungs-
maBnahmen und Lieferkettenengpasse das Wirtschafts-
wachstum. Vor allem in den USA unterstiitzten umfang-
reiche Konjunkturpakete die Erholung. Die Inflationsrate
stieg in vielen Industrielandern an und lag in den USA und
in Deutschland im Jahresdurchschnitt deutlich Gber dem
langjahrigen Mittelwert. Die Ursache dafiir waren neben
steigenden Rohstoff- und Energiepreisen auch Basiseffekte,
insbesondere der ungewdhnlich niedrige Preisdruck im
Vorjahr.

Kapitalmarkte

Viele Zentralbanken versuchten 2021 wie bereits im Vor-
jahr, mit umfangreichen MaBnahmen glinstige Finanzie-
rungsbedingungen zu ermdglichen und die wirtschaftliche
Erholung zu unterstiitzen. Die Notenbank der Vereinigten
Staaten von Amerika lieB ihren Leitzinskorridor unverandert
bei 0% bis 0,25%. Auch die Europaische Zentralbank hielt
an ihrem Zinssatz fiir Hauptrefinanzierungsgeschafte von
0% fest. Beide Zentralbanken setzten ihre umfangreichen
Anleihekaufprogramme fort. Die Notenbank der USA begann
aber im November mit der schrittweisen Reduktion ihres
monatlichen Anleihekaufvolumens, und die Europaische
Zentralbank kiindigte im Dezember an, ihre Ankaufe im
ersten Quartal 2022 zu verringern. Die Renditen fiir zehn-
jahrige Staatsanleihen der USA und Deutschlands setzten
zunachst ihren Ende vergangenen Jahres begonnenen An-
stieg fort. Griinde hierfiir waren die Erholung der Weltwirt-
schaft und steigende Inflationsraten. Das Wiederaufflammen
der Pandemie und eine Eintriibung des Wachstumsaus-
blicks bremsten jedoch im Jahresverlauf den weiteren
Anstieg. Ende Dezember standen die US-Renditen immer
noch auf einem im mehrjahrigen Vergleich niedrigen
Niveau, und die Renditen zehnjdhriger deutscher Staats-
anleihen notierten weiterhin im negativen Bereich.

Zinsen 10-jahrige Staatsanleihen

% 31.12.2021 31.12.2020
USA 1,5 0,9
Deutschland -0,2 -0,6
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Die Volatilitat an den internationalen Finanzmarkten war
im Berichtsjahr deutlich niedriger als im Vorjahr. Wichtige
Aktienmarktindizes wie der US-amerikanische Dow-Jones-
Index und der Dow Jones (DJ) EURO STOXX 50 erreichten
im Jahresverlauf Rekordstiande. Ende Dezember notierten
sie ca. 20% Uber ihrem Stand von Ende 2020.

Aktienmarkte

31.12.2021 31.12.2020
DJ EURO STOXX 50 4.298 3.553
Dow-Jones-Index 36.338 30.606

Auch an den Wahrungsmarkten waren die Schwankungen
2021 schwacher als im Vorjahr. Ende Dezember waren der
US-Dollar, der kanadische Dollar und das Pfund Sterling
aus Euro-Sicht deutlich teurer als Ende 2020. Im Vergleich
zum Vorjahr stiegen die Durchschnittswerte von kanadi-
schem Dollar und Pfund Sterling gegeniiber dem Euro an.
Der durchschnittliche Wert des US-Dollar lag jedoch im
Berichtsjahr mit 0,85 € noch leicht niedriger als im Vor-
jahreszeitraum (0,88 €). Weitere Informationen zu den
Wechselkursen finden Sie im Konzernanhang, Abschnitt
Wahrungsumrechnung.

Versicherungswirtschaft

Nach vorlaufigen Schatzungen erhdhten sich die Beitrags-
einnahmen der deutschen Versicherungswirtschaft im Jahr
2021 etwas starker als im Vorjahr. Das Beitragswachstum
in der Schaden- und Unfallversicherung war zwar leicht
schwécher als im Jahr 2020, die private Krankenversiche-
rung wuchs dagegen deutlich starker. Die Beitrage in der
Lebensversicherung sind kaum angestiegen.

In der globalen Schaden- und Unfallerstversicherung war
das Wachstum der Beitragseinnahmen 2021 deutlich
starker als im Vorjahr. Vor allem in den USA wuchsen die
Beitragseinnahmen auBerordentlich kréftig. Bei den Erneu-
erungsrunden der Schaden- und Unfallriickversicherungs-
vertrage zeigte sich insgesamt ein Trend zu hoheren Prei-
sen. In Regionen und Sparten mit hoher Schadenerfahrung
stiegen die Preise fiir Riickversicherungsschutz deutlich, in
Regionen und Sparten mit geringer Schadenerfahrung da-
gegen nur leicht.
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Munich Re Gruppe

Munich Re ist einer der weltweit filhrenden Risikotrager
und kombiniert Erst- und Riickversicherung unter einem
Dach. Auf diese Weise kann die Gruppe auf dem Markt der
Risiken weite Teile der Wertschopfungskette abdecken.
Nahezu alle Riickversicherungseinheiten treten unter der
einheitlichen Marke Munich Re auf. Die ERGO Group AG
(ERGO) engagiert sich in fast allen Zweigen der Lebens-,
Kranken- sowie der Schaden- und Unfallversicherung. Ein
GroBteil der Kapitalanlagen von Munich Re wird von der
MEAG betreut, die ihre Kompetenz auch privaten und in-
stitutionellen Anlegern auBerhalb der Gruppe anbietet.
Aktuelle Informationen iber Munich Re finden Sie unter
www.munichre.com.

Struktur der Gruppe

Die Riickversicherungsunternehmen der Gruppe sind welt-
weit und in nahezu allen Versicherungszweigen tatig.
Munich Re bietet die gesamte Produktpalette an, von der
traditionellen Riickversicherung bis zu innovativen Lésun-
gen fiir die Risikolibernahme. Die Unternehmen agieren
von ihren jeweiligen Stammsitzen aus sowie liber zahl-
reiche Zweigniederlassungen, Tochter- und Beteiligungs-
gesellschaften. Zur Riickversicherungsgruppe gehéren
auch Spezialerstversicherer, deren Geschéaft besondere
Lésungskompetenz bendétigt.

Bei ERGO biindeln wir die Erstversicherungsaktivitaten
von Munich Re. Etwa 69 % der gebuchten Bruttobeitrage
erwirtschaftet ERGO in Deutschland, 31% stammen aus
dem internationalen, hauptsachlich mittel- und osteuro-
paischen Geschaft. Auch auf asiatischen Markten, insbe-
sondere in Indien und China, engagiert sich ERGO.

Uberblick
Munich Re Gruppe
Segmente Leben/Ges en /G

- Global Clients
and North
America

- Europe and Latin
America

- Asia Pacific and
Africa

- Asia Pacific,
Middle East Africa

Geschaftsbereiche,
Markte und Ressorts
- North America
- Europe and Latin
America
- Financial
Solutions
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- SChaden/Unfa“

|l schaden/Unfall International
Deutschland

- ERGO Versiche-
rung Aktien-
gesellschaft,
Diisseldorf mit
Schaden- und
Unfallversiche-
rungen fiir den
privaten, gewerb-
lichen und indust-
riellen Bereich

- Lebens-
versicherung

- Schaden-
und Unfall-
versicherung

- Gesundheit


http://www.munichre.com/
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M Riickversicherung

W ERGO

B Riickversicherung
und ERGO
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Lander, in denen Munich Re (Riick-)Versicherungsgeschaft liber Geschéftseinheiten’ betreibt. (Stand: 31.12.2021):

Afrika Malaysia Europa Italien
Sidafrika Singapur Belgien Lettland
Stdkorea Danemark Litauen
Asien Thailand Deutschland Luxemburg
Bahrain Estland Malta
Greater China Australien Frankreich Niederlande
Indien und Neuseeland Griechenland Norwegen
Japan Irland Osterreich

Polen Vereinigtes Mexiko
Schweden Konigreich Venezuela
Schweiz

Spanien Lateinamerika Nordamerika
Tschechische Argentinien Kanada
Republik Brasilien USA

Ungarn Kolumbien

1 Darunter fallen verbundene, assoziierte und Gemeinschaftsunternehmen sowie Zweigniederlassungen von (Riick-)Versicherungsunternehmen von Munich Re.

Die Miinchener Riick AG und die ERGO Group AG stehen
unter einheitlicher Leitung im Sinne des Aktiengesetzes.
Die Verantwortlichkeiten und Kompetenzen von Konzern-
flihrung und ERGO bei maBgeblichen Entscheidungen
sind in den einschlagigen gesetzlichen Regelungen, Be-
herrschungsvertragen und Konzernleitlinien geregelt. Mit
vielen Konzernunternehmen bestehen Beherrschungs- und
Gewinnabfiihrungsvertrage, insbesondere zwischen der
ERGO Group AG und ihren Tochterunternehmen.

Die Riickversicherung betreibt Lebens-, Gesundheits-
sowie Schaden- und Unfallriickversicherungsgeschéft.
Ferner erfassen wir hier unsere spezialisierten Erstver-
sicherungsaktivitaten, soweit sie von der Riickversiche-
rungsorganisation gesteuert werden, ebenso wie MGAs.
Die weltweiten Aktivitaten im Bereich loT haben wir orga-
nisatorisch in einem neuen Bereich ,Global IoT” gebiindelt.

Als Ruickversicherer zeichnen wir unser Geschaft im direk-
ten Kontakt mit Erstversicherern, Giber Makler und im Rah-
men strategischer Partnerschaften. Neben dem traditionel-
len Riickversicherungsgeschaft beteiligen wir uns ebenso
an Versicherungspools, Public Private Partnerships sowie
an Geschaft in spezialisierten Nischensegmenten auch als
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Erstversicherer. Zudem bieten wir unseren Kunden ein
breites Spektrum an Spezialprodukten, maBgeschneider-
ten Versicherungslosungen und Services. Diese Aktivitaten
werden aus der Riickversicherung heraus gesteuert. Un-
sere Kunden erhalten damit direkten Zugang zu Expertise,
Innovationskraft und Kapazitat eines weltweit flihrenden
Risikotragers. Aufgrund unseres Knowhows im Kapital-
management sind wir ein gesuchter Ansprechpartner fiir
Angebote, die auf die Anforderungen an Bilanz-, Solvenz-
und Ratingkapital sowie auf die Risikomodelle unserer
Kunden abgestimmt sind.

Schwerpunkte der Geschaftstatigkeit in der
Riickversicherung Leben/Gesundheit

Das weltweite Geschéft in der Lebens- und Gesundheits-
rickversicherung wird im Ressort Life and Health gezeich-
net. Es ist unterteilt in drei geografische Regionen und
einen weiteren Geschéftsbereich, der spezialisierte Losun-
gen fiir Spar- und Rentenprodukte entwickelt. Den
Schwerpunkt der Geschéftstatigkeit bilden die traditionel-
len Riickversicherungslésungen, die sich auf den Transfer
des Sterblichkeitsrisikos konzentrieren. Dariiber hinaus
sind wir im Markt fiir sogenannte Living-Benefits-Produkte
aktiv. Dies sind Versicherungsprodukte wie Berufsunfahig-
keit, Pflegefall, Eintritt von schweren Krankheiten (,Critical
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lliness”), die eine zunehmende Nachfrage verzeichnen.
Ferner bieten wir Kapazitat fiir Langlebigkeitsrisiken an.

Neben der Ubernahme versicherungstechnischer Risiken
unterstiitzen wir unsere Kunden bei der Entwicklung neuer
Lebensversicherungsprodukte. Zuséatzlich bieten wir ihnen
ein breites, zunehmend auch digitalisiertes Serviceangebot,
das von der medizinischen Expertise bis zu automatisier-
ten Lésungen in der Risiko- und Leistungspriifung reicht.

Dariiber hinaus erweitern wir standig unsere maBge-
schneiderten strukturierten Konzepte, mit denen unsere
Kunden ihre Kapitalausstattung, ihre Liquiditat oder be-
deutende Leistungsindikatoren optimieren kénnen.

Auch fiir Kapitalmarktrisiken, die in Sparprodukten haufig
enthalten sind, steigt der Riickversicherungsbedarf. Wir
beraten unsere Kunden umfassend in der Produktgestal-
tung und bieten Absicherung fiir eingebettete kapital-
marktabhangige Optionen und Garantien. Unsere eigene
Exponierung sichern wir wiederum am Kapitalmarkt ab.

Um die Nahe zu unseren Kunden zu gewahrleisten, sind
wir in vielen Méarkten mit lokalen Tochtergesellschaften
und Niederlassungen vertreten. Den groBten Anteil unse-
res Geschafts zeichnen wir durch unsere Niederlassung in
Kanada sowie unsere Tochtergesellschaft in den USA. In
Europa haben wir Standorte in Deutschland, GroBbritan-
nien, Schweiz, Spanien und Italien. Gleichzeitig haben wir
eine starke lokale Prasenz in Australien und Stidafrika
sowie in allen wichtigen Wachstumsmarkten Stidameri-
kas, des Mittleren Ostens und Asiens. Mit einer eigenen
Niederlassung in Singapur zur zentralen Steuerung des
Asien-Geschafts unterstreichen wir die strategische Be-
deutung dieser Region fiir die Lebens- und Gesundheits-
rickversicherung.

Die Ressorts in der Riickversicherung Schaden/Unfall
Das Ressort Global Clients and North America pflegt
unsere Geschéaftsverbindungen zu groBen international
tatigen Versicherungsgruppen, zu global agierenden Lloyd's-
Syndikaten und zu Bermuda-Gesellschaften. Ferner biin-
delt es unser Knowhow auf dem nordamerikanischen
Markt und ist zustandig fiir unsere Tochtergesellschaften
im Schaden- und Unfallbereich in dieser Region. Hinzu
kommt das weltweite Geschéft in Spezialsparten wie
Transport, Luft- und Raumfahrt sowie das globale GroB-
risikogeschaft, das im Bereich Facultative & Corporate
gebiindelt ist.

Die drei groBen, in den USA ansassigen Tochtergesell-
schaften sind Munich Reinsurance America Inc., The Hart-
ford Steam Boiler Inspection and Insurance Company
(HSB) und American Modern Insurance Group Inc. (Ameri-
can Modern). Munich Reinsurance America Inc. zeichnet
Schaden-/Unfall-Riickversicherungsgeschaft sowie Nischen-
Erstversicherungsgeschaft. Die Erstversicherer HSB und
American Modern sind auf Produkte spezialisiert, bei
denen die Nahe zum Kunden und wie in der Riickversiche-
rung das Risikoverstandnis von hoher Bedeutung sind.
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Uberdies haben wir die Aktivititen von verschiedenen Spe-
zialversicherern im gewerblichen Erstversicherungsgeschaft
im nordamerikanischen Markt in der Einheit Munich Re
Specialty Insurance gebiindelt, um das Geschéftspotenzial
in diesem Marktsegment besser auszuschépfen. Erganzt
wird der Marktauftritt durch die Angebote der Munich Re
Specialty Group, eines fiihrenden Anbieters von Transport-
versicherungen sowie Versicherungslosungen fiir die Ener-
gieindustrie.

Das Ressort Europe and Latin America ist fiir das Schaden-
und Unfallgeschaft unserer Kunden in Europa, Lateiname-
rika und der Karibik zustdndig. Geschaftseinheiten zum
Beispiel in London, Madrid, Paris und Mailand sichern uns
die Marktnahe und regionale Kompetenz. In den siidameri-
kanischen Markten stellen wir die Kundennahe unter ande-
rem durch unser brasilianisches Tochterunternehmen
Munich Re do Brasil Resseguradora S.A. mit Hauptsitz in
Sé&o Paulo und unsere Repréasentanzen in Bogota und
Mexico City sicher. Zudem umfasst das Ressort den Ge-
schéaftsbereich Financial Risks. New Re in Ziirich und
Great Lakes Insurance SE mit Hauptsitz in Miinchen sowie
Niederlassungen - unter anderem - in London und Dublin
sind ebenfalls dem Ressort zugeordnet und leisten ent-
scheidende Beitrage.

Das Ressort Asia Pacific and Africa betreibt das Schaden-
und Unfallriickversicherungsgeschaft mit unseren Kunden
in Afrika, Asien, Australien, Neuseeland und der pazifischen
Inselwelt. Niederlassungen in Mumbai, Peking, Seoul,
Singapur, Sydney und Tokio sowie Reprasentanzen in
Bangkok und Taipeh ermdglichen es uns, die Opportuni-
taten des stark wachsenden asiatisch-pazifischen Ver-
sicherungsmarkts auszuschopfen. Auf dem afrikanischen
Markt sind wir mit unserem Tochterunternehmen Munich
Reinsurance Company of Africa Ltd. mit Hauptsitz in
Johannesburg vertreten. Mit diesen Einheiten und weiteren
Reprasentanzen sichern wir unsere Wettbewerbsposition
auf diesen wichtigen Markten.

Der zweite Pfeiler von Munich Re ist das Erstversiche-
rungsgeschaft.

Unter dem Dach von ERGO agieren vier separate Einhei-
ten. Die ERGO Deutschland AG biindelt das Deutschland-
Geschaft. Die ERGO International AG steuert das inter-
nationale Geschaft. Die ERGO Digital Ventures AG ist fir
die Digitalisierung zustandig, wahrend die ERGO Techno-
logy & Services Management AG alle Technologieaktivita-
ten lenkt.

ERGO bietet Produkte in allen wesentlichen Versicherungs-
sparten an: der Lebensversicherung, der Krankenversiche-
rung, nahezu samtlichen Zweigen der Schaden- und Un-
fallversicherung, inklusive der Reiseversicherung sowie der
Rechtsschutzversicherung. In Kombination mit Assistance-
und Serviceleistungen sowie einer individuellen Beratung
decken wir den Bedarf von Privat- und Firmenkunden.
ERGO betreut rund 35 Millionen tiberwiegend private
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Kunden in rund 25 Landern, wobei der Schwerpunkt auf
Europa und Asien liegt. Aktuelle Informationen zu ERGO
finden Sie auch unter www.ergo.com.

In Deutschland zahlt der Erstversicherer mit der ERGO
Versicherung AG zu den groBen Anbietern in nahezu allen
Sparten in der Schaden-/Unfallversicherung - dies mit
einem breiten Produktportfolio fiir Privatkunden sowie fiir
gewerbliche und industrielle Kunden. Die ERGO Vorsorge
Lebensversicherung AG ist der Lebensversicherer fir kapi-
talmarktnahe sowie biometrische Produkte und bietet
Losungen fir alle drei Saulen der Altersvorsorge an, insbe-
sondere auf Basis innovativer und flexibler fondsgebunde-
ner Versicherungen. Die Gesellschaften ERGO Lebens-
versicherung AG und Victoria Lebensversicherung AG
konzentrieren sich auf die Abwicklung unseres Bestands
an klassischen Lebensversicherungen. Die DKV Deutsche
Krankenversicherung AG bietet das komplette Portfolio an:
private Krankenvollversicherung, Erganzungsversicherun-
gen fiir gesetzlich Versicherte und betriebliche Kranken-
versicherungen. Die ERGO Krankenversicherung AG ist
auf Ergdnzungsprodukte fiir gesetzlich Krankenversi-
cherte, vor allem Zahnzusatzversicherungen, spezialisiert.
Die ERGO Reiseversicherung AG ist der Spezialist in der
Reiseversicherung und tiber Deutschland hinaus auch in-
ternational fihrend.

Die ERGO Beratung und Vertrieb AG vereint in Deutsch-
land die ERGO AusschlieBlichkeitsorganisation (Agentur-
vertrieb) und die ERGO Pro (Strukturvertrieb) unter einem
Dach. Diese Gesellschaft wird gemeinsam mit dem Direkt-
vertrieb von der ERGO Deutschland AG gesteuert. Die Ver-
triebe von ERGO Deutschland haben sich im Jahr 2021
weiterentwickelt - insbesondere mit Blick auf die Digitali-
sierung und die Implementierung des Geschaftsmodells
+Hybrider Kunde”, das den Kunden (iber alle Online- und
Offline-Kanale grundsatzlich das gleiche Angebot zur Ver-
fligung stellt. ERGO verzahnt damit verschiedene Kanale
wie personliche Beratung, Internet, Chat, E-Mail, Telefonie
oder auch Videoberatung und nutzt diese, um neue Poten-
ziale zu heben. Die Vertriebskanale Makler- und Kooperati-
onsvertrieb steuert die ERGO Deutschland AG spartenspe-
zifisch tber die Ressorts Schaden- und Unfallversicherung,
Gesundheit Inland sowie Leben Deutschland.
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Die ERGO International AG verantwortet im Wesentlichen
die Uberwachung, Koordinierung und Steuerung der inter-
nationalen Aktivitaten von ERGO. Im Fokus steht profita-
bles, organisches Wachstum in den Kernmarkten Europas
sowie ausgewahlten Wachstumsmarkten in Asien, ins-
besondere China und Indien. In Indien ist ERGO mit der
HDFC ERGO in der Schaden-/Unfall- sowie Krankenver-
sicherung positioniert. In China erschlieBt ERGO China
Life als Joint Venture mit dem staatlichen Finanzinvestor
SSAIH das Potenzial der groBen Provinzen Shandong,
Jiangsu und Hebei. Durch die strategische Investition in
die Taishan Property & Casualty Insurance Co., Ltd. in der
Provinz Shandong ist der Markteintritt in den chinesischen
Schaden- und Unfallversicherungsmarkt gelungen.

Die ERGO Digital Ventures AG verantwortet die digitale
Transformation. Hierbei unterstiitzt diese mit innovativen
Vertriebskonzepten, steuert den digitalen Versicherer
nexible und etabliert Automatisierungstechniken wie bei-
spielsweise Robotics, kiinstliche Intelligenz und Sprachas-
sistenten. Ebenso wird unter Fiihrung der ERGO Digital
Ventures AG das Geschaft der ERGO Reiseversiche-

rung AG weiterentwickelt und deren Digitalisierung ausge-
baut. Der Geschaftsbereich ERGO Mobility Solutions zielt
auf den Aufbau von Partnerschaften und Kooperationen
mit Fahrzeugherstellern, Handlern und Mobilitatsdienst-
leistern ab. Dazu zédhlen unter anderem die im Berichtsjahr
begonnene strategische Kooperation in Europa mit Great
Wall Motors sowie die Partnerschaft mit dem britischen
Online-Autohandler Cazoo auf dem deutschen Markt.

Die ERGO Technology & Services Management AG ist der
Technologie- und Dienstleistungsbereich der ERGO
Group AG und stellt digitale Plattformen, Losungen und
Services bereit. Die Gesellschaft hat eine globale Verant-
wortung und unterstiitzt ERGO dabei, optimale Versiche-
rungsprodukte zu gestalten und die effektivsten Kunden-
kanale weiterzuentwickeln. Zu ihr gehdren die ITERGO
GmbH mit Sitz in Deutschland und die ERGO Technology
& Services S.A. mit Sitz in Polen. Letztere entstand in Q1
aus dem Zusammenschluss von ERGO Digital IT GmbH
und Atena S.A. mit dem Ziel, die Starken und Kompeten-
zen beider Organisationen in einer Einheit zu biindeln.


http://www.ergo.com/
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Munich Re Gruppe

The Hartford Steam E T
Boiler Inspection and Versicherungsgesellschaften MUNICH ERGO
Insurance Company HS? Deutschland & International ERGO AssetManagement GmbH
Reiseversicherung ERG
New Reinsurance Versicherungsgesellschaften
Company Ltd. neW/re Deutschland & International e
Krankenversicherung
American Modern 7= American Versicherungsgesellschaften
Insurance Group, Inc. \Ss/l MODERN.. Deutschland & International DKV
DIGITAL D.AS. Rechtsschutz- f@
Digital Partners PARTNERS versicherung International 4

Bell & Clements Ltd.

BellZClements

A Murich Re company

Nexible

nexible

Groves, John &

Westrup Ltd. GrovesjohnWestrup

MedNet Holding GmbH mednet

NMU Specialty Ltd. nmu

garaclhute Digital = PARACHUTE
olutions, Inc. Disial Seluions

Relayr Inc. rel'ayr'

Roanoke Insurance
Group Inc.

& roaNOKE

Die genauen Beteiligungsverhaltnisse entnehmen Sie bitte der Aufstellung des Anteilsbesitzes im Konzernanhang.
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Zusammengefasste
nichtfinanzielle Erklarung

Verantwortungsbewusstes und vorausschauendes Han-
deln ist ein zentraler Leitgedanke von Munich Re und stellt
die Grundlage dar, um mit und fiir unsere Stakeholder
Mehrwert zu schaffen.

Mit unserer Munich Re Group Ambition 2025 haben wir
eine gruppenweit einheitliche Strategie geschaffen, um
langfristig Wert fiir unsere Aktionare, Kunden, Arbeit-
nehmer und die Gesellschaft als solche zu schaffen. Aus
Nachhaltigkeitssicht liegt der Hauptfokus dieser Strategie
auf einer umfassenden Dekarbonisierung der Kapital-
anlage, der Versicherung sowie der Emissionen aus dem
eigenen Geschaftsbetrieb.

Das Gesamtbild unserer Konzernstrategie und die nach

§ 289c Abs. 3 und 315¢c Abs. 1 und 2 Handelsgesetzbuch
(HGB) erforderlichen Angaben zur Nachhaltigkeitsstrate-
gie von Munich Re sowie weitere Ausfiihrungen zu unserer
Munich Re Group Ambition 2025 finden Sie im Kapitel
Strategie.

Im Nachfolgenden berichten wir zu Nachhaltigkeitsthemen,
die fiir Munich Re und ihre Stakeholder auf Basis der
Materialitatsanalyse von besonderer Bedeutung sind, und
stellen die damit verbundenen Ziele, Konzepte und Ergeb-
nisse ausfiihrlich dar. Weitere Informationen zur Materiali-
tatsanalyse finden Sie am Ende der zusammengefassten
nichtfinanziellen Erklarung.

Im Berichtsjahr 2021 sind folgende Themen von besonde-
rer Bedeutung: Nachhaltigkeit in Kapitalanlage und Ver-
sicherung, Kundenorientierung und Kundenzufriedenheit,
Umweltmanagement im eigenen Geschaftsbetrieb,
Menschenrechte, Mitarbeiterbelange, Compliance sowie
verantwortungsvolle digitale Transformation, Datenschutz
und Cybersecurity.

Nachhaltigkeit in Kapitalanlage und
Versicherung

Strategie und Ziele

In unserer Kapitalanlage kommt der Berlicksichtigung von
Nachhaltigkeitsaspekten eine groBe Bedeutung zu. Wir
betrachten das Thema Nachhaltigkeit ganzheitlich und
integrieren deshalb wesentliche ESG-Aspekte in unsere
Anlageentscheidungen. Dies hilft uns dabei, liber die klas-
sische Finanzanalyse hinaus ESG-bezogene Risiken und
Chancen zu identifizieren und langfristig verantwortliche
Investmententscheidungen zu treffen.

Munich Re Konzerngeschéftsbericht 2021

24

Die Principles for Responsible Investment (PRI), zu deren
Grindungsmitgliedern Munich Re gehdrt, bilden den
grundlegenden Rahmen fiir unseren nachhaltigen Invest-
mentansatz. Auf dieser Basis haben wir eine gruppenweit
verbindliche Responsible-Investment-Leitlinie etabliert,
welche die PRI- und ESG-Anforderungen an das Kapital-
anlagemanagement beschreibt. Mit der Unterzeichnung
der PRI durch die beiden Assetmanager MEAG sowie
Munich Re Investment Partners im Geschaftsjahr wird die
Bedeutung der PRI fiir Munich Re weiter gestarkt.

Im Geschaftsjahr wurde die ESG-Governance-Struktur der
Gruppe insgesamt gescharft. Strategische Entscheidungen
zur nachhaltigen Kapitalanlage werden vom Vorstand im
neu formierten ESG-Ausschuss getroffen. Das ebenfalls neu
etablierte ESG-Management-Team unterstiitzt den ESG-
Ausschuss in der Vorbereitung von strategischen Themen
und ist auBerdem fiir die Umsetzung der strategischen
Entscheidungen zustandig. Komplettiert werden diese
beiden Gremien durch das ESG-Investmentkomitee, das
fokussiert auf die Umsetzung der ESG-Strategie in der
Kapitalanlage tatig wird.

Der Chief Investment Officer (CIO) verantwortet als Mitglied
des Vorstands das Kapitalanlagemanagement der Gruppe.
Der ihm unterstellte Bereich Group Investment Manage-
ment (GIM) ist als Asset Owner verantwortlich fiir die
nachhaltige Anlagestrategie der Gruppe und hat ein eige-
nes ESG-Team eingerichtet. Um das Thema Nachhaltig-
keit in der gesamten Wertschopfungskette zu verankern,
unterstiitzen zudem ESG-Multiplikatoren im Bereich GIM.

Diese Struktur wird auch im Asset Management bei der
MEAG gespiegelt, die einen GroBteil unserer Kapitalanla-
gen verwaltet. Eine zielgerichtete Umsetzung der ESG-
Strategie durch die MEAG wird dabei durch die Mitglied-
schaft im ESG-Investmentkomitee, durch den standigen
Austausch in den ESG-Teams sowie den ESG-Multiplika-
toren in den verschiedenen Portfoliomanagement-Teams
unterstiitzt. Um das Verstandnis zu ESG-Themen weiter zu
scharfen, finden regelmaBig Schulungen statt, beispiels-
weise zu regulatorischen Themen oder zu ESG-Trends.

Grundsatzlich beruht die Steuerung unserer Investitionen
auf drei Saulen: definierte Ausschlusskriterien im Rahmen
unserer verbindlichen Richtlinien, Investitionsschwerpunkte
wie zum Beispiel erneuerbare Energien und Green Bonds
sowie die systematische ESG-Integration in den Invest-
mentprozess.

Unser Engagement unterstreichend ist Munich Re im Jahr
2020 der Net-Zero Asset Owner Alliance beigetreten und
strebt damit die Dekarbonisierung des Kapitalanlageport-
folios bis 2050 an. Im Rahmen dieser Mitgliedschaft ver-
pflichten wir uns, aus thermischer Kohle bis zum Jahr
2040 auszusteigen. Hierauf einzahlend haben wir mit der
Munich Re Group Ambition 2025 eine Klimastrategie fiir
die Kapitalanlage beschlossen, die mit klaren Zielen unseren
Beitrag zum Klimaschutz vorgibt. So sollen die gesamt-
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haften Scope 1 & 2 CO.-Emissionen’ von borsennotierten
Aktien, Unternehmensanleihen und Immobilien im Direkt-
bestand in einem Zwischenschritt bis zum Jahr 2025 um
25% bis 29% im Vergleich zum Basisjahr 2019 reduziert
werden. Darliber hinaus haben wir uns fiir bérsennotierte
Aktien und Unternehmensanleihen spezifische Sektorziele
gesetzt: Flr Investments im Bereich der thermischen
Kohle - Bergbau und/oder Stromerzeugung - mochten wir
die CO2-Emissionen bis zum Jahr 2025 um mehr als 35% re-
duzieren, fiir Investments im Bereich Ol und Gas - Bohrung
und Forderung, Raffination und Vermarktung - soll eine
Reduktion um mehr als 25% erfolgen, jeweils im Vergleich
zum Basisjahr 2019.

Dariiber hinaus streben wir an, zukiinftig einen groBeren
Anteil unserer Kapitalanlagen in sogenannten ESG-Fokus-
Investments anzulegen, was sich auch in unserem Ziel
ausdriickt, die Investitionen in erneuerbare Energien bis
2025 auf 3 Milliarden € zu erhohen.

MaBnahmen

Bereits heute investiert Munich Re nicht mehr in Unter-
nehmen, die mehr als 30 % ihres Umsatzes mit thermi-
scher Kohle erwirtschaften. Unternehmen, deren Umsatz
mit thermischer Kohle zwischen 15% und 30 % betragt,
werden ebenfalls aus unserem Anlageuniversum ausge-
schlossen oder in Einzelfallen im Rahmen von Engage-
ment-Dialogen aktiv beim Wandel zu erneuerbaren Ener-
gien begleitet. Im Berichtsjahr wurden zwei dieser
speziellen Engagement-Dialoge mit Kohle-Unternehmen
gefiihrt. Mit anderen Investoren wurde (iber ClimateAction
100+ im Rahmen von weiteren sieben Engagement-Dialo-
gen gesprochen. Ebenfalls ausgeschlossen sind Investitio-
nen in Unternehmen, die mehr als 10 % ihres Umsatzes mit
der Gewinnung von Olsanden erzielen. Dariiber hinaus
schlieBen wir Folgendes aus unserem Anlageuniversum aus:

- Investitionen in Unternehmen, die gedchtete Waffen
(Streubomben und Landminen) herstellen

- Staatsanleihen und Anleihen von staatsnahen Institutio-
nen mit MSCI-ESG-Rating CCC

- Handel und Investitionen in nahrungsmittelbezogene
Rohstoffe (zum Beispiel Getreide/Olsaaten, Milchpro-
dukte)

Im Rahmen von ESG-Fokus-Investments investieren wir
gezielt in Kapitalanlagen, die einen positiven Beitrag zu
unserer ESG-Strategie leisten. Darunter verstehen wir
aktuell Investitionen in erneuerbare Energien, zertifiziert

1 Scope 1-Emissionen: Direkte Emissionen aus Primarenergieverbrauch (Erdgas,
Heizol, Notstromaggregate, Treibstoff fiir Unternehmensfahrzeuge);
Scope 2-Emissionen: Indirekte Emissionen aus bezogener Energie (eingekaufter
Strom, Fernwarme und Fernkihlung).
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bewirtschaftete Walder, zertifizierte Gebaude und Green
Bonds.

Erneuerbare Energien stehen flr Investitionen in Energie-
erzeugungsanlagen und die dazugehdrigen Infrastruktu-
ren. Dies beinhaltet die Erzeugung von Strom und Warme
sowie die Speicherung und den Transport, die auf erneuer-
baren Energiequellen wie zum Beispiel Sonne, Wind, Erd-
warme und Wasserkraft basieren.

Als Standard fiir nachhaltige Waldinvestitionen ist eine
zertifizierte Waldbewirtschaftung durch den Forest
Stewardship Council (FSC), das Programme for the
Endorsement of Forest Certification Schemes (PEFC)
oder eine gleichwertige Zertifizierung vorgegeben.

Als zertifizierte Gebaude zahlen wir Gebaude im Direkt-
bestand mit einem Umweltzeichen oder einer anerkannten
Zertifizierung, wie zum Beispiel der Building Research
Establishment Environmental Assessment Method
(BREEAM), der Leadership in Energy and Environmental
Design (LEED) oder der Deutschen Gesellschaft fiir Nach-
haltiges Bauen (DGNB).

Die Klassifizierung des Green-Bond-Bestands wird durch
die Bewertung der Emissionsunterlagen von WM Daten-
service ermittelt.

Darliber hinaus hat Munich Re im Jahr 2021 selbst zum
zweiten Mal in der Unternehmensgeschichte eine griine
Nachranganleihe begeben. Mit der Anleihe unterstreichen
wir unseren Willen, die Kapitalmaérkte fiir eine klima-
freundliche Transformation der Wirtschaft zu nutzen. Mit
dem eingesammelten Kapital von 1 Milliarde € werden
geeignete Projekte, wie sie im ,Green Bond Framework”
von Munich Re definiert sind, finanziert oder refinanziert.
Hierzu zahlen Eigen- und Fremdkapitalinvestitionen in
erneuerbare Energien, Energieeffizienz, nachhaltiges
Transportwesen, griine Geb&aude, nachhaltiges Wasser-
management, 6koeffiziente Wirtschaft und/oder Kreislauf-
wirtschaft sowie nachhaltige Bewirtschaftung von Res-
sourcen und Land.

Die Integration von ESG-KTriterien ist ein wichtiger Be-
standteil unserer Anlagestrategie. Bei folgenden Anlage-
klassen flieBen daher bei der MEAG jeweils individuell
festgelegte ESG-Kriterien in neue Investmententscheidun-
gen mit ein:
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Im Zuge der Weiterentwicklung unserer ESG-Strategie
haben wir auch unser Reporting erweitert und berichten mit-
tels der ESG-Fokus-Investments und der Ratingabdeckung
liguider Anlageklassen noch differenzierter zu unseren
ESG-Zielen. Diese neuen Kennzahlen I6sen die bisherige
Nachhaltigkeitsquote ab. Fiir die liquiden Anlageklassen
Aktien, Unternehmens- und Staatsanleihen sowie Pfand-
briefe streben wir eine Abdeckung mit einem MSCI-ESG-
Rating von liber 80 % an.

Unser groBes Engagement zahlt sich aus: Munich Re
erreicht im aktuellen PRI Assessment 2020 im Modul
.Strategy and Governance” die Bestnote A+ mit der maxi-
malen Punktzahl. Dieses Rating erhielten 39% der insge-
samt 452 teilnehmenden institutionellen Kapitalanleger
weltweit. Innerhalb der relevanten Vergleichsgruppe der
institutionellen Kapitalanleger ist der Median bei A.
Ergénzend dazu wurden in den vier Modulen der Anlage-
klasse ,Anleihen” jeweils die Noten A erreicht. Die Bewer-
tung liegt in allen Einzelmodulen tiber dem Median von B.

Kennzahlen

Die im Rahmen unserer Investmentstrategie erzielten Fort-
schritte zur Erreichung unserer Klimaziele messen wir an-
hand von definierten Kennzahlen. Kennzahlen, die sich aus
den Zielen der Munich Re Group Ambition 2025 ableiten,
werden jeweils im Vergleich zum Basiswert des Jahres
2019 dargestellt. Dariiber hinausgehende Kennzahlen wer-
den mit dem Vorjahr verglichen.
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Infrastruktur

(inkl. erneuerbarer
Energien) & Forst-
wirtschaft

Prifung von
ESG-Aspekten

Gebaudeim
Direktbestand

Bei Neuinvestitio-
nen Beriicksichti-

Alternative Investments

Private Equity,
Private Debt &
Infrastruktur-
Fonds

Unterzeichnung
von PRI durch

Aktien & Staatsanleihen

Unternehmens-

anleihen

ESG-Kriterien - Definition - Definition

von Ausschluss- von Ausschluss-
kriterien kriterien

-Vorliegen von - Vorliegen von
MSCI-ESG- MSCI-ESG-Lén-
Ratings (soweit derratings (so-
Abdeckung weit Abdeckung
durch MSCI durch MSCI
vorhanden) vorhanden)

(vor Abgabe gung von: Fondsmanager
eines bindenden - Umweltzeichen oder Varliegen
Angebots) - Zertifizierungen von ESG-Grund-
- Energieeffizienz satzen (Anforde-
und Bau- rung flir Mehrheit
materialien der neuen Investi-
tionen)

Die Entwicklung der Scope 1 & 2 CO2-Emissionen von bor-
sennotierten Aktien, Unternehmensanleihen und Immobilien
im Direktbestand zeigt die nachstehende Tabelle. Fiir die
Messung der CO.-Emissionen von bérsennotierten Aktien
und Unternehmensanleihen werden Daten des externen
ESG-Datenanbieters ISS genutzt. Fiir den direkten Immo-
bilienbestand erfolgt die Ermittlung anhand definierter
Daten, die auf einem von der MEAG entwickelten CO»-
Modell basieren.

Reduzierung von CO2-Emissionen (Scope 1 & 2) im Vergleich zum
Basisjahr 2019 (Munich Re Group Ambition 2025)’

% 31.12.2021?
Bdrsennotierte Aktien,
Unternehmensanleihen

und Immobilien im

Direktbestand

Borsennotierte Aktien und Unterneh-
mensanleihen in Unternehmen im Be-
reich der thermischen Kohle - Bergbau
und/oder Stromerzeugung
Borsennotierte Aktien und Unterneh-
mensanleihen in Unternehmen im Be-
reich Ol und Gas - Bohrung und Férde-
rung, Raffination und Vermarktung

Vorjahr?

30,8 0,7

46,8 -13,6

13,8

1 Fir borsennotierte Aktien, Unternehmensanleihen basierend auf den verflig-
baren CO2-Emissionen des Datenanbieters ISS (in der Regel CO,-Emissionen
des Vorjahres). Fiir Immobilien im Direktbestand werden die CO.-Emissionen
fuir das Geschaftsjahr 2021 aufgrund mangelnder Datenverfiigbarkeit bis zum
Veroffentlichungszeitpunkt approximiert. Diese basieren auf verfligbaren CO»-
Emissionen des Vorjahres und belegbaren CO2-Emissionsreduktionen aus
Okostrom-Zertifikaten.

2 Eine Reduzierung der CO.-Emissionen im Vergleich zum Basisjahr 2019 wird
durch ein positives Vorzeichen ausgedriickt, ein Anstieg der CO,-Emissionen ist
durch ein negatives Vorzeichen kenntlich gemacht.

-31,4
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fiir die Finanzdienstleistungsindustrie die Finanzierung
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Kapitalanlagen nach Anlageklasse und Sektoren

nachhaltiger Wirtschaftsaktivitdten eine bedeutende Rolle. Mio. € - ikl Vorjahr_Verénderung
. . . Sektor nach GICS je
In diesem Zusammenhang geben wir unser Emissions- o
Anlageklasse %
volumen an Green Bonds an. Aktien
Energie 10 411 368 11,7
Roh- und Grund-
Griine Anleihen stoffe 15 1.121 1.034 8,4
. - Industriegiter 20 2.103 1.239 69,7
: 31.12.2021 Vorjahr Veradnderung Nicht-Basiskon-
Mio. € % sumgilter 25 1.548 996 55,4
Volumina ausgegebener Basiskonsumgiiter 30 1.192 823 44,8
Green Bonds 2.250 1.250 80,0 Gesundheitswesen 35 1.558 1.071 455
Finanzdienst-
. leistungen 40 3.280 2.747 19,4
Einen Uberblick Gber unsere ESG-Fokus-Investments auf Informations-
der Kapitalanlageseite gibt die nachstehende Tabelle. technologie 45 1.425 758 88,0
Diese werden jeweils mit der Summe ihrer Marktwerte in Kommunikations-
den jeweiligen Anlageklassen dargestellt. dienstleistungen 50 1.015 672 51,0
Versorgungsunter-
nehmen 55 1.035 644 60,7
ESG-Fokus-Investments Immobilien 60 356 442 -19,5
31.12.2021 Vorjahr Verinderung Unternehmens-
Mio. € % anleihen
Green Bonds 2.206 1.850 19,2 E“E’g'ed Srund 10 2,502 2.769 6.0
Erneuerbare Energien 1.724 1.600 7.8 toﬁz una faruna- 15 1.418 1511 6.2
Zertifizierte Gebaude 2.228 2.080 7.1 storte : : '
Zertifizierte Industriegiter 20 3.073 2.743 12,0
Waldbewirtschaftung 1.143 748 52,8 Nicht-Basis-
konsumgiter 25 2.515 2.515 0,0
Basiskonsumgiiter 30 2.399 2.350 2,1
. . Gesundheitswesen 35 2.101 2.053 2,3
Dle.Elnstufung von K_apltalar?lgger_l durch externe ESG- Finanzdienst-
Ratings unterstiitzt die Identifikation von ESG-Chancen leistungen 40 45.481 49.731 -85
und -Risiken. Als Indikator fiir die Verfligbarkeit von ESG- Informations-
Ratings ermitteln wir das Verhaltnis der liquiden Anlage- technologie 45 1.411 1.576 -10,5
klassen Aktien, Unternehmensanleihen, Pfandbriefe und Kommunikations-
Staatsanleihen mit MSCI-ESG-Rating zur Gesamtheit die- dienstleistungen 50 3.100 3.168 21
ser liquiden Kapitalanlagen auf der Basis von Marktwerten. Versorgungsunter-
nehmen 55 3.614 3.734 -3,2
Immobilien 60 941 279 237,3
Ratingabdeckung liquider Anlageklassen Derivate
% 31.12.2021 Vorjahr Finanzdienstleis-
Ratingabdeckung liquider Anlageklas- tungen 40 SUEE 5.228 -10.9
sen 96,1 96,9
Hypothekendarlehen
Immobilien 60 7.905 8.584 -7.9
Um einen standardisierten und vergleichbaren Einblick Immobilien
dariiber zu geben, in welche Branchen Munich Re inves- Immobilien 60 8.527 8.173 4.3

tiert, weisen wir entsprechend dem Global Industry
Classification Standard (GICS) die Marktwerte verschiede-
ner Anlageklassen getrennt nach Industriesektoren aus.

Munich Re Konzerngeschéftsbericht 2021

Im aktuellen Geschéftsjahr berichten wir erstmals lber die
Anteile der taxonomiefahigen Wirtschaftstatigkeiten in den
Kapitalanlage- und Versicherungstatigkeiten gemas (EU)
2020/852 Taxonomie-Verordnung (EU-Taxonomie-VO).
Die EU-Taxonomie-VO soll als einheitliches Klassifikations-
system definieren, welche Wirtschaftsaktivitaten als nach-
haltig deklariert werden konnen und welche Bedingungen
dafir erfiillt sein miissen. Der aktuelle Fokus der EU-Taxo-
nomie-VO liegt auf den Umweltzielen Klimaschutz und An-
passung an den Klimawandel.
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Vor dem Hintergrund der erst vor wenigen Monaten ver-
offentlichten Kriterien liegt unser momentaner Fokus in
Bezug auf die Taxonomie auf der Erfassung der relevanten
Kennzahlen. Gleichzeitig beobachten wir die Entwicklung
der Regulierung sehr eng, insbesondere hinsichtlich der
Abbildung der Versicherungswirtschaft in der Ausgestal-
tung der EU-Taxonomie-VO.

Entsprechend den Vorgaben von Art. 8 EU-Taxonomie-VO
i.V.m. delegierte Verordnung (EU) 2021/2178 (Taxonomie-
DVO 2021/2178) weisen wir im Folgenden Kennzahlen
hinsichtlich des Anteils unserer taxonomiefahigen Ver-
mogenswerte aus.

Wirtschaftstatigkeiten eines Unternehmens sind dann
taxonomiefahig (,eligible”), wenn sie in der delegierten
Verordnung (EU) 2021/2139 (Taxonomie-DVO 2021/2139)

zur Erganzung der EU-Taxonomie-VO beschrieben werden.

Taxonomiefahige Aktivitaten werden als grundsétzlich ge-
eignet angesehen, einen positiven Beitrag zum jeweiligen
Umweltziel zu leisten.

Inwiefern sich diese grundsatzliche Eignung materialisiert,
das heif3t, inwiefern eine Wirtschaftstatigkeit tatsachlich
einen positiven Beitrag zum betreffenden Umweltziel leis-
tet und gleichzeitig kein anderes Umweltziel wesentlich
beeintrachtigt, wird anhand von technischen Bewertungs-
kriterien bestimmt. Werden die dort konkretisierten
Voraussetzungen erfiillt, gilt eine Wirtschaftstatigkeit als
taxonomiekonform (,aligned”). Angaben zur Taxonomie-
konformitat sind fiir Finanzunternehmen erst fiir das Ge-
schéaftsjahr 2023 zu veroffentlichen, da diese insbesondere
auf Unternehmensberichten von Nicht-Finanzunternehmen
basieren, welche erstmalig fir das Geschéaftsjahr 2022 ver-
offentlicht werden.

Ubertragen auf unsere Kapitalanlagetatigkeit bedeutet
dies, dass die Wirtschaftstatigkeiten der Unternehmen,

in welche wir investieren, hinsichtlich Taxonomiefahigkeit
und perspektivisch hinsichtlich Taxonomiekonformitat
analysiert werden miissen.

Die zentrale Kennzahl bei der Beurteilung der Taxonomie-
fahigkeit ist der Anteil der taxonomiefahigen Vermogens-
werte (,Eligibility-Quote”). Bei dieser werden die taxono-
miefahigen Vermdgenwerte ins Verhaltnis zu den
Vermogenswerten gesetzt, die sich grundsatzlich fiir den
Anwendungsbereich der Taxonomiefahigkeit klassifizieren.

Im Anwendungsbereich der Kennzahlen zur Taxonomie-
fahigkeit sind alle Vermdgenswerte, die grundsatzlich in
der Lage sind, Wirtschaftstatigkeiten zu finanzieren. Dies
umfasst im Wesentlichen die Bilanzposten Kapitalanlagen
sowie zum Teil sonstige immaterielle Vermdgenswerte,
Sachanlagen und sonstige Forderungen. Alle weiteren
Bilanzposten sind aus den Kennzahlen ausgeschlossen wie
beispielsweise versicherungstechnische Posten, die bilan-
ziell als Vermdgenswert klassifiziert werden. Diese Posten
sind in unten stehender Tabelle unter Weitere Aktiva
gefasst. Weiterhin sind auch Kapitalanlagen in Staaten,
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Zentralbanken und supranationalen Emittenten vom An-
wendungsbereich der Taxonomiefahigkeit ausgeschlossen.
Dies beinhaltet nach unserer Auslegung Investitionen in
Bundeslander, Regionen, Kommunen, Stadte und Gemein-
den sowie Emissionen mit EU-Staatsgarantien.

Die folgende Tabelle zeigt den Anwendungsbereich der
Kennzahlen anhand der IFRS-Buchwerte im Verhaltnis zur
Bilanzsumme.

Anwendungsbereich der Taxonomie-Kennzahlen gemaB
Art. 8 EU-Taxonomie-VO

31.12.2021
Mio. € %
Vermogenswerte im Anwendungsbereich
der Taxonomie-Kennzahlen 152.841 48,9
Vermogenswerte im Anwendungsbe-
reich, die zur Beurteilung der Taxono-
miefahigkeit herangezogen werden 60.570 19,4
Vermogenswerte im Anwendungsbe-
reich, die nicht zur Beurteilung der Taxo-
nomieféhigkeit herangezogen werden 92.271 29,5
Kapitalanlagen in Unternehmen, die
nicht zur Veroffentlichung einer
nichtfinanziellen Erklarung
verpflichtet sind 87.600 28,0
Anteil der Derivate 4.671 1,5
Vermogenswerte nicht im Anwendungsbe-
reich der Taxonomie-Kennzahlen 159.564 51,1
Kapitalanlagen in Staaten, Zentralban-
ken und supranationalen Emittenten 101.126 32,4
Weitere Aktiva 58.438 18,7
Bilanzsumme 312.405 100,0

Als Vermdégenswerte bilanzierte Derivate sowie Kapital-
anlagen in Unternehmen, die selbst nicht der Verpflichtung
unterliegen, eine nichtfinanzielle Erklarung zu veroffent-
lichen (beispielsweise Unternehmen auBerhalb der EU),
gehen nicht in die tatsdchliche Beurteilung der Taxonomie-
fahigkeit ein, obwohl sie grundsatzlich im Anwendungs-
bereich liegen. Zur Identifikation dieser Unternehmen ver-
wenden wir im Wesentlichen die Daten des Datenanbieters
ISS ESG. Die Einordnung orientiert sich hierbei an den
Vorgaben des § 289b HGB.

Bei der Beurteilung der Taxonomieféahigkeit von Investitio-
nen in Unternehmen diirfen nur solche Informationen ver-
wendet werden, die von den Unternehmen veroffentlicht
werden, welche die zu klassifizierenden 6konomischen
Aktivitaten durchfiihren. Wir sind als Finanzunternehmen
daher weitestgehend auf veroffentlichte Taxonomie-Daten
der Unternehmen angewiesen, in die wir im Rahmen der
Kapitalanlage investiert sind. Diese Unternehmen berich-
ten ebenfalls erstmals flir das Geschaftsjahr 2021 nach der
EU-Taxonomie-VO.

Die Taxonomie-Kennzahlen in diesem Jahr enthalten daher
ausschlieBlich Immobilien und andere Direktinvestitionen in
nicht-finanzielle Vermégenswerte, flir die wir eine eigene
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Klassifizierung hinsichtlich der Taxonomiefahigkeit vorneh-
men. Hypothekendarlehen gegeniiber Privathaushalten
sind dabei als taxonomiefahig eingestuft, da sie auf Basis
des vertraglich vereinbarten Verwendungszwecks den
technischen Taxonomie-Bewertungskriterien zugeordnet
werden kénnen.

Die folgende Tabelle stellt den Anteil der taxonomiefahigen
und der nicht-taxonomiefahigen Vermdégenswerte dar. Die
Anteile werden im Verhaltnis zu den Vermdgenswerten
dargestellt, die grundsétzlich im Anwendungsbereich der
Taxonomie-Kennzahlen sind.

Taxonomiefahige Vermogenswerte gemaB Art. 8 EU-Taxonomie-VO

31.12.2021

Mio. € %
Taxonomiefahige Vermogenswerte 13.893 9,1
Nicht-taxonomiefahige Vermogenswerte 1.167 0,7
Vermogenswerte im Anwendungsbereich,
fir die nur Schatzwerte hinsichtlich der
Taxonomieféahigkeit vorliegen 45.510 29,8
Vermogenswerte im Anwendungsbereich,
die nicht zur Beurteilung der Taxonomie-
fahigkeit herangezogen werden 92.271 60,4
Vermogenswerte im Anwendungsbereich
der Taxonomie-Kennzahlen 152.841 100,0

Die Kapitalanlagen in Unternehmen, bei denen die Beurtei-
lung der Taxonomiefahigkeit nur basierend auf Daten von
Drittanbietern (Schatzwerten) moglich ist, werden separat
ausgewiesen. Bei den uns fiir diese Vermogenswerte vom
Anbieter ISS ESG zur Verfligung gestellten Daten erfolgt
die Ableitung der Taxonomiefahigkeit anhand der von den
Unternehmen verdffentlichten Umsatze je Segment.

Wiirde man sowohl die auf Basis von Schatzwerten des
Anbieters ISS ESG ermittelten Werte als auch Kapitalanla-
gen in Unternehmen, die nicht zur Veroffentlichung einer
nichtfinanziellen Erklarung verpflichtet sind, in der Beurtei-
lung der Kennzahlen zur Taxonomiefahigkeit beriicksichti-
gen, wiirden sich unsere taxonomiefahigen Vermogens-
werte deutlich erhdhen. Wesentlicher Treiber hierfir ist
unser hohes Investitionsvolumen auBerhalb der EU. Hierzu
zahlen insbesondere nicht direkt gehaltene Investitionen in
umweltrelevante Aktivitaten, zum Beispiel im Bereich der
erneuerbaren Energien.

Aufgrund der sich entwickelnden Datenlage in den nachs-
ten Jahren wird der Anteil der Vermdgenswerte, fiir welche
wir bislang auf Schatzungen abstellen, sukzessive sinken,
was die Einstufung unserer Taxonomiefahigkeit sowie
auch der im Markt stetig verbessern wird. Zudem wird
auch die absehbare Erweiterung des Anwendungsbereichs
der EU-Taxonomie-VO auf Unternehmen, die bislang nicht
zur Erstellung einer nichtfinanziellen Erklarung verpflichtet
sind, zu einer Erhdhung der Taxonomiefahigkeit beitragen.
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Strategie und Ziele

Der Schwerpunkt unserer unternehmerischen Verantwor-
tung liegt in der Ubernahme und Diversifikation von
Risiken in der Erst- und Riickversicherung. Das Ziel einer
nachhaltigen 6konomischen Wertschépfung ist in den
Kernprinzipien unserer gruppenweiten Unternehmens-
strategie, in der Munich Re Group Ambition 2025 und in
unserer Nachhaltigkeitsstrategie verankert.

Unseren Anspruch an verantwortungsbewusstes Handeln
unterstreichen wir auch durch unser langjahriges Engage-
ment in wichtigen Brancheninitiativen wie den Principles
for Sustainable Insurance (PSI), der Net-Zero Insurance
Alliance (NZIA) sowie durch die Unterzeichnung des UN
Global Compact.

Strategische Nachhaltigkeitsziele werden in dem bereits
angefiihrten ESG-Ausschuss festgelegt. Die Umsetzung
dieser strategischen Vorgaben und die Verantwortung fiir
die Zielerreichung fiir das von ihnen gezeichnete Geschaft
liegt bei den einzelnen Geschéftsbereichen. Zur Umsetzung
der strategischen Vorgaben berichten die verantwortlichen
Bereiche regelmaBig an das ESG-Management-Team.

Im Versicherungsgeschaft beriicksichtigen wir systematisch
ESG-Aspekte im Underwriting. Neben in verbindlichen
Richtlinien definierten Ausschlusskriterien unterstiitzen
wir beispielsweise die Erreichung der Pariser Klimaziele
durch die Versicherung von neuen, klimafreundlichen
Technologien und starken sowohl die Attraktivitat der Tech-
nologien fiir Investoren als auch deren Finanzierbarkeit.

Dariiber hinaus haben wir uns Ziele im Hinblick auf die De-
karbonisierung unseres Kerngeschafts gesetzt. Im Rahmen
unserer Griindungsmitgliedschaft der NZIA haben wir uns
dazu verpflichtet, die dem Geschaft zurechenbaren CO»-
Emissionen bis zum Jahr 2050 auf Netto-Null zuriickzu-
flhren. Entsprechende einheitliche globale Berechnungs-
und Berichtsmethoden als Grundlage der Messung und
Zielerreichung gibt es bis dato nicht, werden aber in fach-
licher Kooperation mit externen Partnern bis voraussicht-
lich Ende des Jahres 2022 erarbeitet. Ergdnzend missen in
den nachsten Jahren sukzessive damit zusammenhangende
Datenliicken sowohl im Hinblick auf den Versicherungs-
nehmer als auch auf das konkret versicherte Geschéft ge-
schlossen werden. Ungeachtet dessen haben wir uns in der
Erstversicherung sowie im fakultativen und direkten (Riick-)
Versicherungsgeschaft im Rahmen unserer Munich Re
Group Ambition 2025 individuelle Klimaziele im Hinblick
auf thermische Kohle sowie die OI- und Gasférderung ge-
setzt, die unsere bisherigen Bestrebungen konkretisieren:

Bereits seit September 2018 verpflichten wir uns, keine
Einzelrisiken zur Planung, zur Finanzierung, zum Bau oder
zum Betrieb von neuen thermischen Kohleminen, -kraft-
werken und damit verbundener Infrastruktur mehr zu ver-
sichern. In Landern, in denen ein erheblicher Teil der Bevol-
kerung (mehr als 10 %) keinen Zugang zu Elektrizitat hat,
ist eine Einzelfallentscheidung maglich, jedoch seit dem
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Jahr 2018 nicht mehr erfolgt. Ergdnzend haben wir uns in
der Erstversicherung sowie im fakultativen und direkten
(Rick-)Versicherungsgeschaft zu einem vollstandigen Riick-
zug aus der Versicherung thermischer Kohleaktivitaten bis
2040 verpflichtet. Die diesbeziiglichen CO2-Emissionen
der versicherten Aktivitdten wollen wir bis zum Jahr 2025
um 35% sowie bis zum Jahr 2030 um 70 % gegeniiber dem
Basisjahr 2019 reduzieren.

Im Bereich der Ol- und Gasférderung haben wir fiir die
Versicherung von Anlagen zur Olsandgewinnung und damit
verbundener Infrastruktur Ausschliisse etabliert. Im Hin-
blick auf quantitative Dekarbonisierungsziele haben wir
uns ebenso fir die Erstversicherung sowie das direkte und
fakultative Geschaft erganzend zu dem Langfristziel Netto-
Null bis zum Jahr 2050 auch auf kurzfristige Emissions-
senkungen verpflichtet. Fiir unser Sachversicherungs-
geschift in der Ol- und Gasférderung haben wir uns zum
Ziel gesetzt, unsere zurechenbaren CO2-Emissionen bis
zum Jahr 2025 um 5% gegeniiber dem Basisjahr 2019 zu
reduzieren.

Zur Messung der Zielerreichung unseres Klimaziels in der
Munich Re Group Ambition 2025 konkretisieren wir nach-
folgend die Kennzahlen, die ab dem Geschaftsjahr 2022
entsprechend berichtet werden.

Im Bereich thermischer Kohle werden die quantitativen
Emissionsreduktionsziele aus nachfolgenden KenngréBen
als Basis flir eine approximative Ableitung der mit dem ver-
sicherten Geschaft unserer Kunden zusammenhangenden
CO2-Emissionen ermittelt: jahrliche Tonnen geforderter
thermischer Kohle aus Minen sowie installierte operatio-
nale Kapazitat in Megawatt der thermischen Kohlekraft-
werke. Als Basisjahr gilt das Jahr 2019.

Im Bereich der Ol- und Gasférderung bezieht sich das
guantitative Emissionsreduktionsziel unmittelbar auf die
unserem Sachversicherungsgeschéft zurechenbaren, selbst
kalkulierten CO2-Emissionen. Dafiir berechnen wir die uns
durch die Versicherungspolicen zurechenbaren Scope 1-3
life-cyle CO2-Emissionen aus der geférderten Ol- und Gas-
fordermenge unserer Kunden. Fiir diese zugrunde liegen-
den Berechnungen bedienen wir uns der Expertise unseres
Tochterunternehmens HSB Solomon Associates LLC, die
ihrerseits das integrierte Open-source Tool, The Oil Climate
Index + Gas, nutzen. Als Basisjahr gilt das Jahr 2019.

In der vertraglichen Riickversicherung erarbeiten wir der-
zeit einen Ansatz zur Dekarbonisierung.

MaBnahmen

Fiir die Beriicksichtigung von ESG-Aspekten im Versiche-
rungsgeschaft wurden Leitlinien, Prozesse und Tools ent-
wickelt und implementiert. Dazu gehoren gruppenweit giil-
tige ESG-Kriterien, die wir in der Versicherung beachten.
Verbindliche Underwriting-Guidelines regeln den Umgang
unter anderem mit thermischer Kohle, Olsanden, gedchte-
ten Waffen und Arctic Drilling in allen Geschéaftseinheiten
gruppenweit, die relevante Risiken zeichnen. Unsere Richt-
linien fiir arktische Ol- und Gasbohrungen einschlieBlich
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direkt damit verbundener InfrastrukturmaBnahmen haben
wir fur alle Einheiten der Gruppe mit relevantem Geschaft
im Dezember 2021 gescharft. Wir akzeptieren grundsatz-
lich keine diesbezliglichen Einzeldeckungen mehr. Dies gilt
auch fir gemischte Deckungen und fiir Vertragsgeschaft,
sofern diese Exponierungen oberhalb einer definierten
Mindestschwelle enthalten. Fiir die Erneuerung von bereits
bestehendem Vertragsgeschaft greift die Richtlinie ab dem
Geschéftsjahr 2023. Fiir weitere sensible Themen wie bei-
spielsweise Mining und Fracking beziehen wir mit grup-
penweiten Positionspapieren Stellung. Ein speziell darauf
zugeschnittenes ESG-Tool hilft unseren Underwritern in
der Riickversicherung, ESG-Aspekte bei der Risikobewer-
tung systematisch zu beriicksichtigen. Zudem greifen wir
fiir die ESG-Risikopriifung auch auf die Expertise renom-
mierter externer ESG-Datenbanken zuriick.

Méoglicherweise bedenkliche einzelne Transaktionen wer-
den den Reputational Risk Committees (RRCs) vorgelegt,
Uber die jedes Geschéftsfeld verfligt (bei ERGO: Reputa-
tions- und Integritatskomitee). Diese Gremien (iberprifen,
ob eine geplante Transaktion angemessen ist, und sollen
dafiir sorgen, dass wir keine Entscheidungen treffen, die
unangemessene Reputations- und damit auch oft ESG-
Risiken in sich bergen.

Fir einen verantwortungsvollen Umgang mit ESG-Aspek-
ten flihren wir zudem regelmaBig Informationsveranstal-
tungen und Schulungen durch. Im Geschéftsjahr 2021
haben wir im Rahmen von Seminaren und Kundenveran-
staltungen tber 1.700 Mitarbeiter aus Geschaftsbereichen
und iber 600 Kunden zu aktuellen Klima- und Nachhaltig-
keitsaspekten informiert. Zusatzlich unterstiitzen spezielle
Nachhaltigkeitsteams der Geschaftsfelder Erst- und Riick-
versicherung die Geschaftsbereiche durch individuelle
ESG-Beratung.

Im Kontext unserer Dekarbonisierungsziele bereiten wir die
Erreichung der genannten Meilensteine durch entsprechende
MaBnahmenplanungen in den betroffenen Geschéaftseinhei-
ten sowie durch konsequentes, regelmaBiges Monitoring
der Umsetzung vor. CO2-Emissionsreduktionen konnen
sich sowohl aus originaren Aktivitdten unserer Kunden als
auch durch eigene PortfoliosteuerungsmaBnahmen (inklu-
sive Geschaftsaufgabe) ergeben. Zur bestmoglichen Be-
gleitung der notwendigen Transition sind wir mit unseren
Kunden im Gesprach. Bezogen auf unser vertragliches
Riickversicherungsgeschéft sind wir im Dialog, um ent-
sprechende Transparenz lber versicherte Aktivitdten im
Bereich thermischer Kohle und Ol- und Gasférderung sowie
die Dekarbonisierungsstrategien der Versicherer zu erhalten.

Neben den beschriebenen, uns selbst limitierenden Aktivi-
taten bieten wir zur Geschaftsforderung GreenTech Solu-
tions an. Im Rahmen dieser Versicherungslosungen tiber-
nehmen wir einen Teil der technologiespezifischen Risiken,
um die Entwicklung erneuerbarer Energien und ,low-car-
bon“-Technologien zu unterstiitzen. Dabei konzentrieren
wir uns auf Technologien zur Stromgewinnung, zum
Stromtransport und zur Stromspeicherung, insbesondere
mit Fokus auf solarthermische Kraftwerke, Wasserkraft,
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Windkraft, Energiespeichersysteme, Biomassekraftwerke
sowie Photovoltaik.

Durch derartige innovative Risikotransferlosungen ver-
schieben wir die Grenzen der Versicherbarkeit und senken
beispielsweise durch langjahrige Performancedeckungen
fiir Photovoltaik-Module sowohl das Geschaftsrisiko fiir
Technologiehersteller als auch das Risiko fiir Investitionen
in entsprechende Energieprojekte.

Ein weiteres Beispiel stellen Deckungen von Windparks
dar, bei denen wir Herstellern und Zulieferern von Wind-
energieanlagen die Ubernahme von Sach- und Betriebsun-
terbrechungsschaden anbieten, welche gravierende Aus-
wirkungen auf die Leistungsfahigkeit der Unternehmen
haben kdénnen. Zudem versichern wir Generalunternehmer
von erneuerbaren Energieanlagen gegen Risiken aus der
nicht ordnungsgemaBen Konstruktion und einer unzu-
reichenden langfristigen Stabilitdt und Funktionsfahigkeit
ihrer Projekte.

Mit Unterstiitzung der Europaischen Kommission (UN-
Initiative ,Nachhaltige Energie fiir alle”), der KfW Banken-
gruppe, der Européischen Investitionsbank und eines loka-
len Erstversicherers, der African Trade Insurance Agency,
bieten wir Versicherungsschutz fiir politische Risiken bei-
spielsweise im Zusammenhang mit der Nichterfiillung von
Stromabnahmevertragen durch die Regierung, Enteignung,
Vertragsbruch, Krieg und zivile Unruhen, die speziell mit
Projekten im Bereich der erneuerbaren Energien in Afrika
slidlich der Sahara verbunden sind. Mit der African Energy
Guarantee Facility stehen maBgeschneiderte Versiche-
rungslésungen zur Verfligung, um Investitionen in vorran-
gig langfristig ausgerichtete Energieprojekte zu erleichtern.

Auch in der Erstversicherung unterstiitzen wir die Energie-
und Mobilitatswende. Mit besonderen Deckungen, bei-
spielsweise durch die Minderertragsversicherung zum
Schutz vor Unterschreiten des prognostizierten Jahresener-
gieertrags, fordert ERGO die Energiegewinnung aus Solar-
energie. Um den speziellen Bedarfen der Elektromobilitat
gerecht zu werden, bietet ERGO Erganzungsmodule fiir
Elektro- und Hybridfahrzeuge an, die beispielsweise Scha-
den an der Batterie abdecken und Peripherieteile wie die
Ladestation des Privatkunden umfassen.

Kennzahlen

Die Bewertung von Naturkatastrophenrisiken im (Riick-)
Versicherungsgeschéft ist Teil unserer kontinuierlichen
Risikobewertung. Uber unser Management von Klimarisi-
ken berichten wir im Risikobericht. Im Folgenden stellen
wir den héchstmaglichen Verlust im Versicherungsport-
folio durch klimabedingte Naturkatastrophen fiir das 200-
Jahres-Ereignis dar. Wir zeigen den sogenannten Value-at-
Risk der 6konomischen Gewinn- und Verlustverteilung
Uber einen einjahrigen Zeithorizont zu einem Konfidenz-
niveau von 99,5 %. Die Ermittlung erfolgt auf Basis unserer
Modellierung von Naturkatastrophen im internen Risiko-
modell.
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Dargestellt wird die Nettosicht nach externer Retrozession
flr die groBten klimabedingten Naturkatastrophenexponie-
rungen von Munich Re:

Value-at-Risk

Mio. € 2021 Vorjahr Veranderung
Naturkatastrophen -

Szenario (netto) %
Tropischer Wirbelsturm

(Nordamerika) 8.210 6.736 21,9
Wintersturm (Europa) 4.022 3.324 21,0
Schweres Gewitter

(USA) 1.000-2.000 1.000-2.000

Waldbrand (USA) 500-1.500 500-1.500

Der tatsachlich eingetretene Verlust aus Naturkatastro-
phen fir das Gesamtjahr 2021 betrifft im Wesentlichen das
Sachversicherungsgeschéaft und summiert sich fiir das
Riickversicherungsgeschaft auf 3.139 (906) Millionen €
nach externer Retrozession. Dies entspricht 12,0 (4,0) % der
verdienten Nettopramie. Hierbei sind GroBschaden mit
einer Schadenhdohe tiber 10 Millionen € beriicksichtigt.
Erganzend dazu kam es auch bei ERGO zu Schadenbelas-
tungen durch das Sturmtief Bernd.

Wie bereits im Kapitel Kapitalanlage angefiihrt, berichten
wir fiir das Geschéftsjahr 2021 erstmals gemaB der EU-
Taxonomie-VO und weisen nach den Vorgaben von Art. 8
EU-Taxonomie-VO i.V.m. EU-Taxonomie-DVO 2021/2178
den Anteil unserer taxonomiefahigen Versicherungsaktivi-
taten aus. Die Kennzahl gibt die gebuchten Bruttopramien
an, die als klimabedingt und damit als taxonomieféhig ein-
gestuft werden.

Versicherungsaktivitaten sind nur als taxonomiefahig ein-
zustufen, wenn sie zum Klimaziel Anpassung an den Klima-
wandel beitragen und in den technischen Bewertungs-
kriterien der EU-Taxonomie-DVO 2021/2139 beschrieben
werden. GemaB den Vorgaben der Bewertungskriterien
konnen ausschlieBlich regulatorische Versicherungsspar-
ten im Nichtlebensversicherungsgeschéft der Erst- und
Rickversicherung taxonomieféhig sein, die klimabedingte
Versicherungsaktivitaten enthalten.

Als Versicherer tragen wir sowohl zur Adaption an Klima-
wandelrisiken als auch zur Mitigierung von Klimarisiken
bei. Versicherungsaktivitaten, die auf das Ziel Klimaschutz
einzahlen, wie Versicherungsprodukte fiir erneuerbare
Energien, werden seitens der Regulierung nicht als taxono-
mieféahig eingestuft und gehen dementsprechend in unten
stehende Kennzahl nicht ein. Demnach ist unser Engage-
ment im Bereich erneuerbare Energien in der unten ste-
henden Kennzahl nicht reflektiert. Allein im Bereich Green
Tech Solutions versichern wir zum 31. Dezember 2021 er-
neuerbare Energien in iber 800 Projekten und Hersteller in
ca. 80 Landern mit einer gesamten Nennleistung von Gber
41 Gigawatt. Hierbei handelt es sich um neu entwickelte
Versicherungslésungen, die insbesondere Performance,
Langlebigkeit und Finanzierbarkeitsrisiken adressieren.
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Zur Ermittlung der Kennzahl wird die Summe der als klima-
bedingt eingestuften IFRS-Bruttopramien ins Verhaltnis
zur gesamten Nichtlebensversicherungs-Bruttopramie ge-
setzt. Als klimabedingt gelten dabei die gesamten Brutto-
pramien der regulatorischen Versicherungssparten, die in
der EU-Taxonomie-DVO 2021/2139 vorgegeben sind und in
denen klimabedingte Risiken abgedeckt sind. Dabei sehen
wir eine Abdeckung von klimabedingten Risiken gegeben,
wenn in der Sparte Produkte enthalten sind, bei denen eine
explizite Bepreisung von Klimarisiken oder Abdeckung von
Klimarisiken in den Versicherungsbedingungen vorliegt. Die
Kennzahl gibt folglich Auskunft (iber die grundséatzliche
Eignung der Versicherungsaktivitaten der jeweiligen Spar-
ten, kiinftig als taxonomiekonform eingestuft zu werden,
sofern die technischen Bewertungskriterien erfillt werden.

Versicherungs-Kennzahlen gemaB Art. 8 EU-Taxonomie-VO

2021

Mio. € %

Taxonomiefahige Versicherungstatigkeiten 20.305 54,5
Nicht taxonomieféhige Versicherungstatig-

keiten 16.980 45,5

Fir die Ermittlung der taxonomiekonformen Versiche-
rungsaktivitaten ab 2023 erwarten wir, dass lediglich der
klimabedingte Anteil der Bruttoprdmie der regulatorischen
Versicherungssparten zugrunde gelegt wird, der auch im
Einzelfall die technischen Bewertungskriterien konkret er-
fullt. Wiirde man auch fiir die Beurteilung der Taxonomie-
fahigkeit nur den klimabedingten Anteil der Bruttopramie
einbeziehen, wiirde sich der Anteil, der auf taxonomiefahige
Versicherungsaktivitaten entféllt, erheblich reduzieren.

Strategie und Ziele

Die Aufrechterhaltung einer engen und vertrauensvollen
Beziehung zu unseren Kunden ist von entscheidender Be-
deutung fiir den Erfolg unseres Geschafts. Deshalb wollen
wir die Bediirfnisse unserer Kunden verstehen und im Dia-
log die besten Losungen fiir sie entwickeln.

Entsprechend unserem Geschaftsmodell haben wir einen
differenzierten Managementansatz, der sich auf die Riick-
versicherung und die Erstversicherung bezieht und die
unterschiedlichen Kundenanspriiche und -bediirfnisse ent-
sprechend abbildet. Die Verantwortung liegt bei den jewei-
ligen Vorstanden bzw. der Geschéftsfiihrung sowie inner-
halb der einzelnen Landesgesellschaften. Die Wichtigkeit
des Themas zeigt sich nicht zuletzt in der Verankerung in-
nerhalb der Munich Re Group Ambition 2025.

Bei Munich Re steuern wir den Dialog mit unseren Kunden

und die Losungsangebote auf Basis der Kundenbediirfnisse
und ihrer Wachstumsambitionen. Der Prozess umfasst eine
Analyse der Markte und der wichtigsten Akteure sowie die

Umsetzung individueller Versicherungslosungen, Produkte
und Dienstleistungen fiir unsere Kunden. Unterstiitzt werden
die Kundenmanager in der Riickversicherung durch eine
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zentrale Vertriebseinheit, die fiir Transparenz in Bezug auf
die gruppenweite Produkt- und Servicelandschaft sorgt.
Diese Einheit verantwortet ebenfalls zwei Veranstaltungs-
formate, mittels derer wir in einen jahrlichen, intensiven
Austausch mit Vertretern unserer wichtigsten Kunden tre-
ten: die Konferenz ,CDays” und ,Advance”, ein exklusives
sechswochiges Programm, das darauf abzielt, Fachwissen
und Fiihrungskompetenzen der Teilnehmer auszubauen
und die Branche weiter zu entwickeln. ERGO unterstiitzt
die selbststandigen Vertriebspartner mittels verschiedener
Angebote, die auf die jeweilige Landergesellschaft indivi-
duell zugeschnitten sind.

MaBnahmen

Um die Leistung im Bereich Kundenzufriedenheit und
Kundenorientierung zu messen, haben wir innerhalb von
Munich Re zahlreiche MonitoringmaBnahmen definiert.

Sowohl im Erst- als auch im Riickversicherungsgeschéaft
wird der Net Promoter Score (NPS) zur Messung der Kun-
denzufriedenheit eingesetzt. In einem zweijahrigen Turnus
flhren wir in der Riickversicherung eine globale Kunden-
zufriedenheitsbefragung bei allen Riickversicherungskun-
den durch. Dabei werden der NPS und die Kundenzufrie-
denheit in Bezug auf verschiedene Aspekte der Geschafts-
beziehung untersucht. Unser Ziel ist ein stabiler NPS fiir
die Riickversicherung.

In der Erstversicherung erfolgt die Erhebung des NPS kon-
tinuierlich im Jahresverlauf sowohl auf der Kundeninterak-
tions- als auch auf der Beziehungsebene. Bei der Erhebung
des NPS auf Beziehungsebene wird auch ein Vergleich zu
wichtigen Peers bzw. dem Markt gezogen. Das Ergebnis
driicken wir mit dem Anteil der Markte aus, in dem der Be-
ziehungs-NPS iiber dem Marktdurchschnitt liegt.

Die Ergebnisse unseres Monitorings zeigen in den spezifi-
schen Geschéftsbereichen, Plattformen, Dienstleistungen,
Produkten und Kundengruppen sowohl Verbesserungs- als
auch Differenzierungspotenziale auf. Diese flieBen in Form
von Initiativen in unsere Strategie ein, um unser Ziel der
Munich Re Group Ambition 2025, unseren Kunden ein lang-
fristiger Partner zu sein, zu erreichen.

Neben der regelméaBigen Kundenzufriedenheitsbefragung
haben wir in der Riickversicherung eine Vielzahl von MaB-
nahmen implementiert, die auf eine Festigung der Kunden-
beziehungen abzielen. Erganzend zur zentral gesteuerten
Umfrage holen die operativen Einheiten regelméaBig Feed-
back von ihren Kunden ein. Um proaktiv auf Verbesserungs-
vorschlage unserer Kunden reagieren zu kdnnen, bieten wir
ein umfassendes Schulungsprogramm fiir alle Mitarbeiter
mit direktem Kundenkontakt an. Ziel ist es, ein Verstandnis
fiir die Strategien und Anforderungen der Kunden zu ent-
wickeln, damit wir gemeinsam Losungen erarbeiten konnen.

Im Erstversicherungsbereich werden die Kunden in
Deutschland nach einem standardisierten Beratungsansatz
(ERGO Kompass) beraten, um eine durchgangig hohe
Beratungsqualitat sicherzustellen. ERGO setzt auf ver-
schiedene Werkzeuge, um direktes Feedback zu neuen
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Produkten und Dienstleistungen, aber auch zu libergreifen-
den strategischen Themen zu erhalten. Im Fokus steht
dabei unter anderem das eigene Marktforschungspanel
(ERGO Kundenwerkstatt) mit ca. 6.000 Kunden. Allein
2021 wurden in der ERGO Kundenwerkstatt 26 Projekte
bzw. Umfragen durchgefiihrt. Auch Kundenbeschwerden
werden erfasst und ausgewertet. Alle Riickmeldungen wer-
den als Grundlage fiir Verbesserungen in den verschiede-
nen Bereichen genutzt.

Im Rahmen eines Transformationsprogramms implemen-
tiert ERGO Deutschland zudem das Geschaftsmodell
.Hybrider Kunde”, das den stationaren und den Online-
Vertrieb miteinander verbindet. ERGO nutzt hierbei die
Online-Kompetenz der ERGO Direkt-Einheiten, um Wachs-
tum und Kundenzufriedenheit zu erzielen. Eine Ausweitung
des Geschaftsmodells iber Deutschland hinaus ist geplant.

Zudem werden bei ERGO Deutschland alle relevanten
Kundenanliegen sowie Prozesse digitalisiert und damit die
End-to-End-Digitalisierung im Schadenmanagement und
Betrieb, iber alle Prozesse und Geschéftsvorfalle hinweg,
vorangetrieben. Weiterhin haben wir im Rahmen des Aus-
baus der Themen Gesundheit, Mobilitat und mehrstufiger
Vertrieb (Verkauf tiber Drittanbieter) eine E-Care-Plattform
in Spanien entwickelt, die es ermdglicht, verschiedene
Gesundheitsservices zu blindeln. Im Bereich Mobilitat ko-
operieren wir mit einem Automobilhersteller, um Kunden
maBgeschneiderte Losungen anzubieten. Diese umfassen
beispielsweise eine Car Protection App fiir die Kunden
unseres Kooperationspartners zur unkomplizierten und
fallbezogenen Abdeckung von Versicherungsleistungen.

Die globale Kundenzufriedenheitsbefragung bei allen
Rickversicherungskunden wurde das letzte Mal im Sep-
tember 2020 durchgefiihrt. Zusatzlich flieBen die Daten in
ein Reputationsmanagement ein, mittels dessen die Repu-
tation bei relevanten Stakeholdern regelmaBig abgefragt
wird. Dadurch kénnen Veranderungen in der Fremdwahr-
nehmung unseres Riickversicherungsgeschafts friihzeitig
bemerkt und rechtzeitig korrigiert werden.

Kennzahlen

Net Promoter Score

2021 Vorjahr
Riickversicherung (absolut)! 56 56
ERGO (Anteil Markte liber
Marktdurchschnitt) % 40,0 70,0

1 Der NPS hat eine Skala von -100 bis 100.

Der NPS von 56 fiir die Riickversicherung liegt auf einem
sehr hohen Niveau.
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Umweltmanagement im eigenen
Geschaftsbetrieb

Strategie und Ziele

Munich Re hat mit der Munich Re Group Ambition 2025
einen ganzheitlichen Ansatz gewahlt und beriicksichtigt
neben den indirekten, wesentlichen Auswirkungen von
Investitionen und (Riick-)Versicherungsprodukten auf das
Klima auch die direkten Einfliisse durch eigene CO2-Emis-
sionen aus operativen Prozessen des Geschaftsbetriebs.
Dazu gehort die Steuerung unserer gruppenweiten Aktivita-
ten zur Verringerung der Auswirkungen der eigenen CO»-
Emissionen auf Umwelt und Klima mit entsprechenden
Reduktions- und Dekarbonisierungszielen. Unser Anspruch
ist es, einen Beitrag zu den Anforderungen des Pariser
Klimaabkommens zu leisten.

Unsere Ziele und Aktivitdten zur Verminderung unserer
CO2-Emissionen konzentrieren sich auf die Reduzierung
des Energieverbrauchs und weiterer Ressourcen wie
Wasser und Papier, die Sicherstellung moglichst umwelt-
freundlicher Geschéftsreisen sowie die Vermeidung von
Abfall. Unsere Mitarbeiter sensibilisieren wir dabei konti-
nuierlich zu umweltfreundlichem Verhalten.

Im Rahmen der Munich Re Group Ambition 2025 haben
wir uns Ziele fir die eigenen CO.-Emissionen aus operati-
ven betrieblichen Prozessen gesetzt. So wollen wir unsere
eigenen CO2-Emissionen pro Mitarbeiter um 12% bis 2025
bezogen auf das Basisjahr 2019 reduzieren, unter anderem
durch den Bezug von Griinstrom. Bis 2030 wollen wir
unsere eigenen CO2-Emissionen auf Netto-Null stellen.
Letzteres bedeutet, dass wir samtliches CO», das wir 2030
noch durch unsere betrieblichen Ablaufe verursachen,
durch geeignete Aufforstungs- oder Carbon-Capture-and-
Storage-Projekte aus der Atmosphére entfernen.

Die Verantwortung fiir die konzernweite Umwelt- und
Klimaschutz-Strategie, fiir die Ziele der Munich Re Group
Ambition 2025 und fiir alle damit verbundenen MafBnah-
men liegt beim Vorstand bzw. bei den entsprechenden
Ausschiissen mit ESG-Verantwortung. Die Umsetzung der
Strategie und der MaBnahmen zur Zielerreichung erfolgt
sowohl auf Gruppenebene, in den jeweiligen Geschéfts-
bereichen als auch auf lokaler Ebene.

Die Umweltleitlinien der Gruppe beschreiben unsere Ver-
pflichtung zur Einhaltung der nationalen und internationa-
len Umweltgesetzgebung sowie unsere freiwilligen Selbst-
verpflichtungen zum Umweltschutz.

MaBnahmen

Die Aktivitaten zum Umweltmanagement orientieren sich
an den Umweltleitlinien der Gruppe, die wir im Internet
unter www.munichre.com/cr/dokumente veréffentlichen.
Indikator fiir den Erfolg ist die Entwicklung der CO2-Emis-
sionen der oben beschriebenen Energietrager und Ressour-
cen in Form des CO-FuBabdrucks pro Mitarbeiter.



https://www.munichre.com/content/dam/munichre/contentlounge/website-pieces/documents/Umweltleitlinien-Munich-Re-Gruppe.pdf/_jcr_content/renditions/original./Umweltleitlinien-Munich-Re-Gruppe.pdf
http://www.munichre.com/cr/dokumente
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Wir konzentrieren uns auf MaBnahmen, die eine maximale
Hebelwirkung bei der Reduzierung unserer CO.-Emissionen
haben. Dazu gehoren die Steigerung der Energieeffizienz
beim Betrieb unserer Gebaude sowie die Substitution fos-
siler durch erneuerbare Energietrager. Auch bei der Durch-
flihrung von Geschéftsreisen werden Umweltaspekte wie
die Nutzung der Bahn oder die Auswahl von Hybrid- und
Elektrofahrzeugen beachtet. Durch die fortschreitende
Digitalisierung der Kommunikation und veranderte Gestal-
tung unserer Arbeitsplatze und Arbeitsweise sowie die
Aufgabe von nicht mehr benétigten Gebauden erwarten
wir durch diese MaBnahmen zukiinftige Einsparungen von
ca. 3% bis 4% der CO2-Emissionen bis zum Jahr 2025 im
Vergleich zum Basisjahr 2019.

Zudem enthalten unsere Richtlinien Vorgaben beziiglich
eines umweltschonenden Umgangs mit Wasser und Papier
sowie einer Reduktion des Abfalls, auch wenn diese Materia-
lien weniger als 5% unseres CO2-FuBabdrucks ausmachen.
Wir verwenden nachhaltige Verbrauchsmaterialien wie
Recyclingpapier und Mehrwegsysteme bei der Verpflegung
der Mitarbeiter.

Zur Férderung des Umweltbewusstseins, ermdoglichen wir
unseren Mitarbeitern die Teilnahme an ausgewahlten
Umweltschutzprojekten. 2021 wurde im Rahmen unserer
Aktivitaten zu nature-based solutions ein gruppenweites
Baumpflanzprojekt aufgesetzt, an dem 22 Standorte der
Gruppe teilgenommen haben. Um die Bemiihungen zum
Klimaschutz zu unterstiitzen, engagiert sich Munich Re so-
wohl bei lokalen Klimaschutzinitiativen, wie beispielsweise
dem Klimapakt Miinchen, als auch auf nationaler Ebene,
zum Beispiel bei der Allianz fiir Entwicklung und Klima.
2021 sind liber 47 % der Mitarbeiter von Munich Re in ein
Umweltmanagement-System nach DIN ISO 14001 oder
Eco Management and Audit Scheme eingebunden, das
systematisch die Implementierung von relevanten Umwelt-
aspekten beim Geschaftsbetrieb sowie bei der Produkt-
gestaltung lberpriift und bewertet.

Kennzahlen

Wir ermitteln den CO2-FuBabdruck pro Mitarbeiter aus
unseren betrieblichen Aktivitaten, indem wir die jahrlichen
CO2-Emissionen, die sich aus unserem Verbrauch von
Energie, Papier und Wasser, Geschaftsreisen und Abféllen
ergeben, beriicksichtigen. Dies geschieht auf standardi-
sierte Weise in Ubereinstimmung mit international aner-
kannten Methoden und Umrechnungsfaktoren, wie zum
Beispiel dem Greenhouse Gas Protocol.

Seit 2009 konnten wir bereits deutliche Einsparungen bei
den CO2-Emissionen der Gruppe erreichen. Im Jahr 2021
erheben wir Daten fiir ca. 82 % der Mitarbeiter und extra-
polieren die gemessenen Kohlenstoffaquivalente auf 100 %.
Fiir das Berichtsjahr 2021 erwarten wir, dass unsere CO--
Emissionen - insbesondere die der Geschaftsreisen - wei-
ter auf dem sehr niedrigen Vorjahresniveau von -25% im
Vergleich zum Jahr 2019 verbleiben. Diese Zahlen miissen
- wie schon im Vorjahr - vor dem Hintergrund der Auswir-
kungen der Corona-Pandemie interpretiert werden. Auch
wenn zum Redaktionsschluss dieses Berichts noch kein
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vollstandig validierter gruppenweiter CO.-FuBabdruck fur
2021 vorliegt, bestatigen ausgewahlte Kennzahlen diese
Einschatzung. So zeigen beispielsweise die CO.-Emissio-
nen der Flugreisen der Riickversicherung einen Riickgang
von 90 % (84 % im Jahr 2020) im Vergleich zum Jahr 2019.
Auch bezliglich ausgewahlter Kennzahlen der deutschen
ERGO Standorte ergibt sich eine ahnliche Einschatzung.
Im Vergleich zum Basisjahr 2019 verbleiben die CO2-Emis-
sionen aus dem Energieverbrauch am Standort Miinchen
nahezu auf dem gleichen Niveau, die CO2-Emissionen aus
dem Wasserverbrauch sind deutlich gesunken.

Die nicht vermeidbaren Emissionen - Scope 1 und 2 sowie
ausgewahlte Scope 3-Emissionen wie Papier, Wasser,
Abfall und Geschaftsreisen - werden nach Abschluss des
Geschaftsjahres durch den Kauf von CO,-Zertifikaten aus
Projekten mit hohem Qualitatsstandard kompensiert. Dafiir
werden Projekte ausgewahlt, die den Einsatz von fossilen
Energietragern vermeiden, Energieeffizienz fordern sowie
CO:2 durch Aufforstungsprojekte binden.

Menschenrechte

Strategie und Ziele

Die Achtung von Menschenrechten ist Teil unseres An-
satzes zur Unternehmensfiihrung, der 6konomische, 6ko-
logische und soziale Anforderungen in unsere Definition
von Erfolg einbezieht. Der Vorstand hat entsprechend
eine Position verabschiedet, die wir im Internet unter
www.munichre.com/cr/dokumente verdffentlichen. Mit
dieser Position bekennt sich Munich Re zur Achtung von
Menschenrechten, wie sie in Deklarationen der United
Nations (UN) oder der Internationalen Arbeitsorganisation
(ILO) definiert sind.

Munich Re hat sich verpflichtet, ihre menschenrechtliche
Sorgfaltspflicht entlang der gesamten Wertschépfungs-
kette einzuhalten und international anerkannte Menschen-
rechte zu respektieren. Im Rahmen der Unterzeichnung
des UN Global Compact der Vereinten Nationen im Jahr
2007 haben wir uns folgenden Grundséatzen verschrieben:

-den Schutz der internationalen Menschenrechte inner-
halb unseres Einflussbereichs zu unterstiitzen und zu
achten;

- Vorkehrungen zu treffen, dass sich Munich Re nicht an
Menschenrechtsverletzungen, wie beispielsweise Men-
schenhandel, mitschuldig macht;

- die Vereinigungsfreiheit und die wirksame Anerkennung
des Rechts auf Kollektivverhandlungen zu wahren;

- fiir die Abschaffung aller Arten von Zwangsarbeit und
Kinderarbeit einzutreten sowie

- fiir die Beseitigung von Diskriminierung bei Anstellung
und Beschéftigung einzutreten.

Diese Grundsétze sind auch in unserem Verhaltenskodex
verankert, der flr alle Mitarbeiter von Munich Re ver-
bindlich ist. Damit wollen wir ein konzernweites gemein-
sames Werteverstandnis zur Achtung der Menschenrechte
schaffen.


https://www.munichre.com/content/dam/munichre/contentlounge/website-pieces/documents/Human_Rights_declaration_2021.pdf/_jcr_content/renditions/original./Human_Rights_declaration_2021.pdf
http://www.munichre.com/cr/dokumente
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Dariiber hinaus bekennen wir uns zur Achtung der Men-
schenrechte, wie sie in den UN-Leitprinzipien fir Wirt-
schaft und Menschenrechte, in der Internationalen Men-
schenrechtskonvention und in der Erklarung lber die
grundlegenden Prinzipien und Rechte der ILO festgelegt
sind.

Im Einklang mit den internationalen Regularien wird zu-

dem seit 2017 eine vom Vorstand unterzeichnete Erklarung
zum UK Modern Slavery Act und erstmals im Jahr 2021 eine
Erklarung zum Australian Modern Slavery Act veroffentlicht.

Das Management von Munich Re ist bestrebt, mogliche
nachteilige Auswirkungen der Geschaftstatigkeit auf
Menschenrechte zu verhindern. Um solche Auswirkungen
systematisch zu ermitteln, wurden die folgenden vier Dimen-
sionen definiert: Mitarbeiter, Beschaffung, unser Kern-
geschaft der Erst- und Riickversicherung sowie Kapital-
anlage. Fiir jede dieser Dimensionen haben wir Instrumente
eingefiihrt, um unsere Entscheidungsfindung im Einklang
mit gewissenhaften Managementpraktiken zu steuern.
Dies ermdglicht uns, Risiken in Bezug auf Menschen-
rechtsverletzungen zu reduzieren bzw. zu vermindern.

Daneben hat Munich Re eine menschenrechtsbasierte
Strategie fiir die Nutzung kiinstlicher Intelligenz in Uber-
einstimmung mit den Richtlinien der Europaischen
Kommission entwickelt, die den Umgang mit den Themen
Datenschutz, Uberwachung, Diskriminierung, Befangen-
heit, unbeabsichtigte Folgen und Missbrauch durch bos-
artige Akteure umfasst.

Zudem streben wir an, gezielt die Sicherung von Grund-
rechten und damit auch von Menschenrechten zu verbes-
sern. Dies wollen wir unter anderem mit bedarfsgerechten
Versicherungsprodukten erreichen. So bieten wir beispiels-
weise eine Versicherung zum Schutz der Lebensgrundlage
nach Naturkatastrophen in Indien fiir besonders verwund-
bare Bevolkerungsschichten an. Die Versicherungssumme
wird infolge eines Schadenereignisses nach physikalisch
messbaren Kriterien an die Regierung ausgezahlt, die das
Geld an in der betroffenen Region bediirftige Menschen
weitergibt. Auch bei vielen unserer Spenden- und Sponso-
ring-Projekte steht die Sicherung von Grundrechten im
Vordergrund.

Weitere Informationen finden sich in unserem Corporate-
Responsibility-Bericht, in unserem jahrlichen Fortschritts-
bericht zum UN Global Compact sowie in unseren jahr-
lichen Berichten zu den PSI und den PRI.

MaBnahmen

Wir haben folgende Prozesse fiir die Einhaltung von
menschenrechtlichen Sorgfaltspflichten 2018 erarbeitet,
die seitdem jahrlich Gberpriift werden:

- Verpflichtung der Geschaftsleitung zur Achtung
der Menschenrechte;

- Identifizierung und Bewertung von Risiken von
Menschenrechtsverletzungen;

- Umsetzung von MaBnahmen und Uberwachung;
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- Berichterstattung und Kommunikation;
- Abhilfe und Beschwerdemechanismus.

Fir eine Meldung von maglichen oder tatsachlichen Men-
schenrechtsverletzungen steht Mitarbeitern und externen
Hinweisgebern das Compliance-Whistleblowing-Portal von
Munich Re zur Verfiigung. Wenn eine Menschenrechtsver-
letzung gemeldet wird oder wir auf anderem Wege davon
erfahren, gehen die zustandigen Compliance-Einheiten von
Munich Re dem VerstoB nach. Fiir jeden potenziellen Fall
wird eine Untersuchung eingeleitet, die nach einem in einer
internen Richtlinie festgelegten Verfahren ablauft. Jeder
potenzielle Fall von Fehlverhalten wird untersucht und auf-
geklart. Wenn wir von Menschenrechtsverletzungen in einer
bestehenden Vertragsbeziehung erfahren, treten wir in den
Dialog mit den verantwortlichen Akteuren und versuchen,
risikomindernde MaBnahmen zu vereinbaren.

Mitarbeiter

Als Arbeitgeber verpflichten wir uns, internationale Men-
schenrechtsstandards einzuhalten und adaquate Arbeits-
bedingungen fiir unsere Mitarbeiter zu schaffen.

In unserem Verhaltenskodex ist ausdriicklich formuliert,
dass Munich Re keine Diskriminierung toleriert. In
Deutschland ist eine Beschwerdestelle in Sinne des § 13
Allgemeines Gleichbehandlungsgesetz (AGG) eingerichtet.

Beschaffung

Bei unseren Beschaffungsentscheidungen und -aktivitaten
ist es unser Ziel, die Compliance-Grundsatze einzuhalten
und damit unternehmerische Verantwortung entlang der
Wertschépfungskette zu Glbernehmen. ESG-Kriterien spie-
len fiir uns bei der Beschaffung von Waren und Dienstleis-
tungen eine wichtige Rolle.

Versicherung

Munich Re hat in Zeichnungsrichtlinien klar festgelegt, wie
Underwriter und Kundenbetreuer mit ESG-Risiken bei Ver-
sicherungsgeschaften umzugehen haben. Wenn bei der
Risikopriifung im Underwriting menschenrechtliche Risiken
identifiziert werden, werden im Dialog mit dem Vertrags-
partner MaBnahmen zur Risikominderung besprochen und
vereinbart.

Im Versicherungsgeschaft wurden sensible Themen oder
Sektoren identifiziert, bei denen soziale Aspekte inklusive
Menschenrechten bei der Risikobewertung beriicksichtigt
werden. Fir diese Themen wurden unter anderem auch
menschenrechtsrelevante verbindliche Richtlinien oder
Best-Practice-Empfehlungen erarbeitet. Der Ausschluss
von gedchteten Waffen ist dabei bindend und gilt gleicher-
maBen fir Erst- und Riickversicherung.

Wenn die Priifung einer moglichen Transaktion durch die
Abteilungen Corporate Underwriting und Sustainability zu
dem Ergebnis kommt, dass diese erhebliche Reputations-
risiken birgt, wird dieser Fall fiir die Riickversicherung dem
Reputational Risk Committee bzw. fiir ERGO dem Reputa-
tions- und Integrationskomitee zur Entscheidung vorgelegt.
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Kapitalanlagen

Im Rahmen einer nachhaltigen Kapitalanlage werden
Staatsanleihen und Anleihen von staatsnahen Institutionen
mit MSCI-ESG-Rating CCC aufgrund hoher Risiken hin-
sichtlich sozio6konomischer und politischer Faktoren aus-
geschlossen. Diese MSCI Government Ratings beriicksich-
tigen unter anderem Menschenrechte.

Als verantwortungsbewusster Investor unterstiitzen wir zu-
dem die internationalen Konventionen im Zusammenhang
mit sogenannten gedchteten Waffen (Antipersonenminen
und Streumunition) und schlieBen Investitionen in Aktien
und Anleihen von Unternehmen aus, die in diesen Bereichen
aktiv sind.

Auch vor dem Hintergrund des im Juni 2021 vom Bundes-
tag verabschiedeten Gesetzes liber die unternehmerischen
Sorgfaltspflichten in Lieferketten (Lieferkettensorgfalts-
pflichtengesetz - LkSG) werden wir unsere internen Pro-
zesse zur Einhaltung von Menschenrechten weiter optimie-
ren. Mit dem Gesetz geht die Verpflichtung fiir deutsche
Unternehmen mit mehr als 3.000 Mitarbeitern einher, ab
dem Geschaftsjahr 2023 menschenrechtliche und umwelt-
bezogene Sorgfaltspflichten in angemessener Weise in
ihren Lieferketten zu beachten. Viele der im Lieferketten-
sorgfaltspflichtengesetz enthaltenen Konkretisierungen in
den Bereichen Risikoanalyse und Risikomanagement set-
zen wir bereits heute um, wie oben bei den MaBnahmen
dargestellt.

Wir sind bestrebt, unsere Prozesse zur Erflllung der
menschenrechtlichen Sorgfaltspflicht kontinuierlich zu ver-
bessern.

Mitarbeiterbelange

Fir Munich Re als wissensbasierte Unternehmensgruppe
bilden talentierte und leistungsstarke Mitarbeiter mit ihrer
Kompetenz das Fundament fiir den Unternehmenserfolg.
Sie zu gewinnen, zu entwickeln und zu binden ist eines der
beiden Kernziele unserer Personalpolitik. Als zweites Kern-
ziel der gruppenweiten Personalpolitik verfolgen wir die
Forderung von Vielfalt, Inklusion und Chancengleichheit
als strategischen Erfolgsfaktor von Munich Re. Als wesent-
liche Themen wurden im Bereich der Mitarbeiterbelange
erneut die Themen Arbeitgeberattraktivitat, Mitarbeiterent-
wicklung sowie Diversitéat, Inklusion und Chancengleich-
heit fiir Munich Re identifiziert.

Zu einzelnen konzerniibergreifenden Personalthemen
werden aus einer zentralen Personaleinheit, die direkt an
den Vorstandsvorsitzenden von Munich Re berichtet, stra-
tegische Impulse gegeben. Bei Bedarf werden in einem
Human-Resources-(HR-)Komitee, bestehend aus dem
Vorstandsvorsitzenden und den Arbeitsdirektoren der
Geschaftsfelder, strategische Leitplanken gesetzt. Diese
finden Uber Policies (zum Beispiel zu Diversity) oder ver-
netzte Projekte Eingang in die Personalpolitik der Riick-
versicherung, von ERGO sowie der MEAG.
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Mit der Munich Re Group Ambition 2025 werden Mit-
arbeiterbelange in unserer Geschaftsstrategie verankert.
Munich Re tritt dafiir ein, sich als bevorzugter Arbeitgeber
mit langfristig attraktiven Arbeitsplatzen und exzellenten
Entwicklungsmaglichkeiten zu platzieren. Zentral sind fir
Munich Re zudem die Themen ,Driving Digital Culture” so-
wie eine deutliche Erh6hung des weltweiten Frauenanteils
in Flihrungspositionen.

Unser Ziel ist es, unsere Geschéftsstrategien im Konzern
bestmdglich in dem jeweiligen Kunden-, Wettbewerber-
und Mitarbeiterumfeld bei Riickversicherung, ERGO und
MEAG umsetzen zu konnen. Das operative Personal-
management orientiert sich eng an den spezifischen Be-
dirfnissen der jeweiligen Geschaftsmodelle und ist damit
explizit dezentral ausgerichtet. Anpassungen zentraler Vor-
gaben und dezentrale Losungen zu Personalthemen sind

in diesem Sinne fir Geschéaftsfelder moglich und sinnvoll.

Strategie und Ziele

Die Personalarbeit von Munich Re orientiert sich an dem
Ziel, ein attraktiver, fairer und verantwortungsvoller Arbeit-
geber zu sein und auch in Zukunft zu bleiben. Mitarbeiter
mit umfangreicher Expertise und breiter Erfahrung weltweit
zu gewinnen, zu entwickeln und an uns zu binden, sind da-
bei wesentliche Elemente. Wir fordern eine zukunftsorien-
tierte und wertschatzende Arbeitskultur, in der die Koope-
ration in unserer globalen Organisation und in externen
Wissensnetzwerken zu besten Lésungen fiir unsere Kunden
flihrt. Wahrend der auch im Jahr 2021 anhaltenden Corona-
Pandemie ist deutlich geworden, dass das Vertrauen in die
Selbststandigkeit unserer Mitarbeiter sowie Work-Life-
Balance-Aspekte zentrale Hebel unserer Personalarbeit
sind und wir diese in den kommenden Jahren in vielfaltiger
Weise im Sinne der Arbeitgeberattraktivitat in der Gruppe
nutzen und weiterentwickeln werden.

Als Rahmenwerke fiir die Mitarbeiter gelten Betriebsver-
einbarungen in allen Geschaftsfeldern in Deutschland,
weltweit gliltige Personalrichtlinien in der Riickversiche-
rung und bei ERGO, internationale HR-Standards und
-Prozesse fiir die Rekrutierung und Auswahl bei ERGO
sowie das Personalhandbuch der MEAG in Deutschland.

MaBnahmen

Durch sichere Arbeitsplatze, transparente Vergiitungsbe-
dingungen, ein weitreichendes betriebliches Gesundheits-
management mit vielfaltigen Gesundheitsangeboten, um-
fangreiche Employee-Assistance-Programme sowie flexible
Arbeitsbedingungen und Arbeitszeitmodelle versuchen wir,
die Attraktivitat fir unsere Mitarbeiter zu festigen.

Munich Re hat sich auch im Jahr 2021 mit den Auswirkun-
gen der Corona-Pandemie als verantwortungsvoller Arbeit-
geber gezeigt: Wir mussten weder in Deutschland das In-
strument der Kurzarbeit nutzen noch haben wir in anderen
Landern auf staatliche Hilfen zuriickgegriffen. Oberste Prio-
ritat fir unseren Geschéaftsbetrieb behielt der Schutz der
Gesundheit der Mitarbeiter, der durch mobiles Arbeiten
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und strenge Hygienevorschriften ermdglicht wurde. On-
line-Portale und -Tools halten Mitarbeiter und Fiihrungs-
krafte in allen Geschaftsfeldern weiterhin auf dem aktuel-
len Stand und bieten Hilfestellungen zum virtuellen
Arbeiten und Fiihren. Uber unser betriebliches Gesund-
heitsmanagement haben wir unseren Mitarbeitern grup-
penweit freiwillige COVID-19-Schutzimpfungen angebo-
ten. In der gesamten Gruppe ist die Koordination der
COVID-19-Aktivititen sowie eine enge Uberwachung der
Fallzahlen sichergestellt.

Munich Re positionierte sich im Jahr 2021 am Arbeitsmarkt
Uber Strategien zur Employer Value Proposition in der
Riickversicherung und zur Arbeitgebermarke - Employer
Branding - in der Erstversicherung und versucht so, auch
zukiinftig exzellente Mitarbeiter zu gewinnen und lang-
fristig zu binden. Die Employer Value Proposition ,Push
boundaries. With us.” reprasentiert das Selbstverstandnis
der Riickversicherung als Arbeitgeber, Talenten den Raum
zu geben, gemeinschaftlich mehr zu erreichen und sie da-
bei zu unterstiitzen und zu férdern.

Neben der bedarfsbezogenen Rekrutierung von Fach- und
Fihrungskraften wirbt Munich Re kontinuierlich um Nach-
wuchskrafte, also Studenten, Absolventen und Young Pro-
fessionals. Exzellente Hochschulabsolventen haben die
Moglichkeit, durch die Programme EXPLORE der Gruppe
oder das ,International Graduate Trainee Programme” eine
Karriere in der Riickversicherung zu beginnen. Ziele der
Programme sind, die Teilnehmer in ihren fachlichen, sozia-
len und personlichen Kompetenzen systematisch fiir die
vielfaltigen Aufgaben im Konzern auszubilden. Zum 31. De-
zember 2021 gab es in EXPLORE 10 (9) und in der Riick-
versicherung 96 (60) Programmteilnehmer. Auch die
MEAG startete 2021 mit dem neuen Trainee-Programm
JFutures”, fiir das neun Hochschulabsolventen gewonnen
wurden und das lber einen Zeitraum von 15 bis 18 Mona-
ten laufen wird.

Zur Messung der Arbeitgeberattraktivitat beteiligen wir
uns an externen Rankings, wie beispielsweise Trendence.
Hier werden wir regelméaBig von Studenten als attraktiv
bewertet. Die Scores unserer eigenen Mitarbeiter und
Bewerber im Bewertungsportal Kununu liegen fiir die
Riickversicherung und fiir ERGO im mittleren Bereich.
Auf der Plattform glassdoor werden wir als attraktiver
Arbeitgeber wahrgenommen.

Munich Re zeichnet sich durch eine hohe Mitarbeiterbin-
dung, eine lange durchschnittliche Betriebszugehdérigkeit,
niedrige Mitarbeiterfluktuationsraten sowie einen geringen
Krankenstand aus. Mehr als der Halfte aller Mitarbeiter bie-
ten wir die Mdglichkeit, Sabbaticals und freie Tage in An-
spruch zu nehmen. Eine sehr hohe Anzahl an Mitarbeitern
hat Zugang zu betrieblichen GesundheitsmaBnahmen wie
Grippeschutzimpfungen und Gesundheits-Checks. Die
Maoglichkeit, flexibel zu arbeiten, wird von einem groBen
Teil unserer Mitarbeiter genutzt. Ein sehr hoher Anteil aller
Mitarbeiter arbeitet in einem unbefristeten Arbeitsverhaltnis.
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Kennzahlen

Arbeitgeberattraktivitat

2021 Vorjahr Veranderung
Munich Re %
Durchschnittliche
Unternehmenszu-
gehorigkeit
(zum 31.12))
Freiwillige
Fluktuationsrate % 5,6 3,5
Krankenquote % 3,7 3,8
Mitarbeiter mit der
Moglichkeit auf
Sabbaticals &
Sonderurlaub
(zum 31.12.)* % 67,3 65,2
Mitarbeiter mit
Zugang zu betrieb-
licher Gesundheits-
vorsorge durch
Betriebsarzt oder
private Kranken-
versicherung
(zum 31.12.)* % 82,2 85,1
Mitarbeiter mit der
Maéglichkeit, mobil
zu arbeiten
(zum 31.12.)* % 90,3 99,6
Mitarbeiter mit
flexibler Arbeitszeit
(zum 31.12.)* % 78,5 95,1
Mitarbeiter in
unbefristetem
Arbeitsverhaltnis
(zum 31.12.) % 96,2 95,8

Jahre 13,9 13,8 0,7

Miinchener Riick AG
Durchschnittliche

Unternehmenszu-

gehorigkeit

(zum 31.12)) Jahre 14,0 14,5 -3,4
Freiwillige

Fluktuationsrate % 2,2 1,6

1 Die Abweichung zum Vorjahr ist im Wesentlichen auf eine Methodenénderung
zurlickzufiihren.

Strategie und Ziele

Lernziele und -inhalte orientieren sich grundsatzlich am
Kompetenzmodell von Munich Re, das die fiir die Gruppe
relevanten Kernanforderungen an die Mitarbeiter zusam-
menfasst. Hinsichtlich aktueller und zukiinftiger Anforde-
rungen findet eine regelméaBige Aktualisierung statt. Die
digitale Kompetenzentwicklung verandert dabei in vielerlei
Hinsicht und signifikant die Arbeitsweise unserer Mitarbei-
ter weltweit.

Die Verantwortung fiir WeiterbildungsmaBnahmen ist de-
zentral in den einzelnen Geschaftsfeldern angesiedelt. Hier
verantwortet HR primar WeiterbildungsmaBnahmen in den
Bereichen soziale Kompetenz, Methoden- und Fiihrungs-
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kompetenz sowie Sprachen. Fachliche Weiterbildungs-
maBnahmen und E-Learnings zu Compliance, Datenschutz
oder Informationssicherheit werden von den jeweiligen
Fachbereichen verantwortet.

In allen Geschaftsfeldern werden im Rahmen von Talent-
programmen systematisch Mitarbeiter in ihrer Karriere
begleitet und auf zukiinftige Anforderungen vorbereitet.
Eine kontinuierliche Entwicklung von Talenten ist ein
Schliissel zur Erreichung der strategischen Geschaftsziele
der Munich Re Group Ambition 2025.

Die Munich Re Group Ambition 2025 zeichnet den Weg zu
digitalem Kompetenzaufbau und ,New Ways of Working”
vor. Der Aufbau und die Erweiterung von digitaler Exper-
tise unserer Mitarbeiter ist dabei ein Kernanliegen von
Munich Re. Hierflr erweitern wir kontinuierlich unsere
digitalen Lernangebote, damit unsere Mitarbeiter die fir
die digitale Transformation erforderlichen Werkzeuge und
Arbeitsmethoden in unseren jeweiligen Geschaftsmodellen
beherrschen. Auch in der Kompetenzentwicklung haben die
Corona-Pandemie und die intensive Nutzung von Home-
office die Entwicklung beschleunigt. Globale Trends, sich
verandernde geschéftliche Anforderungen und Erwartun-
gen der Mitarbeiter flihren zudem zu neuen Formen der
Zusammenarbeit, die Munich Re in verschiedenen Projekten
gruppenweit unter der Uberschrift ,New Ways of Working"
aktiv vorantreibt.

Auf Konzernebene ist die gruppenweite Personaleinheit fiir
die strategische Managemententwicklung und Nachfolge-
planung der obersten Fiihrungsebene verantwortlich. Die
Einheit berichtet an den Vorstandsvorsitzenden. Organisa-
torisch tragen jeweils Geschaftsfiihrung und Vorstand der
einzelnen Geschéftsfelder die oberste Verantwortung.

MaBnahmen

Zur Entwicklung unserer Mitarbeiter verfiigt Munich Re
Uber ein umfangreiches Angebot an Aus- und Weiterbil-
dungsmaBnahmen.

Um in Zukunft noch besser, vernetzter und schneller auf
Kundenanforderungen zu reagieren, starkt Munich Re in
der Riickversicherung die Agilitdt und Autonomie der Mit-
arbeiter mit regelmaBigen Dialogen zu den drei Elementen
personliches Engagement, Feedback und Entwicklung und
riickt so die Kooperation aller Mitarbeiter in den Mittel-
punkt der operativen Fiihrungsarbeit. Fiir ihr Konzept
gewann Munich Re in der Riickversicherung im Jahr 2021
beim Bildungspreis der Deutschen Versicherungswirt-
schaft, dem ,InnoWard 2021, den dritten Preis in der Kate-
gorie ,Personalentwicklung/Qualifizierung”. Um das Feed-
back-Element weiter zu starken, wurden im Geschaftsjahr
.Leadership Check-Ins” eingefiihrt. Diese beinhalten die
Maéglichkeit flir Fiihrungskréafte, sich Feedback zu ihren
Fihrungsqualitaten von ihren Teammitgliedern und Kolle-
gen einzuholen.
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Neue Akzente wurden auch in der Fiihrungskultur gesetzt.
Anfang des Jahres 2021 wurden ,Leadership Values” in der
Rickversicherung global ausgerollt. Diese aus fiinf Prinzi-
pien bestehenden Fiihrungsgrundséatze sind in die Rekru-
tierung und in das Talent Management integriert, zum Bei-
spiel bei der Auswahl von Bewerbern und der Besetzung
von Fiithrungspositionen.

Die Entwicklung von Talenten, die ,Talent Pipeline”, ist von
herausragender Bedeutung fiir den nachhaltigen Erfolg
unseres Unternehmens. Mit verschiedenen geschéftsfeld-
spezifischen und gruppenweiten Férderprogrammen ent-
wickeln wir besonders talentierte Mitarbeiter sowohl fach-
lich als auch personlich weiter.

Auf Gruppenebene streben wir mit dem Programm ,Group
Management Platform” vor allem die Vernetzung unseres
Managements sowie die Weiterbildung zu aktuellen Manage-
mentthemen an. Damit legen wir auch eine Basis fiir Nach-
folgeplanungen auf dieser Ebene. 2021 haben wir 132 (152)
Mitglieder des Programmes begleitet.

In der Riickversicherung werden im Rahmen zweier Pro-
gramme Talente identifiziert und gefordert. ,Hydrogen”
ist ein dreijahriges Programm, das 80 (76) Teilnehmer
auf eine weiterfiihrende globale Funktion vorbereitet.
.Oxygen”, das im Jahr 2021 als Talentférderprogramm fiir
132 Teilnehmer ins Leben gerufen wurde, bereitet inner-
halb von ein bis zwei Jahren auf eine erste Flihrungsauf-
gabe im regionalen Bereich vor.

Der Talent-Management-Prozess ,ERGO Grow" richtet
sich an Mitarbeiter, die eine erste oder weitergehende
Fuhrungs- oder Projektleiteraufgabe bei ERGO anstreben.
Im Jahr 2021 wurden hierfiir 141 Talente identifiziert und
begleitet.

Mit dem ,ERGO Leadership Programme” fordert ERGO
22 Top-Talente im Management fiir weiterfiihrende Auf-
gaben.

Unseren Erfolg in der internen Talententwicklung messen
wir vor allem an der Anzahl der offenen Flihrungspositio-
nen in allen Geschaftsfeldern in Deutschland, die wir mit
internen Kandidaten besetzen konnten. Im Jahr 2021 lag
dieser Wert bei 82,6 % (81,2%). Zudem erganzen wir unser
Management bewusst immer wieder durch externe Rekru-
tierungen.

Wir fordern eine digitale Kultur durch zentrale Weiter-
bildungsangebote fiir alle Mitarbeiter.

In der Riickversicherung ermdglicht die ,Digital School”,
eine Plattform mit verschiedensten Lerninhalten und
Formaten, einen selbstgesteuerten Wissensaufbau. Einen
speziellen Fokus legt Munich Re auf den kompetenten
Umgang mit Daten und Algorithmen. Die globale Weiter-
bildungsinitiative ,Data Analytics Curriculum”, ein mehr-
stufiges digitales Qualifizierungsangebot, steht den Mit-
arbeitern in der Rickversicherung offen. Die im Jahr 2021
rund 1.450 (3.750) Zugriffe auf die Digital School sowie
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ca. 500 (450) Mitarbeiter mit Zertifizierungen der héchsten
Qualifizierungsstufen im Rahmen des Data Analytics Curri-
culums unterstreichen die Relevanz und Attraktivitat

des Angebots. Dies zeigt sich auch im eigens entwickelten
E-Learning zum Basiswissen des Data Analytics Curricu-
lums, das ein umfangreiches Lernangebot bietet und im
Jahr 2021 ca. 1.400 (1.300) Mal bearbeitet wurde. Ein wesent-
liches weiteres Angebot in der Lernlandschaft ist LinkedIn
Learning, das fiir alle Mitarbeiter der Riickversicherung
global zur Verfligung steht. Aufgrund der hohen Flexibilitat
und der vielfaltigen virtuellen Themen wird das Angebot
weltweit intensiv genutzt. Dies zeigt sich neben ca. 6.100
(4.300) aktivierten Lizenzen auch an liber 228.000 (120.000)
absolvierten Lernvideos.

ERGO bietet ebenfalls MaBnahmen an, die Mitarbeiter im
Umgang mit der digitalen Transformation unterstiitzen,
entsprechende Fahigkeiten aufzubauen. Mit der digitalen
Lernplattform ,e-campus” stellt ERGO Selbstlernangebote
in Video- und Audioformaten zur Verfiigung. Fiir ca. 1.000
Fuhrungskrafte werden global digitale Lerninhalte aus den
Bereichen Fiihrung, Innovation und Digitalisierung angebo-
ten. Fest etabliert ist dariiber hinaus der ,digital morning”,
eine monatlich stattfindende, virtuelle Mitarbeiterveranstal-
tung fir alle Mitarbeiter von ERGO.

Die MEAG setzt im Bereich der Weiterbildungsangebote
ebenfalls auf den schnellen Ausbau digitaler Formate, zum
Beispiel im Recruiting- und Onboarding-Prozess, und bie-
tet seit dem Jahr 2021 ein virtuelles Online-Learning-Pro-
gramm zu den Themengebieten Entwicklung & Karriere,
Skills & Methoden, Transformation, Leadership und Innova-
tion & Digitalisierung an.

New Ways of Working werden unsere Kultur nachhaltig
verandern. In der Riickversicherung wird mit der umfassen-
den Initiative RE_Work dieser Wandel aktiv gestaltet.
Globale RE_Work-Prinzipien bilden dabei den Rahmen fiir
New-Work-Projekte. Diese beinhalten unter anderem ein
Pilotprojekt zur Gestaltung eines flexiblen Arbeitsplatz-
modells sowie eine Mitarbeiterbefragung zu deren mog-
licher Ausgestaltung.

Bei ERGO und der MEAG wurden im Jahr 2021 fiir
Deutschland Betriebsvereinbarungen zum mobilen
Arbeiten und zu veranderten Raumkonzepten ohne feste
Arbeitsplatze abgeschlossen. Flexiblere Arbeitsweisen
konnen somit sukzessive umgesetzt werden. Um Mitarbei-
ter und Fihrungskréafte in Bezug auf die unterschiedlichen

Munich Re Konzerngeschéftsbericht 2021

39

Herausforderungen aus New Ways of Working bestmdg-
lich zu begleiten und die neue Denk- und Arbeitsweise zu
verankern, startete ERGO im Herbst 2021 deutschlandweit
ein umfassendes Aktivierungs- und Change-Programm. Die
digitale ,New Work.now-Plattform” ist dabei das zentrale
Begleitelement, das Informations- und Qualifizierungsfor-
mate biindelt. Mit New Work@MEAG mochte die MEAG
ein flexibles und attraktives Arbeitsumfeld schaffen, das
Exzellenz, Innovationskraft und Zusammenhalt starkt, zum
Abbau von Silo-Denken beitragt und neue Formen der Zu-
sammenarbeit fordert.

Den Erfolg unserer MaBnahmen messen wir anhand von
Mitarbeiterbefragungen sowie Kennzahlen wie der frei-
willigen Fluktuationsrate und den nachfolgend dargestell-
ten Kennzahlen. Hieraus leiten sich auch Steuerungs-
impulse fiir unsere Fiihrungskréafte ab. Als Ergebnis einer
globalen Mitarbeiterbefragung in der Riickversicherung
und bei der MEAG im Jahr 2020 zeigte sich eine hohe Mit-
arbeiterzufriedenheit, gepaart mit einer auBerordentlichen
Leistungsbereitschaft und -fahigkeit. Als Handlungsfelder
wurde beispielsweise eine weiter hohe Komplexitat identi-
fiziert, an die Fliihrungskréafte adressiert und im Laufe des
Berichtsjahres in den einzelnen Einheiten mit MaBnahmen
unterlegt. Die fur die MEAG abgeleiteten Handlungsfelder,
beispielsweise bezliglich der Férderung von Kollaboration
sowie der Performanceorientierung, bearbeiten wir in Pro-
jekt- und Change-Teams. Anfang 2021 wurden bei ERGO
die Ergebnisse der im Jahr 2020 in Deutschland durch-
gefiihrten Pulse-Mitarbeiterbefragung zu sich durch die
Corona-Pandemie verandernden Arbeitsbedingungen ver-
offentlicht. Die im Vergleich zur Mitarbeiterbefragung 2019
gestiegene Teilnahmequote sowie die verbesserten Ergeb-
nisse zum Index des Nachhaltigen Engagements zeigen
eine Fortfiihrung des positiven Trends. Uber 4.200 offene
Kommentare lieferten zudem wichtige Impulse fiir die
Ausgestaltung der neuen Arbeitswelt infolge der Corona-
Pandemie. Im November 2021 startete bei ERGO eine
globale Mitarbeitervollbefragung mit der Beteiligung von
tiber 20 Landergesellschaften.

Im Jahr 2021 hatte Munich Re in Deutschland 969 (968)
Personen in Ausbildungsprogrammen. Weltweit konnten
2021 33,9% (35,0 %) der offenen Stellen mit internen Kan-
didaten besetzt werden.
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Kennzahlen

Mitarbeiterentwicklung

2021 Vorjahr Veranderung
%

Mitarbeiter mit

mindestens einer

Weiterbildungs-

maBnahme % 95,1 85,9

Mitarbeiter mit

mindestens einer

virtuellen Weiter-

bildungsmaB-

nahme % 91,6 83,9

Weiterbil-

dungstage pro

Mitarbeiter

Weiterbil-

dungstage pro

Mitarbeiter fiir

digitale Lern-

themen!

Durchschnittliche

Weiterbildungs-

kosten pro

Mitarbeiter! ) € 757 615 23,1

1 Es handelt sich um auf Tage hochgerechnete, zentral gesteuerte Weiter-
bildungsprogramme. Individuell durch die Bereiche organisierte, fachspezifische

QualifizierungsmaBnahmen sind nicht enthalten. Gleichzeitig lasst sich ein
Trend zu kiirzeren Weiterbildungsformaten erkennen.

Tage 2,4 3,2 -24,5

Tage 1,1 2,6 -56,6

Strategie und Ziele

Wir sind der festen Uberzeugung, dass die Vielzahl an
unterschiedlichen Mentalitaten, Ideen, Denkweisen, Erfah-
rungen und Wissensstanden unserer Mitarbeiter einen
zentralen Erfolgsfaktor fiir Munich Re darstellt, und haben
ihre Férderung als strategischen Schwerpunkt in der
Munich Re Group Ambition 2025 verankert. Schon heute
arbeiten Mitarbeiter mit tiber 100 verschiedenen Nationali-
taten an tber 50 weltweiten Standorten fiir Munich Re.
Bereits seit dem Jahr 2012 zahlt Munich Re zu den Unter-
zeichnenden der ,Charta der Vielfalt” und hat eine kon-
zernweite Diversity Policy etabliert, in der die wichtigsten
Grundsatze fiir ein tGibergreifendes und umfassendes Diver-
sity & Inclusion Management festgelegt sind. Bei unseren
Aktivitaten spielen Merkmale unserer Mitarbeiter wie
Geschlecht, Alter und Internationalitit - neben anderen
Kriterien wie Religion, Behinderung, Nationalitat, People of
Colour und sexuelle Orientierung - eine besondere Rolle,
die auch in unserer Diversity Policy verankert sind.

Die strategische Steuerung der Diversity-Initiativen erfolgt
durch die gruppenweite Personaleinheit und wird durch die
Geschéftsleitung bzw. den Personalvorstand der Geschafts-
felder implementiert. Die Personalabteilungen der Geschéfts-
felder verantworten die operative Umsetzung an den jeweili-
gen Standorten und in den jeweiligen Geschaftseinheiten.

Unser Ziel ist es, den Anteil von Frauen in Fiihrungspositio-
nen auf allen Managementebenen von 35% per Ende 2020
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bis zum Jahr 2025 auf 40 % anzuheben. Ende 2021 betrug
dieser Wert schon 37,8 %.

MaBnahmen

Munich Re stellt sich klar gegen Rassismus, Ungleichheit
und Diskriminierung. Der Munich Re Verhaltenskodex, als
gruppenweit verbindliches Regelwerk fiir alle Mitarbeiter,
untersagt jegliche Diskriminierung oder soziales Fehlver-
halten. Mitarbeiter absolvieren regelmaBig verpflichtende
Schulungen zum AGG und zum Verhaltenskodex. Fiir den
Fall von unzuldssigen Benachteiligungen sind Beschwerde-
stellen etabliert.

Die Unterstiitzung des Vorstands fiir die Erh6hung des
Anteils von Frauen in Fiihrungspositionen global und auf
allen Managementebenen wurde im Jahr 2021 noch einmal
bekréaftigt. Folgende MaBnahmen sollen das beférdern:
Kandidatenlisten und Auswahlgremien miissen gruppen-
weit divers sein, seniore Besetzungsentscheidungen wer-
den vom Vorstand eng begleitet, eine noch starkere Aus-
richtung der Talententwicklung auf Chancengleichheit und
ein gruppenweites Monitoring des Gender-Diversity-Fort-
schritts. Die Kennzahlen sind in dem regelmaBigen gruppen-
weiten Reportingprozess unserer Geschaftszahlen integriert.

Um das selbst gesteckte Ziel zu erreichen, hat Munich Re
begleitende Rahmenbedingungen geschaffen und zahl-
reiche MaBnahmen aufgesetzt, die zur personlichen Ent-
faltung aller Mitarbeiter beitragen sollen. Etablierte Férder-
maBnahmen wurden im Jahr 2021 weiter fortgesetzt. Hierzu
zahlen Mentoringprogramme, Coachingangebote, Netz-
werke fir unterschiedliche Mitarbeitergruppen sowie indi-
viduelle Teil- und Elternzeitmodelle. Vielfaltige familien-
unterstiitzende Dienstleistungen rund um Kinderbetreuung,
Altenpflege und Karriereberatung erganzen unser Angebot.

Als weitere MaBnahmen zur Férderung von Gender Diversity
sind zu nennen:

Am Standort Miinchen hat die Arbeit am ,Frauen-Karriere-
Index” im Jahr 2021 begonnen, mit dem wir noch besser
verstehen wollen, welche Herausforderungen bei Karrieren
von Frauen zu beachten sind und wo wir als Munich Re
stehen.

Anlasslich des internationalen Frauentags im Marz 2021
nahmen lber 130 Mitarbeiter der Riickversicherung an
einer LinkedIn-Aktion zur Férderung von Geschlechter-
gleichstellung teil.

ERGO startete im Jahr 2021 bereits das zehnte Mentoring-
programm fiir weibliche Mentees aus deutschen Stand-
orten, um qualifizierte und ambitionierte Frauen auf ihrem
personlichen Karriereweg zu unterstiitzen.

Die bei ERGO im Rahmen des Projekts ,Frauen im Ver-
trieb” in den Vorjahren erarbeiteten MaBnahmen werden
umgesetzt und regelméaBig an einen eigens eingerichteten
Lenkungsausschuss berichtet.
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Den 12 (13) Frauennetzwerken gehorten im Jahr 2021 2.217
(1.666) Teilnehmer an. Insgesamt nahmen 2.814 (1.063)
Teilnehmer an den Veranstaltungen im Geschéftsjahr teil.
Das Frauennetzwerk Erfolgreiche Frauen, erfolgreiches
Unternehmen (EFEU) in der Riickversicherung verfolgt das
Ziel, Frauen zu den nachsten Karriereschritten zu ermuti-
gen und die Sichtbarkeit von Frauen in Unternehmen zu
fordern. Anlasslich des internationalen Frauentags fand bei
der MEAG ein Round-Table-Gesprach mit Mitgliedern des
Frauennetzwerkes win@m und der Geschéftsleitung statt.

Zahlreiche weitere Netzwerke und Aktivitaten spiegeln
im Berichtsjahr das groBe Engagement der Mitarbeiter
von Munich Re bei den Themen Diversity, Inklusion und
Chancengleichheit wider:

In den 4 (7) Netzwerken der LGBTIQ+ Community fanden
global 20 (21) Veranstaltungen statt. Uber eine Kooperation
mit dem Anbieter ,Prout at Work” werden diese Netzwerke
seit 2021 noch intensiver unterstiitzt.

ERGO veranstaltete im Mai 2021 in Deutschland eine
.Diversity Week”. Vertreter des LGBTIQ+ Netzwerks, des
Frauen- und Vaternetzwerks, des Inklusionsnetzwerks
sowie des neu gegriindeten People-of-Colour-Netzwerks
gewahrten einen Einblick in ihre jeweiligen Anliegen und
die gelebte Diversitat in der ERGO Belegschaft.

In der Riickversicherung wird Gber LinkedIn Learning und
die Lernressource Catalyst eine Vielzahl an individuellen
Lernprogrammen, Trainings und informativen Beitragen
zur Forderung eines integrativen Arbeitsplatzes global
angeboten. Hierflir wurde beim Welttag der kulturellen
Vielfalt sowie beim Pride Month, der jahrlichen Feier der
LGBTIQ+ Gemeinschaft im Juni, geworben. In den USA
engagieren wir uns intensiv fiir Themen im Zusammen-
hang mit People of Colour und ethnischer Zugehorigkeit,
zum Beispiel tiber Gremien und Mitarbeiternetzwerke. Im
Jahr 2021 bauten wir zudem Partnerschaften mit Schulen,
Universitaten, Nonprofit Organisationen und Verbanden
auf und hatten die Gelegenheit, einer der Sponsoren fir das
10-jahrige Jubilaum der Memorial Foundation zu sein, die
sich flr den Erhalt des Martin Luther King Jr. Memorials
einsetzt.

Auch in den verschiedenen Talentprogrammen legen wir
weiterhin einen besonderen Fokus auf ausgewogene Diver-
sitat:

In der konzerniibergreifenden Group Management Plat-
form liegt der Frauenanteil bei 38 (31) %, 45 (42) % haben
einen internationalen Hintergrund.

Der Frauenanteil in der Riickversicherung im globalen
Talentprogramm ,Hydrogen” betragt 38 (38) %, rund
73 (rund 82) % der Teilnehmer kommen aus der inter-
nationalen Organisation.

In dem Talentprogramm ,Oxygen” der Riickversicherung

betragt der Frauenanteil 47 %, rund 83 % der Teilnehmer
kommen aus der internationalen Organisation.
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Der Frauenanteil im ,ERGO Leadership Programme” liegt
bei 55%. 36 % der Teilnehmer kommen aus der internatio-
nalen Organisation.

Im neuen Trainee-Leadership-Programm ,Futures” der
MEAG konnte im Jahr 2021 ein Frauenanteil von 56 %
erzielt werden.

Kennzahlen

Diversitat, Inklusion und Chancengleichheit

31.12.2021 Vorjahr Veranderung
Munich Re %
Frauen im
Personalbestand % 52,6 52,9

Frauen in Fiih-

rungspositionen,

Level 1-4 % 37,8 35,1
Frauen in Fiih-

rungspositionen,

Level 1 % 31,6 27,3
Frauen in Fiih-

rungspositionen,

Level 2 % 32,3 31,2

Nationalitaten Anzahl 114 - -
Frauennetzwerke  Anzahl 12 13 -7,7
LGBTIQ+

Netzwerke Anzahl 4 7 -42,9
Internationale

Teilnehmer an

Entwicklungs-

programmen % 36,1 -

Miinchener Riick AG

Frauen im

Personalbestand % 44,8 44,4
Frauen in Fiih-

rungspositionen,

Level 1 % 14,0 7.9
Frauen in Fiih-

rungspositionen,

Level 2 % 24,1 19,4

Weitere Informationen zu Frauen in Flihrungspositionen
(Ziele und Status) werden in der Erklarung zur Unter-
nehmensfiihrung gemal § 289f HGB und § 315d HGB,
Abschnitt gleichberechtigte Teilhabe von Frauen und
Mannern an Fiihrungspositionen, fiir das Geschaftsjahr
2021 dargelegt.

Zusammenfassend war das Jahr 2021 sowohl geschéftlich
als auch fiir unsere Mitarbeiter wiederum durch die
Corona-Pandemie gepragt. Sie fordert uns stark heraus,
zeigt aber auch neue Méglichkeiten auf. Bei den Berichts-
themen konnten wir dennoch gute Fortschritte erzielen
und gezielt strategische Weichenstellungen vornehmen,
die uns die Richtung und Ambition fiir die nachsten Jahre
vorgeben, zum Beispiel bei New Ways of Working oder
Diversity & Inclusion. Dabei werden wir auch weiterhin im
Konzern unterschiedliche operative Umsetzungen etablie-
ren, die das jeweilige Geschaftsmodell und die jeweilige
Mitarbeiterstruktur optimal unterstiitzen konnen.
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Governance

Unter dem Kapitel Governance stellen wir die berichts-
relevanten Themen Compliance sowie Verantwortungs-
volle digitale Transformation, Datenschutz und Cyber-
security dar.

Strategie und Ziele

Wie Munich Re in der Offentlichkeit und von ihren Ge-
schéaftspartnern wahrgenommen wird, hangt von jedem
Einzelnen unserer Mitarbeiter ab. Wir richten unser Han-
deln an den Prinzipien und Werten unseres Verhaltens-
kodex aus und streben dadurch an, das Vertrauen unserer
Stakeholder zu bewahren und das Ansehen von Munich Re
zu schiitzen. Regelkonformes Verhalten spielt dabei eine
wichtige Rolle. Das bedeutet, dass Munich Re sich das Ziel
gesetzt hat, alle geltenden gesetzlichen, aufsichtsrecht-
lichen und sonstigen externen Vorschriften und Standards,
insbesondere die im Zusammenhang mit dem Betrieb des
Versicherungs- und Kapitalanlagegeschéfts stehenden,
einzuhalten und die internen Vorgaben zur Vermeidung
wesentlicher Compliance-Risiken bei allen geschéftlichen
Tatigkeiten zu befolgen.

Die Einhaltung der Compliance-Regeln steht in der Verant-
wortung jedes einzelnen Mitarbeiters. Auf der Grundlage
des Verhaltenskodex sowie weiterer Selbstverpflichtungen
zu verantwortungsvollem Handeln (beispielsweise UN
Global Compact) verpflichten sich alle Mitarbeiter, integer
und verlasslich zu handeln. Dabei sollen sie Geschafts-
entscheidungen unter Beachtung von Recht, Gesetz und
internen Regelungen treffen und alles vermeiden, was
Munich Re schaden konnte. Unser Vorstand und unsere
Fiihrungskrafte tragen eine besondere Verantwortung, um
Compliance als integralen Bestandteil der Geschaftspro-
zesse umzusetzen. Die Fiihrungskrafte haben eine Vorbild-
funktion fir ihre Mitarbeiter sowie die Pflicht, dafiir zu
sorgen, dass in ihrem Verantwortungsbereich nach Recht,
Gesetz und internen Regelungen gehandelt wird.

Umfassend verstanden bedeutet Compliance fiir uns das
Einhalten (,to comply with”) von Recht, Gesetz und internen
Regelungen, insbesondere des Verhaltenskodex, die im Zu-
sammenhang mit dem Betrieb des Versicherungs- und Kapi-
talanlagegeschéfts stehen. Compliance ist somit zentraler
Bestandteil unserer Geschéaftsprozesse und erméglicht
uns, unserer Verantwortung nachzukommen und Integritat
zu leben.

Munich Re misst einer hochwertigen Kundenberatung
groBte Bedeutung bei. Bei ERGO zeigt sich dies beispiels-
weise am bereits im Jahr 2012 erfolgten Beitritt zum
Gesamtverband der Deutschen Versicherungswirtschaft-
(GDV)-Verhaltenskodex fiir den Vertrieb von Versiche-
rungsprodukten. Dieser Kodex verpflichtet die beigetrete-
nen Versicherer und ihre Vermittler nicht nur auf hohe
Standards in Bezug auf Beratung und Vermittlung, son-
dern auch dazu, deren Einhaltung regelmaBig von einem
unabhangigen Wirtschaftsprifer beurteilen zu lassen.
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KPMG bestéatigte ERGO fiir das Jahr 2020 zum dritten Mal
die Wirksamkeit der Umsetzung der Inhalte des Kodex.

Neben der Einhaltung gesetzlicher Anforderungen haben
wir uns dariiber hinaus zum Ziel gesetzt, unseren Mitarbei-
tern ethisches und rechtskonformes Verhalten durch ein
definiertes Rahmenwerk mit einem gruppenweit geltenden
Verhaltenskodex, Richtlinien und Standards zu ermdglichen.
Schulungen, Beratung von Fiihrungskréften und Mitarbeitern
sowie eine gute Kommunikation entsprechender Inhalte
spielen dabei eine wichtige Rolle.

Ferner sollen wesentliche Compliance-Risiken durch eine
gruppenweit abgestimmte Methodik identifiziert, ge-
steuert, festgelegte Rahmenkonzepte und Bewertung der
Kontrollen iberwacht sowie potenzielle VerstoBe, die

trotz geeigneter MaBnahmen auftreten kdnnen, untersucht
werden.

Ein weiteres Ziel ist es, das Compliance Management
System (CMS) kontinuierlich zu verbessern, VerstoBe zu
beheben und abzustellen sowie regelmaBig an die ent-
sprechenden Stellen zu berichten.

Um diese Ziele zu verfolgen, definieren wir unter anderem
gruppenweite Vorgaben und Giberwachen Compliance-
Risiken. Dazu zéahlen insbesondere die Gebiete Korruption
und Bestechung, die bei Munich Re nicht geduldet werden
(Null-Toleranz-Grenze), die Einhaltung von Finanzsanktio-
nen, Geldwéaschevorgaben und Kartellrecht, Vertrieb und
Gestaltung unserer Produkte (Vertriebscompliance), um
ein vertrauensvolles Verhaltnis und einen fairen Umgang
mit unseren Kunden zu ermoglichen, und Datenschutz, um
den sicheren Umgang uns anvertrauter Daten zu gewahr-
leisten.

MaBnahmen

Das Compliance Management System (CMS)

Es ist Aufgabe der Compliance-Funktion, unter anderem
die notwendigen organisatorischen MaBnahmen fiir regel-
konformes Verhalten von Munich Re, des Managements
sowie der Mitarbeiter zu etablieren und die Einhaltung ent-
sprechender MaBnahmen zu Giberwachen. Dazu haben wir
ein CMS entwickelt, das externen Compliance-Standards
wie ISO 19600 und IDW 980 des deutschen Instituts der
Wirtschaftsprifer entspricht und sorgfaltig auf die Spezi-
fika von Munich Re zugeschnitten wurde. Das CMS bildet
das methodische Grundgeriist fiir die strukturierte Umset-
zung der Frithwarn-, Risikokontroll-, Beratungs- und Uber-
wachungsfunktionen.

Das CMS von Munich Re ist an oben genannten Zielen aus-
gerichtet und im Detail wie folgt ausgestaltet.
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Kultur
Normen Risikobewertung Kontinuierliche
Beratung Uberwachung Verbesserung

von MaBnahmen
und Kantrollen

. =

Kommunikation
Schulung

Untersuchungen Berichterstattung

Compliance-Organisation
Implementierung der Compliance-Verantwortung von
1.und 2. Verteidigungslinie

Der Umfang und die Art der Durchfiihrung der Compli-
ance-Aktivitaten oben genannter CMS-Elemente orientiert
sich am Risikoprofil der jeweiligen gruppenangehérigen
Gesellschaften, wobei die Umsetzung von Compliance-
Mindestanforderungen fiir jede Einheit verpflichtend ist.

Grundlage

Die Compliance-Kultur bildet den Rahmen unserer Ge-
schaftstatigkeit und bezieht sich auf unsere Kernwerte, ins-
besondere formuliert im Munich Re Verhaltenskodex - dem
zentralen Standard fiir das Verhalten aller Mitarbeiter.

Die Compliance-Organisation umfasst die Gestaltung der
Organisationsstruktur der Compliance-Funktion samt
Festlegung der Aufgaben, Zustandigkeiten, Prozesse der
Compliance-MaBnahmen und Schnittstellen. Unser Com-
pliance-Bereich steuert die Compliance-Aktivitdten mittels
gruppenweiter Vorgaben und eines Netzwerks von regio-
nalen und lokalen Compliance-Beauftragten.

Pravention

Die Compliance-Normen beinhalten eine Reihe von
Grundsatzen und Mindestanforderungen hauptsachlich im
Hinblick auf angemessene MaBBnahmen zur Verhinderung
und Vermeidung wesentlicher Compliance-Risiken. Neu
eingefiihrt wurde ein automatisiertes Tool zum Normen-
management, das Mitarbeiter kiinftig beim Umgang mit
Normen unterstiitzt, indem es zum Beispiel ermdglicht,
Normen stichwortartig zu suchen, deren Implementie-
rungsstatus in der Gruppe abzurufen und automatisiert
Uber neue, aktualisierte oder zu aktualisierende Normen
informiert.

Die Beratungsfunktion beantwortet Anfragen zu Compli-
ance-Themen von Mitarbeitern, berat im Einzelfall, gibt all-
gemeine Empfehlungen ab und zeigt der Geschaftsleitung,
Fihrungskraften und Mitarbeitern auf, wie sie Compliance-
Risiken bewerten und vermeiden, aber auch, wie sie mog-
liche externe und interne RegelverstoBe angemessen ver-
hindern und darauf reagieren kdnnen.

Unsere Kommunikation und Schulungen zielen darauf ab,
das Bewusstsein fiir Compliance-Risiken zu scharfen und
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sicher mit diesen umzugehen. Beides erfolgt zielgruppen-
orientiert. Mitarbeiter sind verpflichtet, regelmaBig an
Schulungen mit verpflichtendem Test zum Verhaltens-
kodex, zur Vermeidung von Korruption, zur Einhaltung der
Vorgaben des Kartellrechts sowie zum Datenschutz teil-
zunehmen. Grundlegend liberarbeitet wurde in diesem
Jahr unter anderem das Schulungsprogramm zum Kartell-
recht. Bei ERGO und der MEAG existieren ebenfalls ver-
pflichtende Schulungen zum Verhaltenskodex fiir alle Mit-
arbeiter im Inland. Alle Mitglieder der Geschéftsleitungen
und alle leitenden Angestellten von ERGO im Inland sind
zudem verpflichtet, an einem darauf aufbauenden vertie-
fenden Prasenztraining zu Compliance teilzunehmen. Kor-
respondierende SchulungsmaBnahmen wurden ebenfalls
fir die auslandischen ERGO Gesellschaften eingefiihrt.

Aufdeckung

Die Bewertung von Compliance-Risiken umfasst deren sys-
tematische Ermittlung, Analyse und risikominimierende
Behandlung. Der Prozess beruht auf einer gruppenweit ab-
gestimmten Methodik zur Identifikation, Bewertung und
Dokumentation der Risiken. Die wesentlichen Compliance-
Risiken von Munich Re und die entsprechenden risikomin-
dernden MaBnahmen werden mindestens einmal jahrlich
analysiert und der Geschaftsleitung berichtet. Zu den
Risikoschwerpunkten zahlen unter anderem Datenschutz,
Finanzsanktionen, Kartellrecht, Geldwéasche, Vertriebscom-
pliance und Korruption. Das Management von Rechtsande-
rungen ist Teil der Risikobewertung, um mogliche Auswir-
kungen von Anderungen im rechtlichen Umfeld rechtzeitig
beurteilen zu kénnen.

Im Rahmen der Uberwachung wird beurteilt, ob die einge-
setzten MaBnahmen zur Minderung wesentlicher Compli-
ance-Risiken angemessen und wirksam sind. Die Uber-
wachung umfasst unter anderem Uberpriifungen der defi-
nierten Rahmenkonzepte und eine Bewertung der Gestal-
tung und Wirksamkeit der implementierten Kontrollen.

Im Rahmen der Due-Diligence-Priifung vor und nach dem
Erwerb von M&A-Zielunternehmen und deren anschlieBen-
der Integration werden auch die jeweiligen Compliance-
MaBnahmen nach dem Grundsatz der VerhéaltnisméaBigkeit
liberpriift.

Interne Untersuchungen werden von der Compliance-
Funktion durchgefiihrt, wenn ein Verdacht auf gesetzes-
widrige Handlungen und/oder Fehlverhalten innerhalb des
Unternehmens besteht oder dies behauptet wird. Fiir die
Mitteilung von Verdachtsmeldungen haben wir ein umfas-
sendes Hinweisgebersystem eingerichtet.

Reaktion

Eine kontinuierliche Verbesserung bedeutet, das CMS und
die Compliance-MaBnahmen auf Basis der Ergebnisse der
Risikobewertung, der Uberwachung und anderer relevanter
Informationen aus den verschiedenen Fachbereichen
(Priifungsberichten, Rechtsanderungen, organisatorischen
Anderungen und dergleichen) regelmaBig zu iberpriifen
und erforderlichenfalls anzupassen. Hierzu wird der Reife-
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grad des CMS jahrlich anhand quantitativer und qualitati-
ver Abfragen und Kennzahlen bewertet. Dazu gehoéren un-
ter anderem die Teilnahme an den verpflichtenden Online-
Schulungen, wie zum Beispiel zu den Themen Anti-Korrup-
tion, Kartellrecht, Datenschutz und Verhaltenskodex.
Gleiches gilt fiir die Anzahl der eingegangenen Whistle-
blowings und anderer Hinweise sowie fiir die Anzahl, The-
men und Schwere der identifizierten Compliance-VerstoBe.

Die Compliance-Berichte werden Vorstand und Priifungs-
ausschuss bei Bedarf ad hoc sowie halbjahrlich in einer
geeigneter Form vorgelegt. Die Berichterstattung umfasst
beispielsweise Informationen Giber wesentliche Compli-
ance-Risiken, risikomindernde MaBnahmen fiir diese Risi-
ken, relevante Compliance-VerstoBe sowie Aussagen zum
Reifegrad des CMS und einen Uberblick iiber Angemes-
senheit und Wirksamkeit der eingerichteten Verfahren zur
Einhaltung externer Vorgaben. Auch der regelméaBige
Austausch mit Aufsichtsbehdrden wie beispielsweise der
Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht ist Teil
der Berichterstattung.

Ausgewahlte Compliance-Programme

Fiir die gruppenweit relevanten Compliance-Risiken, zum
Beispiel Korruption und Bestechung, Einhaltung von Finanz-
sanktionen, Geldwaschevorgaben und Kartellrecht, Ver-
triebscompliance und Datenschutz, haben wir als Mindest-
standards explizite Compliance-Programme aufgesetzt. Die
Uberwachung der Umsetzung dieser Programme obliegt
der jeweiligen lokalen Compliance-Organisation.

Aufgrund der internationalen Tatigkeiten ist Munich Re
hinsichtlich Korruptionspravention auch Rechtsvorschriften
anderer Lander, wie dem Foreign Corrupt Practices Act in
den USA oder dem UK Bribery Act, unterworfen. Daher
haben wir gruppenweite Mindeststandards etabliert, die
den korrekten Umgang mit Geschenken und Einladungen,
Spenden und Sponsoring sowie zum Umgang mit Amts-
tragern regeln. Die Korruptionsbekdmpfung ist ein Compli-
ance-Programm, bei dem fiir uns eine Null-Toleranz-
Grenze gilt. Es umfasst unter anderem eine verpflichtende,
regelmaBig zu aktualisierende Online-Schulung.

Dariiber hinaus bekennt sich Munich Re dazu, Geldwéasche
und Terrorismusfinanzierung zu bekdmpfen. Die vom Geld-
waschegesetz (GwG) betroffenen Gesellschaften sind ent-
sprechend organisatorisch aufgestellt, Geldwaschebeauf-
tragte und Stellvertreter wurden, sofern das GwG dies
vorsieht, etabliert. ERGO und MEAG haben mit eigenen
Anti-Geldwasche-Leitlinien grundlegende Anforderungen
fiir die Verhinderung von Geldwéasche- und Terrorismus-
finanzierung fir ihre Mitarbeiter in den relevanten Gesell-
schaften geregelt. Die Identifikation von Kunden, Dienst-
leistern und Lieferanten folgt dem Know-Your-Customer-
Prinzip und ist in entsprechende Due-Diligence-Priifungen
eingebettet.

Hinweisgebersystem

Wir verfiigen lber ein gruppenweites Berichtswesen zu
Gesetzes- und RegelverstoBen. Magliche VerstoBe kdnnen
von Mitarbeitern an Group Compliance & Legal oder den
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direkten Vorgesetzten gemeldet werden. Erganzend kann
ein externer und unabhangiger Ombudsmann kontaktiert
werden. Das Compliance-Whistleblowing-Portal steht fiir
alle Mitarbeiter und externe Hinweisgeber zur Meldung von
VerstoBen zur Verfligung. So kénnen relevante Hinweise
sicher, vertraulich und anonym gemeldet werden. Einge-
hende Hinweise werden an Group Compliance & Legal
oder die verantwortliche lokale Compliance-Organisation
weitergeleitet. Uber die Plattform kénnen unter anderem
mogliche VerstoBe in den Bereichen Wirtschaftskriminali-
tat (Korruption, Finanzsanktionen, Betrug), regulatorische
Vorgaben, Geldwasche, Steuerrecht, Kartellrecht, Insider-
handel, Vertriebscompliance und Datenschutz, aber

auch solche im Zusammenhang mit Menschenrechten,
geschlechtsspezifischer Diskriminierung, sexueller
Belastigung, Diversity und VerstoBen gegen die Gleich-
behandlung gemeldet werden. Die Funktionalitat des
Anonymitatsschutzes im Compliance-Hinweisgeberportal
von Munich Re ist extern nach 1SO 27001 zertifiziert.

Angesichts der EU Whistleblowing Richtlinie 2019/1937
wird das Whistleblowing-Portal von Munich Re aktuell um
lokale Hinweisgebersysteme erganzt.

Kennzahlen

Munich Re erfasst als Compliance-Félle VerstoBe gegen
interne Leit- und Richtlinien und regulatorische und ge-
setzliche Vorgaben. Diese Félle sind integraler Bestandteil
der Berichterstattung an die Vorstande und Priifungs-
ausschisse der Aufsichtsrate der Gesellschaften von
Munich Re.

2021 sind bei Munich Re (iber die unterschiedlichen Melde-
kanale ca. 650 Hinweise auf mdgliches Fehlverhalten ein-
gegangen. Samtliche Hinweise wurden ergebnisoffen,
sorgfaltig sowie unter Wahrung der Anonymitét des Hin-
weisgebers, sofern gewiinscht, untersucht. Der Schutz des
Hinweisgebers wurde zu jeder Zeit sichergestellt.

62 % der Hinweise wurden nicht bestatigt, bei 38% wurde
Fehlverhalten festgestellt, davon bezogen sich 39% auf
interne Leit- und Richtlinien und 61% auf regulatorische
und gesetzliche Vorgaben. Es wurden keine systematischen
Compliance-Falle identifiziert.

Die 78 Falle, bei denen die betroffenen Mitarbeiter die
regulatorischen und gesetzlichen Vorgaben nicht eingehal-
ten haben, verteilen sich auf folgende Themengebiete:

- Regulatorisches Rahmenwerk: 56 %
- Steuerrecht: 17%

- Fraud: 12%

- Vertrieb: 9%

- Personal: 4%

- Wettbewerbs- und Kartellrecht: 2%
- Geldwiésche: 0%

- Finanzsanktionen: 0%

- Korruption: 0%
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Bei allen Fallen wurden gewonnene Erkenntnisse zur Ver-
besserung des Compliance Management Systems genutzt.
Bei 15% dieser Falle kam es zu DisziplinarmaBnahmen.

Eine Vorjahresdarstellung der Kennzahlen wird aufgrund
eines Uberarbeiteten Berichtswesens ab 2022 mdglich sein.

Strategie und Ziele

Die Digitalisierung und damit einhergehende Herausforde-
rungen fir Mitarbeiter hinsichtlich Datenschutz, Informa-
tionssicherheit und eines verantwortungsvollen Umgangs
mit kiinstlicher Intelligenz (KI) gewinnen weiter an Bedeu-
tung. Sie haben insbesondere wahrend der Corona-Pande-
mie zugenommen. Auch in vielen Versicherungsunter-
nehmen wurden Transformationsbemiihungen in Richtung
digitaler und datengesteuerter Prozesse erheblich be-
schleunigt. Fiir Munich Re ist es entscheidend, einen ver-
antwortungsvollen Umgang mit digitalen Daten und Techno-
logien sicherzustellen und innovative Losungen fiir unsere
Kunden anzubieten, um als vertrauensvoller Partner am
Markt zu bestehen. Vor diesem Hintergrund haben wir die
verantwortungsvolle und ethische Digitalisierung zu einem
integralen Bestandteil der Geschéaftsstrategie gemacht und
investieren gezielt in Technologie und Mitarbeiter.

Munich Re kommt aufgrund ihrer Geschaftstatigkeit mit
einer Vielzahl von Daten in Berlihrung. Insbesondere vor
dem Hintergrund, dass mit zunehmender Digitalisierung
viele Geschaftsprozesse die Verarbeitung personenbezoge-
ner Daten beinhalten, ist der Schutz dieser Daten fiir uns
ein wichtiges Anliegen. Die Wahrung des Datenschutzes
ist auBerdem die Basis fiir vertrauensvolle Geschaftsbezie-
hungen und ein wesentlicher Bestandteil der Sicherung
unserer Reputation. Im Bereich Datenschutz ist vornehm-
lich die Einhaltung nationaler und internationaler regulato-
rischer Anforderungen wie zum Beispiel die EU-Daten-
schutzgrundverordnung (DSGVO) der Treiber fiir die
Entwicklung unseres Managementansatzes. AuBerdem
sind in den einzelnen Geschéftsfeldern Datenschutz-
Management-Systeme implementiert, mittels derer der
Umgang mit personenbezogenen Daten systematisch
gesteuert und kontrolliert werden kann.

Gleichzeitig verfolgen wir im Bereich Cybersecurity konse-
quent die Umsetzung der drei Schutzziele: Vertraulichkeit,
Verfligbarkeit und Integritat unserer Informationen. Die
Anforderungen hierfiir werden durch gesetzliche und auf-
sichtsrechtliche Regulierung vorangetrieben und sind bei
Munich Re integraler Bestandteil der Unternehmensstrate-
gie. Nicht zuletzt stellt die Erreichung der Ziele einen zen-
tralen Erfolgsfaktor fiir unsere Geschéftstatigkeit dar. Unser
Ziel ist es hierbei, das Schutzniveau von Daten und Infor-
mationen im Rahmen der fortschreitenden Digitalisierung
der Geschaftsprozesse risikoorientiert zu gestalten. Dies
wird mithilfe eines konzernweiten Programms verfolgt, das
alle Facetten von Daten- und Informationssicherheit in
Teildisziplinen abbildet. Der Fortschritt wird regelmaBig
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anhand eines reifegradorientierten Modells auf Basis quanti-
tativer und qualitativer Kriterien bewertet und entsprechend
mit geschaftsfeldspezifischen MaBnahmen weiterentwickelt.
Ziel ist es, bis zum Jahr 2023 einen konzernweit einheit-
lichen Durchschnitts-Reifegrad zu erreichen. Dieser stra-
tegische Ansatz beinhaltet sowohl Ergebnisse der Uber-
prifung aufsichtsrechtlicher Anforderungen als auch Peer-
vergleiche.

Der Verhaltenskodex von Munich Re und verschiedene
geschaftsfeldspezifische Standards enthalten fiir alle Mit-
arbeiter verbindliche Regelungen zu den Themen Daten-
schutz und Informationssicherheit und sorgen damit fiir ein
einheitliches Vorgehen.

Fir Konzerngesellschaften, deren Sitz innerhalb der Euro-
paischen Union und im Europaischen Wirtschaftsraum
(EU/EWR) liegt, beziehen sich die Regelungen hinsichtlich
des Datenschutzes schwerpunktméaBig auf die DSGVO.
Darauf basierend haben Miinchener Riick AG, ERGO und
MEAG jeweils fiir ihre Aktivitaten in der EU/im EWR eine
Datenschutz-Leitlinie erlassen, um in den entsprechenden
Geschaftsfeldern verbindlich ein einheitliches Datenschutz-
niveau sicherzustellen. Fiir den gruppeninternen Datenaus-
tausch mit Gesellschaften in der Riickversicherung, die
ihren Sitz auBerhalb der EU/des EWR haben, sollen ver-
bindliche interne Datenschutzvorschriften an allen welt-
weiten Standorten ein angemessenes Datenschutzniveau
gewahrleisten.

Fir die Geschaftsbereiche von Miinchener Riick AG, ERGO
und MEAG sind jeweils Datenschutzbeauftragte bestellt, die
sich um das Thema Datenschutz kiimmern. Die gruppen-
weite Datenschutzorganisation wird zentral aus dem Bereich
Group Compliance & Legal koordiniert. Die Datenschutz-
beauftragten bzw. -experten wirken in ihrem jeweiligen Zu-
standigkeitsbereich unter anderem auf die Einhaltung der
datenschutzrechtlichen Bestimmungen hin, iiberwachen
den rechtlich zuldssigen Einsatz von IT-gestiitzten Daten-
verarbeitungsprozessen, beraten die jeweilige Gesellschaft
hinsichtlich ihrer Pflichten gemaB den einschlagigen Vor-
schriften, stehen den Mitarbeitern als Ansprechpartner fiir
datenschutzrelevante Fragen zur Verfligung und sind erste
Anlaufstelle fiir die Aufsichtsbehorden. Der Vorstand der
Minchener Riick AG wird mindestens einmal jahrlich

Giber wesentliche Datenschutzvorgdnge sowie die Weiter-
entwicklung des Datenschutz-Management-Systems bei
Munich Re informiert.

Besonders komplexe und risikobehaftete Themen rund um
das Thema Datenschutz werden bei Munich Re in einem
dem Compliance- und Rechtsbereich zugehorigen Center of
Excellence bearbeitet, das allen Mitarbeitern fiir Anfragen
zur Verfligung steht.

Das Management von Informationssicherheitsrisiken obliegt
dem Group Chief Information Security Officer (Group-CISO).
Dies beinhaltet die Definition, Pflege und Umsetzung der
Information-Security-Strategie, in deren Rahmen der Group-
CISO zahlreiche MaBnahmen und Projekte durchfiihrt.
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Unterstitzend legen die konzernweiten Richtlinien zu
Informationssicherheit und Business Continuity Manage-
ment verbindliche Ziele, Mindestanforderungen, Verant-
wortlichkeiten, Prozesse und Berichtsverfahren zum
Schutz von Informationen und zur Sicherstellung der
Geschaftskontinuitat fest.

Die Leitidee der ,Responsible Artificial Intelligence”, die auf
den sieben Grundséatzen der ,Ethischen Leitlinien fir ver-
trauenswiirdige kiinstliche Intelligenz” einer Expertengruppe
der EU-Kommission basiert, bildet den Rahmen fiir unser
eigenes Handeln.

Bei der Anwendung von Kl ist es in der Riickversicherung
unser vornehmliches Ziel, bedarfsorientierte Versiche-
rungslésungen anzubieten, beispielsweise dem Kunden
eine einfachere und kiirzere Risikoprifung bzw. Schaden-
regulierung zu ermdoglichen oder neuartige Risiken zu ver-
sichern. Ferner ibernimmt Munich Re durch neue Ver-
sicherungsprodukte wie aiSure™ das Performance-Risiko
von Modellen, die auf Kl beruhen.

In der Erstversicherung sind Daten und die Anwendung
kiinstlicher Intelligenz ebenfalls wesentliche Elemente der
digitalen Transformation. Die Schwerpunkte liegen auf der
intelligenten Automatisierung von Prozessen sowie starken
individualisierten Kundenservices.

MaBnahmen

Im Rahmen der kontinuierlichen Verbesserung unserer
Digitalisierungsprozesse haben wir im Berichtsjahr zahl-
reiche MaBnahmen umgesetzt.

Die Mitarbeiter werden regelmaBig mithilfe von E-Learning-
Programmen in den Grundlagen der DSGVO, in verbind-
lichen internen Datenschutzvorschriften und Informations-
sicherheit geschult. Fiir neue Mitarbeiter sind die E-Learn-
ing-Programme im Rahmen ihrer Einarbeitung ebenfalls
verpflichtend. Dariiber hinaus fanden im Berichtsjahr zu-
satzlich bereichsspezifische Online-Schulungen statt.

Zusatzlich bieten wir zielgruppenspezifische Schulungen
fiir unsere Entwickler, Anwender und Flihrungskrafte an,
zum Beispiel tiber unser LinkedIn Learning und das Data
Analytics Curriculum.

Um volle Transparenz von Datenschutz- und Informations-
sicherheitsrisiken zu gewinnen sowie der Rechenschafts-
pflicht fir die Einhaltung der datenschutzrechtlichen Rege-
lungen nachzukommen, nutzt die Miinchener Riick AG
dariiber hinaus ein eigenes IT-Tool. Mithilfe von ,Compli-
ance Web"” wird jede IT-gestlitzte Verarbeitung von per-
sonenbezogenen Daten im Rahmen eines definierten Pro-
zesses geprlift. Die Prozesshoheit liegt beim Datenschutz-
beauftragten sowie dem Group-CISO. Mithilfe des Tools
werden auch Datenverarbeitungen, bei denen ein hohes
Risiko flir Verletzungen von Rechten und Einschrankungen
von Freiheiten von Personen besteht, im Rahmen eines so-
genannten Privacy Impact Assessments identifiziert und
gesteuert. Die technische Implementierung des Tools bei
ERGO ist im Jahr 2021 ebenfalls erfolgt.
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Neben den bereits skizzierten Funktionalitdten im Kontext
Datenschutz wird mithilfe des Tools zudem bei jeder neuen
IT-gestlitzten Verarbeitung von Daten seitens IT-Security
geprift, ob diese Verarbeitung - in Abhangigkeit vom
Schutzbedarf der verarbeiteten Daten - sicher ausgestaltet
ist. Dieser Prozess wird kontinuierlich mit dem Ziel weiter-
entwickelt, in eine tibergreifende Governance-, Risk- und
Compliance-Lésung integriert zu werden.

Es ist unser erklartes Ziel, jede Form der Diskriminierung
durch Kl zu vermeiden, wie sie mdglicherweise durch die
Verwendung von historischen Daten verursacht wird.
AuBerdem achten wir sorgfaltig darauf, dass unsere Daten-
basis moglichst alle relevanten Personengruppen abdeckt,
zum Beispiel in Bezug auf Alter, Geschlecht, Nationalitat
und Ethnie. Gleichzeitig orientieren wir uns an den recht-
lichen, sozialen und kulturellen Standards aller Lander, in
denen wir tatig sind. Zudem legen wir groBen Wert auf eine
groBtmagliche Transparenz unserer Algorithmen. Durch die
Zusammenarbeit mit Wissenschafts- und Forschungsein-
richtungen haben wir Zugriff auf neueste Verfahren, die
das Verhalten von Kl-Systemen nachvollziehbar machen.

Kennzahlen

Im Berichtsjahr 2021 sowie im Vorjahr sind in unserer
Gruppe weltweit keine in der Solvency Il Group Compli-
ance Policy definierten wesentlichen Datenschutzvorfalle
aufgetreten und auch keine wesentlichen Verfahren wegen
VerstéBen gegen datenschutzrechtliche Regelungen ein-
geleitet worden. Trotz allem sieht sich auch Munich Re zu-
nehmend Cyberangriffen ausgesetzt, welche die Vertrau-
lichkeit, Verfligbarkeit und Integritat unserer Informationen
und Geschaftsprozesse gefahrden. Daher werden insbe-
sondere in diesem Bereich fortlaufend MaBnahmen weiter-
entwickelt, die einerseits derartige Angriffe abwehren, aber
andererseits auch deren Erkennung vereinfachen und das
systematische Management von Vorféllen optimieren.

Weitere Angaben

Im Folgenden stellen wir fiir ein vollumfangliches Ver-
standnis unseres nachhaltigen Handelns gemaB HGB wei-
tere Informationen zu unserem Geschaftsmodell, der orga-
nisatorischen Einbindung der Unternehmensleitung sowie
zu nichtfinanziellen Risiken und deren Handhabung dar.

Munich Re ist einer der fiihrenden Anbieter von Riickver-
sicherung, Erstversicherung und versicherungsnahen Risiko-
lI6sungen weltweit. Die nach § 289c Abs. 1 und 315¢c Abs. 1
HGB erforderlichen Angaben zum Geschéaftsmodell von
Munich Re finden sich in den Erlauterungen zur Gruppe.

Wir haben die gruppenweite organisatorische Zustandig-
keit fiir Corporate Responsibility (CR) klar geregelt. Die
Richtlinienkompetenz fiir die Erarbeitung und Umsetzung
der gruppenweiten CR-Strategie liegt im Unternehmens-
bereich ,Economics, Sustainability & Public Affairs”, der
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direkt beim Vorstandsvorsitzenden angesiedelt ist. Grund-
legende strategische Entscheidungen werden im Vorstand
bzw. im ESG-Ausschuss, einem Unterausschuss des Stra-
tegieausschusses, getroffen. Der ESG-Ausschuss wird vom
ESG-Management-Team unterstiitzt, das sich aus den Lei-
tungen der mit wichtigen ESG-Themen betrauten Zentral-
bereiche und -abteilungen sowie den Chief Underwriting
Officers von Riickversicherung und ERGO zusammensetzt
und das fiir die Umsetzung und das Monitoring der grup-
penweiten ESG-Strategie zustandig ist. Der ESG-Aus-
schuss verfolgt das Ziel, die ESG-Steuerung fiir die Gruppe
zu stéarken und die strategische Bedeutung von ESG-
Themen fiir die Gruppe hervorzuheben. Darliber hinaus
haben wir bereits seit dem Jahr 2012 ESG-Ziele in das
Verglitungssystem des Vorstands integriert und diese im
Berichtsjahr durch konkrete Bewertungskriterien erganzt
www.munichre.com/ir/dokumente.

Mindestens zweimal jahrlich befasst sich der Aufsichtsrat
mit wesentlichen nachhaltigkeitsbezogenen Themen, zum
einen auf Basis der zusammengefassten nichtfinanziellen
Erklarung sowie zum anderen liber regelmaBige ESG-
Updates zu Strategie und MaBnahmen. Mehrere Mitglieder
des Aufsichtsrats verfligen liber dezidierte ESG-Kennt-
nisse und sind damit qualifiziert, die Informationen zu
bewerten. Weitere Informationen zu den Verantwortlich-
keiten des Aufsichtsrats und seiner Ausschiisse finden
sich im Bericht des Aufsichtsrats.

Risikomanagement stellt fiir uns als Risikotrager ein
Schliisselelement verantwortungsvoller und nachhaltiger
Unternehmensfiihrung dar. Neben den finanziellen Risiken
werden auch nichtfinanzielle Risiken aus den 6kologischen,
sozialen und Governance-Bereichen (ESG-Risiken) in den
internen Risikomanagementprozessen erfasst und im
Risikobericht berichtet. Nahere Informationen und weitere
Angaben zum Management nichtfinanzieller Risiken finden
Sie im Risikobericht.

Aus der Geschaftstatigkeit von Munich Re ergeben sich
entgegen anderen Branchen im Regelfall keine wesent-
lichen Risiken, die den gemaB § 289c Abs. 3 und 315 Abs. 1
und 2 HGB geforderten Aspekten entsprechen (zum Bei-
spiel Risiken fir Gesellschaft und Umwelt). Allerdings
kénnen sich mittelbar aus unserem Versicherungsgeschaft
(zum Beispiel durch die Versicherung von groBen Infra-
strukturprojekten) oder in der Kapitalanlage Risiken erge-
ben, die den ESG-Risiken zuzuordnen sind.

Wir sind uns unserer unternehmerischen Verantwortung
flir ESG-Risiken bewusst und steuern diese in geeigneter
Weise. Eine Nichtbeachtung von ESG-Aspekten kdnnte sich
neben den potenziellen Auswirkungen fiir Gesellschaft und
Umwelt auch schadlich auf die Reputation von Munich Re
auswirken und somit zu einem wesentlichen Risiko fiihren.
Daher erfolgt die Erfassung von Risiken fiir die in der Ge-
setzgebung geforderten Belange insbesondere im Rahmen
des Reputationsrisikomanagements. Reputationsrisiken
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identifizieren, analysieren, bewerten und steuern wir mit-
hilfe qualitativer Verfahren. Sogenannte RRCs in den Ge-
schaftsfeldern Riickversicherung, Erstversicherung und
MEAG beurteilen konkrete Reputationsfragen bzw. poten-
zielle Reputationsrisiken bei einzelnen Geschaftsvorfallen
und beziehen dabei auch ESG-Risiken ein. Die wesent-
lichen Reputationsrisiken aus den gemeldeten ESG-Risi-
ken werden fiir Riickversicherung, ERGO und MEAG in
den jeweiligen RRCs einer objektiven Bewertung zugefiihrt.
Dies wird schriftlich dokumentiert.

Im Berichtsjahr 2021 wurden keine als kritisch eingestuften
Geschaftsvorfalle realisiert.

Uber diesen Bericht

In der zusammengefassten nichtfinanziellen Erklarung
berichten wir im Einklang mit den Anforderungen der euro-
paischen Corporate-Social-Responsibility-(CSR-)Richtlinie
und den entsprechenden handelsrechtlichen Vorschriften
gemah § 289b und 315b HGB. Diese Erklarung fasst die
nichtfinanzielle Konzernerklarung von Munich Re mit der
nichtfinanziellen Erklarung der Miinchener Riick AG zusam-
men. Die dargestellten Erlauterungen gelten, soweit nicht
anders vermerkt, fiir die Gruppe sowie fiir die Miinchener
Rick AG gemeinsam.

Bei der Erstellung der nichtfinanziellen Erklarung haben
wir uns in diesem Berichtsjahr insbesondere bei der Ana-
lyse der wesentlichen Themen sowie bei der Beschreibung
der Konzepte an den Standards der Global Reporting Initia-
tive (GRI-Standards) orientiert. Ein ausfiihrlicher Bericht
nach dem Standard GRI core wird separat innerhalb des
Sustainability-Reports unter www.munichre.com/cr-de
veroffentlicht.

Zudem berichten wir bereits seit dem Jahr 2020 nach den
Vorgaben der Task Force on Climate-related Financial
Disclosures (TCFD) innerhalb des Sustainability-Reports.
Im Risikobericht, in dem seit diesem Jahr auch eine aus-
flhrlichere Darstellung der nichtfinanziellen Risiken er-
folgt, lehnt sich die Berichterstattung zu Risiken, die sich
aus dem Klimawandel fiir die Versicherung und Kapital-
anlage ergeben, ebenfalls an den Vorgaben der TCFD an.

Ergdnzend dazu orientiert sich die vorliegende nichtfinan-
zielle Erklarung zum ersten Mal auch an den Standards
des Sustainability Accounting Standards Board (SASB),
um damit der wachsenden Bedeutung dieser Standards fir
Investoren gerecht zu werden.

Eine Ubersicht der relevanten Informationen zu TCFD
und SASB findet sich im TCFD und SASB Index unter
www.munichre.com/cr/dokumente.

Unser Anspruch ist es, auch kiinftig die Transparenz unse-
rer Berichterstattung weiter auszubauen und kontinuierlich
den aktuellen Anforderungen anzupassen.
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Mit der betriebswirtschaftlichen Priifung unserer zusam-
mengefassten nichtfinanziellen Erklarung wurde im Jahr
2021 Ernst & Young GmbH Wirtschaftsprifungsgesell-
schaft beauftragt. Alle in dieser Erklarung enthaltenen An-
gaben wurden mit einer begrenzten Sicherheit (Limited
Assurance) gepriift. Verweise auf Informationen, die nicht
in dem zusammengefassten Lagebericht aufgefiihrt wer-
den, sind weiterflihrende Informationen und nicht Bestand-
teil der zusammengefassten nichtfinanziellen Erklarung;
diese unterliegen nicht der Priifung.

Die Materialitatsanalyse legt fest, welche Nachhaltigkeits-
themen fiir Munich Re und ihre Stakeholder von besonderer
Bedeutung sind und daher im Fokus des Nachhaltigkeits-
managements und der Berichterstattung stehen sollen. Um
sowohl die regulatorischen als auch die Best-Practice-
Anforderungen an die Berichterstattung zu erfiillen, haben
wir fiir die Identifizierung der wesentlichen bzw. berichts-
relevanten Themen eine Materialitatsanalyse durchgefiihrt.
Die durchgefiihrte Materialitdtsanalyse basiert auf dem
Wesentlichkeitskonzept von § 289¢ HGB und berlicksich-
tigt zudem die GRI-Standards sowie den Vorschlag der
EU-Kommission fiir die Corporate Sustainability Reporting
Directive (CSRD), die weitere Perspektiven abdecken. Da-
mit bereiten wir uns schon heute auf kiinftig mogliche Ver-
pflichtungen vor und lassen Implikationen des doppelten
Wesentlichkeitsgrundsatzes der CSRD bereits in diesem
Berichtsjahr einflieBen.

Themenvorauswabhl

Munich Re
- Munich Re Group

Validierung/
Genehmigung

Ambition 2025
- Themenliste der
zuletzt durch-
gefthrten Analyse
- Benchmarking

Externe

Anforderungen

- CSR-Richtlinie

- Taxonomie-
verordnung

- SASB, TCFD

- ESG-Ratings, PRI

Vorauswahl
—> 20 Themen
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Zielsetzung:
Beurteilung der
geschéftlichen
Relevanz und der
Auswirkungen
von Munich Re
auf die Themen

Zielsetzung:
Evaluierung der
Relevanz der aus-
gewdhlten Themen
fiir Munich Re

«/ Internes
Fachgremium

+ Diskussion mit
externem Sach-
verstandigen

+/ Genehmigung
durch
ESG-Ausschuss
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Die Identifikation der berichtsrelevanten Themen erfolgte
in drei wesentlichen Schritten: einer Themenvorauswahl, in
der die aus der bisherigen Materialitatsanalyse identifizierten
Themen als auch Themen, die sich aus der aktuell durch-
geflihrten Umfeldanalyse ergeben haben, beriicksichtigt
wurden. Im Anschluss wurden die Einzelthemen in sach-
logisch zusammenhangende Themenbldcke verdichtet,
welche die Grundlage fiir eine standardisierte Online-Um-
frage externer Stakeholder und fiir intern durchgefiihrte
Management-Workshops bildeten. Die Teilnehmer der inter-
nen Management-Workshops wurden so ausgewabhlt, dass
maoglichst viele Fachbereiche, die in direktem Kontakt zu
unseren Stakeholdern stehen, am Workshop partizipierten.
Die Einzelthemen wurden von den Stakeholdern hinsicht-
lich zweier Dimensionen bewertet: (1) des Einflusses von
Munich Re auf die Nachhaltigkeitsaspekte, (2) der Auswir-
kungen der Nachhaltigkeitsaspekte auf Munich Re. Fiir die
Analyse wurden folgende Stakeholdergruppen einbezogen:

- Kunden

- Mitarbeiter

- Investoren

- Vertreter der breiten Gesellschaft

In einem dritten Schritt wurden die Ergebnisse zusammen-
geflihrt und konsolidiert sowie einer Validierung der Ergeb-
nisse durch ein internes Fachgremium unterzogen. Zudem
erfolgte eine Fachdiskussion der Ergebnisse mit einem
externen Sachverstandigen. AbschlieBend wurden die final
identifizierten und berichtsrelevanten Themen im ESG-Aus-
schuss vorgestellt und genehmigt.

Das Ergebnis der diesjahrigen Materialitatsanalyse ist

in der folgenden Matrix dargestellt. Die Relevanz der Aus-
wirkungen von Munich Re auf die Aspekte ist horizontal
und die Geschaftsrelevanz der einzelnen Themen fiir
Munich Re ist vertikal dargestellt. Die GroBe bzw. Farb-
gebung der Kreise zeigt die Einschatzung der externen
Stakeholder auf, also inwiefern die Themen fiir die befrag-
ten Personen relevant sind.
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Geschéftsrelevanz

hoch —

Klima- und Cybersecurity
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Verantwortungsvolle digitale Transformation

Naturkatastrophen

Biodiversitat
mittel — ~~

Nachhaltige Beschaffungspraktiken
sowie Liefer-/Wertschopfungsketten

Umweltmanagement

Soziales Engagement

ﬁ. wandel ./
ﬁ“\Kundenorientierung und Kundenzufriedenheit

Compliance
Diversitat und Chancengleichheit ‘ Arbeitgeberattraktivitat
Menschenrechte ESG-\.
- T ;
Integration Schulungs- und Weiterbildungsaktivititen

Nachhaltige Dienst-
leistungen und Produkte Verantwortungsvolle Unternehmensfithrung

[ I
gering mittel hoch

Hohe Stakeholder-Relevanz
® Sehr hohe Stakeholder-Relevanz

Bezliglich des Themas Menschenrechte wurde unter Be-
ricksichtigung der oben dargestellten Methodik und vor
dem Hintergrund der zunehmenden Bedeutung entschie-
den, bereits in diesem Berichtsjahr dariiber zu berichten.
Aufgrund unserer Geschaftstatigkeit weist das Thema
.eigene Emissionen” nicht dieselbe Signifikanz auf wie in
anderen Branchen, dennoch haben wir uns auch hier
klaren Zielen verschrieben und berichten in einem eigenen
Kapitel darliber.
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Geschaftsverlauf

Gesamtaussage des Vorstands zum
Geschaftsverlauf und zur Lage der Gruppe

In einem schwierigen Marktumfeld hat Munich Re 2021
einen Konzerngewinn von 2,9 Milliarden € erzielt. Unsere
Prognose vom Beginn des Geschéftsjahres von 2,8 Milliar-
den € konnten wir damit leicht tbertreffen.

Das Berichtsjahr war gepragt von der fortdauernden Pan-
demie und Extremwetterereignissen insbesondere in Ame-
rika und Europa. Die gebuchten Bruttobeitrdge konnten
wir deutlich um 8,5% auf 59.567 (54.890) Millionen € er-
hohen. In der Riickversicherung beliefen sich die pande-
miebedingten Schaden auf 1,0 (3,4) Milliarden €. Hiervon
entfielen 785 (370) Millionen € auf die Riickversicherung
Leben/Gesundheit und 212 Millionen € (im Vorjahr etwas
Gber 3 Milliarden €) auf die Schaden/Unfallriickversiche-
rung. Bei ERGO waren COVID-19-bedingte Ergebnisbelas-
tungen von 5 (64) Millionen € zu verzeichnen.

Zur Steigerung der gebuchten Bruttobeitrage hat die
Schaden/Unfallrlickversicherung mit einem Anstieg von
17,0% auf 28.793 Millionen € wesentlich beigetragen. Die
Schaden-Kosten-Quote lag aufgrund hoher Naturkatastro-
phenschaden bei 99,6 (105,6) % der verdienten Nettobei-
trage und damit oberhalb der Zielmarke zu Jahresanfang
von 96 %. Das Segment konnte den Gewinn deutlich auf
2.003 (571) Millionen € steigern. Die Belastung durch
GroBschaden betrug 4.304 (4.689) Millionen €. Die von
Menschen verursachten GroBschaden summierten sich
auf 1.165 (3.784) Millionen €, die GroBschaden aus Natur-
katastrophen stiegen auf 3.139 (906) Millionen €.

In der Riickversicherung Leben/Gesundheit waren die
pandemiebedingten Schaden mit 785 (370) Millionen €
weiterhin sehr hoch. Der Beitrag des Segments zum Kon-
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zerngewinn lag bei 325 (123) Millionen €. Das versiche-
rungstechnische Ergebnis, einschlieBlich des Ergebnisses
aus Versicherungsvertragen mit nicht signifikantem Risiko-
transfer, das auBerhalb des versicherungstechnischen Er-
gebnisses ausgewiesen wird, erreichte 218 (97) Millionen €.
Das Ergebnisziel der Riickversicherung Leben/Gesundheit
hatten wir im Oktober 2021 aufgrund der hohen COVID-19-
Belastungen insbesondere in den USA, Indien und Siid-
afrika von etwa 400 Millionen € auf 200 Millionen € zurlick-
genommen.

In unserem Geschéftsfeld ERGO konnten wir mit einem
Gewinn von 605 (517) Millionen € das Ergebnis des Vor-
jahres ubertreffen. Die Beitragseinnahmen stiegen in allen
drei Segmenten, wobei das Segment Schaden/Unfall
Deutschland ein sehr erfreuliches Beitragswachstum tiber
Marktniveau erzielte. Das Segment ERGO Schaden/Unfall
Deutschland steigerte den Gewinn auf 234 (157) Millio-
nen €, getragen von einem trotz GroBschaden hohen ver-
sicherungstechnischen Ergebnis und einem gestiegenen
Kapitalanlageergebnis. Das Segment ERGO Leben/Gesund-
heit Deutschland konnte ebenfalls den Gewinn deutlich
erhohen. Der Anstieg auf 164 (130) Millionen € resultierte
vor allem aus einem guten versicherungstechnischen Er-
gebnis - getrieben durch Verbesserungen in der Gesund-
heitsversicherung und einen deutlich unter den Erwartun-
gen liegenden Schadenverlauf in der Reiseversicherung -
sowie einem verbesserten Wahrungsergebnis, wodurch ein
niedrigeres Kapitalanlageergebnis mehr als ausgeglichen
werden konnte. Der Gewinn des Segments ERGO Inter-
national von 207 (230) Millionen € war gepragt von einem
verbesserten versicherungstechnischen Ergebnis. Der
Rickgang zum Vorjahr ergibt sich durch einen positiven
Einmaleffekt im Jahr 2020.

Munich Re erzielte ein Kapitalanlageergebnis (ohne Kapi-

talanlagen mit Versicherungsbezug) von 7.156 (7.398) Mil-
lionen €. Dies entspricht insgesamt einer Rendite von

2,8 (3,0) % bezogen auf den durchschnittlichen Marktwert
des Portfolios.

Vergleich des Ausblicks fiir 2021 mit dem erreichten Ergebnis

Vergleich Ausblick Munich Re im Konzerngeschéftsbericht 2020 mit erreichtem Ergebnis

Ausblick  Anpassung Ergebnis

2021 2021 2021

Gebuchte Bruttobeitréage Mrd. € 55 58 59,6
Versicherungstechnisches Ergebnis Riickversicherung Leben/Gesundheit* Mio. € 400 200 218
Schaden-Kosten-Quote Riickversicherung Schaden/Unfall % 96 100 99,6
Schaden-Kosten-Quote ERGO Schaden/Unfall Deutschland % 92 92 92,4
Schaden-Kosten-Quote ERGO Schaden/Unfall International % 93 93 92,9
Kapitalanlagerendite? % mehrals2,5 mehrals2,5 2,8
Konzernergebnis Mrd. € 2,8 2,8 2,9
Economic Earnings Mrd. € mehrals2,8 mehrals2,8 8,1

1 EinschlieBlich des Ergebnisses aus Versicherungsvertragen mit nicht signifikantem Risikotransfer.

2 Ohne Kapitalanlagen mit Versicherungsbezug.
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Auch das Jahr 2021 war gepragt von der weltweiten
Corona-Pandemie und umfangreichen Einschrankungen
im privaten, o6ffentlichen und wirtschaftlichen Leben. Die
zu bewaltigenden gesellschaftlichen, volkswirtschaftlichen
und unternehmerischen Herausforderungen sind weiterhin
enorm. Der Schutz der Gesundheit unserer Mitarbeiter,
deren Familien und unserer Geschéaftspartner hat fiir uns
nach wie vor oberste Prioritat. Um unseren Geschafts-
betrieb sicherzustellen, nutzen wir geeignete Modelle,

wie zum Beispiel flexible Arbeitszeit oder Homeoffice.

Die Anpassungen bei den urspriinglich fiir das Jahr 2021
prognostizierten Zielen resultieren insbesondere aus
hohen Naturkatastrophenbelastungen und veranderten
Schadenerwartungen durch COVID-19. Positiv entwickel-
ten sich unsere Geschaftsmaoglichkeiten, die zu einer Stei-
gerung der Pramieneinnahmen gefiihrt haben. So konnten
wir die Zielwerte fiir die gebuchten Bruttobeitrage im ers-
ten Halbjahr erhéhen. Im dritten Quartal mussten wir den
Erwartungswert flir das versicherungstechnische Ergebnis
einschlieBlich des Ergebnisses aus Versicherungsvertragen
mit nicht signifikantem Risikotransfer in der Riickversiche-
rung Leben/Gesundheit reduzieren, die Prognose fiir die
Schaden-Kosten-Quote in der Riickversicherung Schaden/
Unfall wurde erhoht.

Fir Munich Re prognostizierten wir zu Jahresbeginn fir
das Geschaftsjahr 2021 Bruttobeitrage von rund 55 Milliar-
den €. Nach dem guten Verlauf der ersten sechs Monate,
vor allem mit deutlichen Steigerungen in der Schaden-
und Unfallriickversicherung, erhdhten wir unsere Prognose
auf rund 58 Milliarden €. Unsere Zielmarke haben wir mit
59,6 Milliarden € um rund 1,6 Milliarden € (ibertroffen.

Zu Beginn des Geschaftsjahres hatten wir ein Konzern-
ergebnis von rund 2,8 Milliarden € in Aussicht gestellt. Trotz
Fortdauer der Pandemie und Extremwetterereignissen ins-
besondere in Amerika und Europa konnten wir unser Er-
gebnisziel aufgrund der weiterhin erfreulichen operativen
Entwicklung in unseren Segmenten, eines hohen Kapital-
anlageergebnisses und der positiven Entwicklung beim
Wahrungsergebnis mit 2,9 Milliarden € tbertreffen.

Das Kapitalanlageergebnis 2021 entsprach insgesamt einer
Rendite von 2,8 % bezogen auf den durchschnittlichen
Marktwert unseres Portfolios. Unser Ziel einer Kapital-
anlagerendite von mehr als 2,5% haben wir damit deutlich
lbertroffen. Die reduzierten laufenden Ertrage sowie das
verminderte Derivateergebnis konnten wir durch riick-
laufige Abschreibungen auf unsere Aktienbestande und
gesteigerte Abgangsgewinne aus festverzinslichen Wert-
papieren und Aktien Giberkompensieren.

Fir das Geschaftsjahr 2021 hatten wir Economic Earnings
von mehr als 2,8 Milliarden € angegeben. Die Economic
Earnings betrugen 2021 8,1 Milliarden €, trotz einer Grof3-
schadenbelastung, die wegen Naturkatastrophen und
COVID-19-Schaden hoher als erwartet ausfiel. So waren in
beiden Geschaftsfeldern, trotz dieser Belastungen, sowohl
der Neugeschaftsbeitrag als auch die Varianzen aus dem
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Bestandsgeschaft positiv. Zudem wirkten sich in den Markt-
varianzen vor allem die Aufwertung der Fremdwé&hrungen
gegeniiber dem Euro sowie positive Ergebniseffekte aus
dem Anstieg der Aktienkurse und Inflation vorteilhaft auf
die Economic Earnings aus.

Fir das Geschaftsfeld Rickversicherung hatten wir zu
Beginn des Geschaftsjahres gebuchte Bruttobeitrage in
einer GréBenordnung von rund 37 Milliarden € erwartet
und nach dem guten Verlauf der ersten beiden Quartale
auf rund 40 Milliarden € erhoht. Die nach oben angepasste
Prognose haben wir mit 41,4 Milliarden € trotz negativer
Wahrungseinfliisse tibertroffen. Das deutliche Wachstum
des Beitragsvolumens liberwiegend in der Schaden- und
Unfallrlickversicherung resultiert aus dem Geschaftsaus-
bau Uber fast alle Sparten und Regionen hinweg. Wesent-
liche Treiber sind der Ausbau und das Neugeschaft mit
ausgewahlten Kunden in Nordamerika und selektives
Wachstum in Kontinentaleuropa, vor allem in Frankreich,
in Stidamerika und in Asien sowie in Australien.

Zu Jahresbeginn prognostizierten wir in der Lebens- und
Gesundheitsriickversicherung ein versicherungstechnisches
Ergebnis einschlieBlich des Ergebnisses aus Versicherungs-
vertrdgen mit nicht signifikantem Risikotransfer von 400
Millionen €. Im dritten Quartal musste dieses Ziel vor allem
aufgrund hoher Schadenbelastungen durch COVID-19 auf
rund 200 Millionen € zuriickgenommen werden. Die COVID-
19-bedingten Schaden belaufen sich in der Lebens- und
Gesundheitsriickversicherung auf 785 Millionen €. Domi-
niert werden die Belastungen von Todesfallversicherungen
in den USA, Indien und Siidafrika.

Zu Beginn des Geschaftsjahres war unser Ziel, eine Scha-
den-Kosten-Quote in der Schaden- und Unfallriickver-
sicherung von 96 % der verdienten Nettobeitrdge zu er-
reichen. Mit der Verdffentlichung der Ergebnisse fir das
dritte Quartal haben wir aufgrund der im Quartal eingetre-
tenen hohen Schaden aus Naturkatastrophen die Prognose
fiir die Schaden-Kosten-Quote zuriickgenommen und auf
100% erhoht. Am Ende des Berichtsjahres war die Quote
mit 99,6 % leicht unter der angepassten Erwartung. Die
Gesamtbelastung durch GroBschaden lag mit einem Anteil
von 16,5% der verdienten Nettobeitrdge deutlich tber unse-
rer Erwartung von 12%. Die Aufwendungen fiir von Men-
schen verursachte GroBschaden lagen bei 1.165 (3.784)
Millionen €, darin enthalten sind 212 Millionen € (im Vor-
jahr etwas tiber 3 Milliarden €) fiir COVID-19.

Fir die gesamte Rickversicherung prognostizierten wir
zu Jahresbeginn ein Konzernergebnis von 2,3 Milliarden €,
das wir mit 2.328 Millionen € erreichen konnten.

Fir unser Geschaftsfeld ERGO hatten wir zu Beginn des

Geschaftsjahres gebuchte Bruttobeitrage von etwas liber
17,5 Milliarden € prognostiziert. Dieses Ziel haben wir mit
18,2 Milliarden € Ubertroffen.



Zusammengefasster Lagebericht
Geschaftsverlauf

Fir das Segment ERGO Schaden/Unfall Deutschland
erwarteten wir zu Jahresbeginn, einen normalen GroB3-
schadenverlauf vorausgesetzt, eine Schaden-Kosten-Quote
von rund 92 %. Trotz Belastungen durch die Schaden aus
Naturkatastrophen haben wir am Ende des Geschéfts-
jahres unser Zielniveau mit einer Quote von 92,4 % erreicht.

Zu Jahresbeginn erwarteten wir fiir das Segment ERGO
International bei normaler GroBschadenlast eine Schaden-
Kosten-Quote von rund 93 %. Die Belastungen durch GroB-
schaden im Baltikum und Osterreich konnten durch die
weiterhin gute operative Entwicklung vor allem in Polen
und Spanien kompensiert werden, sodass wir unser Ziel
mit einer erfreulichen Quote von 92,9 % erreicht haben.

Das zu Beginn des Jahres angestrebte Gewinnziel von rund
500 Millionen € haben wir mit einem Jahresergebnis von
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605 Millionen € Ubertroffen. Zu Beginn des Jahres hatten
wir fr unser Geschaftsfeld ERGO COVID-19-bedingte Er-
gebnisbelastungen von 90 bis 100 Millionen € prognosti-
ziert. Aufgrund einer besseren Entwicklung in Deutschland,
insbesondere in der Reiseversicherung, ergaben sich im
Geschaftsjahr nur unwesentliche Ergebnisbelastungen in
Hohe von 5 (64) Millionen €. Negative Auswirkungen betra-
fen insbesondere unser Joint Venture in Indien. Zur deut-
lichen Ergebnissteigerung gegeniiber der Erwartung trugen
alle Segmente bei. Im Segment ERGO Leben/Gesundheit
Deutschland erzielten wir ein gutes versicherungstechni-
sches Ergebnis sowie ein verbessertes Wahrungsergebnis.
ERGO Schaden/Unfall Deutschland konnte trotz GroB-
schaden ein sehr gutes versicherungstechnisches Ergebnis
und ein hoheres Kapitalanlageergebnis ausweisen. Im Seg-
ment ERGO International trug ein verbessertes versiche-
rungstechnisches Ergebnis zu dem guten Ergebnis bei.

Geschaftsverlauf der Gruppe und Uberblick zur Entwicklung der Kapitalanlagen

Wichtige Kennzahlen

2021 Vorjahr Veranderung
%
Gebuchte Bruttobeitrage Mrd. € 59,6 54,9 8,5
Schaden-Kosten-Quote
Riickversicherung Schaden/Unfall % 99,6 105,6
ERGO Schaden/Unfall Deutschland % 92,4 92,4
ERGO International % 92,9 92,7
Versicherungstechnisches Ergebnis Mio. € 1.927 600 221,0
Ergebnis aus Kapitalanlagen Mio. € 7.156 7.398 &3
Ergebnis aus Kapitalanlagen mit Versicherungsbezug Mio. € 1.119 105 966,1
Operatives Ergebnis Mio. € 3.517 1.986 77,1
Wahrungsergebnis Mio. € 262 -200 =
Ertragsteuern Mio. € -552 -269 -105,0
Economic Earnings Mrd. € 8,1 -2,2 -
Solvency-II-Bedeckungsquote % 227,0 208,1
Eigenkapitalrendite (RoE)!
Gruppe % 12,6 5,3
Riickversicherung % 13,5 4,1
ERGO % 10,1 8.8
Konzernergebnis Mio. € 2.932 1.211 142,1
Kapitalanlagen Mrd. € 240,3 232,9 3,2
Kapitalanlagen mit Versicherungsbezug Mrd. € 12,3 11,0 11,3
Versicherungstechnische Riickstellungen (netto) Mrd. € 234,0 221,5 5,7
Eigenkapital Mrd. € 30,9 30,0 3,2
Ergebnis je Aktie € 20,93 8,63 142,5
Dividende je Aktie € 11,00 9,80 12,2

1 Informationen zur Berechnung der Kennzahl finden Sie im Konzernanhang, Abschnitt Segmentberichterstattung - Erlauterungen zur Ermittlung der Eigenkapitalrendite

(RoE).

Die gebuchten Bruttobeitrage von Munich Re lagen mit
59.567 (54.890) Millionen € deutlich Gber Vorjahresniveau.
Dies ist insbesondere auf organisches Wachstum im Seg-
ment Riickversicherung Schaden/Unfall zuriickzufiihren.
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Konzernumsatz

P

Riickversicherung Leben/Gesundheit 21 (23)%
Rickversicherung Schaden/Unfall 48 (45)%
. ERGO Leben/Gesundheit Deutschland 15 (16)%
Il RGO schaden/Unfall Deutschiand 7 0%
. ERGO International 9 (9%

Die Economic Earnings erklaren sich vor allem durch ver-
sicherungstechnische Faktoren aus dem Neu- und Be-
standsgeschaft sowie durch Einfliisse von Kapitalmarkt-
parametern auf Vermogenswerte und Verbindlichkeiten.
Eine positive operative Wertschaffung in Riick- und Erst-
versicherung, trotz einer GroBschadenbelastung, die liber
der Erwartung lag, beeinflusste zusammen mit positiven
Marktvarianzen die Economic Earnings im Geschaftsjahr
maBgeblich. Bei den Marktvarianzen wirkten sich insbe-
sondere die Aufwertung wesentlicher Fremdwahrungen
gegeniiber dem Euro, Ergebniseffekte aus der positiven
Aktienmarktentwicklung sowie aus Inflation vorteilhaft
aus.

Das Kapitalanlageergebnis (ohne Kapitalanlagen mit Ver-
sicherungsbezug) lag mit 7.156 (7.398) Millionen € leicht

Kapitalanlagen nach Anlagearten
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unter dem Vorjahresniveau. Die Nettogewinne aus dem
Abgang von nichtderivativen Kapitalanlagen fielen insge-
samt geringer aus als im Vorjahr. Sie resultieren iberwie-
gend aus dem Verkauf von Aktien sowie normalen Port-
folioumschichtungen von festverzinslichen Wertpapieren
im Umfeld weiterhin niedriger Zinsen. Die laufenden Ertrage
aus Kapitalanlagen gingen leicht zuriick.

Das Wahrungsergebnis erhéhte sich auf 262 (-200) Millio-
nen €, insbesondere aufgrund von Wahrungsgewinnen
beim US-Dollar und bei der indischen Rupie. Wir weisen
eine Steuerquote von 15,9 (18,2) % aus, welche insbesondere
aufgrund der steuerfreien Effekte bei den Kapitalanlagen
niedriger als im Vorjahr ist.

Munich Re hat im September eine zweite griine Nachrang-
anleihe begeben. Das Emissionsvolumen betragt 1 Milli-
arde €. Sie hat eine Laufzeit bis zum 26. Mai 2042 und ist
erstmals im Jahr 2031 ordentlich kiindbar. Die Anleihe wird
bis zum 26. Mai 2032 mit 1,00 % verzinst, anschlieBend
variabel. Die Anleihe erfillt die Kriterien fiir eine Anerken-
nung als regulatorisches Tier-2-Kapital unter Solvency Il
und die derzeitigen Anforderungen fiir eine maximale An-
rechnung als Ratingkapital. Mit dem zuflieBenden Kapital
werden geeignete Projekte, wie sie im ,Green Bond Frame-
work” von Munich Re definiert sind, finanziert oder refinan-
ziert. Weitere Informationen hierzu finden Sie in der zu-
sammengefassten nichtfinanziellen Erklarung, Abschnitt
Nachhaltigkeit in Kapitalanlage und Versicherung.

In Q2 haben wir vom Kiindigungsrecht fiir die Nachrang-
anleihe 2011/2041 der Miinchener Riick AG mit einem
Nominalvolumen von 1 Milliarde € und einer Verzinsung
von 6,00 % Gebrauch gemacht und geméaB den Anleihe-
bedingungen zuriickgekauft.

Ereignisse nach dem Bilanzstichtag erlautern wir im
Konzernanhang, (51) Ereignisse nach dem Bilanzstichtag.

Unrealisierte

Bilanzwerte Gewinne/Verluste! Marktwerte
Mio. € 31.12.2021 Vorjahr =~ 31.12.2021 Vorjahr ~ 31.12.2021 Vorjahr
Grundstiicke und Bauten einschlieBlich der Bauten
auf fremden Grundstiicken 7.029 6.539 6.291 5.592 13.320 12.131
Anteile an verbundenen Unternehmen, assoziierten
Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen 3.635 3.372 2.812 1.584 6.258 4.841
Darlehen 50.389 51.944 8.270 12.778 58.659 64.722
Sonstige Wertpapiere, jederzeit verauBerbar 162.468 155.389 12.967 17.293 162.468 155.389
davon: Festverzinslich 138.209 138.404 8.078 14.426 138.209 138.404
davon: Nicht festverzinslich 24.259 16.985 4.888 2.866 24.259 16.985
Sonstige Wertpapiere, erfolgswirksam zum
Zeitwert bewertet 2.950 2.927 0 0 2.950 2.927
davon: Derivate 1.718 2.339 0 0 1.718 2.339
Depotforderungen 9.027 7.980 0 0 9.027 7.980
Sonstige Kapitalanlagen 4.803 4.800 0 0 4.803 4.800
Gesamt 240.300 232.950 30.340 37.247 257.485 252.789

1 Enthalten sind die bilanzierten und die nicht bilanzierten unrealisierten Gewinne/Verluste.
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Unser Bestand an Kapitalanlagen zu Marktwerten erhohte
sich leicht, vor allem aufgrund eines hoheren Aktien-
bestands und der Wahrungsentwicklung. Gegenlaufig
wirkten insbesondere héhere Zinsen. Unser Portfolio wird
weiterhin maBgeblich von festverzinslichen Wertpapieren
und Darlehen bestimmt.

Das hohere Zinsniveau war ausschlaggebend fiir die ge-
sunkenen unrealisierten Gewinne/Verluste bei den fest-
verzinslichen sonstigen Wertpapieren, jederzeit verauBer-
bar und Darlehen.

Zinstragerportfolio nach 6konomischen Kategorien'

Gesamt: 209 (215) Mrd. €

“

Staatsanleihen? 55 (55)%
davon Inflationsanleihen 8 (7)%
Pfandbriefe 16 (18)%
. Unternehmensanleihen 14 (14)%
. Zahlungsmittel/Sonstiges 6 (5)%
. Policen- und Hypothekendarlehen 4 (A%
Strukturierte Produkte (Kreditstrukturen) 3 (2)%
Bankanleihen 2 (2)%

1 Darstellung enthalt im Wesentlichen festverzinsliche Wertpapiere und Darlehen
einschlieBlich Einlagen und Guthaben bei Kreditinstituten zu Marktwerten.

2 Inklusive sonstiger 6ffentlicher Emittenten sowie staatlich garantierter Bank-
anleihen.

Gut die Halfte unseres Zinstragerportfolios war zum Stich-
tag in Staatsanleihen angelegt. Der weitaus liberwiegende
Teil stammt nach wie vor aus Landern, die als besonders
sicher eingeschatzt werden. Unser Bestand an Staatsanlei-
hen aus Deutschland und den USA zu Marktwerten belief
sich auf 11,9 (13,1) % und 10,8 (9,2) % bezogen auf das Zins-
tragerportfolio. Staatsanleihen aus Italien und Spanien
waren mit jeweils rund 0,7 (0,8) % und 1,8 (1,9) % unseres
Zinstragerbestands enthalten. Bei der Neuanlage investier-
ten wir im Berichtsjahr vor allem in US-amerikanische und
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australische Staatsanleihen. Vermindert hatten wir im
Berichtsjahr insbesondere Papiere von deutschen Emitten-
ten. Der Kauf von Staatsanleihen aus Schwellenlandern
gehort zu unserer ausgewogenen Anlagestrategie. Deren
Anteil belief sich auf 9,2% bezogen auf das Staatsanleihe-
portfolio.

Schwerpunkt unseres Engagements in Pfandbriefen waren
mit rund 30 % weiterhin deutsche Papiere. Frankreich und
das Vereinigte Konigreich waren in unserem Bestand mit
Anteilen von 22% und 11% enthalten.

Die regionale Gewichtung der Unternehmensanleihen lag
mit 32% auf Titeln aus den USA sowie mit 40 % auf Titeln
aus der Eurozone.

Das Portfolio aus Staatsanleihen, Pfandbriefen und Unter-
nehmensanleihen zeichnete sich durch eine gute Rating-
struktur aus. Etwa 81% der Papiere waren zum 31. Dezem-
ber 2021 in Ratingklassen von AAA bis A eingestuft.

Unser Engagement in Bankanleihen ist limitiert und lag
zum Stichtag bei 2% unseres Zinstragerportfolios. In die-
sem Bestand waren Papiere aus siideuropéischen Staaten
mit 4 % enthalten. Den liberwiegenden Teil der Bankanlei-
hen bildeten die sogenannten Senior Bonds mit 92 %, also
Anleihen ohne Nachrangvereinbarung oder Verlustbeteili-
gung. Nachrangige und verlusttragende Anleihen hatten
einen Anteil von 8 %.

Der Bestand an Kreditstrukturen zu Marktwerten betrug
zum Stichtag 3% des gesamten Zinstragerportfolios. Es
handelt sich bei dieser Anlagekategorie um verbriefte For-
derungen (Asset-Backed Securities und Mortgage-Backed
Securities), zum Beispiel Verbriefungen von Immobilien-
finanzierungen oder Konsumentenkrediten. Rund 52 %
unserer Kreditstrukturen wiesen ein Rating von AAA auf.

Der Bestand unseres Aktienportfolios erhohte sich auf-
grund von Kaufen und der positiven Marktentwicklung. Die
Aktienquote vor Berlicksichtigung von Derivaten inklusive
der Anteile an verbundenen und assoziierten Unternehmen
sowie Gemeinschaftsunternehmen zu Marktwerten betrug
zum Jahresende 8,7 (6,4) %. Die Aktienquote inklusive Deri-
vaten machte 7,7 (6,0) % aus. Zusatzlich sichern wir uns
gegen eine beschleunigte Inflation bei anhaltend niedrigem
Zinsniveau ab. Dazu hielten wir Inflationsanleihen im
Marktwert von 9,3 (8,5) Milliarden €. Dem Inflationsschutz
dienen auch Sachwerte wie Aktien, Immobilien, Rohstoffe
sowie Investitionen in Infrastruktur, erneuerbare Energien
und neue Technologien. Dariiber hinaus geht mit unserem
Engagement in Sachwerten ein positiver Diversifikations-
effekt fir das Gesamtportfolio einher.
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Ergebnis aus Kapitalanlagen'
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2021 Rol? Vorjahr Rol?

Mio. € % Mio. € %

Laufende Ertrage 6.017 2,4 6.273 2,5
Zu-/Abschreibungen auf nichtderivative Kapitalanlagen -505 -0,2 -1.957 -0,8
Gewinne/Verluste aus dem Abgang von nichtderivativen Kapitalanlagen 3.182 1,3 3.698 1,5
Derivateergebnis -774 -0,3 74 0,0
Sonstige Ertrage/Aufwendungen -764 -0,3 -690 -0,3
Gesamt 7.156 2,8 7.398 3,0

1 Das Ergebnis aus Kapitalanlagen nach Anlagearten finden Sie im Konzernanhang, (34) Ergebnis aus Kapitalanlagen.

2 Kapitalanlagerendite (Rol) auf den Mittelwert des zu Quartalsstichtagen zu Marktwerten bewerteten Kapitalanlagebestands in % p.a. Der zur Ermittlung der Rendite
(2,8%) fiir das Jahr 2021 verwendete gesamte Kapitalanlagebestand errechnet sich als Mittelwert aus den Kapitalanlagebestidnden (Bilanzwerte) zum 31. Dezember 2020
(232.950 Millionen €), 31. Marz 2021 (231.565 Millionen €), 30. Juni 2021 (233.961 Millionen €), 30. September 2021 (236.668 Millionen €) und 31. Dezember 2021
(240.300 Millionen €) sowie den nicht bilanzierten unrealisierten Gewinnen und Verlusten ohne eigengenutzten Grundbesitz und ohne Darlehen mit Versicherungsbezug
zum 31. Dezember 2020 (19.839 Millionen €), 31. Marz 2021 (17.142 Millionen €), 30. Juni 2021 (16.636 Millionen €), 30. September 2021 (16.215 Millionen €) und

31. Dezember 2021 (17.185 Millionen €).

Die laufenden Ertrage gingen gegeniiber dem Vorjahr
leicht zuriick, was vor allem auf niedrigere Zinsertrage
zurlickzufiihren ist. Die durchschnittliche Wiederanlage-
rendite' im Geschaftsjahr belief sich unverandert auf

1,5 (1,5) %. Wegen des niedrigen Zinsniveaus im Berichts-
jahr lag die Verzinsung von Neuinvestitionen weiterhin
unter der durchschnittlichen Rendite unseres bestehenden
Portfolios festverzinslicher Kapitalanlagen.

Bei den Zu-/Abschreibungen auf nichtderivative Kapital-
anlagen verzeichneten wir per saldo deutlich geringere Ab-
schreibungen im Vergleich zum Vorjahr, das insbesondere
in Q1 von pandemiebedingten Aktienabschreibungen auf-
grund von Kursriickgdngen betroffen war.

Die Abgangsgewinne lagen insgesamt unter dem Vorjah-
resniveau und betreffen vor allem unser Portfolio der fest-
verzinslichen Wertpapiere und Aktien. Zu nennen ist hier
die Reduzierung unseres Anteils an einer strategischen Be-
teiligung.

1 Die durchschnittliche Wiederanlagerendite wird als jahrliche Verzinsung ange-
geben. Alle in einer Berichtsperiode getatigten Reinvestitionen mit Restlaufzei-
ten iber einem Jahr sind mit ihrer Rendite zum jeweiligen Handelstag in der
Berechnung enthalten, Wertpapiere mit einer Laufzeit bis zu einem Jahr gehen
mit der anteiligen Restlaufzeit ein. Nicht einbezogen sind Kapitalanlagen, bei
denen eine Ermittlung der Verzinsung nicht méglich ist (z.B. Aktien, variabel
verzinsliche Schuldtitel, inflationsindexierte Anleihen, Derivate, Immobilien)
oder kein Kapitalanlagecharakter vorliegt (z.B. laufende Guthaben bei Banken).
Hedgingkosten fiir Wertpapiere in Fremdwahrung werden nicht bericksichtigt.
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Im Derivateergebnis verzeichneten wir aus Zu-/Abschrei-
bungen und Abgangen einen Nettoverlust, vor allem
aufgrund von Verlusten aus zur Absicherung gehaltenen
Aktien- und Zinsderivaten.

Ergebnis aus Aktien und Aktienderivaten'

Mio. € 2021 Vorjahr
Laufende Ertrage 974 735
Abschreibungen -334 -1.750
Gewinne/Verluste aus dem Abgang 1.302 1.077
Ergebnis aus Aktien 1.942 62
Veranderung der bilanzierten

unrealisierten Gewinne und Verluste

im Eigenkapital (brutto) 2.022 -766
Ergebnis aus Aktienderivaten -553 -425
Gesamt 3.411 -1.129

1 Zur Berechnung der annualisierten Gesamtrendite unseres Aktienportfolios
(siehe Text) beziehen wir das in der Tabelle ausgewiesene Gesamtergebnis auf
den Mittelwert aus den GréBen: Aktienbestand (Bilanzwerte) zum 31. Dezember
2020 (16.985 Millionen €), 31. Mé&rz 2021 (20.223 Millionen €), 30. Juni 2021
(22.116 Millionen €), 30. September 2021 (22.511 Millionen €) und 31. Dezem-
ber 2021 (24.259 Millionen €).

Die Rendite aus Aktien wurde beeinflusst vom Anstieg der
Bewertungsreserven im Geschaftsjahr. Die Rendite des
Aktienportfolios inklusive der Aktienderivate erhéhte sich
auf 16,1 (-6,8) %.
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Rickversicherung Leben/Gesundheit

Wichtige Kennzahlen
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2021 Vorjahr Veranderung
%
Gebuchte Bruttobeitrage Mio. € 12.561 12.707 -1,1
Anteil an gebuchten Bruttobeitragen der Riickversicherung % 30,4 34,0
Versicherungstechnisches Ergebnis einschlieBlich Ergebnis
aus Versicherungsvertragen mit nicht signifikantem Risikotransfer Mio. € 218 97 124,2
Ergebnis aus Kapitalanlagen Mio. € 860 846 1,7
Operatives Ergebnis Mio. € 344 225 52,8
Konzernergebnis Mio. € 325 123 164,4

Die Entwicklung der Beitrage ist durch negative Wechsel-
kurseffekte beeinflusst. Wir generieren den {iberwiegen-
den Teil unseres Geschafts in Fremdwahrungen (ca. 85%).
Entsprechend wirken sich schwankende Wechselkurse
wesentlich auf die Umsatzentwicklung aus. Bei unveran-
derten Wechselkursen waren unsere gebuchten Bruttobei-
trage gegeniiber dem Vorjahr leicht um 0,6 % gesunken.
Der Riickgang ist vorrangig auf unser Geschéft in Asien
zurlickzufiihren. Hier wurden einige Vertrage nicht erneuert
bzw. beendet. Dies wurde durch Wachstum in Nordame-
rika teilweise kompensiert. Die stagnierende Umsatzent-
wicklung reflektiert besonders auch die Tatsache, dass
unser Portfolio an finanziell motivierter Riickversicherung
zwar kontinuierlich wachst, der GroBteil der neuen Ver-
trage aber nicht in der Versicherungstechnik als Umsatz
gezeigt wird.

Das versicherungstechnische Ergebnis liegt mit -9 (-78)
Millionen € unter unserer urspriinglichen Erwartung fiir
dieses Jahr. Dies ist auf hohere Schadenbelastungen auf-
grund von COVID-19 zuriickzufiihren.

Insgesamt belaufen sich die COVID-19-bedingten Schaden
auf 785 (370) Millionen €. Dies beinhaltet die im Berichts-
jahr eingetretenen Schaden, inklusive Riickstellungen fir
eingetretene, aber noch nicht gemeldete Schaden. Es ist
keine Vorsorge fiir zuklinftig zu erwartende Schaden ent-
halten.

Die COVID-19-Belastungen werden dominiert durch Todes-
fallversicherungen in den USA, Indien und Siidafrika.
Zudem verzeichneten wir in Kanada Belastungen im mitt-
leren zweistelligen Millionenbereich. Im Vereinigten Kénig-
reich wurden Schaden im Todesfallgeschaft durch positive
Effekte in unserem Langlebigkeitsgeschaft weitgehend
ausgeglichen. Ebenso ergaben sich moderate Belastungen
durch COVID-19 in Kontinentaleuropa und Lateinamerika
sowie im restlichen Asien. In Australien ergaben sich posi-
tive Effekte. Hier konnten wir COVID-19-Riickstellungen
reduzieren, nachdem sich erwartete Spatschadenmeldun-
gen nicht realisiert haben.
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Ohne die besonderen Belastungen durch COVID-19 wére
das versicherungstechnische Ergebnis insgesamt deutlich
hoher ausgefallen als zu Jahresbeginn erwartet.

Verantwortlich dafiir sind vorrangig positive Effekte aus
der jahrlichen Uberpriifung unserer Riickstellungen. Hinzu
kommen Beitragserhéhungen im australischen Invalidi-
tatsgeschaft sowie ein Einmaleffekt bei einem groBen
Riickversicherungsvertrag in Nordamerika. Zudem fiihrten
einige Vertragsbeendigungen zu positiven Einmaleffekten.

Bereinigt um COVID-19 lag das Schadenaufkommen ins-
gesamt im Bereich unserer Erwartung. Wahrend wir in
Europa, Asien und Australien von einer giinstigen Schaden-
entwicklung profitierten, lag das um COVID-19 bereinigte
Schadenaufkommen in Nordamerika und Siidafrika tiber
unserer Erwartung. In Nordamerika trugen dazu unter an-
derem einige hochsummige Einzelschaden bei.

Das Ergebnis aus Versicherungsvertragen mit nicht signi-
fikantem Risikotransfer entwickelt sich weiterhin sehr er-
freulich. Es liegt aufgrund von Geschaftswachstum insbe-
sondere in Asien und den USA mit 227 (175) Millionen €
deutlich Giber dem Niveau des Vorjahres. Damit haben diese
Vertréage ihre stabilisierende Wirkung auf das Gesamtergeb-
nis bestatigt.

Das Kapitalanlageergebnis liegt um 14 Millionen € (iber
dem Vorjahresniveau. Der Anstieg ist hauptsachlich auf
ein hoheres VerauBerungsergebnis aus Aktien sowie auf
einen Ertrag aus der Neubewertung der bestehenden
Anteile im Rahmen der Anteilsaufstockung an GHGH
Holdings Inc., Surrey (GroupHEALTH) zurlickzufiihren.

Gemessen am Umsatz zeichnen wir ca. 40 % unseres welt-
weiten Riickversicherungsgeschéfts in Nordamerika, wo-
bei die USA mit ca. 25% vor Kanada rangieren. Weitere
ca. 25% des Umsatzes kommen aus Europa, darunter das
Vereinigte Konigreich und Irland mit ca. 10% und Deutsch-
land in der GréBenordnung von 5%. Weitere wesentliche
Anteile stammen mit ca. 25% aus Asien inklusive der
MENA-Region. Australien/Neuseeland steuern ca. 5% zum
Umsatz bei. Auch in Afrika und Lateinamerika sind wir gut
positioniert, aufgrund der geringen GréBe der Markte ist
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deren Anteil an unserem globalen Geschéaft mit zusammen
weniger als 5% allerdings gering.

In den USA erhéhten sich die Bruttobeitrage trotz negati-
ver Wechselkurseffekte auf rund 3,1 (2,9) Milliarden €.
Damit zahlen wir weiterhin zu den wichtigsten Riickver-
sicherern auf dem weltgroBten Riickversicherungsmarkt.
Bedingt durch hohere Belastungen aus COVID-19 lag das
versicherungstechnische Ergebnis unter unserer Erwar-
tung. Auch die um COVID-19 bereinigte Schadenerfah-
rung war negativ; dies wurde aber durch positive Effekte
aus der jahrlichen Uberpriifung unserer Riickstellungen
weitgehend ausgeglichen. Mit der Entwicklung des Neu-
geschafts sind wir sowohl in Bezug auf Volumen als auch
Profitabilitat wiederum sehr zufrieden.

In Kanada verzeichneten wir unveranderte Beitragseinnah-
men in Hohe von 1,8 (1,8) Milliarden €. Das versicherungs-
technische Ergebnis trug wiederum Gberproportional zum
Gesamtergebnis bei. Die Belastungen durch COVID-19
lagen auch hier iber unserer Erwartung. Dies wurde aller-
dings durch positive Sondereffekte kompensiert. Dies um-
fasst positive Effekte auf unsere Schadenreserven aufgrund
von Zinsanderungen sowie eine einmalige Anpassung bei
einem groBen Vertrag.

In Europa blieb der Umsatz mit 3,3 (3,3) Milliarden € gegen-

lber dem Vorjahr ebenfalls unverdandert. Davon stammten
1,5 (1,5) Milliarden € aus dem Vereinigten Kénigreich und

Rickversicherung Schaden/Unfall
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Irland, weitere 697 (715) Millionen € kamen aus Deutsch-
land. Das versicherungstechnische Ergebnis lag trotz Be-
lastungen aus COVID-19 etwas lber unserer Erwartung.

In Asien/MENA verzeichneten wir einen Riickgang der
Beitragseinnahmen auf 3,2 (3,4) Milliarden €. Ausschlag-
gebend hierfiir ist die Beendigung einiger Vertrage. Zudem
wirkt auf die Umsatzentwicklung, dass der iberwiegende
Teil der neuen Vertrdge aus dem Bereich unserer finanziell
motivierten Riickversicherung auBerhalb der Versicherungs-
technik gebucht wird. Das Neugeschaft lag wiederum auf
einem sehr zufriedenstellenden Niveau. Hierbei profitieren
wir mit unserer breiten Aufstellung vom Wachstumspoten-
zial in der Region. Bereinigt um COVID-19-Schaden ent-
wickelte sich das versicherungstechnische Ergebnis erfreu-
lich und lag liber unserer Erwartung.

Der Umsatz aus unserer Geschaftstatigkeit in Australien
und Neuseeland erhdhte sich leicht auf 871 (824) Millio-
nen €. Diese Erhohung wird unterstiitzt durch positive
Wechselkurseffekte und beinhaltet den Einfluss von Bei-
tragserhohungen auf bestehende Vertrage. Unser Haupt-
augenmerk gilt weiterhin der Rehabilitation des bestehen-
den Portfolios. Das versicherungstechnische Ergebnis lag
deutlich liber unserer Erwartung. Dabei profitierten wir
unter anderem von positiven Effekten aus unseren Sanie-
rungsbemiihungen sowie von einer grundsatzlich positiven
Ergebnisentwicklung des Portfolios. Auch der Effekt von
COVID-19 auf das Ergebnis war positiv, da wir Riickstel-
lungen reduzieren konnten.

2021 Vorjahr Veranderung

%

Gebuchte Bruttobeitrage Mio. € 28.793 24.615 17,0
Anteil an gebuchten Bruttobeitragen der Riickversicherung % 69,6 66,0
Schadenquote % 68,7 74,7
davon: GroBschaden %-Punkte 16,5 20,8
Kostenquote % 30,9 30,9
Schaden-Kosten-Quote % 99,6 105,6

Versicherungstechnisches Ergebnis Mio. € 972 -171 -

Ergebnis aus Kapitalanlagen Mio. € 2.562 2.347 9,2

Operatives Ergebnis Mio. € 2.352 759 209,7

Konzernergebnis Mio. € 2.003 571 250,8

Unsere Beitragseinnahmen in der Schaden- und Unfall-
riickversicherung stiegen um 17,0 % gegeniiber dem Vor-
jahr. Hierbei beeinflussten Wechselkurse die Umsatzent-
wicklung negativ. Wir zeichnen unser Portfolio zu 11% in
Euro sowie zu 89% in Fremdwéahrung; davon entfallen

56 Prozentpunkte auf Geschaftsaktivitaten in US-Dollar
und 11 Prozentpunkte in Pfund Sterling. Bei unveranderten
Wechselkursen ware der Umsatz im Vergleich zum Vor-
jahr um 19,5% gestiegen.
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Das deutliche Wachstum des Beitragsvolumens resultiert
aus dem Geschaftsausbau liber fast alle Sparten und Regio-
nen hinweg. Wesentliche Treiber sind der Ausbau und das
Neugeschaft mit ausgewahlten Kunden in Nordamerika und
selektives Wachstum in Kontinentaleuropa, vor allem in
Frankreich und Deutschland, in Siidamerika und in Asien
sowie Australien.

Bei den Erneuerungsrunden der Riickversicherungsvertrage
im Jahr 2021 stiegen die Preise in den von Naturkatastro-
phen betroffenen Regionen. In den librigen Markten und
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Sparten entwickelten sich die Preise stabil bzw. leicht posi-
tiv. Trotz der hohen Verluste aus Naturkatastrophen im
Vorjahr war bei den Erneuerungen 2021 das Angebot an
Riickversicherungskapazitat weiterhin hoch. Der risiko-
adjustierte Preisanstieg fiir die Erneuerungen 2021 belief
sich auf rund 2,3 %. Generell halten wir an unserer profita-
bilitatsorientierten Zeichnungspolitik fest.

Das Konzernergebnis und das operative Ergebnis in der
Schaden- und Unfallriickversicherung verbesserten sich
gegeniiber dem Vorjahr deutlich, trotz hoher Naturgefah-
renschaden. Dies ist insbesondere darin begriindet, dass
das Ergebnis 2020 erheblich durch COVID-19-bedingte
Schéaden in der Veranstaltungsausfallversicherung belastet
war. Bei einer gegeniiber dem Vorjahr niedrigeren Belas-
tung aus GroBschaden verbesserte sich auch das versiche-
rungstechnische Ergebnis im Vergleich zum Vorjahr deut-
lich. Die {ibliche Uberpriifung der Riickstellungen ergab,
dass wir - bereinigt um Anpassungen bei den Provisionen
- fur das Gesamtjahr die Riickstellungen fiir Basisschaden
aus friheren Jahren um 1.041 Millionen € reduzieren konn-
ten; dies entspricht 4,0 Prozentpunkten der Schaden-Kos-
ten-Quote. Die positive Entwicklung betraf beinahe alle
Sparten unseres Portfolios. Das Sicherheitsniveau der
Riickstellungen ist im Vergleich zum Vorjahr unverandert.

Die Gesamtbelastung durch GroBschaden von je lber

10 Millionen € betrug 2021 4.304 (4.689) Millionen € nach
Retrozession und vor Steuern. Dieser Betrag, in dem Ge-
winne und Verluste aus der Abwicklung fiir GroBschaden
aus vergangenen Jahren enthalten sind, entspricht einem
Anteil von 16,5 (20,8) % der verdienten Nettopramie. Diese
Belastung liegt, trotz hoher Naturgefahrenschaden, deutlich
unter dem entsprechenden - durch COVID-19-bedingte
Schaden belasteten - Wert des Vorjahres, aber erneut tiber
unserer GroBschadenerwartung von 12 % der verdienten
Nettobeitrage.

Die von Menschen verursachten GroBschaden beliefen
sich auf 1.165 (3.784) Millionen € und liegen weit unter
dem durch COVID-19 belasteten Vorjahreswert. Sie mach-
ten bezogen auf die verdienten Nettobeitrage 4,5 (16,8) %
aus. Die Anzahl an Schaden, die oberhalb unserer GroB-
schadenschwelle liegen, lag weit liber der aus dem Vorjahr.

Die GroBschaden aus Naturkatastrophen fiir das Gesamt-
jahr 2021 summierten sich auf 3.139 (906) Millionen €.
Dies entspricht 12,0 (4,0) % der verdienten Nettopramie.
Die groBten Naturkatastrophenschaden des Jahres ereig-
neten sich in den USA und in Europa, wobei der Hurrikan
Ida mit einem erwarteten Schaden von 1.200 Millionen €
der groBte Einzelschaden war, gefolgt von Flutereignissen
in Europa (insbesondere Sturmtief Bernd in Deutschland)
mit einem erwarteten Schaden von 464 Millionen €. Hin-
zu kommt eine Reihe von Winterstiirmen und Tornados in
den USA.

Die Schaden-Kosten-Quote verbesserte sich aufgrund der
geringeren GroBschadenbelastung 2021 deutlich auf 99,6
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(105,6) %. Den bezahlten Schaden und der Veranderung

der Schadenriickstellung von insgesamt 17.920 (16.860)
Millionen € sowie den Nettoaufwendungen fiir den Ver-

sicherungsbetrieb von 8.054 (6.978) Millionen € standen
verdiente Nettobeitrdge von 26.071 (22.566) Millionen €

gegeniiber.

Das Kapitalanlageergebnis verbesserte sich um 215 Millio-
nen € gegeniliber dem Vorjahresniveau. Der Anstieg beim
Kapitalanlageergebnis ist vor allem auf ein verbessertes
Ergebnis aus Zu- und Abschreibungen sowie ein hoheres
VerauBerungsergebnis aus Aktien zurtickzufiihren. Zu
nennen ist hier die Reduzierung unseres Anteils an einer
strategischen Beteiligung.

Gemessen am Umsatz zeichnen wir ca. 45% unseres welt-
weiten Schaden- und Unfallriickversicherungsgeschéfts,
inklusive Risk Solutions, in Nordamerika. Etwa 30 % des
Umsatzes kommen aus Europa, davon rund die Halfte aus
dem Vereinigten Konigreich. Weitere wesentliche Anteile
stammen aus Asien mit ca. 10%, Australien/Neuseeland,
Afrika und Lateinamerika mit jeweils ca. 5%.

Auf dem US-Markt haben sich die Preise aufgrund der
zahlreichen Schadenereignisse deutlich verbessert. Die
GroBschaden aus Naturereignissen wie Hurrikan Ida,
Winterstiirme, Waldbrande und Tornados lagen in diesem
Jahr Giber dem langjéhrigen Durchschnitt.

2021 sind wir in der Riickversicherung bei Munich Reinsu-
rance America aufgrund der attraktiven Preise gewachsen,
und zudem haben wir mit einem Kunden die Geschafts-
beziehung durch einen groBvolumigen Vertrag deutlich aus-
gebaut. Ebenso wurde das Geschaft bei der Erstversiche-
rungseinheit Munich Re Specialty Insurance ausgebaut.
Insgesamt liegt das Pramienvolumen mit 5.867 (4.138) Mil-
lionen € weit Giber dem Vorjahr.

Das Pramienaufkommen der Hartford Steam Boiler Group
(HSB Group) belief sich auf 1.371 (1.179) Millionen € und
lag wieder tiber dem Vorjahr. Der Zuwachs ist vor allem
auf den Ausbau mit neuen Produkten, aber auch im Kern-
geschaft zuriickzufiihren. Das Ergebnis war ein weiteres
Mal sehr erfreulich. Auch bei American Modern konnte der
Umsatz durch hohere Preise und Neugeschaft auf 1.472
(1.252) Millionen € gesteigert werden. Die Ergebnissitua-
tion war durch Naturgefahrenschaden wie Winterstiirme,
Hurrikan Ida und Tornados unter der Erwartung.

In Kanada sind wir mit der Munich Reinsurance Company
of Canada und der Temple Insurance Company vertreten.
Das Pramienvolumen konnte auf 491 (428) Millionen €
ausgebaut werden. Das Ergebnis ist in diesem Jahr trotz
der Flutschaden positiv.

Trotz eines weiterhin schwierigen Marktumfelds konnte
das Pramienvolumen im Vereinigten Konigreich und in
Kontinentaleuropa gegeniiber dem Vorjahr mit 9.032
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(8.299) Millionen € erheblich gesteigert werden. Dies ge-
lang in vielen Méarkten durch gezielten Ausbau bei ausge-
wahlten Kunden sowie durch zusatzliches profitables Neu-
geschaft. Dabei wurde im Rahmen einer strategischen
Ausrichtung eine hohe Zuwachsrate in Frankreich erzielt.
Dort stiegen die Beitragseinnahmen auf 459 (398) Millio-
nen €. In Deutschland stiegen die Beitragseinnahmen auf
888 (752) Millionen €.

Das Geschaftsvolumen im Schaden-/Unfall-Bereich in un-
serem Schweizer Tochterunternehmen New Reinsurance
Company Ltd. konnte deutlich auf 1.017 (816) Millionen €
ausgebaut werden. Dieses Wachstum basierte neben dem
Ausbau von bestehenden Kundenverbindungen auch auf
profitablem Neugeschéft im traditionellen und insbeson-
dere im strukturierten Bereich.

Die Pramie konnte in Australien und Neuseeland insge-
samt wiederum deutlich auf 1.273 (1.073) Millionen € aus-
gebaut werden.

In Japan sind die Pramieneinnahmen nach den sehr scha-
denbehafteten Jahren 2018 und 2019 gegeniiber dem
Vorjahr leicht gestiegen. Sie belaufen sich auf 593 (578)
Millionen €.

In China konnte das Geschaft wiederum erheblich aus-
gebaut werden, die Beitrage belaufen sich auf 1.017 (885)
Millionen €.

Indien befindet sich weiterhin auf dem Wachstumspfad,
und die Beitragseinnahmen stiegen auf 577 (427) Millio-
nen € an.

In der Karibik sowie in Zentral- und Stidamerika stellen wir
weiterhin eine hohe Kapazitat fir die Deckung von Natur-
gefahren bereit, insbesondere fiir Stiirme und Erdbeben.
Die aufgrund der Naturkatastrophen-GroBschaden der ver-
gangenen Jahre (Hurrikane, Fluten, Erdbeben und Wald-
brande) erhohte Nachfrage blieb auch 2021 auf einem un-
verandert hohen Niveau. Dies haben wir gezielt genutzt,
um weitere Portfolioverbesserungen vorzunehmen. Damit
haben wir das bereits hohe Beitragsvolumen der vergange-
nen Jahre auf 1.456 (1.244) Millionen € ausbauen und eine
weitere Margenverbesserung erzielen kénnen.

Munich Re Konzerngeschéftsbericht 2021

59

In der Agroversicherung im nordamerikanischen Markt
verzeichneten wir einen deutlichen Pramienanstieg auf
500 (397) Millionen €, vor allem durch den Anstieg der
Versicherungssummen. Das gute Ergebnis in den USA
wird durch ein Katastrophenereignis (Diirre) in Kanada
geschmalert.

Ein positives Marktumfeld in der Transportversicherung
unterstitzt ein um rund 13% wachsendes Pramienvolumen
auf insgesamt 1.315 (1.165) Millionen €. Das Ergebnis ist
erfreulich.

In der Kredit- und Kautionsriickversicherung stiegen die
Beitrage mit 946 (849) Millionen € gegeniiber dem Vor-
jahr deutlich an. Wahrend im klassischen Kreditgeschaft
leichte Steigerungen erzielt werden konnten, beruht der
Zuwachs insbesondere auf profitablem Neugeschéft in
Spezial- und Nischensegmenten.

Das Marktumfeld in der direkten Industrieversicherung ist
weiterhin sehr attraktiv. Die Erneuerungsrunde im Markt
war von Preissteigerungen und Neugeschaft gepragt. Wir
konnten die Beitragseinnahmen unseres direkten Geschafts
im Bereich Facultative & Corporate deshalb auf 1.524
(1.199) Millionen € deutlich steigern. Das Ergebnis ist trotz
Hurrikan Ida und Winterstiirmen in Nordamerika gut.

Die Beitragseinnahmen in der Luft- und Raumfahrtver-
sicherung wurden auf 779 (734) Millionen € gesteigert.
Trotz der UmsatzeinbuBen aufgrund von COVID-19 konnte
durch attraktive Preise der Umsatz gesteigert werden. Das
Ergebnis ist erfreulich.

Der Bereich Capital Partners bietet unseren Kunden ein
breites Spektrum an strukturierten, individuellen Riickver-
sicherungs- und Kapitalmarktlosungen sowie parametrische
und derivative Lésungen zur Absicherung von Wetter- und
anderen Risiken an. Zusatzlich finden diese Losungen auch
bei Kunden aus dem Agrarsektor Anwendung. Darliber
hinaus nutzen wir die Leistungen in diesem Bereich fiir
eigene Zwecke, um auf Basis unserer Risikostrategie Retro-
zessionsschutz zu kaufen. Im Berichtsjahr wurden in der
strukturierten Riickversicherung Kundentransaktionen in
Hohe von ca. 2,5 Milliarden € abgeschlossen. Im Rahmen der
von Capital Partners umgesetzten Corporate-Retrocession-
Strategie bedienen wir uns eines fast 600 Millionen USD
umfassenden klassischen Retrozessionsprogramms und
zweier Sidecar-Transaktionen von ca. 600 Millionen USD.
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ERGO Leben/Gesundheit Deutschland
Wichtige Kennzahlen
2021 Vorjahr Veranderung
%
Gesamte Beitragseinnahmen* Mio. € 9.909 9.687 250)
Gebuchte Bruttobeitrage Mio. € 9.203 9.030 1,9
Anteil an gebuchten Bruttobeitragen von ERGO % 50,5 51,4
Versicherungstechnisches Ergebnis Mio. € 349 353 -1,2
Ergebnis aus Kapitalanlagen Mio. € 3.201 3.605 -11,2
Operatives Ergebnis Mio. € 202 448 -54,9
Konzernergebnis Mio. € 164 130 25,5
1 Die gesamten Beitragseinnahmen enthalten tber die gebuchten Bruttobeitrdge hinaus auch die Sparbeitrdge aus fondsgebundenen Lebensversicherungen und
Kapitalisierungsprodukten in Ubereinstimmung mit den anzuwendenden statutorischen Bilanzierungsrichtlinien.
Im Segment ERGO Leben/Gesundheit Deutschland be-
richten wir iiber die Geschéftsbereiche Leben Deutsch- Leben Deutschland
land, Gesundheit Deutschland sowie Digital Ventures.
Bezogen auf die gebuchten Bruttobeitrage des Segments Wichtige Kennzahlen
entfallen auf den Geschaftsbereich Gesundheit Deutsch-
land ca. 60 %, auf den Geschéftsbereich Leben Deutsch- 2021 Vorjahr Verénderung
land ca. 31% und auf den Geschaftsbereich Digital Ven- Mio. € Mio. € %
tures ca. 9%. Qesamte Beitrags-
einnahmen? 3.540 3.515 0,7
g . . o Gebuchte
!m GeschaftSJahr.2O21 S|r_1d dlle gebuchten Bru.ttobel’.tr.age Bruttobeitrige 2834 2.858 08
im Segment gestiegen. Dies ist vor allem auf die positive Versicherungs-
Entwicklung im Geschéftsbereich Gesundheit Deutsch- technisches Ergebnis 9 23 -60,3
land, insbesondere in der Reise- und Erganzungsversiche- Operatives Ergebnis 36 232 -84,4

rung, zurlickzufiihren. Im Vorjahr hatten wir einen COVID-
19-bedingten Riickgang in der Reiseversicherung zu ver-
zeichnen. Auch im Geschéftsbereich Digital Ventures, vor
allem im Krankenversicherungsgeschaft, sowie bei den
neuen Produkten im Geschéftsbereich Leben Deutschland
konnten wir ein Beitragswachstum erzielen. Die gesamten
Beitragseinnahmen des Segments lagen ebenfalls tiber dem
Vorjahresniveau.

Das versicherungstechnische Ergebnis im Segment ERGO
Leben/Gesundheit Deutschland lag nahezu auf dem
Vorjahresniveau und war in diesem Jahr von einer guten
operativen Entwicklung im Geschéftsbereich Gesundheit
Deutschland gepragt. Im Vergleich zum Vorjahr ging das
Kapitalanlageergebnis zuriick, was unter anderem auf ein
marktbedingt riicklaufiges Derivateergebnis sowie ein ge-
ringeres Abgangsergebnis zurlickzufiihren war.

Vor allem das verbesserte versicherungstechnische Ergeb-
nis im Geschaftsbereich Gesundheit Deutschland sowie
ein héheres Wahrungsergebnis waren ausschlaggebend
fiir das gestiegene Konzernergebnis.
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1 Die gesamten Beitragseinnahmen enthalten tiber die gebuchten Bruttobeitrage
hinaus auch die Sparbeitrage aus fondsgebundenen Lebensversicherungen und
Kapitalisierungsprodukten in Ubereinstimmung mit den anzuwendenden statu-
torischen Bilanzierungsrichtlinien.

Die gebuchten Bruttobeitrage lagen im abgelaufenen
Geschéftsjahr nahezu auf Vorjahresniveau. Die geringeren
laufenden Beitrage aufgrund des anhaltenden Bestands-
abbaus konnten durch die Beitragseinnahmen der neuen
Produkte anndhernd kompensiert werden. Die gesamten
Beitragseinnahmen lagen leicht tiber dem Vorjahresniveau.
Der Neuzugang nach laufenden Beitragen und das Einmal-
beitragsgeschaft sind gegeniiber dem Vorjahr deutlich
gestiegen. Hier zeigt sich, dass die neuen Produkte von
den Kunden sehr gut angenommen wurden. Gemessen in
der unter Investoren gebrauchlicheren GroBe Jahresbei-
tragsaquivalent (siehe hierzu auch folgende Tabelle) ergab
sich ebenfalls ein erfreuliches Wachstum.

Neugeschiaft Leben Deutschland

2021 Vorjahr Veranderung

Mio. € Mio. € %

Laufende Beitrage 205 180 14,0

Einmalbeitrage 616 525 17,2

Gesamt 821 705 16,4
Jahresbeitrags-

aquivalent! 267 232 14,7

1 Das Jahresbeitragsaquivalent entspricht dem laufenden Beitrag zuziiglich 10%
der Einmalbeitrége.
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Das versicherungstechnische Ergebnis ging gegeniiber
dem Vorjahr zuriick; dies beruht in erheblichem MaBe auf
wachstumsbedingt héheren Kosten bei der ERGO Vor-
sorge. Das Kapitalanlageergebnis lag im abgelaufenen Ge-
schéftsjahr bei 2.066 (2.567) Millionen €; den Riickgang
hat unter anderem ein marktbedingt geringeres Ergebnis
aus Derivaten auf Aktien und festverzinslichen Wertpapie-
ren verursacht, das nicht durch Abgangsgewinne kompen-
siert wurde. Stattdessen konnten Bewertungsreserven auf
Aktien aufgebaut werden. Insgesamt verzeichneten wir,
auch wegen der Beteiligung der Versicherungsnehmer an
dem deutlich gestiegenen Wahrungsergebnis, einen Riick-
gang beim operativen Ergebnis.

Gesundheit Deutschland

Wichtige Kennzahlen
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Das versicherungstechnische Ergebnis ist gegeniiber dem
Vorjahr gestiegen. Ursachlich hierfiir waren eine gute
operative Entwicklung in Gesundheit und eine deutliche
Verbesserung im Reiseversicherungsgeschaft. Das Kapital-
anlageergebnis stieg auf 1.127 (1.041) Millionen €, insbe-
sondere aufgrund deutlich geringerer Abschreibungen auf
Aktien. Insgesamt lag das operative Ergebnis, vor allem
wegen der Beteiligung der Versicherungsnehmer an dem
deutlich gestiegenen Wahrungsergebnis, etwas unter dem
Vorjahresniveau.

Digital Ventures

Wichtige Kennzahlen

2021 Vorjahr Veranderung
Mio. € Mio. € %
Gebuchte
Bruttobeitrage 5.513 5.372 2,6
Versicherungs-
technisches Ergebnis 283 225 25,7
Operatives Ergebnis 155 169 -8,4

Im Geschaftsbereich Gesundheit Deutschland, der auch
das Reiseversicherungsgeschaft beinhaltet, legten die ge-
buchten Bruttobeitrdge gegeniiber dem Vorjahr zu. In der
Erganzungsversicherung wuchsen die Beitrdge um 4,0%
und in der Krankheitskostenvollversicherung um 1,0 %.
Das Wachstum in der Ergdnzungsversicherung ist vor
allem auf das Geschéft nach Art der Schadenversicherung
zuriickzufiihren, das um 8,8 % stieg. Der Anstieg in der
Vollversicherung resultierte unter anderem aus der Bei-
tragsanpassung. Zum Beitragsanstieg im Geschaftsbe-
reich hat auch die Reiseversicherung mit einem Wachstum
um 14,5% auf 442 (386) Millionen € beigetragen. Ursach-
lich hierfiir war eine spiirbare Beitragssteigerung im abge-
laufenen Geschaftsjahr, nachdem die Umséatze im Reise-
geschéaft aufgrund der Reisebeschrankungen im Vorjahr
noch besonders von der Corona-Pandemie betroffen waren.
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2021 Vorjahr Veranderung
Mio. € Mio. € %
Gebuchte
Bruttobeitrage 855 800 6,9
Versicherungs-
technisches Ergebnis 56 104 -46,1
Operatives Ergebnis 11 47 -76.4

Die gebuchten Bruttobeitrage stiegen gegeniiber dem Vor-
jahr an. Ursache dieser Entwicklung war unter anderem
das Krankenversicherungsgeschaft mit einem Wachstum
in Hohe von 6,3 %, getrieben insbesondere durch die Zahn-
zusatzversicherung. Im Schaden- und Unfallgeschaft lagen
die gebuchten Bruttobeitrdge mit einem Wachstum von
8,5% ebenfalls Giber dem Vorjahresniveau.

Die Schaden-Kosten-Quote im Schaden- und Unfallver-
sicherungsgeschaft lag 2021 mit 90,1 (94,7) % um 4,6 Pro-
zentpunkte unter dem Vorjahr; ausschlaggebend hierfiir
war vor allem eine Verbesserung der Schadenquote.

Das versicherungstechnische Ergebnis ist gegeniliber dem
Vorjahr zuriickgegangen. Haupttreiber fiir das hohe Ergeb-
nis im Vorjahr waren unter anderem temporar riicklaufige
Leistungen in der Krankenversicherung. Das Kapitalanlage-
ergebnis verbesserte sich im Wesentlichen wegen geringe-
rer Abschreibungen auf 8 (-3) Millionen €. In Summe fiihrte
dies zu einem niedrigeren operativen Ergebnis.
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Geschéftsverlauf
ERGO Schaden/Unfall Deutschland
Wichtige Kennzahlen

2021 Vorjahr Veranderung

%

Gebuchte Bruttobeitrage Mio. € 3.919 3.677 6,6
Anteil an gebuchten Bruttobeitragen von ERGO % 21,5 20,9
Schadenquote % 62,6 61,9
Kostenquote % 29,8 30,5
Schaden-Kosten-Quote % 92,4 92,4
Versicherungstechnisches Ergebnis Mio. € 302 294 2,7
Ergebnis aus Kapitalanlagen Mio. € 209 175 19,3
Operatives Ergebnis Mio. € 354 255 38,7
Konzernergebnis Mio. € 234 157 48,5

Bezogen auf die gebuchten Bruttobeitrage des Segments
sind die Feuer- und Sachversicherung sowie die Kraftfahrt-
versicherung mit jeweils ca. 19% und die Haftpflichtver-
sicherung mit ca. 18% unsere groBten Versicherungszweige.

Die gebuchten Bruttobeitrage konnten im Vergleich zum
Vorjahr deutlich gesteigert werden. Ursachlich fiir die Stei-
gerung war das Wachstum in den sonstigen Versiche-
rungssparten, insbesondere in den technischen Versiche-
rungen, von 24,6 % sowie in der Transportversicherung von
15,2% und in der Haftpflichtversicherung von 14,8 %. Die
gebuchten Bruttobeitrage konnten auch in der Kraftfahrt-
versicherung um 3,0 %, in der Feuer- und Sachversicherung
um 1,6 % sowie in der Rechtsschutzversicherung um 1,5%
gesteigert werden. Hingegen vereinnahmten wir in der
Unfallversicherung um 2,3% geringere gebuchte Brutto-
beitrage.

Das versicherungstechnische Ergebnis verbesserte sich
trotz der GroBschaden aus Naturkatastrophen und von
Menschen verursachten Schaden. Ausschlaggebend waren
neben dem guten organischen Beitragswachstum auch die
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verbesserte operative Entwicklung vor allem in der Haft-
pflicht- und Transportversicherung sowie ein kontinuier-
liches stringentes Kostenmanagement.

Die Schaden-Kosten-Quote lag 2021 unverandert auf dem
sehr guten Vorjahresniveau. Die Kostenquote konnte
gegeniiber dem Vorjahr verbessert werden, wahrend die
Schadenquote im abgelaufenen Geschaftsjahr vor allem
durch die héhere Schadenbelastung aus Naturkatastrophen
und von Menschen verursachten Schaden beeinflusst
wurde. Den bezahlten Schaden und der Veranderung der
Schadenriickstellung von insgesamt 2.357 (2.209) Millio-
nen € sowie den Nettoaufwendungen fiir den Versicherungs-
betrieb von 1.122 (1.088) Millionen € standen verdiente
Nettobeitrage von 3.764 (3.569) Millionen € gegeniiber.

Das Kapitalanlageergebnis legte gegeniiber dem Vorjahr
deutlich zu, unter anderem aufgrund von Einmaleffekten
aus Private-Equity- und Immobilien-Anlagen. Zudem
waren im Vorjahr durch die Corona-Pandemie Belastungen
aus hoéheren Abschreibungen auf Aktien angefallen.

Das gestiegene Kapitalanlageergebnis fiihrte neben
den Verbesserungen im sonstigen operativen Ergebnis
zu einem Konzernergebnis iber dem Vorjahresniveau.
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Geschéftsverlauf
ERGO International
Wichtige Kennzahlen
2021 Vorjahr Veranderung
%
Gesamte Beitragseinnahmen* Mio. € 5.339 5.083 5,0
Gebuchte Bruttobeitrage Mio. € 5.092 4.861 4,7
Anteil an gebuchten Bruttobeitragen von ERGO % 28,0 27,7
Schadenquote % 62,4 62,7
Kostenquote % 30,5 30,0
Schaden-Kosten-Quote % 92,9 92,7
Versicherungstechnisches Ergebnis Mio. € 313 202 54,6
Ergebnis aus Kapitalanlagen Mio. € 324 425 -23,7
Operatives Ergebnis Mio. € 266 298 -10,9
Konzernergebnis Mio. € 207 230 -9,7

1 Die gesamten Beitragseinnahmen enthalten iiber die gebuchten Bruttobeitrége hinaus auch die Sparbeitrége aus fondsgebundenen Lebensversicherungen und
Kapitalisierungsprodukten in Ubereinstimmung mit den anzuwendenden statutorischen Bilanzierungsrichtlinien.

Bezogen auf die gebuchten Bruttobeitrage des Segments
entfallen auf die Schaden- und Unfallversicherung ca. 58 %,
auf die Gesundheitsversicherung ca. 30% und auf die
Lebensversicherung ca. 12%. Unsere gréBten Markte sind
Polen mit ca. 34 % sowie Spanien und Belgien mit jeweils
ca. 18 % des Beitragsvolumens.

Bei den gebuchten Bruttobeitragen verzeichneten wir einen
Anstieg, der insbesondere auf das starke Beitragswachs-
tum in Polen und die positive Entwicklung im internationa-
len Gesundheits- sowie Rechtsschutzgeschaft zurlickzu-
flihren ist. Bereinigt um negative Wahrungskurseffekte
und den Verkauf einer Auslandsgesellschaft waren die ge-
buchten Bruttobeitrage im Segment ERGO International
im Vergleich zum Vorjahr um 6,3 % gestiegen. Auch die
gesamten Beitragseinnahmen des Segments lagen (iber
dem Vorjahreswert.

Im internationalen Schaden- und Unfallgeschaft stiegen
die gebuchten Bruttobeitrage um 8,3 % auf 2.939 (2.714)
Millionen €. Einen deutlichen Beitragsanstieg erzielten wir
vor allem in Polen sowie im internationalen Rechtsschutz-
geschaft. In Polen konnten wir in nahezu allen Sparten ein
Beitragswachstum verzeichnen.

Im internationalen Gesundheitsgeschaft entwickelten sich
die gebuchten Bruttobeitrage aufgrund von organischem
Wachstum in unseren Markten Belgien und Spanien posi-
tiv. 2021 haben wir in Spanien unsere Anteile an der Ge-
sellschaft Marina Salud verauBert. Die gebuchten Brutto-
beitrage stiegen im internationalen Gesundheitsgeschaft
im Geschaftsjahr um 2,0% auf 1.538 (1.509) Millionen €.
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Im internationalen Lebensversicherungsgeschaft lagen die
gebuchten Bruttobeitrage mit 614 (639) Millionen € um
3,8% unter dem Vorjahresniveau. Dies ist neben der riick-
laufigen Entwicklung in Belgien, wo wir im Jahr 2017 das
Neugeschaft eingestellt haben, vor allem auch auf einen
Riickgang der gebuchten Bruttobeitrage in Osterreich
zurlickzufiihren. Dagegen verzeichneten wir in Polen ein
erfreuliches Beitragswachstum. Die gesamten Beitrags-
einnahmen erreichten mit 862 (861) Millionen € das Vor-
jahresniveau.

Neugeschift Leben International

2021 Vorjahr Veranderung

Mio. € Mio. € %

Laufende Beitrage 68 64 7,4

Einmalbeitrage 112 96 16,6

Gesamt 180 159 13,0
Jahresbeitrags-

aquivalent! 80 73 8,6

1 Das Jahresbeitragsaquivalent entspricht dem laufenden Beitrag zuziiglich 10%
der Einmalbeitrége.

Das versicherungstechnische Ergebnis verbesserte sich
gegeniiber dem Vorjahr deutlich. Ausschlaggebend fiir die
positive Entwicklung war neben einem Anstieg im interna-
tionalen Gesundheits- und Lebensversicherungsgeschaft
in Belgien auch eine Ergebnissteigerung des Schaden- und
Unfallgeschéfts in Polen und Griechenland.
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Im internationalen Schaden- und Unfallgeschaft konnte
die Schaden-Kosten-Quote gegeniiber dem Vorjahr nahezu
konstant gehalten werden. Verbesserungen erzielten wir
unter anderem in Polen mit 1,3 Prozentpunkten sowie in
Griechenland mit 8,3 Prozentpunkten. Dagegen verzeichne-
ten wir einen Anstieg der Schaden-Kosten-Quote in Oster-
reich, unter anderem aufgrund einer hoheren Schaden-
belastung aus Wetterereignissen, sowie im Baltikum bedingt
durch GroBschaden. Den bezahlten Schaden und der
Veranderung der Schadenriickstellung von zusammen
2.163 (2.063) Millionen € sowie den Nettoaufwendungen
fiir den Versicherungsbetrieb von 1.056 (988) Millionen €
standen verdiente Nettobeitrage von 3.467 (3.289) Millio-
nen € gegenlber.
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Das Kapitalanlageergebnis ging insbesondere aufgrund
eines Riickgangs beim Ergebnis aus unseren Beteiligungen
an Joint Ventures gegeniiber dem Vorjahr zuriick. Zudem
trugen noch Riickgange im Derivate- und Abgangsergebnis
zur Ergebnisminderung bei.

Insgesamt ging das Konzernergebnis, unter anderem
wegen des riicklaufigen Kapitalanlageergebnisses und des
Wegfalls eines positiven Einmaleffekts aufgrund einer
Fusion von zwei Beteiligungen in Indien im Vorjahr, gegen-
Uiber dem Vorjahresniveau zuriick.



Zusammengefasster Lagebericht
Finanzlage

Finanzlage

Analyse der Kapitalstruktur

Unser Geschaft als Erst- und Riickversicherer pragt die
Struktur unserer Bilanz. Entsprechend dienen unsere
Kapitalanlagen der Bedeckung der versicherungstechni-
schen Riickstellungen (77 % der Bilanzsumme). Das Eigen-
kapital (10% der Bilanzsumme) sowie die Anleihen, die als
strategisches Fremdkapital einzuordnen sind (2% der
Bilanzsumme), machen die wichtigsten Finanzmittel aus.

Entwicklung des Konzerneigenkapitals
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Verschuldungsgrad

31.12.2021 Vorjahr Veranderung
Mio. € Mio. € %

Ausgegebenes Kapital
und Kapitalriicklage 7.432 7.432 0,0
Gewinnricklagen 13.822 13.568 1,9
Ubrige Riicklagen 6.642 7.683 -13,5
Konzernergebnis auf
Anteilseigner der
Miinchener Riick AG
entfallend 2.933 1.211 142,1
Nicht beherrschende
Anteile am Eigenkapital 116 100 15,9
Gesamt 30.945 29.994 3,2

Das hohere Konzerneigenkapital resultiert vor allem aus
dem guten Konzernergebnis sowie der héheren Riicklage
aus der Wahrungsumrechnung. Gegenlaufig wirkten die
Dividendenausschiittung und die Reduzierung der Bewer-
tungsreserven auf festverzinsliche Wertpapiere und Aktien.

Als strategisches Fremdkapital bezeichnen wir alle Finan-
zierungsinstrumente mit Fremdkapitalcharakter, die nicht
direkt mit dem operativen Versicherungsgeschaft zusam-
menhangen. Sie ergdnzen unsere Finanzmittel, sollen im
Wesentlichen die Kapitalkosten optimieren und sicherstel-
len, dass jederzeit ausreichend Liquiditat vorhanden ist. Um
unsere Kapitalstruktur transparent zu machen, quantifizie-
ren wir unseren Verschuldungsgrad. Er definiert sich als
prozentuales Verhaltnis des strategischen Fremdkapitals
zur Summe aus Konzerneigenkapital und strategischem
Fremdkapital. Dabei bleiben die versicherungstechnischen
Riickstellungen unberiicksichtigt, obwohl sie uns zu einem
groBen Teil langfristig als Finanzierungsquelle fiir die Ver-
mogensanlage zur Verfligung stehen.
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31.12.2021 Vorjahr Veranderung
Mio. € Mio. € %
Strategisches
Fremdkapital* 5.348 5.320 0,5
Konzerneigenkapital 30.945 29.994 3,2
Gesamt 36.293 35.314 2,8
Verschuldungsgrad = % 14,7 15,1

1 Die Bestandteile unseres strategischen Fremdkapitals sind nachrangige
Verbindlichkeiten und Anleihen (siehe Konzernanhang in den entsprechenden
Abschnitten).

Die nachrangigen Verbindlichkeiten von Munich Re belau-
fen sich auf 5.055 Millionen € (siehe Konzernanhang,

(19) Nachrangige Verbindlichkeiten). Davon wurden zum
Stichtag 4.912 Millionen € als anrechnungsfahige Eigen-
mittel gemaB Solvency Il beriicksichtigt. Nach den auf-
sichtsrechtlichen Regeln von Solvency Il sind nachrangige
Verbindlichkeiten als Eigenmittel anerkannt, sofern diese
zur Verlustdeckung unter der Annahme der Unternehmens-
fortflihrung standig zur Verfligung stehen.

Versicherungstechnische Riickstellungen

Von den versicherungstechnischen Riickstellungen sind
der Riickversicherung etwa 38 % zuzuordnen und der Erst-
versicherung rund 62 %. Im Gegensatz zu Verbindlichkeiten
aus Krediten und emittierten Wertpapieren kdnnen wir bei
Verpflichtungen aus dem Versicherungsgeschaft Zahlungs-
zeitpunkt und -héhe nicht sicher vorhersehen. Das gilt in
besonderem MaBe fiir die Riickversicherung. Wahrend in
der Sachversicherung ein GroBteil der Riickstellungen be-
reits innerhalb von zwei bis drei Jahren ausgezahlt ist, fallen
in der Lebensversicherung oder in der Haftpflichtversiche-
rung unter Umstanden auch Jahrzehnte nach Abschluss
der Vertrage noch erhebliche Betrage an. Die Wahrungs-
verteilung unserer Riickstellungen spiegelt die globale
Ausrichtung unserer Gruppe wider. Neben dem Euro sind
der US-Dollar, das Pfund Sterling, der kanadische Dollar
und der australische Dollar die wichtigsten Valuten.

Verfiigungsbeschrankungen

Wir sind ein weltweit tatiges Versicherungsunternehmen,
sodass einige unserer Finanzmittel Verfligungsbeschran-
kungen unterliegen. So verpflichten etwa die Aufsichts-
behdrden einiger Lander auslandische Riickversicherer,
Pramien- und Reservedepots zugunsten der Erstversiche-
rer zu stellen oder Treuhandkonten bzw. Biirgschaften bei
bestimmten Finanzinstituten einzurichten. Zum Stichtag
waren Kapitalanlagen von insgesamt 11,4 (10,1) Milliar-
den € verfligungsbeschrankt. Zudem sind wir Eventual-
verbindlichkeiten eingegangen, die im Konzernanhang
unter (48) Eventualverbindlichkeiten, sonstige finanzielle
Verpflichtungen erlautert werden.
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Kapitalausstattung

Mit unserem aktiven Kapitalmanagement streben wir an,
dass die Kapitalausstattung von Munich Re allen maB-
geblichen Anforderungen entspricht. Neben dem Kapital-
bedarf gemaB unserem internen Risikomodell miissen
weitergehende Anforderungen von Aufsichtsbehérden,
Ratingagenturen und der fiir uns maBgeblichen Versiche-
rungsmarkte erfillt werden. Ein wesentliches MaB der Kapi-
talstarke des Unternehmens ist die Solvency-II-Bedeckungs-
quote, die wir im Risikobericht erlautern. Unsere Finanz-
kraft soll profitable Wachstumsmaglichkeiten eroffnen,
von normalen Schwankungen der Kapitalmarktbedingun-
gen nicht wesentlich beeintrachtigt werden und auch nach
groBen Schadenereignissen oder substanziellen Borsen-
kursriickgdngen grundsatzlich gewahrt bleiben.

Angemessene Kapitalausstattung bedeutet fiir uns ebenso,
dass die Eigenmittel der Gruppe das erforderliche MaB
nicht dauerhaft Gibersteigen. Nicht benétigtes Kapital geben
wir unseren Aktionaren (iber Dividenden und Aktienriick-
kaufe zuriick. Kapitalriickgaben sind insoweit Grenzen ge-
setzt, als die Regelungen des HGB die Muttergesellschaft
Miinchener Rick AG zu einer vorsichtigen Bilanzierung,
etwa durch die Dotierung der Schwankungsrickstellung,
verpflichten. Dies schmalert die Gewinnriicklagen und
beschrankt die Ausschiittungsmaéglichkeiten, stabilisiert
aber in Jahren mit hohem Schadenaufwand die Ergeb-
nisse. Erganzende Informationen hierzu finden Sie unter
Miinchener Riick AG (Erlauterungen auf Basis des HGB).

Zwischen 2006 und 2021 gaben wir insgesamt 32,0 Milli-
arden € Uber Dividenden und Aktienriickkaufe an unsere
Aktionéare zurlick.

Angaben nach § 315a HGB sowie § 289a
HGB und erlauternder Bericht des Vorstands

Das Grundkapital der Miinchener Riick AG in Hohe von
587.725.396,48 € war am 31. Dezember 2021 in insgesamt
140.098.931 auf den Namen lautende, voll eingezahlte
Stiickaktien eingeteilt. Die Rechte und Pflichten aus den
Aktien ergeben sich aus den gesetzlichen Vorschriften in
Verbindung mit der Satzung der Gesellschaft. Im Verhalt-
nis zur Gesellschaft gilt nach den Bestimmungen des
deutschen Aktienrechts (§ 67 AktG) als Aktionar nur, wer
als solcher im Aktienregister eingetragen ist.

Die borsennotierten Namensaktien sind vinkuliert. Die
Ausgabe vinkulierter Namensaktien geht bei der Miinche-
ner Riick AG auf ihre Griindung im Jahr 1880 zuriick. Die
Vinkulierung bedeutet, dass diese Aktien nur mit Zustim-
mung der Miinchener Riick AG auf einen neuen Erwerber
Ubertragen werden kénnen. GemaB § 3 Abs. 2 der Satzung
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der Miinchener Riick AG steht es im freien Ermessen der
Gesellschaft, die Zustimmung zu erteilen. Da die Ablaufe
fiir Aktiengeschéfte effizient gestaltet sind, fiihrt diese Zu-
stimmung zu keinerlei Verzégerungen bei der Eintragung
ins Aktienregister. Sie wurde in den vergangenen Jahr-
zehnten ausnahmslos erteilt. Es bestehen vertragliche
Vereinbarungen mit den Mitgliedern des Vorstands (iber
zwei- oder vierjahrige VerauBerungssperren zu Aktien der
Gesellschaft, die diese im Rahmen aktienbasierter Ver-
glitungsprogramme aus dem vor 2018 gliltigen Verglitungs-
system erwerben mussten. Die Sperrfristen fiir diese Aktien
laufen am 31. Mai 2022 ab.

Jede Aktie gewahrt in der Hauptversammlung eine Stimme
und ist maBgebend fiir den Anteil der Aktionare am Gewinn
der Gesellschaft. Ausgenommen davon sind von der Ge-
sellschaft gehaltene eigene Aktien, aus denen der Gesell-
schaft keine Rechte zustehen. In den Fallen des § 136 AktG
ist das Stimmrecht aus den betroffenen Aktien kraft Ge-
setzes ausgeschlossen. Solange und soweit die Eintragung
eines Aktionéars im eigenen Namen fiir Aktien, die einem
anderen gehoren, die Hochstgrenze von 2% des satzungs-
maBigen Grundkapitals liberschreitet, bestehen gemaB § 3
Abs. 5 der Satzung aus der Eintragung keine Stimmrechte.

Direkte oder indirekte Beteiligungen am Grundkapital der
Minchener Riick AG, die zum 31. Dezember 2021 10% der
Stimmrechte Uberschritten, sind der Miinchener Riick AG
nicht mitgeteilt worden und auch ansonsten nicht bekannt.

Aktien mit Sonderrechten, die Kontrollbefugnisse verleihen,
bestehen nicht.

Die Arbeitnehmer, die Aktien der Miinchener Riick AG
halten, tiben ihre Kontrollrechte wie andere Aktionare
nach der MaBgabe der gesetzlichen Vorschriften und der
Satzung aus.

Der rechtliche Rahmen fiir Bestellung und Widerruf der
Bestellung von Vorstandsmitgliedern ist vorgegeben durch
die Mitbestimmungsvereinbarung, §§ 13 Abs. 3, 16 der
Satzung und §§ 84, 85 AktG sowie §§ 24, 47, 303 des Ver-
sicherungsaufsichtsgesetzes (VAG). Die Mitbestimmungs-
vereinbarung und die Satzung der Miinchener Riick AG
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haben die Rechtsgedanken des Mitbestimmungsgesetzes
tibernommen. Nach § 16 der Satzung besteht der Vorstand
aus mindestens zwei Personen, und der Aufsichtsrat be-
stimmt im Ubrigen die Anzahl der Mitglieder des Vorstands.
Derzeit umfasst der Vorstand neun Mitglieder. Der Auf-
sichtsrat bestellt die Mitglieder des Vorstands nach § 84
AktG und kann sie - falls ein wichtiger Grund vorliegt - je-
derzeit abberufen. Die Bestell- und Vertragsdauer bei Erst-
bestellungen betragt in der Regel drei Jahre, bei Verlange-
rungen funf Jahre. Fiir die Bestellung bzw. Abberufung von
Vorstandsmitgliedern ist nach § 13 Abs. 3 der Satzung im
Aufsichtsrat eine Mehrheit von zwei Dritteln der abgegebe-
nen Stimmen erforderlich. Wird in einem ersten Beschluss
diese erforderliche Mehrheit nicht erreicht, so erfolgt die
Bestellung bzw. Abberufung mit der Mehrheit der abgege-
benen Stimmen. Ein solcher zweiter Beschluss ist erst
nach angemessener Bedenkzeit und nach Behandlung der
Angelegenheit in einem dafiir zustandigen Ausschuss, da-
nach aber auch im Umlaufverfahren moglich. In besonderen
Ausnahmefallen konnen Vorstandsmitglieder nach § 85
AktG auch gerichtlich bestellt werden.

Das AktG enthalt allgemeine Bestimmungen (iber Satzungs-
anderungen (§§ 124 Abs. 2 Satz 3, 179-181 AktG). Danach
kann nur die Hauptversammlung eine Anderung der Sat-
zung beschlieBen. Dem Beschluss miissen mindestens
drei Viertel des Grundkapitals zustimmen, das bei der Be-
schlussfassung vertreten ist. Die Satzung kann eine andere
Kapitalmehrheit (h6her und niedriger) bestimmen und wei-
tere Erfordernisse aufstellen. Die Satzung der Miinchener
Riick AG sieht solche Besonderheiten jedoch nicht vor.

Fir Anderungen der Satzung bei einer Erhdhung oder
Herabsetzung des Grundkapitals enthalt das Aktiengesetz
besondere Vorschriften (§§ 182-240 AktG). Danach be-
stimmt grundsatzlich die Hauptversammlung tber Kapital-
maBnahmen. In einem von ihr festgelegten Rahmen kann
sie den Vorstand zu bestimmten (Kapital-)MaBnahmen er-
maéachtigen. Welche Ermachtigungen bei der Miinchener
Riick AG bestehen, ist nachfolgend aufgefiihrt. In allen Fal-
len ist ein Beschluss der Hauptversammlung erforderlich,
der mit einer Mehrheit von mindestens drei Vierteln des
Grundkapitals gefasst werden muss, das bei der Beschluss-
fassung vertreten ist. Die Satzung der Miinchener Riick AG
sieht auch fiir diese Beschliisse keine anderen (insbeson-
dere hoheren) Mehrheiten oder weiteren Erfordernisse vor.
Nach § 14 der Satzung und § 179 Abs. 1 Satz 2 AktG hat
der Aufsichtsrat die Befugnis, Anderungen vorzunehmen,
die nur die Fassung der Satzung betreffen.

Die Befugnisse der Mitglieder des Vorstands ergeben
sich aus §§ 71, 76-94 AktG. Zur Ausgabe von Aktien
oder zum Aktienriickkauf stehen dem Vorstand folgende
Befugnisse zu:
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- Die Hauptversammlung hat am 29. April 2020 den Vor-
stand nach § 71 Abs. 1 Nr. 8 AktG bis zum Ablauf des
28. April 2023 erméchtigt, mit Zustimmung des Auf-
sichtsrats eigene Aktien zu erwerben, auf die ein Anteil
von bis zu 10% des Grundkapitals zum Zeitpunkt der
Beschlussfassung entfallt. Auf die erworbenen Aktien
dirfen zusammen mit anderen eigenen Aktien, die sich
im Besitz der Gesellschaft befinden oder ihr nach den
§§ 71d und 71e AktG zuzurechnen sind, zu keinem Zeit-
punkt mehr als 10 % des Grundkapitals entfallen. Der
Erwerb kann nach naherer MaBgabe durch die Erméchti-
gung auf verschiedene Weise erfolgen. Der Vorstand ist
ermachtigt, die so erworbenen Aktien auch unter Aus-
schluss des Bezugsrechts zu allen gesetzlich zulassigen,
insbesondere zu den in der Ermachtigung im Einzelnen
genannten Zwecken zu verwenden. Unter anderem ist
der Vorstand gemaB § 71 Abs. 1 Nr. 8 AktG befugt, die
Aktien ohne weiteren Beschluss der Hauptversammlung
einzuziehen.

Die Hauptversammlung hat den Vorstand am 29. April
2020 ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis
zum 28. April 2025 einmalig oder mehrmals, nachran-
gige oder nichtnachrangige Wandelschuldverschreibun-
gen, Optionsschuldverschreibungen, Genussrechte,
Gewinnschuldverschreibungen oder eine Kombination
dieser Instrumente mit oder ohne Laufzeitbegrenzung zu
begeben, die fiir die Inhaber oder Glaubiger jeweils mit
Wandlungs- oder Optionsrechten oder Wandlungspflich-
ten auf Aktien der Gesellschaft mit einem anteiligen
Betrag des Grundkapitals von bis zu 117 Millionen € ver-
bunden sein kdnnen (im Folgenden gemeinsam ,Schuld-
verschreibungen®), im Gesamtnennbetrag von bis zu

5 Milliarden €. Den Aktionaren steht grundsatzlich ein
Bezugsrecht auf die Schuldverschreibungen zu. Der Vor-
stand ist jedoch erméchtigt, mit Zustimmung des Auf-
sichtsrats dieses Bezugsrecht in bestimmten Fallen aus-
zuschlieBen, die in der Ermachtigung naher bezeichnet
werden.

Nach § 4 Abs. 1 der Satzung ist der Vorstand mit Zustim-
mung des Aufsichtsrats ermachtigt, das Grundkapital

bis zum 27. April 2026 um insgesamt bis zu 117,5 Millio-
nen € durch Ausgabe von neuen, auf den Namen lauten-
den Stiickaktien gegen Geld und/oder Sacheinlagen zu
erh6éhen (Genehmigtes Kapital 2021). Er kann dabei das
Bezugsrecht nach naherer MaBgabe durch die genannte
Satzungsregelung ausschlieBen.

Nach § 4 Abs. 2 der Satzung ist das Grundkapital um bis
zu 117 Millionen € durch Ausgabe von neuen auf den
Namen lautenden Stiickaktien bedingt erhoht (Bedingtes
Kapital 2020). Die bedingte Kapitalerhohung dient der
Gewahrung von Aktien an die Inhaber von Wandel- oder
Optionsschuldverschreibungen, Genussrechten oder
Gewinnschuldverschreibungen (einschlieBlich der Kombi-
nation dieser Instrumente) mit Wandlungs- oder Options-
rechten oder mit Wandlungspflichten, die gemaB der Er-
maéchtigung der Hauptversammlung vom 29. April 2020
bis zum Ablauf des 28. April 2025 von der Gesellschaft
oder einem Konzernunternehmen begeben werden. Sie
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wird nur insoweit durchgefiihrt, als von Wandlungs- oder
Optionsrechten aus den vorgenannten Instrumenten Ge-
brauch gemacht wird oder Wandlungspflichten aus die-
sen Instrumenten erfiillt werden und soweit nicht andere
Erfullungsformen eingesetzt werden.

Die vollstandige Fassung der genannten Erméachtigungen
und der Erklarung des Vorstands finden Sie in den Tages-
ordnungen der genannten Hauptversammlungen unter
www.munichre.com/hv/archiv. Die Satzung der Miinche-
ner Riickversicherungs-Gesellschaft finden Sie unter
www.munichre.com/satzung.

Aufgrund unserer Zeichnungsrichtlinien enthalten unsere
Rickversicherungsvertrage in der Regel eine Klausel, die
beiden Vertragsteilen ein auBerordentliches Kiindigungs-
recht einraumt, falls ,die andere Partei fusioniert oder sich
ihre Eigentums- und Beherrschungsverhaltnisse wesent-
lich andern”. Solche oder dhnliche Klauseln sind branchen-
typisch. Gebrauchlich sind sie auch in Joint-Venture- oder
Kooperationsvertragen zwischen verschiedenen Anteils-
eignern eines gemeinsamen Beteiligungsunternehmens.

Entschadigungsvereinbarungen fiir den Fall eines Uber-
nahmeangebots bestehen weder mit den Mitgliedern des
Vorstands noch mit Arbeitnehmern.

Analyse der Konzern-Kapitalflussrechnung

Der Zahlungsmittelfluss von Munich Re ist stark gepragt
von unserem Geschéft als Erst- und Riickversicherer: Wir
erhalten in der Regel zuerst die Beitrage fir die Risikoliber-
nahme und leisten erst spater Zahlungen im Schadenfall.
Die Kapitalflussrechnung von Versicherungsunternehmen
ist daher begrenzt aussagekréftig. In der Kapitalflussrech-
nung werden Wahrungskurseffekte sowie Einfliisse aus
Veranderungen des Konsolidierungskreises eliminiert.

Munich Re Konzerngeschéftsbericht 2021

68

Konzern-Kapitalflussrechnung

2021 Vorjahr Veranderung
Mio. € Mio. € %

Mittelfluss aus laufender
Geschaftstatigkeit 5.226 7.219 -27,6

Mittelfluss aus

Investitionstatigkeit -3.818 -6.135 37,8
Mittelfluss aus

Finanzierungstatigkeit -1.681 -323 -420,4
Veranderung des

Zahlungsmittelbestands -273 761 -

In der Konzern-Kapitalflussrechnung wird das Konzern-
ergebnis in Hohe von 2.932 Millionen € auf den Mittel-
zufluss aus laufender Geschaftstatigkeit tibergeleitet. Das
Konzernergebnis wird unter anderem um den Anstieg der
versicherungstechnischen Riickstellungen von 11.409 Mil-
lionen € korrigiert. Der - zur Bereinigung des Konzernge-
winns vom Mittelfluss abzuziehende - positive Saldo aus
den Gewinnen und Verlusten aus dem Abgang von Kapital-
anlagen stammt im Wesentlichen aus dem Verkauf jeder-
zeit verauBerbarer Wertpapiere.

Die Veranderung aus dem Erwerb bzw. dem Verkauf und
der Endfalligkeit von Kapitalanlagen und Kapitalanlagen
mit Versicherungsbezug von -3.670 Millionen € bestimmt
den Mittelabfluss aus Investitionstéatigkeit.

Der Mittelabfluss aus Finanzierungstatigkeit stammt im
Wesentlichen aus der Dividendenzahlung 2021.

Insgesamt sank im Berichtsjahr der Zahlungsmittel-
bestand, der die laufenden Guthaben bei Kreditinstituten,
Schecks und den Kassenbestand umfasst, um 273 Millio-
nen € (inklusive Wahrungseinfliissen) auf 5.487 Millio-
nen €. Es bestanden Verfligungsbeschrankungen und Ver-
pfandungen als Sicherheit in Héhe von 10 (8) Millionen €.


http://www.munichre.com/satzung
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Risikobericht

Risk Governance und Risikomanagement-
System

Organisatorischer Aufbau

Munich Re hat ein Governance-System etabliert, das mit
den Solvency-ll-Anforderungen libereinstimmt. Wesent-
liche Bestandteile sind darin die Risikomanagement-, die
Compliance-, die Audit- und die Versicherungsmathemati-
sche Funktion. Das Risikomanagement auf Gruppenebene
wird im Bereich Integrated Risk Management (IRM) wahr-
genommen und steht unter der Leitung des Group Chief
Risk Officer (Group-CRO). Neben den Gruppenfunktionen
gibt es weitere Risikomanagement-Einheiten in den Ge-
schéftsfeldern, die jeweils von einem Chief Risk Officer
geleitet werden.

Risk Governance

Durch eine klare Zuordnung von Rollen und Verantwort-
lichkeiten fiir alle wesentlichen Risiken stellt unsere Risk
Governance eine angemessene Risiko- und Kontrollkultur
sicher. Verschiedene Gremien auf Gruppen- und Geschéfts-
feldebene unterstiitzen die Risk Governance. Bei wesent-
lichen Entscheidungen des Vorstands ist eine Stellung-
nahme durch die Risikomanagementfunktion erforderlich.

Festlegung der Risikostrategie

Die Risikostrategie steht im Einklang mit der Geschéfts-
strategie von Munich Re und legt fest, wo, wie und in
welchem AusmaB wir Risiken eingehen. Die Fortentwick-
lung der Risikostrategie ist in den Jahresplanungszyklus
und damit in die Geschéftsplanung eingebettet. Sie wird
vom Vorstand verabschiedet und als wesentlicher Be-
standteil des Own Risk and Solvency Assessment (ORSA)
mit dem Priifungsausschuss des Aufsichtsrats sowie mit
dem Plenum des Aufsichtsrats erértert.

Die Risikostrategie wird bestimmt, indem wir fiir vorgege-
bene Risikokriterien Toleranzwerte bzw. fiir Risikokonzen-
trationen Limite festlegen, die sich an der Kapital- und
Liquiditatsausstattung sowie an unserem angestrebten
Gewinn orientieren und eine Vorgabe fiir die Geschafts-
bereiche der Gruppe darstellen.

Umsetzung der Strategie und Risikomanagement-
Kreislauf

Der vom Vorstand festgelegte Risikoappetit wird in der
Geschéftsplanung berlicksichtigt und ist in der operativen
Geschaftsfiihrung verankert. Bei Kapazitatsengpassen
oder Konflikten mit dem Limit- und Regelsystem wird nach
festgelegten Eskalations- und Entscheidungsprozessen
verfahren. Diese stellen sicher, dass Geschéftsinteressen
und Risikomanagement-Aspekte abgewogen und im Rah-
men des Mdglichen in Einklang gebracht werden.

Die operative Umsetzung des Risikomanagements umfasst
Identifikation, Analyse und Bewertung aller wesentlichen
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Risiken. Daraus leiten sich die Berichterstattung, die Limi-
tierung und die Uberwachung der Risiken ab.

Die Identifikation von Risiken erfolgt liber geeignete Pro-
zesse und Kennzahlen, die durch Expertenmeinungen er-
ganzt werden. Die Risikofriiherkennung bei Munich Re ist
insbesondere liber den Emerging-Risk-Prozess operationa-
lisiert. Emerging Risks sind nach unserer Definition neue
oder plotzlich eintretende Trends oder Ereignisse, die sich
durch ein hohes MaB an Unsicherheit in Bezug auf ihre
Eintrittswahrscheinlichkeit, auf die zu erwartende Schaden-
hohe und/oder ihre moglichen Auswirkungen auf Munich Re
auszeichnen.

Im Rahmen der Risikoanalyse findet eine quantitative und
qualitative Bewertung aller Risiken auf konsolidierter
Gruppenebene statt, um mogliche Wechselwirkungen der
Risiken lber alle Geschaftsfelder zu beriicksichtigen. Die
interne Risikoberichterstattung informiert den Vorstand
regelmaBig tber die Risiken in den einzelnen Risikokatego-
rien sowie die Risikolage der gesamten Gruppe. So ist sicher-
gestellt, dass negative Trends rechtzeitig erkannt und
GegenmaBnahmen ergriffen werden konnen. Die externe
Risikoberichterstattung soll unseren Kunden, Aktionaren
und den Aufsichtsbehdrden einen verstiandlichen Uberblick
Uber die Risikolage der Gruppe verschaffen. Konkrete Risiko-
limitierungen leiten wir aus der Risikostrategie ab. Dabei
werden ausgehend von den definierten Risikotoleranzen
Limite, Regeln und - sofern notwendig - risikomindernde
MaBnahmen beschlossen und umgesetzt. Darliber hinaus
verfligen wir tiber ein umfangreiches Friihwarnsystem, das
uns auf mogliche Kapazitatsengpasse aufmerksam macht.

Die quantitative Risikoliberwachung wird kennzahlen-
basiert sowohl zentral als auch an dezentralen Stellen durch-
gefiihrt. Risiken, die sich nicht unmittelbar in Zahlen aus-
driicken lassen, Giberwachen wir nach ihrer Wesentlichkeit
und Zuordnung dezentral oder zentral. Das Risikomanage-
ment-System wird von Group Audit regelméaBig geprift.

Wesentliche Risiken

Wir definieren Risiken als Ereignisse oder mégliche kiinftige
Entwicklungen, die zu einer fiir das Unternehmen negativen
Prognose bzw. Zielabweichung fiihren konnen. Als ,wesent-
lich” bezeichnen wir Risiken, die sich nachhaltig negativ auf
die Vermogens-, Finanz- oder Ertragslage von Munich Re
auswirken konnen. Diese Definition haben wir - unter Be-
ricksichtigung der individuellen Risikotragfahigkeit - in
gleicher Weise auf die einzelnen Geschaftsbereiche und
Gesellschaften lbertragen. Die Beurteilung, ob ein Risiko
gemal obiger Definition fiir eine Gesellschaft wesentlich
ist oder nicht, wird in der zustandigen Risikomanagement-
funktion vorgenommen. Die Bewertung der Risiken orien-
tiert sich dabei an 6konomischen Steuerungsprinzipien.
Wir unterscheiden grundsatzlich zwischen Risiken, die wir
in unserem internen Modell beriicksichtigen und mit Risiko-
kapital unterlegen, und weiteren, nicht im internen Modell
quantifizierten, Risiken. Die im internen Modell enthalte-
nen Risiken werden in folgende Risikokategorien einge-
teilt: Versicherungstechnisches Risiko aus der Schaden-
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und Unfallversicherung, Versicherungstechnisches Risiko
aus der Lebens- und Krankenversicherung, Marktrisiko,
Kreditrisiko und operationelles Risiko. Nachhaltigkeitsrisi-
ken konnen auf all diese Risikokategorien einwirken und
sind daher integraler Bestandteil des Managements dieser
Risiken.

Solvenzkapitalanforderung - internes Modell

Munich Re verfiigt liber ein vollstandiges internes Modell,
das den erforderlichen Kapitalbedarf ermittelt, um die
Verpflichtungen der Gruppe auch nach extremen Schaden-
ereignissen erfiillen zu kénnen. Wir berechnen damit die
unter Solvency Il geforderte Solvenzkapitalanforderung
(Solvency Capital Requirement, SCR).

Die Solvenzkapitalanforderung gibt den Betrag an anrech-
nungsfahigen Eigenmitteln an, den Munich Re bendtigt,
um mit einer vorgegebenen Risikotoleranz unerwartete
Verluste des Folgejahres ausgleichen zu kdnnen. Dabei
entspricht das SCR dem Value-at-Risk der 6konomischen
Gewinn- und Verlustverteilung lber einen einjahrigen
Zeithorizont zu einem Konfidenzniveau von 99,5 %. Diese
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GroBe gibt somit den 6konomischen Verlust von Munich Re
an, der bei gleichbleibenden Exponierungen mit einer statis-
tischen Wahrscheinlichkeit von 0,5% innerhalb eines Jah-
res Uberschritten wird. Unser internes Modell fuBt auf ge-
sondert modellierten Verteilungen fiir die Risikokategorien
Schaden/Unfall, Leben/Gesundheit, Markt, Kredit sowie
operationelle Risiken. Bei der Kalibrierung dieser Vertei-
lungen verwenden wir im Wesentlichen historische Daten,
teilweise erganzt um Expertenschatzungen. Um eine
stabile und angemessene Einschatzung unserer Risiko-
parameter zu erreichen, bilden unsere historischen Daten
einen langen Zeitraum ab. Weiterhin berlicksichtigen wir
Diversifikationseffekte, die durch unsere breite Aufstellung
tiber verschiedene Risikokategorien und durch die Kombi-
nation von Erst- und Riickversicherungsgeschéft erzielt
werden. Dabei wiirdigen wir auch Abhangigkeiten zwischen
den Risiken, die im Vergleich zur Annahme der Unabhéan-
gigkeit zu hoheren Kapitalanforderungen fiihren kénnen.
AbschlieBend bestimmen wir den Effekt der Verlustaus-
gleichsfahigkeit latenter Steuern.

Die Tabelle zeigt die Solvenzkapitalanforderung von
Munich Re und ihre Risikokategorien zum 31. Dezember
2021.

Riickversicherung ERGO Diversifikation
31.12.2021 Vorjahr ~ 31.12.2021 Vorjahr =~ 31.12.2021 Vorjahr
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Schaden/Unfall 11.014 9.306 639 559 -484 -452
Leben/Gesundheit 6.470 6.082 1.360 1.332 -397 -418
Markt 7.052 5.617 6.496 6.635 -2.065 -1.522
Kredit 2.510 2.762 1.903 2.614 -88 -167
Operationelle Risiken 830 796 618 648 -246 -259
Sonstige! 459 466 357 313
Summe 28.334 25.029 11.374 12.102
Diversifikationseffekt -10.281 -9.283 -1.594 -1.235
Steuer -2.958 -2.989 -1.126 -902
Gesamt 15.095 12.758 8.653 9.965 -3.209 -3.543
9 Gruppe
31.12.2021 Vorjahr Veranderung
Mio. € Mio. € Mio. € %
Schaden/Unfall 11.169 9.413 1.756 18,7
Leben/Gesundheit 7.434 6.996 438 6,3
Markt 11.483 10.730 753 7.0
Kredit 4.325 5.210 -885 -17,0
Operationelle Risiken 1.202 1.186 16 1,3
Sonstige! 816 779 37 4,7
Summe 36.428 34.314 2.114 6,2
Diversifikationseffekt -12.332 -11.737 -595 -5,1
Steuer -3.556 -3.396 -160 -4,7
Gesamt 20.540 19.180 1.360 7.1

1 Kapitalanforderungen fir andere Finanzbranchen, z.B. Einrichtungen der betrieblichen Altersversorgung.

Im Vergleich zum 31. Dezember des Vorjahres stieg das
SCR auf Gruppenebene um 7,1% von 19,2 Milliarden € auf
20,5 Milliarden € an. Haupttreiber fiir den Anstieg war
weiteres Geschaftswachstum im Bereich Schaden/Unfall
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und in der Lebensriickversicherung. Dies wurde verstarkt
durch die Aufwertung des US-Dollar. Im Marktrisiko fiihr-
ten eine moderat erhohte Aktienquote sowie Wahrungs-

effekte zu einem Anstieg. Das Kreditrisiko verringerte sich
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im Vergleich zum Vorjahr hauptsachlich aufgrund des
global gestiegenen Zinsniveaus. Weitere Erlauterungen zu
den Veranderungen in den einzelnen Risikokategorien so-
wie die Einzelheiten zu Risikokonzentrationen finden sich
in den nachfolgenden Abschnitten.

Versicherungstechnisches Risiko Schaden/Unfall

Die Risikokategorie Schaden/Unfall umfasst die versiche-
rungstechnischen Risiken aus den Sparten Sachversiche-
rung, Motor, Haftpflicht, Unfall, Transport, Luft- und
Raumfahrt, Kreditversicherung sowie Spezialsparten, die
ebenfalls dem Bereich Schaden/Unfall zugeordnet werden.
Erganzende risikorelevante Informationen zur Schaden-
und Unfallversicherung finden Sie auch im Konzern-
anhang, (40) Angaben zu Risiken aus dem Schaden- und
Unfallversicherungsgeschaft.

Unter versicherungstechnischem Risiko verstehen wir hier,
dass die versicherten Schaden tiber unseren Erwartungen
liegen konnen. Wesentliche Risiken sind dabei das Beitrags-
und das Reserverisiko. Das Beitragsrisiko umfasst, dass
kiinftige Entschadigungen aus versicherten, aber noch
nicht eingetretenen Schaden hoher ausfallen als erwartet.
Reserverisiko heiBt, dass die Schadenriickstellungen, die
fiir bereits eingetretene Schaden ausgewiesen werden,
nicht ausreichend bemessen sind. Bei der Bewertung der
Schadenriickstellungen folgen wir einem vorsichtigen
Reservierungsansatz und schatzen Unsicherheiten kon-
servativ ein. Wir vergleichen zudem jedes Quartal die ge-
meldeten Schaden mit unserer Schadenerwartung, um ein
dauerhaft hohes Reservierungsniveau sicherzustellen.

Wir unterscheiden zwischen GroBschaden, deren Aufwand
in einem Geschéftsfeld 10 Millionen € lbersteigt, den
Kumulschaden, die mehr als ein Risiko (auch mehrere
Sparten) betreffen, und allen anderen Schaden, den soge-
nannten Basisschaden. Fiir Basisschaden ermitteln wir das
Risiko einer Nachreservierung fiir Bestandsrisiken inner-
halb eines Jahres (Reserverisiko) sowie das Risiko einer
Untertarifierung (Beitragsrisiko). Dazu nutzen wir aktuari-
elle Methoden, die jeweils auf Standard-Reservierungs-
verfahren aufsetzen, aber den Einjahreshorizont beriick-
sichtigen. Der Kalibrierung dieses Ansatzes liegen unsere
eigenen historischen Schaden- und Schadenabwicklungs-
daten zugrunde. Die Ermittlung von Reserve- und Beitrags-
risiko findet auf geeigneten homogenen Segmenten unse-
res Schaden-/Unfall-Portfolios statt. Zur Aggregation des
Risikos auf Gesamtportfolio-Ebene verwenden wir Korre-
lationen, in deren Schatzung eigene historische Schaden-
erfahrung einflieBt.

Wir begrenzen unsere Risikoexponierung, indem wir bei-
spielsweise Naturkatastrophenrisiken, aber auch maogliche
von Menschen verursachte Schaden in der Deckung limitie-
ren. Daflir entwickeln unsere Experten naturwissenschaft-
lich fundierte Szenarien flir mogliche Naturereignisse, die
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Eintrittswahrscheinlichkeit und Schadenpotenziale quanti-
fizieren. Neben Naturkatastrophen erfassen wir aber auch
weitere Kumulrisiken, wie Cyberrisiken oder Pandemien, in
gesonderten Modellen.

Ausgehend von diesen Szenarien werden mithilfe stochas-
tischer Modelle die potenziellen Auswirkungen auf unser
Portfolio ermittelt.

Die resultierenden Kumulrisiko-Szenarien werden in unse-
rem internen Modell als unabhangige Ereignisse betrach-
tet. Die groBten Naturgefahrenexponierungen bestehen fiir
Munich Re in den Szenarien ,Atlantik Hurrikan” und ,Erd-
beben Nordamerika”. Fiir das kommende Jahr liegt unsere
Einschatzung der Exponierung gegeniiber den Spitzen-
szenarien bei einer Wiederkehrperiode von 200 Jahren fir
JAtlantik Hurrikan” bei 8,2 (6,7) Milliarden € und fir ,Erd-
beben Nordamerika” bei 6,9 (6,0) Milliarden € (Selbstbehalt
vor Steuern).

Im Rahmen der regelmaBigen Validierung untersuchen wir
insbesondere die Sensitivitat der Ergebnisse des Risiko-
modells fiir GroB- und Kumulschaden bei einer Anderung
der Wiederkehrperiode oder Schadensummen der Ereig-
nisse oder einer Veranderung der gezeichneten Geschafts-
volumina. Dariiber hinaus betrachten wir den Einfluss ver-
anderter Abhangigkeitsannahmen auf die Ergebnisse. Auf
Basis der Erkenntnisse aus der Validierung passen wir
unsere Modelle regelméaBig an. Im diesjahrigen Zyklus
haben wir die Erkenntnisse aus der Corona-Pandemie unter
anderem in die Modellierung bestimmter Versicherungs-
zweige (vor allem Veranstaltungsausfall und Betriebs-
unterbrechung) innerhalb des Pandemierisikomodells
Schaden/Unfall einflieBen lassen.

Eine weitere MaBnahme zur Steuerung versicherungs-
technischer Risiken besteht darin, einen Teil unseres Risi-
kos gezielt liber Riickversicherung oder Retrozession an
andere Risikotrager abzugeben. Fiir die meisten unserer
Unternehmen besteht gruppeninterner und/oder externer
Riickversicherungs- und/oder Retrozessionsschutz.

Neben der traditionellen Retrozession nutzen wir alterna-
tiven Risikotransfer insbesondere fiir Naturkatastrophen-
risiken. Dazu werden Versicherungsrisiken unter Zuhilfe-
nahme von Zweckgesellschaften an den Kapitalmarkt trans-
feriert.

Solvenzkapitalanforderung Schaden/Unfall

Auf Gruppenebene erhohte sich die Solvenzkapitalanfor-
derung um ca. 18,7 %. Dies spiegelt das anhaltende Wachs-
tum vor allem im naturgefahrenexponierten US-Riickver-
sicherungsgeschaft wider. Die Aufwertung des US-Dollar
verstarkte den Anstieg zusatzlich.
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Riickversicherung ERGO Diversifikation

31.12.2021 Vorjahr ~ 31.12.2021 Vorjahr ~ 31.12.2021 Vorjahr

Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €

Basisschaden 4.486 3.948 566 507 -378 -330

GroB- und Kumulschaden 10.532 8.892 360 240 -299 -184
Summe 15.018 12.840 926 747
Diversifikationseffekt -4.004 -3.534 -286 -188

Gesamt 11.014 9.306 639 559 -484 -452
9 Gruppe

31.12.2021 Vorjahr Veranderung

Mio. € Mio. € Mio. € %

Basisschaden 4.674 4.124 550 13,3

GroB- und Kumulschaden 10.593 8.949 1.644 18,4

Summe 15.267 13.073 2.194 16,8

Diversifikationseffekt -4.098 -3.660 -438 -12,0

Gesamt 11.169 9.413 1.756 18,7

Versicherungstechnisches Risiko Leben/Gesundheit
Unter versicherungstechnischem Risiko verstehen wir hier,
dass versicherte Leistungen im Lebens- und Gesundheits-
versicherungsgeschaft iiber unseren Erwartungen liegen
koénnen. Dabei sind besonders die biometrischen Risiken
und Risiken aus Kundenverhalten (wie etwa Storno oder
Kapitalwahlrecht) von Bedeutung. Wir unterscheiden dabei
zwischen kurz- und langfristig auf das Portfolio einwirken-
den Risiken. Als kurzfristig wirksame Entwicklungen model-
lieren wir - neben dem einfachen Zufallsrisiko héherer
Schadenbelastungen im Einzeljahr - vor allem seltene, aber
kostenintensive Ereignisse wie Pandemien. Dazu modellie-
ren wir Schaden und die Risikosumme insbesondere unter
Beriicksichtigung der Ubersterblichkeiten, wie sie sich in
den Pandemien im 20. und 21. Jahrhundert ereignet haben.
Auf Basis der Erkenntnisse aus der COVID-19-Pandemie
haben wir unser Pandemierisikomodell Leben/Gesundheit
validiert. Die bislang aufgetretenen Schaden stehen gegen-
wartig in Einklang mit dem Modell.

Weitere relevante Informationen zu den Risiken der
Lebens- und Gesundheitsversicherung finden Sie auch
im Konzernanhang, (39) Angaben zu Risiken aus dem
Lebens- und Krankenversicherungsgeschaft.

Speziell die Produkte der Lebensversicherung und ein
GroBteil unseres Gesundheitserstversicherungsgeschéfts
zeichnen sich durch deren Langfristigkeit und einen tiber
die Gesamtlaufzeit der Vertrage verteilten Ergebnisaus-
weis aus. Langfristig wirksame negative Entwicklungen
von Risikotreibern kdnnen den Wert des versicherten Port-
folios nachhaltig senken (Trendrisiken). Die Risikotreiber
Sterblichkeit und Invaliditat werden durch das Segment
Riickversicherung Leben/Gesundheit und hier insbeson-
dere durch die Exponierungen in Nordamerika und der
Region Asien-Pazifik dominiert. Vor allem im Vereinigten
Konigreich zeichnen wir im Segment Riickversicherung
Leben/Gesundheit Geschaft, das gegeniiber dem Risiko-
treiber Langlebigkeit exponiert ist. Der Risikotreiber Lang-
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lebigkeit findet sich auBerdem in den in Deutschland ver-
triebenen Produkten von ERGO, hier zusammen mit typi-
schen Risiken aus Kundenverhalten wie zum Beispiel
Storno. In geringerem MaBe zeichnen wir Risiken im Zu-
sammenhang mit der Erhohung von Behandlungskosten,
die insbesondere im Geschéaftsfeld ERGO auftreten.

Die Risikomodellierung unterlegt die moglichen Annah-
meénderungen mit Wahrscheinlichkeiten. Diese Wahr-
scheinlichkeiten kalibrieren wir insbesondere anhand von
historischen Daten, die wir aus unseren zugrunde liegen-
den Portfolien gewinnen. Zusatzlich ziehen wir fiir die Mo-
dellierung des Sterblichkeitstrendrisikos auch allgemeine
Sterblichkeitsraten der Bevolkerung heran. Um das viel-
faltige Geschaft angemessen parametrisieren zu konnen,
werden in der Modellierung Portfolien mit einer homoge-
nen Risikostruktur zusammengefasst und einzelne, voll-
standige Gewinn- und Verlustverteilungen bestimmt.
AnschlieBend werden diese Verteilungen unter Berlick-
sichtigung der Abhangigkeitsstruktur zu einer Gesamt-
verteilung aggregiert.

Unser groBtes kurzfristiges Kumulrisiko in der Risikokate-
gorie Leben/Gesundheit ist das Eintreten einer schweren
Pandemie. Wir begegnen diesem Risiko, indem wir unsere
gesamte Exponierung eingehend mittels Szenarioanalysen
untersuchen und geeignete MaBnahmen zur Risikosteue-
rung bestimmen.

In der Riickversicherung steuern wir die Ubernahme bio-
metrischer Risiken durch eine risikoadaquate Zeichnungs-
politik. Die Ubernahme von Zins- und sonstigen Markt-
risiken wird haufig durch eine Deponierung der Riickstel-
lungen beim Zedenten mit garantierter Verzinsung des De-
pots ausgeschlossen. Dariiber hinaus werden diese Risiken
in Einzelfallen durch geeignete Kapitalmarktinstrumente
abgesichert. Weiter limitieren wir in der Lebensversiche-
rung unsere Exponierung gegeniiber Einzelpersonen und
Personengruppen.
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In der Erstversicherung sorgt die Produktgestaltung fir
eine substanzielle Risikominderung. Bei adversen Ent-
wicklungen tragen Teile der Riickstellung fiir Beitragsriick-
erstattung, die erfolgsabhangig gebildet und aufgelost
werden, erheblich zum Risikoausgleich bei. In der Gesund-
heitserstversicherung besteht zusatzlich bei den meisten
langfristigen Vertragen die Mdglichkeit bzw. die Verpflich-
tung zur Beitragsanpassung. In der Praxis sind allerdings
die Grenzen der Belastbarkeit der Versicherungsnehmer
zu beachten.

Bei den eher kurzfristig auf das Portfolio einwirkenden
Pandemie- und den langerfristig einwirkenden Langlebig-
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keitsszenarien werden im Rahmen der Risikostrategie
Limite festgelegt. Die Sensitivitdt des internen Modells
gegeniiber den Eingabeparametern untersuchen wir
regelmaBig. Neben dem Zins betrifft dies auch die bio-
metrischen Risikotreiber und das Kundenverhalten.

Solvenzkapitalanforderung Leben/Gesundheit

Auf Gruppenebene erhdhte sich die Solvenzkapitalanfor-
derung um 6,3%. Im Geschéftsfeld Riickversicherung stieg
das SCR vor allem durch Geschéaftswachstum, wohinge-
gen zins- bzw. wechselkursbedingte Effekte sich gegensei-
tig ausglichen. Im Geschaftsfeld ERGO blieb die Solvenz-
kapitalanforderung im Wesentlichen unverandert.

Riickversicherung ERGO Diversifikation Gruppe

31.12.2021 Vorjahr 31.12.2021 Vorjahr 31.12.2021 Vorjahr 31.12.2021 Vorjahr

Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €

Gesundheit 255 247 833 713 -55 -61 1.033 899

Sterblichkeit 4.775 4.544 197 223 -12 -15 4.960 4.753

Invaliditat 3.672 3.362 380 445 -20 -30 4.031 3.777

Langlebigkeit 1.284 1.214 636 662 -30 -30 1.890 1.846

Sonstige 446 524 446 524

Diversifikation -3.963 -3.809 -685 -710 -4.927 -4.802

Gesamt 6.470 6.082 1.360 1.332 -397 -418 7.434 6.996
Marktrisiko der Verpflichtungen mitunter stark von den Kapitalmarkt-

Wir definieren Marktrisiko als einen 6konomischen Ver-
lust, der infolge von Kursveranderungen an den Kapital-
markten auftritt. Hierzu gehoren unter anderem das Aktien-
kursrisiko, das allgemeine Zinsrisiko, das spezifische
Zinsrisiko, das Immobilienpreisrisiko und das Wahrungs-
risiko. Das allgemeine Zinsrisiko beschreibt dabei Ande-
rungen der Basiszinskurven, wahrend das spezifische
Zinsrisiko Anderungen in den Kreditrisikoaufschldgen
modelliert, zum Beispiel auf Euro-Staatsanleihen unter-
schiedlicher Emittenten oder auf Unternehmensanleihen.
Dariiber hinaus zahlen wir das Risiko sich verandernder
Inflationsraten ebenso zum Marktrisiko wie die Anderung
der impliziten Volatilitaten (Kosten von Optionen). Markt-
preisschwankungen beeinflussen nicht nur unsere Kapital-
anlagen, sondern auch die versicherungstechnischen
Verpflichtungen. Dies ist vor allem in der Lebenserstver-
sicherung der Fall. Aufgrund der teilweise langfristigen
Zinsgarantien und der vielfaltigen Optionen der Versicher-
ten in der traditionellen Lebensversicherung kann der Wert
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gegebenheiten abhangen.

Die Modellierung von Marktrisiken erfolgt durch Monte-
Carlo-Simulation maoglicher kiinftiger Marktszenarien. Dabei
bewerten wir unsere Aktiva und Passiva fiir jedes simulierte
Marktszenario neu und erhalten damit die Wahrscheinlich-
keitsverteilung fiir Anderungen der Basiseigenmittel.

Die Marktrisiken steuern wir durch geeignete Limit- und
Friihwarnsysteme im Rahmen unseres Asset-Liability-
Managements. Diese Steuerung findet unter anderem durch
den Einsatz von Derivaten wie Aktienfutures, Optionen und
Zinsswaps statt, die in der Regel zu Absicherungszwecken
eingesetzt werden. Die Wirkung von Derivaten wird bei der
Berechnung der Solvenzkapitalanforderung beriicksichtigt.
Weitere Informationen zu derivativen Finanzinstrumenten
finden Sie im Konzernanhang, (8) Sonstige Wertpapiere,
erfolgswirksam zum Zeitwert bewertet und Kapitalanlagen
mit Versicherungsbezug.
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Riickversicherung ERGO Diversifikation

31.12.2021 Vorjahr ~ 31.12.2021 Vorjahr = 31.12.2021 Vorjahr

Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €

Aktienrisiko 2.997 2.437 2.806 1.692 -151 -55

Allgemeines Zinsrisiko 1.760 1.515 1.540 2.500 -684 -920

Spezifisches Zinsrisiko 1.648 1.824 3.114 3.829 -777 -617

Immobilienrisiko 1.610 1.591 948 845 -108 -87

Wahrungsrisiko 4.907 3.364 218 177 -12 -108
Summe 12.922 10.731 8.627 9.043
Diversifikationseffekt -5.870 -5.114 -2.131 -2.408

Gesamt 7.052 5.617 6.496 6.635 -2.065 -1.522
9 Gruppe

31.12.2021 Vorjahr Veranderung

Mio. € Mio. € Mio. € %

Aktienrisiko 5.652 4.074 1.578 38,7

Allgemeines Zinsrisiko 2.616 3.094 -478 -15,4

Spezifisches Zinsrisiko 3.985 5.037 -1.052 -20,9

Immobilienrisiko 2.450 2.350 100 4,3

Wahrungsrisiko 5.113 3.433 1.680 48,9

Summe 19.816 17.988 1.828 10,2

Diversifikationseffekt -8.333 -7.257 -1.076 -14,8

Gesamt 11.483 10.730 753 7.0

Solvenzkapitalanforderung Markt

Auf Gruppenebene erhohte sich die Solvenzkapitalanfor-
derung um 7,0 %. Detaillierte Erlauterungen zu den Ver-
anderungen in den einzelnen Unterkategorien befinden
sich in den nachfolgenden Abschnitten.

Die Erh6éhung der Aktienquote im Vergleich zum Vorjahr
von 6,0 % auf 7,7% (nach Berlicksichtigung von Derivaten)
fiihrte zu einem materiellen Anstieg des Aktienrisikos.

Der moderate Anstieg des allgemeinen Zinsrisikos im Ge-
schéaftsfeld Riickversicherung ist Folge veranderter Zins-
exponierungen in den Hauptwahrungen. Das spezifische
Zinsrisiko sank aufgrund einer etwas geringeren Exponie-
rung gegeniber kreditrisikotragenden, festverzinslichen
Wertpapieren, welche unter anderem auch auf das gestie-
gene Zinsniveau zuriickzufiihren ist.

Die Zinsrisiken im Geschaftsfeld ERGO verringerten sich
hauptséchlich aufgrund des gestiegenen Zinsniveaus, aber
auch aufgrund einer etwas ausgeglicheneren Zinsposition
innerhalb des Geschaftsfeldes.

Im Geschaftsfeld Riickversicherung betrug der Marktwert
der zinssensitiven Kapitalanlagen zum 31. Dezember 2021
771 (73,5) Milliarden €. Gemessen in Einheiten der modifi-
zierten Duration betrug die Zinssensitivitat dieser Kapital-
anlagen 6,0 (6,6), wahrend die modifizierte Duration der
Verpflichtungen 6,4 (6,7) ausmachte. Die Veranderung der
verfligbaren Eigenmittel bei einem Riickgang des Zins-

niveaus um einen Basispunkt betrug ca. 7,9 (11,0) Millionen €.
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Im Geschaftsfeld ERGO betrug der Marktwert der zinssen-
sitiven Kapitalanlagen 130,0 (139,6) Milliarden €. Die zins-

sensitiven Kapitalanlagen wiesen eine modifizierte Duration
von 9,6 (10,1) auf, wahrend die modifizierte Duration der Ver-
pflichtungen 9,3 (10,3) ausmachte. Die Verdanderung der ver-
fligbaren Eigenmittel bei einem Riickgang des Zinsniveaus
um einen Basispunkt betrug ca. 0,0 (-5,6) Millionen €.

Das Immobilienrisiko erhohte sich aufgrund von Zukaufen
und Marktwertsteigerungen unseres Immobilienportfolios.

Das Wahrungsrisiko stieg primér aufgrund einer erhohten
US-Dollar-Positionierung.

Kreditrisiko

Wir definieren Kreditrisiko als einen 6konomischen Ver-
lust, der fiir Munich Re entstehen kann, wenn sich die
finanzielle Lage eines Kontrahenten verandert. Neben
Kreditrisiken, die sich durch die Anlage in Wertpapiere
oder im Zahlungsverkehr mit Kunden ergeben, gehen wir
Kreditrisiken auch aktiv durch die Zeichnung von Kredit-
oder Finanzriickversicherung sowie im entsprechenden
Erstversicherungsgeschaft ein.

Kreditrisiken ermittelt Munich Re mit einem Portfoliomo-
dell, das tber einen langeren Zeitraum (mindestens einen
vollen Kreditzyklus) kalibriert wird und das sowohl Markt-
wertanderungen aufgrund von Bonitatsdnderungen als auch
Ausfalle von Schuldnern beriicksichtigt. Das Kreditrisiko aus
Kapitalanlagen (inklusive Depotforderungen, Staatsanlei-
hen und Credit Default Swaps) und zedierten Reserven
wird dabei auf Basis einzelner Schuldner berechnet. Falls
das Kreditrisiko nicht ausschlieBlich von der Bonitét des
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Schuldners abhangt, sondern auch von anderen Faktoren
(zum Beispiel Nachrangigkeit, Garantien, Besicherun-
gen), werden diese ebenfalls beriicksichtigt. Fiir die zuge-
horigen Migrations- und Ausfallwahrscheinlichkeiten ver-
wenden wir historische Kapitalmarktdaten. Korrelations-
effekte zwischen einzelnen Schuldnern werden unter Be-
ricksichtigung der jeweiligen Zugehérigkeit zu Branchen
und Landern abgeleitet. Den Branchen- und Landerkorrela-
tionen liegen dabei die Abhangigkeiten der jeweilig zuge-
horigen Aktienindizes zugrunde. Die Ableitung des Kredit-
risikos aus sonstigen Forderungen erfolgt auf Basis unter-
nehmenseigener Expertenschatzungen. Weiterhin kapitali-
sieren wir auch Kreditrisiken flir sehr gut geratete Staats-
anleihen. Informationen zu Ratings finden Sie im Konzern-
anhang, (6) Darlehen ff.

Risikokonzentrationen bestehen insbesondere bei Staats-
anleihen innerhalb und auBerhalb der Européaischen Union.
Daneben liegen groBe Teile der Kapitalanlagen in Unter-
nehmensanleihen sowie Pfandbriefen und ahnlich gedeck-
ten Schuldverschreibungen vor.

Um unsere gruppenweiten Kreditrisiken zu iberwachen und
zu steuern, verfligen wir lber ein konzernweit gliltiges,
bilanziibergreifendes Kontrahentenlimitsystem. Die Limite
pro einzelnem Kontrahenten (Firmengruppe oder Land)
orientieren sich an dessen finanzieller Lage entsprechend
den Ergebnissen unserer Fundamentalanalysen, Ratings und
Marktdaten sowie an der vom Vorstand definierten Risiko-
toleranz. Die Auslastung der Limite berechnet sich auf
Basis von risikogewichteten Exponierungen. Fiir Wert-
papierleihen und Wertpapierpensionsgeschafte existieren
zusatzlich Volumenlimite. Konzernweite Vorgaben fir das
Collateral-Management, zum Beispiel bei Over-The-Coun-
ter-Derivaten und bei der Emission von Katastrophenanlei-
hen, vermindern das sich daraus ergebende Kreditrisiko.

Zur Uberwachung der Landerrisiken greifen wir neben
den gangigen Ratings auf eigene Analysen der politischen,
wirtschaftlichen und fiskalischen Situation in den Staaten
zurlick, in denen die Investitionen von Munich Re in
Staatsanleihen am héchsten sind. Auf dieser Basis sowie
unter Berlicksichtigung der Anlagenotwendigkeiten der
Geschéftsfelder in den jeweiligen Wahrungsraumen und
Landern werden Limite oder konkrete MaBnahmen verab-
schiedet. Diese sind konzernweit bei der Kapitalanlage so-
wie fiir die Versicherung von politischen Risiken bindend.

Mithilfe definierter Stress-Szenarien prognostizieren
unsere Experten mogliche Folgen fiir die Finanzmarkte, die
Marktwerte unserer Kapitalanlagen und die Barwerte der
versicherungstechnischen Verbindlichkeiten. Auf Gruppen-
ebene dampfen dabei die hohe Diversifikation in den Kapi-
talanlagen, die Struktur der Verbindlichkeiten sowie das
aktive gruppenweite Asset-Liability-Management etwaige
negative Effekte.

Beziiglich des Kreditrisikomodells werden die Sensitivita-
ten gegenliber den wichtigsten Input-Parametern regel-
maBig validiert. Dies betrifft insbesondere die Verwer-
tungsraten im Falle der Insolvenz von Schuldnern, die
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Wabhrscheinlichkeiten der Migration von Schuldnern
zwischen verschiedenen Ratingklassen und die Para-
metrisierung der Korrelationen zwischen den Schuldnern.
Samtliche Validierungen zeigten die Adaquanz der ge-
wahlten Modellierungsansatze.

Das Ausfallrisiko im Bereich Retrozessionen und externer
Rickversicherung steuern wir mithilfe von Limiten, die das
Retro Security Committee festlegt. Zum 31. Dezember 2021
sind unsere in Riickdeckung gegebenen Riickstellungen
gegeniber Riickversicherern folgenden Ratingklassen zu-
geordnet:

In Riickdeckung gegebene versicherungstechnische
Riickstellungen nach Rating

% 31.12.2021 Vorjahr
AAA 4,7 3.2
AA 14,5 24,5
A 49,1 41,3
BBB und niedriger 54 7.2
Kein Rating verfligbar 26,2 23,7

Zu unseren Forderungen aus dem Versicherungsgeschaft
finden Sie weitere Angaben im Konzernanhang, (12) Sons-
tige Forderungen.

Solvenzkapitalanforderung Kredit

Auf Gruppenebene verringerte sich die Solvenzkapitalan-
forderung um 17,0 %. Der Riickgang resultierte hauptsach-
lich aus dem gestiegenen Zinsniveau, wodurch die Markt-
werte bei den festverzinslichen Wertpapieren sanken.
Dadurch erhéhten sich weiterhin die Risikopuffer bei unse-
ren Lebensversicherungsgesellschaften, wodurch das bei
Munich Re verbleibende Kreditrisiko gesunken ist.

Operationelles Risiko

Wir verstehen unter dem operationellen Risiko das Risiko
von Verlusten aufgrund von unzulénglichen oder fehl-
geschlagenen internen Prozessen, mitarbeiter- und system-
bedingten oder externen Vorfallen. Darunter fallen zum
Beispiel kriminelle Handlungen von Mitarbeitern oder Drit-
ten, Insidergeschafte, VerstoBe gegen das Kartellrecht,
Geschaftsunterbrechungen, Fehler in der Geschaftsabwick-
lung, Nichteinhaltung von Meldepflichten sowie Unstimmig-
keiten mit Geschéaftspartnern.

Das Management der operationellen Risiken erfolgt tiber
unser ORCS (Operational Risk Control System) als Kern-
element des internen Kontrollsystems. Es adressiert neben
den Anforderungen, die fiir den Konzern maBgeblich sind
auch die jeweiligen lokalen Vorschriften. Die Identifikation
der aus Gruppensicht wesentlichen operationellen Risiken
ist Bestandteil des ORCS; diese Risiken werden regelmaBig
von den Risikotragern und Prozessverantwortlichen (iber-
prift und eingewertet. Zur Behebung erkannter Schwachen
werden angemessene MaBnahmen bis hin zu gréBeren
Projekten umgesetzt. Die laufende Angemessenheit und
Wirksamkeit des internen Kontrollsystems wird regelmaBig
durch Group Audit gepriift.
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Ein wichtiger Bestandteil ist die Sicherstellung der Ver-
lasslichkeit des Konzernabschlusses und der Jahresab-
schliisse der Einzelunternehmen sowie die Identifikation,
Steuerung und Kontrolle von Risiken aus dem Rechnungs-
legungsprozess. In der Gruppe sind ein Bilanzierungs-
handbuch und ein Informationssystem fiir Anderungen
konzernweit einheitlicher Regeln etabliert. Fiir die Finanz-
buchhaltung und -berichterstattung bestehen Wesentlich-
keitsgrenzen, um die Angemessenheit der internen Kon-
trollen mit einem adaquaten Aufwand-Nutzen-Verhaltnis
sicherzustellen. Die aus Gruppensicht fir die Finanz-
berichterstattung wesentlichen Risiken sind Bestandteil
der regelméaBigen Risiko- und Kontroll-Selbsteinschatzung
durch die verantwortlichen Risikotrager.

Zur Quantifizierung der operationellen Risiken verwenden
wir Szenarioanalysen. Die Ergebnisse flieBen in die Model-
lierung der Solvenzkapitalanforderung fiir operationelle
Risiken ein. Zur Validierung dieser Ergebnisse werden ver-
schiedene Instrumente herangezogen, beispielsweise
ORCS-Ergebnisse oder interne und externe Schadendaten.

Beziiglich des internen Modells wird die Sensitivitdt gegen-
liber den wichtigsten Input-Parametern regelmaBig gepriift.
Dies betrifft insbesondere die Abhangigkeit des Ergebnis-
ses von Frequenz und Schadenhdhe sowie die Parametri-
sierung der Korrelationen zwischen einzelnen Szenarien.
Die Analysen zeigen im Berichtsjahr keine Auffalligkeiten.

Solvenzkapitalanforderung operationelles Risiko

Auf Gruppenebene erhohte sich die Solvenzkapitalanfor-
derung geringfligig um 1,3% aufgrund von aktualisierten
Einschatzungen in ausgewahlten Szenarien.

Die im Folgenden genannten Risikoarten werden - wie in
der gesamten Industrie lblich und im Einklang mit regula-
torischen Vorschriften - nicht explizit in unserem internen
Modell kapitalisiert. Beim Umgang mit diesen Risiken ist
qualitatives Risikomanagement von groBer Bedeutung.

Reputationsrisiko

Wir definieren das Reputationsrisiko als Schaden, der ein-
treten kann, wenn sich das Ansehen des Unternehmens in
der Offentlichkeit, etwa bei Kunden, Aktionédren oder ande-
ren Beteiligten, verschlechtert. Unser Ansehen wird durch
unser Verhalten in verschiedenen Bereichen wie Kunden-
beziehungen, Produktqualitat, Unternehmensfiihrung,
finanzielle Ertragskraft, Umgang mit Mitarbeitern oder
Corporate Responsibility beeinflusst. Reputationsrisiken
stehen in enger Wechselwirkung mit allen anderen Risiko-
kategorien. Die Beurteilung einzelner Geschéftsvorfalle in
Bezug auf Reputationsrisiken wird auf Ebene der Geschafts-
felder durch sogenannte Reputational Risk Committees
vorgenommen. Sofern ein Reputationsrisiko potenziell
Auswirkungen auf Munich Re hat, werden weitere Zentral-
bereiche in die Beurteilung einbezogen.
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Strategisches Risiko

Wir definieren strategisches Risiko als Risiko, das von fal-
schen Geschaftsentscheidungen, schlechter Umsetzung
von Entscheidungen oder mangelnder Anpassungsfahig-
keit an Veranderungen in der Unternehmensumwelt aus-
geht. Strategische Risiken existieren in Bezug auf die vor-
handenen und neuen Erfolgspotenziale des Konzerns und
seiner Geschaftsfelder. Wir identifizieren strategische Risi-
ken insbesondere durch unseren Emerging-Risk-Prozess.
Zudem miissen strategische Risiken von den verantwort-
lichen Abteilungen, etwa aus dem Geschafts- oder Invest-
mentbereich, bewertet werden. Dies erfolgt im Rahmen
von Entscheidungsvorlagen an zustandige Gremien bzw.
Vorstande. Wir steuern strategische Risiken, indem wir fiir
wesentliche strategische Themen Risikoanalysen vorneh-
men und regelmaBig die Implementierung fiir notwendig
erachteter MaBnahmen nachhalten. Der Group-CRO wirkt
sowohl bei der strategischen und operativen Geschaftspla-
nung als auch bei materiellen Unternehmenskaufen/-ver-
kdufen und -zusammenschliissen mit.

Sicherheitsrisiko

Wir definieren Sicherheitsrisiken als Risiken, die sich aus
der Bedrohung der Sicherheit unserer Mitarbeiter, Daten,
Informationen und Sachwerte ergeben. Um der zunehmen-
den Bedeutung von Informationstechnologie fiir die Kern-
prozesse von Munich Re und dem dynamischen Geschehen
im Umfeld der Cyberkriminalitat Rechnung zu tragen, unter-
suchen wir hierbei verstarkt Cyberrisiken.

Der Group-CISO, der im Risikomanagement angesiedelt
ist, steuert und koordiniert in zentraler und gruppenweiter
Verantwortung alle Aktivitaten rund um die Informations-
sicherheitsrisiken. In den Geschéftsfeldern sind Security
Risk Committees etabliert, die die jeweiligen Sicherheits-
risiken bewerten und managen. Die Security Risk Commit-
tees setzen sich aus Verantwortlichen der operativen Be-
reiche (zum Beispiel der IT-Sicherheit), den Kontrollfunk-
tionen (zum Beispiel von Risikomanagement, Informations-
sicherheit, Datenschutz) und Vertretern der Geschafts- und
Zentralbereiche zusammen.

Zur weiteren Verbesserung der Cybersicherheit arbeiten
wir an geschaftsfeldspezifischen und geschaftsfeldiiber-
greifenden Initiativen, um das Sicherheitsniveau gemaf

unserer Informationssicherheitsstrategie sicherzustellen.

Ergéanzende Informationen finden Sie in der zusammen-
gefassten nichtfinanziellen Erklarung, Abschnitt ,Verant-
wortungsvolle digitale Transformation, Datenschutz und
Cybersecurity”.

Liquiditatsrisiko

Ziel des Managements von Liquiditatsrisiken ist es sicher-
zustellen, dass wir unseren Zahlungsverpflichtungen jeder-
zeit nachkommen koénnen. Dafiir wird die Liquiditatsposition
laufend anhand von strengen Verfiigbarkeitsanforderungen
tiberwacht. Die kurz- und mittelfristige Liquiditatsplanung
wird regelmaBig an den Vorstand berichtet.
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Der mittelfristige strategische Aufbau von illiquideren
Kapitalanlagen (zum Beispiel Infrastrukturinvestments)
fiihrt graduell zu einer Umschichtung von liquiden Mitteln
inilliquide Bestande, was im Rahmen der geplanten Investi-
tionen in der Liquiditatsplanung bereits beriicksichtigt ist.

Die Steuerung des Liquiditatsrisikos erfolgt Giber unsere
ganzheitliche Risikostrategie. Dabei legt der Vorstand Tole-
ranzen fest, aus denen Mindest-Liquiditdtsanforderungen
fiir den Geschéftsbetrieb abgeleitet werden. Diese Risiko-
toleranzen werden jahrlich Gberpriift, die Einhaltung der
Mindestanforderungen wird fortlaufend Giberwacht. Mit-
hilfe quantitativer Risikokriterien stellen wir sicher, dass
Munich Re auch unter adversen Szenarien ausreichend
liquide Mittel zur Verfligung stehen, um ihre Zahlungsver-
pflichtungen erfiillen zu kénnen. Die Liquiditatsposition wird
daflir sowohl in versicherungstechnischen Extremszenarien
als auch in negativen Kapitalmarktsituationen beurteilt.

Weitere Informationen zu Liquiditatsrisiken aus dem Lebens-
und Gesundheitsversicherungsgeschaft bzw. dem Schaden-
und Unfallversicherungsgeschéft finden Sie im Konzern-
anhang, (39) Angaben zu Risiken aus dem Lebens- und
Krankenversicherungsgeschaft bzw. (40) Angaben zu Risi-
ken aus dem Schaden- und Unfallversicherungsgeschaft.

Bedeckungsquote nach Solvency Il

Die Solvency-llI-Bedeckungsquote ergibt sich als Quotient
der anrechnungsfahigen Eigenmittel und der Solvenzkapi-
talanforderung:

Solvency-ll-Bedeckungsquote'

31.12.2021 Vorjahr Veranderung
Anrechnungsféahige
Eigenmittel? Mio. € 46.626 39.919 6.707
Solvenzkapital-
anforderung Mio. € 20.540 19.180 1.360
Solvency-II-
Bedeckungsquote % 227,0 208,1

1 Anrechenbare Eigenmittel ohne Anwendung von UbergangsmaBnahmen bei
versicherungstechnischen Riickstellungen; mit Anwendung von Ubergangs-
maBnahmen bei versicherungstechnischen Rickstellungen betragen die Eigen-
mittel 52,2 (46,1) Milliarden €; S-1l Bedeckungsquote: 254 (240) %.

2 Positive Economic Earnings erhéhen die anrechnungsfahigen Eigenmittel zum
Bilanzstichtag um insgesamt 8,1 Milliarden €. Wahrend die vom Vorstand be-
schlossene und der Hauptversammlung vorgeschlagene Dividende fiir das Ge-
schéftsjahr 2021 die anrechnungsfahigen Eigenmittel um 1,5 Milliarden € redu-
zierten, flihrten der Riickkauf und die Begebung einer Nachranganleihe insgesamt
zu keiner wesentlichen Verénderung der anrechnungsfahigen Eigenmittel. Ins-
gesamt stiegen die anrechnungsfahigen Eigenmittel im Geschéftsjahr 2021.
Des Weiteren sind sonstige Sachverhalte i.H.v. 0,1 Milliarden € beriicksichtigt.

In den anrechnungsfahigen Eigenmitteln zum Bilanzstich-
tag wurde die vom Vorstand beschlossene und der Haupt-
versammlung vorgeschlagene Dividende fiir das Geschafts-
jahr 2021 in Héhe von 1,5 Milliarden € als Abzugsposten
berlicksichtigt.
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Sonstige Risiken

Munich Re ist stark im Euroraum und insbesondere in der
Rickversicherung auch im US-Dollarraum investiert. Dabei
legen wir Wert auf eine entsprechend breite Diversifikation
der Kapitalanlagen zur Bedeckung unserer versicherungs-
technischen Riickstellungen und Verbindlichkeiten. Das an-
haltende Niedrigzinsumfeld stellt jedoch weiterhin vor allem
Lebensversicherungsgesellschaften mit garantierten Min-
destverzinsungen im Euroraum vor groBe Herausforderun-
gen. Schwankungen an den Kapitalmarkten, die zu Volatili-
taten der Eigenmittel des Unternehmens fiihren, begegnen
wir mittels verschiedener Risikomanagement-MaBnahmen.

Die Weltwirtschaft hat sich von der Corona-Pandemie
weitgehend erholt. Virus-Mutationen kénnen jedoch erneut
zu Riickschlagen, auch an den Kapitalmarkten, fiihren.
Massive Veranderungen der Nachfrage- und Angebots-
struktur haben neben anhaltenden Lieferkettenschwierig-
keiten auch zu starken Preisanstiegen gefiihrt, die zuletzt
vor allem auf der Energieseite durch geo- und klimapolitische
Entwicklungen akzentuiert wurden. Halten diese an, kénnen
negative Realeinkommenseffekte und eine restriktivere
Geldpolitik die globale Konjunktur deutlich bremsen mit
negativen Folgen fiir die Arbeitsmarkte, Unternehmens-
insolvenzen und die Kapitalmérkte. Das Kreditprofil von
Staaten hat sich durch die fiskalischen MaBnahmen im
Rahmen der Pandemie tendenziell weiter verschlechtert.
Dariiber hinaus konnten die gestiegenen Preise zu sozialen
Verwerfungen und politischer Unsicherheit beitragen.

Geopolitisch steht der militarische Konflikt zwischen Russ-
land und der Ukraine im Fokus, der nicht nur zu einer Ver-
scharfung der Konfrontation der USA mit Russland fiihren
kann, sondern auch eine Zasur der europaischen Friedens-
ordnung insgesamt darstellt. Die von der westlichen Werte-
gemeinschaft auf den Weg gebrachten Sanktionen gegen-
tiber Russland konnen gravierende negative Auswirkungen
auf gesamte Volkswirtschaften haben. Mit Blick auf die glo-
balen Kapitalmarkte hat vor allem diese Krise das Potenzial,
Unsicherheit und Volatilitat drastisch zu erhdhen. Unmittel-
bare finanzielle Auswirkungen fiir Munich Re kénnten auf
der Kapitalanlageseite aus direkten Investitionen in russische
oder ukrainische Staats- sowie Unternehmenspapiere ent-
stehen. Auf der versicherungstechnischen Seite bestehen
die Hauptexponierungen in der Absicherung von politischen
Risiken sowie in der Waren- und der strukturierten Kredit-
riickversicherung. Weiterhin kann auch die Vielzahl schwer-
wiegender Konflikte und Krisenherde (zum Beispiel eine
mogliche Verscharfung der Auseinandersetzung der USA
mit dem Iran) im Falle einer Eskalation nicht nur regional,
sondern auch global spiirbare Folgen mit sich bringen und
zumindest kurzfristig zu Volatilitdt an den Kapitalmarkten
flihren. Unverandert besteht dariiber hinaus das Risiko
einer weiteren Zweiteilung der globalen technologischen
und wirtschaftlichen Sphéaren, getrieben von der geopoliti-
schen Auseinandersetzung, vor allem zwischen China und
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den USA. Potenzielle Auswirkungen aus Entwicklungen
dieser Art auf unser Risikoprofil analysieren wir fortlaufend.

Auch wenn generelle politische Risiken in der Eurozone
fortbestehen, hat die Einflihrung des EU-Wiederaufbau-
fonds (,Next Generation EU”) und das damit verbundene
Kohésionssignal das Risiko einer Desintegration weiter ge-
senkt. Dennoch bergen insbesondere die mit dem Rechts-
staatsmechanismus verbundenen Auseinandersetzungen
auch Desintegrationsrisiken fiir die EU. Die angestiegene
Staatsverschuldung kdnnte im Falle eines deutlichen An-
stiegs der Refinanzierungskosten zu méglichen Rating-
Verschlechterungen und Marktwertverlusten bei den An-
leihen der betroffenen Lander fihren. Umgekehrt besteht
die Moglichkeit, dass durch die begonnene Vergemein-
schaftung der Staatsverschuldung deutsche Bundesanlei-
hen in der mittleren Frist ihren speziellen Status als ,siche-
rer Hafen” verlieren, was ebenfalls Marktwertverluste nach
sich ziehen kdnnte. Das gestiegene Risiko von Strom- und
Lieferausfallen bei (Energie-)Rohstoffen kdnnte insbeson-
dere auch europaische Assets belasten. Trotz des im Rah-
men des Brexit vereinbarten ,EU-UK Trade and Cooperation
Agreement” besteht weiter das Risiko, dass im Rahmen
der Nachverhandlungen um das Nordirland-Protokoll das
bilaterale Handelsabkommen beendet wird.

Global tatige Unternehmen wie Munich Re sehen sich natio-
nal wie international verstarktem fiskalischem Druck sowie
einer erhéhten Prifungsintensitat ausgesetzt. Dieser Trend
wird sich angesichts der Fokussierung der Politik auf die
angemessene Besteuerung international tatiger Unterneh-
men sowie der kiirzlich veroffentlichten OECD Model
Rules zur globalen Mindestbesteuerung voraussichtlich
noch weiter verstarken.

In Bezug auf die 6kologische Dimension der Nachhaltigkeit
stellt der Klimawandel das zentrale Nachhaltigkeitsrisiko
dar. Klimabezogene Risiken treten in Form von physischen
und Transitionsrisiken auf, wobei zwischen beiden Risiko-
arten Interdependenzen bestehen. Physische Risiken erge-
ben sich infolge starkerer Extremwetterereignisse (Hitze,
Diirre, Stiirme, Hagel etc.) als Folge des Klimawandels.
Transitionsrisiken ergeben sich infolge politischer und
wirtschaftlicher MaBnahmen zur Umstellung auf eine
kohlenstoffarme Wirtschaft oder Reaktionen auf sich ver-
andernde Lebensbedingungen in bestimmten Regionen.
Beide Risiken wirken nicht nur langfristig, sondern kénnen
auch kurzfristige disruptive Konsequenzen haben.

Munich Re befasst sich intensiv mit den Auswirkungen des
Klimawandels auf unsere Gruppe. Unsere langjahrig auf-
gebauten Kompetenzen im Risikomanagement, die Be-
riicksichtigung der Erkenntnisse aus der aktuellen Klima-
forschung und unsere Risikomodelle ermdglichen uns,
gednderte Naturgefahrenrisiken professionell einzuschatzen
und adaquat im Preis flir Absicherungsprodukte, in der
Vertragsgestaltung und bei der Bestimmung der Solvenz-
kapitalanforderungen zu beriicksichtigen.
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Die kurzfristigen physischen Auswirkungen des Klimawan-
dels beriicksichtigen wir insbesondere in der Risikobewer-
tung von Naturgefahren. Beispiele hierfiir sind aktualisierte
Einschatzungen des Szenarios ,Waldbrand USA” im Riick-
versicherungssegment sowie des Szenarios ,Flut Deutsch-
land und Polen”, das insbesondere im Segment ERGO von
Bedeutung ist. Das Auftreten von Naturkatastrophen mit
unerwarteten Merkmalen in Bezug auf Haufigkeit oder
Schwere kann sich in wesentlichem MaBe negativ auf die
Ertrags- und Finanzlage von Munich Re auswirken.

Zur Untersuchung der langfristigen Auswirkungen des
Klimawandels bis 2050 flihrt Munich Re Szenarioanalysen
durch. Die drei untersuchten Szenarien unterscheiden sich
im Wesentlichen in zwei Aspekten: Erstens, ob das soge-
nannte ,1,5°C-Ziel” erreicht wird, und zweitens, ob dieses
Ziel mithilfe sanfter oder einschneidender MaBnahmen
realisiert wird.

Als eine langfristige Auswirkung des Klimawandels wurde
die Zunahme von Klagerisiken identifiziert. Dies ist auf
eine moglicherweise zunehmende Anzahl von Fallen zu-
rickzufiihren, in denen Unternehmen vorgeworfen wird,
die Auswirkungen auf den Klimawandel in ihrer Geschafts-
strategie nicht angemessen zu beriicksichtigen, ihre Pro-
dukte klimafreundlicher erscheinen zu lassen als sie sind
(,Greenwashing”) oder klimabezogenen Offenlegungs-
pflichten nur unzureichend nachzukommen. Solche Klage-
risiken kdnnen sowohl auf der versicherungstechnischen
Seite bei Haftpflichtversicherungen als auch auf der Kapi-
talanlageseite auftreten. Um hinsichtlich dieses Risikos zu
sensibilisieren und es bei der Ausgestaltung kiinftiger
(Rick-)Versicherungsvertrage zu beriicksichtigen, hat der
Bereich Corporate Underwriting Standards erarbeitet, die
den zustandigen Mitarbeitern in Informationsveranstaltun-
gen und Trainings vermittelt werden.

In Bezug auf unsere Kapitalanlagen ist es essenziell, die
Auswirkungen des Klimawandels sowie regulatorischer
Anderungen in unserer langfristigen Kapitalanlagestrategie
zu beriicksichtigen. Dies gilt insbesondere fiir lang laufende
illiquide Investitionen, die einen zunehmend gréBeren Anteil
der Kapitalanlagen von Munich Re ausmachen.

Zusammenfassend bewerteten wir die Auswirkungen auf
unsere Risikoexponierungen im Analysezeitraum insgesamt
als nicht wesentlich. Dies liegt insbesondere in unserer
Fahigkeit begriindet, Modelle und Risikopositionen regel-
maBig und gegebenenfalls auch kurzfristig anzupassen.

Erganzende Informationen, insbesondere zu einem hochst-
moglichen Verlust durch klimabedingte Naturkatastrophen
fir ein 200-Jahres-Ereignis, finden Sie in der zusammenge-
fassten nichtfinanziellen Erklarung, Abschnitt ,Versicherung”.

Gesellschaften von Munich Re sind im Rahmen der norma-
len Geschaftstatigkeit in gerichtliche und aufsichtsrecht-
liche Verfahren sowie in Schiedsverfahren in verschiedenen
Landern involviert. Der Ausgang der schwebenden oder
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drohenden Verfahren ist nicht bestimmbar oder vorhersag-
bar. Wir sind jedoch der Ansicht, dass keines dieser Ver-
fahren wesentliche negative Auswirkungen auf die finan-
zielle Lage von Munich Re hat. Rechtsrisiken werden von
den einzelnen Fachbereichen und Einheiten mit gebiindel-
ter Rechtsexpertise begleitet.

Zusammenfassung

Unsere Leitungsgremien haben im Berichtsjahr in den de-
finierten Prozessen die Risikotoleranz fiir die wesentlichen
Risikokategorien explizit festgelegt und anhand von Kenn-
zahlen beziffert. Die Risikotoleranz haben wir entlang der
Gruppenhierarchie festgesetzt, dokumentiert und im Unter-
nehmen kommuniziert. Die Risikoexponierungen wurden
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2021 regelmaBig quantifiziert, mit der Risikotoleranz abge-
glichen und in den entsprechenden Gremien berichtet bzw.
diskutiert. Mit 227 % liegt die Solvency-II-Bedeckungs-
quote (ohne Inanspruchnahme von UbergangsmaBnah-
men) auf einem sehr komfortablen Niveau etwas oberhalb
der kommunizierten optimalen Bandbreite von 175 % bis
220% der Anforderung.

Munich Re ist damit weiterhin sehr solide kapitalisiert. Nach
dem Stand der heutigen Erkenntnisse und auf Basis unseres
internen Modells wiirde die Solvency-ll-Bedeckungsquote
fiir Munich Re (ohne Inanspruchnahme von UbergangsmaB-
nahmen) selbst im Fall von gréBeren Schadenereignissen
und negativen Kapitalmarkteffekten innerhalb der optima-
len Bandbreite liegen. Die Risikosituation von Munich Re
halten wir daher fiir tragfahig und kontrolliert.
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Chancenbericht

Durch unser integriertes Geschaftsmodell, starke Kapitali-
sierung, Innovationsstarke, hohe Kundenorientierung und
unser Branchenwissen sind wir gut aufgestellt, um von
sich kontinuierlich wandelnden Méarkten und verandertem
Kundenverhalten zu profitieren. Mit maBgeschneiderten
Losungen fir unsere Kunden erzielen wir profitables
Wachstum. Die nachfolgend erlauterten Potenziale fiir
Munich Re beziehen sich grundsatzlich gleichermaBen
auf alle Geschéftsbereiche, sofern nicht anderslautend
beschrieben.

Wirtschaftliche Rahmenbedingungen

Wir gehen davon aus, dass die Erholung von der pande-
miebedingten Rezession weiterhin das Wachstum der
Weltwirtschaft pragen wird. Allerdings diirfte die Dynamik
von erneuten pandemischen Ausbriichen, Engpéssen in
globalen Zulieferketten und hoher Inflation gedampft wer-
den. Sollten sich die fiir uns wichtigen volkswirtschaft-
lichen Rahmenbedingungen jedoch besser entwickeln,
eroffnen sich uns erweiterte Geschaftsmaglichkeiten. Ein
starkeres Wirtschaftswachstum sollte sich positiv auf die
Nachfrage nach Versicherungsschutz auswirken und in
den meisten Sparten hdhere Pramienvolumina nach sich
ziehen. Zudem haben durch die Corona-Pandemie viele
Riickversicherungs- und Erstversicherungskunden den
Bedarf eines erhohten Risikoschutzes erkannt. So wurde
Konsumenten die Notwendigkeit erstklassiger medizinischer
Versorgung und Absicherung gegen unvorhersehbare Risi-
ken vor Augen gefiihrt, was zukiinftig einen positiven Effekt
auf die Nachfrage nach Versicherungsprodukten und ins-
besondere der privaten Krankenversicherung haben konnte.

Die langerfristig erwartete positive wirtschaftliche Dyna-
mik und die geringe Versicherungsdurchdringung in vielen
Entwicklungs- und Schwellenlandern bieten Chancen zum
profitablen Ausbau und zur weiteren Diversifizierung des
Geschaftsportfolios entlang der gesamten Wertschop-
fungskette. Beispiele dafiir sind das fokussierte Wachstum
der Riickversicherung mittels Serviceleistungen fiir die
Zedenten in aufstrebenden Markten Asiens, des Mittleren
Ostens und Stidamerikas und die Aktivitdten von ERGO,
insbesondere in Indien, China und Thailand.

Die Zinsen sind historisch betrachtet auf einem niedrigen
Niveau. Dies fiihrt zu vielfaltigen Belastungen fiir unsere
Zedenten, insbesondere im Lebensversicherungsgeschift,
und bringt weiterhin zahlreiche Herausforderungen fiir un-
sere eigene Kapitalanlage mit sich, die aber zum Teil durch
Performancesteigerungen in unserem Asset Management
ausgeglichen werden kénnen. Eine weniger expansive
Geldpolitik konnte zu hoheren Zinsniveaus und einer Nor-
malisierung an den Anleihemarkten fiihren. Dies wiirde
kurzfristige KurseinbuBen in der Kapitalanlage nach sich
ziehen, langfristig unserem Geschéft jedoch zugutekom-
men und Mehrertrage mit sich bringen.
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Zudem erwarten wir einen weiterhin anhaltenden Hart-
markt in der weltweiten Sachversicherung mit zahlreichen
Chancen fiir profitables Wachstum, insbesondere fiir unsere
Riick- und Industrieversicherungsportfolios.

Digitale Transformation

Durch die Digitalisierung wandeln sich die Markte in
einem immer starkeren MaBe, und ein sich kontinuierlich
veranderndes Kundenverhalten erfordert Flexibilitat auf
der Zugangs-, Deckungs- und Lésungsseite sowie bei den
dahinterliegenden internen Strukturen. Die digitale Trans-
formation voranzutreiben ist daher weiterhin eine der stra-
tegischen Prioritdten von Munich Re und Teil der Group
Ambition 2025.

Wir passen interne Strukturen und Prozesse laufend an,
um Komplexitat abzubauen, Kosten zu reduzieren und
gleichzeitig Chancen aus der digitalen Transformation zu
nutzen. Uber die gesamte Wertschépfungskette und alle
Geschéftseinheiten hinweg streben wir einen moglichst
hohen Automatisierungsgrad an. Fir unsere Kunden und
fir uns selbst gilt es, die Erwartungen hinsichtlich Quali-
tat, Geschwindigkeit und Sicherheit zu erfiillen und dabei
die Effizienz kontinuierlich zu steigern. Dies betrifft nicht
nur die klassischen kundenbezogenen Bereiche wie Ver-
trieb und Vertragsverwaltung sowie Schadenabwicklung,
sondern zum Beispiel auch die Digitalisierung unseres
Asset Managements. Daneben nutzen wir die Chancen
flexibler mobiler Arbeitsmodelle zur Bindung der vorhan-
denen und zur gezielten Akquise neuer Fachkréfte.

Die steigende Nachfrage nach digitalen Angeboten be-
riicksichtigen wir auch bei unseren Forschungs- und Ent-
wicklungsaktivitaten. So investieren wir zum Beispiel bei
ERGO in hohem MaBe in die Entwicklung von neuen Tech-
nologien, wie zum Beispiel Robotics, kiinstliche Intelligenz
und Sprachassistenten. Dadurch wollen wir unsere Pro-
zesse und Betriebsablaufe effizienter und intelligenter ge-
stalten und somit das Kundenerlebnis verbessern.

Den Wandel hin zu innovativen Produkten und Services
unterstiitzen wir durch umfangreiche Investitionen in
unsere Innovationsaktivitaten, unsere digitale Infrastruktur
und Fahigkeiten sowie durch Kooperationen mit strategi-
schen Partnern; dazu zahlen insbesondere Start-ups. Durch
die Prasenz in wichtigen Zentren der Start-up-Szene, die
Zusammenarbeit mit Acceleratoren oder unsere Corporate-
Venture-Capital-Aktivitaten entstehen zahlreiche Koopera-
tions- und Geschéftsideen. Damit kdnnen wir unser
Geschéaftsmodell dauerhaft sichern, tber die Versiche-
rungswertschopfungskette hinaus erweitern und die
Wachstumspotenziale der digitalen Welt erschlieBen. In
der Riickversicherung fokussieren wir uns hierbei auf flinf
Schwerpunkte: digitale Kooperationsmodelle in Leben/
Gesundheit und Schaden/Unfall, loT-Anwendungen und
-services, Cyber, datengestiitzte Lésungen im Underwriting
und Schadenmanagement sowie Mobilitatslosungen. Ein
Beispiel dazu ist unsere Beteiligung am Quantum Techno-
logy and Application Consortium, um die Chancen des
Quantencomputing fiir Versicherer zu identifizieren und zu
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entwickeln. In der Erstversicherung treiben wir mit Blick
auf hybride Kundenbediirfnisse die Integration verschiede-
ner Produkte und Vertriebskanéle sowie den Ausbau des
Direktvertriebs in allen Sparten weiter aktiv voran.

Gesellschaftliche Trends

Die alternde Bevolkerung und auch vielfach sinkende
staatliche Leistungen werden in der Lebens- und Gesund-
heitsversicherung zu steigendem Bedarf an privaten wie
betrieblichen Vorsorgeprodukten fiihren, die wir durch
unser breites Angebot im Lebenserstversicherungsbereich
adressieren; hierbei spielt die MEAG mit ihrer Kompetenz
in Vermogensanlageprodukten eine bedeutende Rolle. Zu-
dem geben uns medizinischer Fortschritt sowie die gestie-
gene Bedeutung von Pravention im Erstversicherungs-
bereich vielfaltige Moglichkeiten, die unterschiedlichsten
Kundenbediirfnisse zu bedienen, Kunden dadurch besser
an uns zu binden und damit unser Geschaft auszubauen.
In der Lebensriickversicherung bieten wir unseren Kunden
dariiber hinaus integrierte Riickversicherungs- und Finanz-
I6sungen an.

Okologisch und sozial nachhaltiges Handeln gewinnt fiir
Versicherungsunternehmen immer mehr an Bedeutung.
Durch unsere vielfaltigen Aktivitaten in diesem Kontext
und unsere hohen und verlasslichen ESG-Standards bie-
ten sich Chancen, als attraktiver Partner fiir Investoren,
Kunden und Mitarbeiter wahrgenommen zu werden und
zudem gesellschaftliche Erwartungen aufzugreifen. Wei-
tere Informationen hierzu finden Sie in der zusammenge-
fassten nichtfinanziellen Erklarung.
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Klimawandel und Naturkatastrophen

Trotz der globalen Bemiihungen gehen wir davon aus, dass
der Klimawandel langfristig zu einer Zunahme von wetter-
bedingten Naturkatastrophen fiihrt; das wachsende Scha-
denpotenzial erhoht den Bedarf an Erst- und Riickversiche-
rungsprodukten. Unsere Kompetenzen im Umgang mit
Naturgefahrenrisiken ermoglichen uns, wettbewerbsge-
rechte Preise fir die traditionellen Absicherungsprodukte
zu kalkulieren sowie neue Losungen fiir unsere Erst- und
Rickversicherungskunden zu entwickeln und anzubieten.

Erweiterung der Grenzen der
Versicherbarkeit

Wir arbeiten mit unseren Kunden daran, in vielerlei Weise
die Grenzen der Versicherbarkeit auszudehnen und ihnen
neue und erweiterte Risikodeckungen anzubieten. So be-
schaftigen wir uns unter anderem mit Cyberrisiken; hier
bieten wir unseren Kunden diverse Deckungskonzepte fiir
Risiken und Schaden durch schadhafte Produktsoftware
oder Cyberattacken sowie Services von PraventionsmafB-
nahmen bis zur Wiederherstellung von verloren gegange-
nen Daten an. Daneben entwickeln wir fiir unsere Kunden
ein breites Spektrum an Versicherungsdeckungen fiir Risi-
ken, von denen viele in einer veranderten Welt stéarkeres
Gewicht zusétzlich zu den traditionell abgedeckten Gefah-
ren bekommen. Dies beinhaltet zum Beispiel Performance-
garantien fiir alternative Energien und Antriebe, Risiken
rund um kiinstliche Intelligenz und Algorithmen, para-
metrische Risiken, Flutrisiken, Kreditversicherungen und
auch datengestiitzte Lésungen und Services, die unter der
Marke Dritter angeboten werden. Unser Geschaftsbereich
ERGO Mobility Solutions entwickelt gemeinsam mit Ko-
operationspartnern innovative Service- und Produktldsun-
gen im Bereich der Mobilitat; dazu zahlt zum Beispiel ein
Joint Venture mit Great Wall Motors fiir den Vertrieb von
innovativen, digitalen und integrierten Versicherungs- und
Mobilitatslésungen liber die Autohauser des Automobil-
herstellers.
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Die kommende Entwicklung unseres Unternehmens schat-
zen wir mithilfe von Planungen, Prognosen und Erwartungen
ein. Somit spiegeln sich im folgenden Ausblick ausschlieB-
lich unsere unvollkommenen Annahmen und subjektiven
Ansichten wider. Falls diese nicht oder nicht vollstandig
eintreten, Glbernehmen wir keine Haftung.

Ausblick 2022

Ausblick Munich Re
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Eine verlassliche Vorhersage von IFRS-Ergebnissen ist
einerseits wegen der offenkundigen Schwankungen beim
Anfall von GroBschaden nicht moglich; andererseits er-
schwert die ausgepragte Volatilitat von Kapitalmérkten
und Wahrungskursen - trotz der Orientierung unserer
Kapitalanlagen an den Charakteristika unserer Verpflich-
tungen - eine Ergebnisprognose. Weiterhin bestehen hohe
Unsicherheiten angesichts der unklaren Fortentwicklung
der Corona-Pandemie.

2022
Gebuchte Bruttobeitréage Mrd. € 61
Versicherungstechnisches Ergebnis Riickversicherung Leben/Gesundheit* Mio. € 400
Schaden-Kosten-Quote Riickversicherung Schaden/Unfall % 94
Schaden-Kosten-Quote ERGO Schaden/Unfall Deutschland % 91
Schaden-Kosten-Quote ERGO Schaden/Unfall International % 92
Kapitalanlagerendite? % mehrals 2,5
Konzernergebnis Mrd. € 3,3
Economic Earnings ~Mrd. € mebhrals 3,3

1 EinschlieBlich des Ergebnisses aus Versicherungsvertragen mit nicht signifikantem Risikotransfer.

2 Ohne Kapitalanlagen mit Versicherungsbezug.

Alle Prognosen sind weiterhin von erhéhter Unsicherheit
gepragt: Der weitere Verlauf der Corona-Pandemie sowie die
weitere Entwicklung des militarischen Konflikts von Russ-
land mit der Ukraine sind nicht vorhersehbar, die gesamt-
wirtschaftlichen Entwicklungen werden fragil und die Vola-
tilitat an den Finanzmarkten hoch bleiben. Fiir Munich Re
ergeben sich in diesem Zusammenhang weiterhin Risiken
aus einer moglichen Ausweitung der Kreditrisikoaufschlage
sowie moglichen Zahlungsausfallen fiir Anleihen. Zudem
bergen Marktwertverluste bei Aktien und Immobilien sowie
Zinsanderungen ein zuséatzliches Verlustpotenzial.

Fir 2022 erwarten wir fiir den Konzern gebuchte Brutto-
beitrage von rund 61 Milliarden €.

Insgesamt gehen wir von einer jahrlichen Verzinsung
unserer Kapitalanlagen von mehr als 2,5% aus.

Das Ziel fiir unser Konzernergebnis liegt bei rund 3,3 Milli-
arden €, das sind rund 0,4 Milliarden € mehr als im
Vorjahr. Die Prognosen verstehen sich vorbehaltlich des
GroBschadenverlaufs und der Veranderung von Schaden-
rickstellungen. Auch die Gewinn- und Verlustauswirkun-
gen von gravierenden Wahrungskurs- oder Kapitalmarkt-
bewegungen, signifikante Anderungen der steuerlichen
Rahmenbedingungen und andere auBergewohnliche Effekte
bergen Prognoserisiken.

Fiir das Geschaftsjahr 2022 prognostizieren wir Economic

Earnings von mehr als 3,3 Milliarden €. Ursachlich fiir den
gegeniiber der IFRS-Ergebnisprognose héheren Zielbereich
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ist vor allem das Neugeschaft in Riick- und Erstversiche-
rung. In der 6konomischen Metrik werden entsprechende
Ergebnisbeitrage vollstandig bei Vertragsbeginn erfasst und
damit friiher als in IFRS. Der Prognose liegt die Annahme
stabiler Rahmenbedingungen und Kapitalmarkte, unveran-
derter Modellierungs-Parameter und eines normalen GroB-
schadenaufkommens zugrunde. Abweichungen von diesen
Annahmen kénnen sich auf die Economic Earnings anders
auswirken als in der IFRS-Rechnungslegung. Erlauterungen
zu unserem Steuerungsinstrument Economic Earnings
finden Sie unter Steuerungsinstrumente und strategische
finanzielle Ziele.

Vorbehaltlich der Zustimmung der Hauptversammlung soll
die Dividende 11,00 € pro Aktie betragen. Dies entspricht
einer gesamten Ausschiittung von 1.541 Millionen €.

Die gesamte Riickversicherung sollte 2022 Bruttobeitrage
von rund 42,5 Milliarden € erwirtschaften und lage damit
ca. 1,1 Milliarden € liber dem Vorjahresniveau. Wechsel-
kurseffekte konnen einen erheblichen Einfluss auf diese
Schéatzung haben. Das Konzernergebnis der Riickversiche-
rung sollte rund 2,7 Milliarden € betragen, ca. 0,4 Milliar-
den € mehr als im Vorjahr.

In der Lebens- und Gesundheitsriickversicherung rechnen
wir 2022 mit Schaden durch COVID-19 von rund 300 Mil-
lionen €. Insgesamt gehen wir von einem deutlich wachsen-
den Ergebnisbeitrag aus und erwarten ein versicherungs-
technisches Ergebnis einschlieBlich des Ergebnisses aus
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Versicherungsvertragen mit nicht signifikantem Risiko-
transfer von rund 400 Millionen €, ein Anstieg von knapp
200 Millionen € gegeniiber dem Vorjahr.

In der Schaden- und Unfallriickversicherung erwarten wir
eine Schaden-Kosten-Quote von rund 94 % der verdienten
Nettobeitrage. Wir gehen davon aus, dass die Belastungen
durch COVID-19 nicht signifikant sein werden.

Die Erneuerung der Riickversicherungsvertrage zum 1. Ja-
nuar 2022 erfolgte in weiterhin wettbewerbsintensiven
Markten. Die von Riickversicherern und Kapitalmarktteil-
nehmern angebotenen Kapazitaten in der Erneuerung
waren unverandert hoch. Fiir das Portfolio von Munich Re
konnte das Preisniveau um 0,7 % gesteigert werden.

Zum 1. Januar 2022 standen rund zwei Drittel des Nicht-
Leben-Riickversicherungsgeschéfts zur Erneuerung an.
Das entspricht einem Pramienvolumen von 12,9 Milliar-
den €. Das gezeichnete Pramienvolumen stieg um 14,5%
auf rund 14,8 Milliarden €. Dank unserer guten Kunden-
beziehungen und unseres gefragten Knowhows konnten
wir in allen Regionen und Sparten attraktive Geschafts-
maoglichkeiten realisieren. Diese boten sich sowohl im
Ausbau bestehender Kundenbeziehungen als auch im
Neugeschaft.
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In den Erneuerungsrunden zum 1. April 2022 (vor allem
Japan) sowie zum 1. Juli 2022 (Teile der Portfolios in den
USA, Australien und Lateinamerika) wird ein Pramienvolu-
men aus dem Riickversicherungsvertragsgeschéft von
rund 6,2 Milliarden € neu verhandelt. Munich Re erwartet,
dass sich die zuletzt gesehenen Preissteigerungen auch in
diesen Erneuerungen fortsetzen werden.

Die gebuchten Bruttobeitrage im Geschéftsfeld ERGO er-
warten wir 2022 bei rund 18,5 Milliarden €. Aus COVID-19
rechnen wir mit keinen nennenswerten Ergebnisbelastun-
gen. Das Konzernergebnis sollte bei rund 0,6 Milliarden €
liegen.

Im Segment ERGO Schaden/Unfall Deutschland wollen
wir eine Schaden-Kosten-Quote von rund 91% erreichen,
im Segment ERGO International soll die Schaden-Kosten-
Quote bei rund 92% liegen. Diese beiden Prognosen
basieren auf der Annahme einer normalen GroBschaden-
belastung.
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Miinchener Riuck AG
(Erlauterungen auf Basis
HGB)

Auch fiir das Berichtsjahr 2021 hat Munich Re von dem
Wahlrecht zur zusammengefassten Lageberichterstattung
gemaB § 315 Abs. 5 Handelsgesetzbuch (HGB) in Verbin-
dung mit § 298 Abs. 2 HGB Gebrauch gemacht. Ergan-
zend zur Berichterstattung tiber Munich Re erlautern wir
im Folgenden die Entwicklung der Miinchener Riick AG.

Der Jahresabschluss der Miinchener Riick AG wird nach
deutschen Rechnungslegungsvorschriften (HGB) aufgestellt.
Der Konzernabschluss folgt demgegeniiber den Internatio-
nal Financial Reporting Standards (IFRS). Daraus ergeben
sich verschiedene Abweichungen bei den Bilanzierungs-
und Bewertungsmethoden. Diese betreffen vor allem im-
materielle Vermdgensgegenstinde, Kapitalanlagen, Finanz-
instrumente, einzelne versicherungstechnische Aktiva und
Passiva sowie latente Steuern.

Rahmenbedingungen und wesentliche
Einflussfaktoren

Die gesamtwirtschaftlichen und branchenbezogenen Rah-
menbedingungen der Miinchener Riick AG stimmen im
Wesentlichen mit denen des Konzerns lberein. Weitere In-
formationen hierzu finden Sie unter gesamtwirtschaftliche
und branchenbezogene Rahmenbedingungen.

Geschaftsverlauf

Das Geschaftsjahr 2021 der Miinchener Riick AG verlief
vor allem aufgrund einer geringeren GroBschadenbelas-
tung erfolgreich. Es ereigneten sich im Berichtsjahr zwar
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hohere Schaden aus Naturkatastrophen als im Vorjahr,
hervorzuheben sind vor allem der Hurrikan Ida und das
Sturmtief Bernd, dagegen fielen die von Menschen verur-
sachten GroBschaden deutlich geringer aus. Das Vorjahr
war hier aufgrund von COVID-19, insbesondere in der Ver-
anstaltungsausfall- und der Betriebsunterbrechungsver-
sicherung, erheblich belastet. Dagegen fiel die Auflésung
von Schadenriickstellungen fiir frithere Anfalljahre, die wir
im Zuge der Uberpriifung unserer Reservierungssituation
vornehmen konnten, geringer als im Vorjahr aus, sodass
das versicherungstechnische Ergebnis vor Schwankungs-
rickstellung hierdurch geringfligig belastet wurde.

Im Berichtsjahr wurde ein Projekt zur Uberpriifung der
Geschaftszuordnung zu Versicherungszweigen abge-
schlossen. Dabei wurden einzelne Geschaftszuordnungen
bei der Berechnung der Schwankungsriickstellung liber
den gesamten Beobachtungszeitraum angepasst.

Im Vorjahr ergaben sich tiber alle Versicherungszweige aus
der angepassten Geschaftszuordnung zu Versicherungs-
zweigen weitgehend kompensierende Effekte, sodass die
Auswirkungen auf das versicherungstechnische Ergebnis
insgesamt gering ausfielen. Im Berichtsjahr resultierten da-
raus, neben den Effekten aus der gewohnlichen Geschafts-
entwicklung, fiir die verpflichtend zu bildende Schwan-
kungsrickstellung im Versicherungszweig Feuer splrbare
Entlastungen.

Zudem wurden im Berichtsjahr in den Versicherungszweigen
Technik sowie Sonstige Zweige keine gesonderten ver-
sicherungstechnischen Gewinn- und Verlustrechnungen
mehr aufgestellt. Als Folge dessen wurde die Schwankungs-
riickstellung in diesen Versicherungszweigen vollumfang-
lich aufgelost.

Das handelsrechtliche Ergebnis der Miinchener Riick AG
entwickelte sich wie folgt:
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Verkiirzte Gewinn- und Verlustrechnung der Miinchener Riick AG
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2021 Vorjahr Veranderung
Mio. € Mio. € %
Verdiente Beitrage fiir eigene Rechnung 21.367 20.588 3,8
Technischer Zinsertrag fir eigene Rechnung 349 360 -3,1
Sonstige versicherungstechnische Ertrage fir eigene Rechnung 25 53 -52,1
Aufwendungen fiir Versicherungsfalle fiir eigene Rechnung -16.183 -16.500 1,9
Veranderung der lbrigen versicherungstechnischen Nettoriickstellungen 478 338 41,4
Aufwendungen fiir erfolgsabhéngige und erfolgsunabhangige Beitragsriickerstattung fiir eigene
Rechnung -1 -1 -35,5
Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb fiir eigene Rechnung -5.230 -5.311 1,5
Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen fiir eigene Rechnung -13 -15 14,8
Zwischensumme 792 -488 -
Veranderung der Schwankungsriickstellung und dhnlicher Riickstellungen 2.046 -772 -
Versicherungstechnisches Ergebnis fiir eigene Rechnung 2.839 -1.260 -
Ertrage aus Kapitalanlagen 4.947 7.050 -29,8
Aufwendungen fiir Kapitalanlagen -1.601 -2.180 26,6
Technischer Zinsertrag -379 -388 2,4
Sonstige Ertrage 1.429 537 166,0
Sonstige Aufwendungen -1.857 -445 -317,5
Nicht versicherungstechnisches Ergebnis 2.540 4.574 -44,5
Ergebnis der normalen Geschaftstatigkeit 5.378 3.314 62,3
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag und sonstige Steuern -1.327 -133 -894,3
Jahresiiberschuss 4.051 3.180 27,4
Gewinnvortrag aus dem Vorjahr 0 41 -100,0
Entnahmen aus anderen Gewinnriicklagen 0 0 -
Einstellungen in andere Gewinnriicklagen -2.026 -1.590 -27,4
Bilanzgewinn 2.026 1.632 24,2

Im Geschaftsjahr 2021 zeichnete die Miinchener Riick AG
Bruttobeitrage von 26.928 (25.152) Millionen €. Der Anstieg
gegeniiber dem Vorjahr um 7,1% resultiert vor allem aus
Neugeschaft sowie dem Ausbau von Bestandsgeschaft.
Gegenlaufig wirkte die Wechselkursentwicklung des Euro
gegeniiber anderen Wahrungen.

In der Lebens- und Krankenriickversicherung erwirtschaf-
teten wir im Berichtsjahr ein relativ konstantes Bruttobei-
tragsvolumen: Die Bruttobeitrage stiegen leicht um 2,7%
auf 8.697 (8.470) Millionen €. Bei unveranderten Wechsel-
kursen waren unsere Beitragseinnahmen in der Lebens-
und Krankenriickversicherung um 3,1% gestiegen.

In der Schaden- und Unfallrlickversicherung verzeichneten
wir im Berichtsjahr einen Zuwachs der Bruttobeitragsein-
nahmen um 9,3 % auf 18.230 (16.682) Millionen €. Das
Wachstum resultiert aus dem Geschéftsausbau tber fast
alle Sparten und Regionen hinweg. Gegenlaufig wirkten
negative Wahrungseffekte. Bei unveranderten Wechsel-
kursen hatte sich das Beitragsvolumen um 12,4 % erhoht.

Die Erneuerung der Riickversicherungsvertrage erfolgte in
nach wie vor wettbewerbsintensiven Markten. Die Preise
und Bedingungen entwickelten sich in den Teilmarkten
insgesamt positiv, wobei der Trend dabei unterschiedlich
stark ausgepragt war, abhangig von Schadenerfahrung und
Marktsituation. So stiegen die Preise fiir Versicherungs-
schutz in Regionen und Sparten mit hoher Schadenerfah-
rung, einschlieBlich der COVID-19-Belastungen, teilweise
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deutlich. Dagegen verzeichneten die Preise eher geringere
Steigerungen in Regionen und Sparten mit niedrigen
Schéaden. Munich Re tragt dieser Heterogenitat in der
Preisentwicklung Rechnung und hat gezielt Geschaft auf-
gegeben, das nicht mehr den Risiko-/Renditeerwartungen
entsprach. Insgesamt stieg das Preisniveau fiir das Port-
folio von Munich Re um rund 2,3 %. Generell halten wir an
unserer profitabilitdtsorientierten Zeichnungspolitik fest.

Das versicherungstechnische Ergebnis vor Schwankungs-
rickstellung betrug im Berichtsjahr 792 Millionen €. Im
Vorjahr hatten wir noch einen Verlust von 488 Millionen €
ausgewiesen. Diese Ergebnisverbesserung resultiert im
Wesentlichen aus einer bedeutend niedrigeren GroBscha-
denbelastung im Vergleich zum Vorjahr, das durch die
COVID-19-bedingten Schaden auBerordentlich stark belas-
tet war. Ein leicht gegenlaufiger Effekt ergab sich aus der
turnusgemaBen Uberpriifung der Riickstellungen fiir das
Gesamtjahr aufgrund einer im AusmaB geringeren Redu-
zierung der Rickstellungen fiir Schaden aus friitheren Jah-
ren. Uber die Jahre betrachtet blieb das Sicherheitsniveau
der Riickstellungen jedoch unverandert hoch.

Die Gesamtbelastung durch GroBschaden nach Retrozes-
sion und vor Steuern lag mit 2.866 (3.565) Millionen €
unter dem Niveau des Vorjahres, jedoch liber unserem im
langfristigen Mittel erwarteten Wert von 12%. Auch im
Geschaftsjahr 2021 ereignete sich eine Vielzahl von GroB3-
schaden, wobei das mit Abstand groBte Schadenereignis
des Jahres Hurrikan Ida war, der im August und Septem-
ber im Golf von Mexiko schwere Verwiistungen anrichtete.
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Aufgrund weiterer groBer Schadenereignisse, wie bei-
spielsweise eine Schwergewitterserie in der Mitte und

im Siidosten der USA im Dezember 2021 oder Sturmtief
Bernd, das im Juli 2021 in West- und Mitteleuropa hohe
Hochwasserschaden verursachte, fiel die Summe der
Schaden aus Naturkatastrophen mit 1.412 (196) Millio-

nen € wesentlich héher aus als im Vorjahr. Bezogen auf
die verdienten Nettobeitrage machten sie 8,9 (1,3) Prozent-
punkte der Schadenquote aus.

Die von Menschen verursachten GroBschaden betrugen im
Berichtsjahr 1.041 (3.323) Millionen € in der Schaden- und
Unfallrlickversicherung und fallen wesentlich geringer aus
als im Vorjahr, welches durch die sehr hohen Belastungen
durch COVID-19 gepragt war. Das entspricht 6,5 (21,4) Pro-
zentpunkten der verdienten Nettobeitrage.

Die Schaden-Kosten-Quote, die das Verhaltnis der Summe
zwischen Schaden- und Kostenaufwendungen zu den
verdienten Nettobeitragen ausdriickt, betragt insgesamt
97,2 (103,5) %, hauptsachlich bedingt durch die genannten
Effekte.

Entwicklung der Versicherungszweige

Leben
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In der Krankenriickversicherung beruht der Riickgang der
Beitragseinnahmen maBgeblich auf der Beendigung von
groBvolumigen Riickversicherungsvertragen. Das Ergebnis
ist gegeniiber dem Vorjahr aufgrund von Neugeschaft

und Geschéftsausbau vorwiegend in Asien und Kanada
gestiegen.

2021 Vorjahr Veranderung
o
%

Gebuchte
Bruttobeitrage
Versicherungs-
technisches
Ergebnis vor
Schwankungs-
riickstellung u.A.

Mio. € 7.599 6.928 9,7

Mio. € 326 65 401,5

In der Lebensriickversicherung beruht der Anstieg der Bei-
tragseinnahmen im Wesentlichen auf neuen und erhéhten
Ruckversicherungsvertragen mit europaischen Tochter-
gesellschaften. Das versicherungstechnische Ergebnis liegt
deutlich tiber dem Niveau des Vorjahres. Erhohte Schaden-
belastungen durch COVID-19 und weiterer GroBschaden im
Vergleich zum Vorjahr wurden durch Reservereduzierungen
in Australien und Kanada, auch aufgrund 6konomischer Ent-
wicklungen, weit liberkompensiert.

Kranken
2021 Vorjahr Veranderung
%
Gebuchte
Bruttobeitrage Mio. € 1.098 1.541 -28,7

Schaden-Kosten-
Quote % 96,4 98,3

Versicherungs-
technisches
Ergebnis vor
Schwankungs-
riickstellung u.A.

~ Mio. € 46 18 155,6
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Unfall
2021 Vorjahr Veranderung
%
Gebuchte
Bruttobeitrage Mio. € 316 297 6,4

Schaden-Kosten-

Quote % 91,9
Versicherungs-

technisches

Ergebnis vor

Schwankungs-

rickstellung u.A.  Mio. € 5 -76 -

127.9

In der Unfallriickversicherung sind die Beitragseinnahmen
im Berichtsjahr aufgrund von Geschéaftsausbau leicht ge-
stiegen. Nachdem im Vorjahr noch ein Verlust erzielt wurde,
ist das versicherungstechnische Ergebnis vor Schwankungs-
rickstellung im Berichtsjahr leicht positiv. Das ist im
Wesentlichen durch eine gegeniiber dem Vorjahr bedeutend
geringere Schadenbelastung bedingt.

Haftpflicht

2021 Vorjahr Veranderung
%

Gebuchte
Bruttobeitrage
Schaden-Kosten-
Quote %
Versicherungs-
technisches
Ergebnis vor
Schwankungs-
rickstellung u.A.  Mio. € -319 -168

Mio. € 3.344 2.925 14,3

110,4 106,3

-89,9

In der Haftpflichtrlickversicherung sind im Berichtsjahr die
Beitragseinnahmen vor allem aufgrund von Neugeschaft
und Geschaftsausbau moderat gestiegen. Das versiche-
rungstechnische Ergebnis vor Schwankungsriickstellung
verschlechterte sich im Vergleich zum Vorjahr aufgrund
einer gestiegenen GroBschadenbelastung.
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Kraftfahrt Feuer
2021 Vorjahr Veranderung 2021 Vorjahr Veranderung
% %
Gebuchte Gebuchte
Bruttobeitrage Mio. € 3.849 3.783 1,7 Bruttobeitrage Mio. € 2.753 2.955 -6,8
Schaden-Kosten- Schaden-Kosten-
Quote % 96,3 93,3 Quote % 110,5 112,5
Versicherungs- Versicherungs-
technisches technisches
Ergebnis vor Ergebnis vor
Schwankungs- Schwankungs-
riickstellung u.A.  Mio. € 139 227 -38,8 riickstellung u.A.  Mio. € -235 -305 23,0

In der Kraftfahrtriickversicherung sind die Beitrage im Ver-
gleich zum Vorjahr nahezu konstant. Das versicherungs-
technische Ergebnis verschlechterte sich im Wesentlichen
aufgrund einer gestiegenen Kostenquote.

Transport

2021 Vorjahr Verdnderung

%

Gebuchte
Bruttobeitrage
Schaden-Kosten-
Quote % 85,2 90,1
Versicherungs-
technisches
Ergebnis vor
Schwankungs-
riickstellung u.A.

Mio. € 457 431 6.0

~ Mio. € 53 33 60,6

In der Transportriickversicherung sind die Beitragseinnah-
men im Berichtsjahr aufgrund von Neugeschéft leicht
gestiegen. Die gesunkene Schaden-Kosten-Quote fiihrte
zu einer Verbesserung des versicherungstechnischen Er-
gebnisses vor Schwankungsriickstellung.

Luftfahrt
2021 Vorjahr Veranderung
%
Gebuchte
Bruttobeitrage Mio. € 601 586 2,6

Schaden-Kosten-
Quote % 96,3 94,2

Versicherungs-
technisches
Ergebnis vor
Schwankungs-
riickstellung u.A.

Mio. € 21 32 -34,4

Die Beitragseinnahmen in der Luftfahrtriickversicherung,
welche die Geschéftsbereiche Luft- und Raumfahrt umfasst,
sind im Vergleich zum Vorjahr nahezu konstant. Das ver-
sicherungstechnische Ergebnis vor Schwankungsriickstel-
lung ist aufgrund von leicht gestiegenen Schadenbelastun-
gen gesunken.
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Die Beitragseinnahmen in der Feuerriickversicherung sind
im Berichtsjahr leicht gesunken, weil unprofitables Geschaft
aufgegeben wurde. Das versicherungstechnische Ergebnis
vor Schwankungsriickstellung verbesserte sich aufgrund
einer verringerten GroBschadenbelastung.

Technik
2021 Vorjahr Veranderung
%
Gebuchte
Bruttobeitrage Mio. € 956 776 23,2

Schaden-Kosten-
Quote % 76,9 79,9
Versicherungs-
technisches
Ergebnis vor
Schwankungs-
riickstellung u.A.

Mio. € 182 137 32,8

In den Technischen Versicherungen (Maschinen, Montage,
Bauleistung, Elektronik und andere) sind die Beitrage im
Vergleich zum Vorjahr aufgrund von Geschaftsausbau
gestiegen. Das versicherungstechnische Ergebnis hat sich
wegen einer im Vergleich zum Vorjahr leicht gesunkenen
Schaden-Kosten-Quote verbessert.

Sonstige Zweige

2021 Vorjahr Veranderung

%

Gebuchte

Bruttobeitrage Mio. € 5.953 4.928 20,8

Schaden-Kosten-
Quote % 88,5
Versicherungs-
technisches
Ergebnis vor
Schwankungs-
riickstellung u.A.

111,0

Mio. € 574 -451 -

Unter Sonstige Zweige subsumieren wir die librigen
Versicherungszweige der Sachversicherung: Einbruch-
diebstahl-, Glas-, Hagel- inklusive Agro-, Leitungswasser-,
Sonderrisiken-, Sturm-, Tier-, Verbundene Hausrat- und
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Verbundene Gebaudeversicherung; auBerdem fallt hierun-
ter die Kreditversicherung.

Die Beitragseinnahmen sind im Vergleich zum Vorjahr vor
allem aufgrund von Neugeschaft und Geschéaftsausbau stark
gestiegen. Im Vorjahr wurde aufgrund der hohen Schaden-
belastungen durch COVID-19 noch ein Verlust erzielt. Im
Berichtsjahr entwickelte sich das zusammengefasste ver-
sicherungstechnische Ergebnis der Sonstigen Versicherun-
gen vor Schwankungsriickstellung wieder deutlich positiv.

Die Weltwirtschaft setzte im Berichtsjahr ihre Erholung
von der Rezession fort, die im Jahr 2020 durch die Corona-
Pandemie ausgeldst wurde. So erreichte die globale Wirt-
schaftsaktivitat zwar wieder das Vorkrisenniveau, doch
dampften neue Infektionswellen, verscharfte Eindammungs-
maBnahmen und Lieferkettenengpasse das Wirtschafts-
wachstum. Vor allem in den USA unterstiitzten umfang-
reiche Konjunkturpakete die Erholung. Die Inflationsrate
stieg in vielen Industrielandern an und lag in den USA und
in Deutschland im Jahresdurchschnitt deutlich Gber dem
langjahrigen Mittelwert. Die Ursache dafiir waren neben
steigenden Rohstoff- und Energiepreisen auch Basiseffekte,
insbesondere der ungewdhnlich niedrige Preisdruck im
Vorjahr.

Viele Zentralbanken versuchten 2021 wie bereits im Vor-
jahr, mit umfangreichen MaBnahmen giinstige Finanzie-
rungsbedingungen zu ermdglichen und die wirtschaftliche
Erholung zu unterstiitzen. Die Renditen fiir zehnjahrige
Staatsanleihen der USA und Deutschlands setzten zunachst
ihren Ende vergangenen Jahres begonnenen Anstieg fort.
Griinde hierfir waren die Erholung der Weltwirtschaft und
steigende Inflationsraten.

Das Wiederaufflammen der Pandemie und eine Eintriibung
des Wachstumsausblicks bremsten jedoch im Jahresverlauf
den weiteren Anstieg. Ende Dezember standen die US-
Renditen immer noch auf einem im mehrjahrigen Vergleich
niedrigen Niveau, und die Renditen zehnjahriger deutscher
Staatsanleihen notierten weiterhin im negativen Bereich.

Die Volatilitat an den internationalen Finanzmarkten war
im Berichtsjahr deutlich niedriger als im Vorjahr. Wichtige
Aktienmarktindizes wie der US-amerikanische Dow-Jones-
Index und der Dow Jones (DJ) EURO STOXX 50 erreichten
im Jahresverlauf Rekordstande. Ende Dezember notierten
sie ca. 20% uber ihrem Stand von Ende 2020.
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Auch an den Wahrungsmarkten waren die Schwankungen
2021 schwécher als im Vorjahr. Ende Dezember waren der
US-Dollar, der kanadische Dollar und das Pfund Sterling
aus Euro-Sicht deutlich teurer als Ende 2020.

Insgesamt belief sich die Rendite der Kapitalanlagen der

Minchener Riick AG auf Basis von Buchwerten inklusive
Depotforderungen im Geschéftsjahr 2021 auf 4,2 (6,4) %.

Ergebnis aus Kapitalanlagen

Mio. € 2021 Vorjahr
Laufende Ertrage 2.535 3.192
Zu-/Abschreibungen 415 -559
Gewinne/Verluste aus dem

Abgang von Kapitalanlagen 451 2.328
Sonstige Ertrage/Aufwendungen -55 -92
Gesamt 3.346 4.870

Der Riickgang des Ergebnisses aus Kapitalanlagen im
Geschaftsjahr 2021 ist vor allem auf die Verringerung des
Abgangsergebnisses zuriickzufiihren. Der positive Ergeb-
nisbeitrag im Vorjahr resultierte aus der Einlage von Immo-
bilienvermdgen in verbundene Unternehmen der Miinche-
ner Riick AG unter Berlicksichtigung organisatorischer,
steuerlicher und handelsrechtlicher Rahmenbedingungen.
Zudem werden geringere Ausschiittungen von Tochter-
unternehmen durch einen deutlich verbesserten Saldo aus
Zu-/Abschreibungen liberkompensiert.

Die Miinchener Riick AG erzielte im Geschaftsjahr 2021
einen Jahresiiberschuss von 4.051 (3.180) Millionen €. Der
Jahresiiberschuss liegt damit (iber dem Niveau des Vorjah-
res. Das niedrigere Ergebnis aus Kapitalanlagen sowie die
héhere Steuerbelastung wurden durch ein deutlich verbes-
sertes versicherungstechnisches Ergebnis, insbesondere
durch den Einmaleffekt aus der Auflésung von Schwan-
kungsriickstellungsbestandteilen, liberkompensiert.

Die Erhohung des Steueraufwands im Vergleich zum Vor-
jahr ist insbesondere auf die héhere Steuerbelastung im
deutschen Stammbhaus sowohl fiir das Berichtsjahr als
auch fir Vorjahre zuriickzufiihren. Fir Vorjahre entstand
die héhere Steuerbelastung aufgrund der Anpassung an
die Steuerbilanzwerte der Steuererklarung 2019 sowie des
Verbrauchs der Verlustvortrage. Fiir das laufende Jahr ist
der Anstieg des zu versteuernden Einkommens fiir die Er-
hohung des Steueraufwands verantwortlich.
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Mio. € 2021 Vorjahr Veranderung

Mio. € Mio. € %
Immaterielle Vermdgensgegenstiande 133 147 -9,0
Kapitalanlagen 81.339 76.765 6,0
Forderungen 23.113 19.828 16,6
Sonstige Vermogensgegenstande 1.242 842 47,5
Rechnungsabgrenzungsposten 228 207 10,1
Aktiver Unterschiedsbetrag aus der Vermdgensverrechnung 501 642 -22,0
Summe der Aktiva 106.556 98.430 8,3
Eigenkapital 15.040 12.362 21,7
Nachrangige Verbindlichkeiten 4.936 4.903 0,7
Versicherungstechnische Riickstellungen 66.538 64.179 3,7
Andere Riickstellungen 2.221 1.819 22,1
Depotverbindlichkeiten aus dem in Riickdeckung gegebenen Versicherungsgeschaft 2.620 2.049 27,9
Andere Verbindlichkeiten 15.170 13.088 15,9
Rechnungsabgrenzungsposten 31 31 -2,2
Summe der Passiva 106.556 98.430 8,3

Die Miinchener Riick AG erzielte im Geschaftsjahr 2021
einen nach HGB ermittelten Bilanzgewinn von 2.026 (1.632)
Millionen €. EinschlieBlich dieses Bilanzgewinns betrugen
ihre Gewinnriicklagen zum Bilanzstichtag 7.608 (4.930)
Millionen €, wovon 637 (640) Millionen € einer Ausschiit-
tungssperre unterliegen. Als ausschiittungsfahige Mittel
ergeben sich somit 6.971 (4.290) Millionen €.

Das nach HGB ermittelte Eigenkapital der Miinchener
Riick AG wird durch die Schwankungsriickstellung in Héhe
von 7.946 (10.020) Millionen € vor dem Verlustrisiko aus
einer zufélligen Schadenhaufung geschiitzt. Auf der Basis
unserer nach allen Rechenmethoden robusten Kapitalaus-
stattung wollen wir fiir das Geschaftsjahr 2021 vorbehaltlich
der Zustimmung der Hauptversammlung unseren Aktiona-
ren aus dem Bilanzgewinn der Miinchener Riick AG eine
gegeniiber dem Vorjahr erhéhte Dividende in Hohe von
11,00 € je Aktie bzw. insgesamt 1.541 Millionen € ausschiitten.

Der Buchwert der Kapitalanlagen der Miinchener Riick AG
(ohne Depotforderungen) erhohte sich auf 72.162 (67.893)
Millionen €.

Die von uns gehaltenen festverzinslichen Wertpapiere wa-
ren am 31. Dezember 2021 zu 89 % mit A oder besser ein-
gestuft. Insgesamt besaBen am Stichtag 96 % unserer fest-
verzinslichen Wertpapiere ein Investment-Grade-Rating.

Eigenkapital®

Mio. € 2021 Vorjahr
Ausgegebenes Kapital 588 588
Kapitalriicklage 6.845 6.845
Gewinnriicklagen 5.582 3.298
Bilanzgewinn 2.026 1.632
Eigenkapital 15.040 12.362

1 Angaben zu § 160 Abs. 1 Nr. 2 AktG finden Sie im Geschaftsbericht 2021 der
Minchener Rick AG unter Anhangnummer 6.
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Dividenden und Aktienrlickkaufe der Miinchener Riick AG
sind nach deutschem Handels- und Gesellschaftsrecht nur
aus Gewinnen und Gewinnriicklagen zu finanzieren.
Neben den aktuell im laufenden Jahr anfallenden Aufwen-
dungen und Ertragen spielen fiir das Niveau der Jahres-
abschliisse die Veranderungen der Schwankungsriickstel-
lung eine wesentliche Rolle.

Die Schwankungsriickstellung wird fiir einzelne Versiche-
rungszweige der Schaden- und Unfallversicherung gebil-
det. Sie dient dem Risikoausgleich erheblicher Schwan-
kungen im Schadenverlauf tiber mehrere Jahre. lhr Ansatz
und ihre Bewertung folgen gesetzlichen Grundlagen.

Wenn in einem Geschaftsjahr die Schadenquoten in ein-
zelnen Sparten deutlich Giber dem langjahrigen, fiir die
meisten Sparten 15-jahrigen Durchschnitt liegen, wird die
Schwankungsriickstellung reduziert und somit der tiber-
durchschnittliche Schadenaufwand weitgehend ausge-
glichen. Nach heutigen Berechnungen ist zu erwarten,
dass bei normalem Schadenaufwand im Geschéftsjahr
2022 mit einer niedrigeren Auflésung zu rechnen ist.

Der Soll- bzw. Hochstbetrag der Schwankungsriickstel-
lung, der im Wesentlichen auf Basis der verdienten Bei-
trage sowie der Standardabweichung der Schadenquote
des jeweiligen Versicherungszweigs berechnet wird,
bestimmt die Hohe der jahrlichen erfolgsunabhangigen
Zuflihrung zur Schwankungsriickstellung. Hinzu kommt
die erfolgsabhéangige Veranderung der Schwankungsriick-
stellung, wobei in Jahren mit Unterschaden bzw. gutem
Geschaftsverlauf Betrage zugefiihrt und in Jahren mit
Uberschaden bzw. schlechtem Geschéftsverlauf Betrage
entnommen werden.

Der Bilanzposten Schwankungsriickstellung und éhnliche
Rickstellungen verringerte sich im Geschaftsjahr 2021
um 2.046 Millionen € auf 8.563 (10.609) Millionen €. Auf-
grund der positiven Ergebnisse mussten der Schwan-
kungsriickstellung zum Teil deutliche Betrage zugefiihrt
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werden, insbesondere in den Versicherungszweigen Kredit
338 (-33) Millionen €, in Haftpflicht 289 (363) Millionen €,
in Transport 13 (-17) Millionen € und in Luftfahrt 7 (43)
Millionen €.

In den Versicherungszweigen Technik sowie Sonstige
Zweige wurden keine gesonderten versicherungstechni-
schen Gewinn- und Verlustrechnungen mehr aufgestellt.
Als Folge dessen wurde die Schwankungsriickstellung in
diesen Versicherungszweigen im Berichtsjahr vollumfang-
lich aufgeldst. Im Ergebnis wurden in den Sonstigen Zwei-
gen ein Betrag in Hohe von -1.162 (218) Millionen € und in
Technik von -464 (134) Millionen € aufgelost.

Zudem wurden aufgrund von negativen Ergebnissen der
Schwankungsriickstellung in Feuer =724 (61) Millionen €,
in Kraftfahrt -222 (61) Millionen € und in Unfall =150 (-70)
Millionen € entnommen.

Die Sollbetrage der Schwankungsriickstellung sind in dem
Versicherungszweig Kraftfahrt und Unfall zu 100% und in
den Versicherungszweigen Feuer, Haftpflicht, Kredit und
Transport zu mehr als 50 % erreicht.

Die jederzeitige Zahlungsfahigkeit stellen detaillierte Liqui-
ditatsplanungen sicher. Allgemein generiert die Miinche-
ner Riick AG signifikante Liquiditat aus ihren Pramien-
einnahmen, laufenden Kapitalanlageertragen und aus Fal-
ligkeiten von Investments. AuBerdem legen wir besonderen
Wert auf die Bonitat und Fungibilitat unserer Kapitalanlagen.
Mit Blick auf die Féalligkeitenstruktur der ausstehenden
Anleihen und der in Anspruch genommenen, im Umfang
ohnehin relativ unbedeutenden Kreditfazilitaten besteht
kein Refinanzierungsbedarf.

Erklarung zur Unternehmensfiihrung
gemaB § 289f HGB und § 315d HGB fiir das
Geschaftsjahr 2021

Die Minchener Riick AG hat die Erklarung zur Unter-
nehmensfiihrung gemal § 289f HGB und die Konzern-
erklarung zur Unternehmensfiihrung gemaB § 315d HGB
abgegeben. Die Erklarungen sind zusammengefasst und
befinden sich im Kapitel Corporate Governance. GemaR
§ 317 Abs. 2 S. 6 HGB ist die Priifung der Angaben durch
den Abschlusspriifer darauf zu beschranken, ob diese
gemacht wurden. Die zusammengefasste Erklarung zur
Unternehmensfiihrung ist zu finden auf der Internetseite
von Munich Re unter www.munichre.com/cg-de.

Weitere Erlauterungen

Die Geschéaftsentwicklung der Miinchener Riick AG unter-
liegt im Wesentlichen den gleichen Risiken und Chancen
wie die Geschaftsentwicklung des im Konzernabschluss
dargestellten Geschéftsfelds Riickversicherung. An den
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Risiken ihrer Beteiligungen und Tochterunternehmen parti-
zipiert die Miinchener Riick AG grundsatzlich entsprechend
ihrer jeweiligen Beteiligungsquote. Die Miinchener Riick AG
ist in das konzernweite Risikomanagementsystem und das
interne Kontrollsystem der Gruppe eingebunden. Nahere
Informationen finden Sie im Risikobericht und im Chancen-
bericht.

Die Grundséatze zur Struktur und Ausgestaltung des Ver-
gltungssystems der Miinchener Riick AG entsprechen
denen der Gruppe. Nahere Informationen finden Sie im
Vergltungsbericht unter www.munichre.com/vorstand.

Bei der Miinchener Riick AG waren zum 31. Dezember
2021 4.188 Mitarbeiter beschaftigt.

Die Miinchener Riick AG unterhalt Zweigniederlassungen in
Australien, China, Frankreich, Indien, Italien, Japan, Kanada,
Malaysia, Neuseeland, Singapur, Spanien, Stidkorea und
im Vereinigten Kdnigreich.

Die Prognosen der Miinchener Riick AG tiber die zukiinf-
tige Geschéaftsentwicklung unterliegen im Wesentlichen
den gleichen Einfliissen wie die im Konzernabschluss dar-
gestellten Segmente Riickversicherung Leben/Gesundheit
und Riickversicherung Schaden/Unfall. Sie finden diese
Informationen im Ausblick 2022.

Vor diesem Hintergrund sollte die Miinchener Riick AG

im Geschaftsjahr 2022 Bruttobeitrage von rund 28 Milliar-
den € erwirtschaften - bei der Annahme konstanter Wech-
selkurse. Die Schaden-Kosten-Quote erwarten wir mit
rund 94 % der verdienten Nettobeitrage. Eine verlassliche
Vorhersage ist nicht zuletzt wegen der offenkundigen
Schwankungen im Anfall von GroBschaden nur bedingt
moglich. Fir das Geschaftsjahr 2022 rechnen wir bei
einem durchschnittlichen Schadenverlauf mit einem ver-
sicherungstechnischen Ergebnis vor Schwankungsriick-
stellung, das sich iber dem Niveau des Berichtsjahres be-
wegen diirfte.

Das Ergebnis aus Kapitalanlagen der Miinchener Riick AG
dirfte sich im Geschaftsjahr 2022 riicklaufig entwickeln.
Wir erwarten sowohl geringere laufende als auch auBer-
ordentliche Ertrage.

Insgesamt gehen wir nach derzeitigem Stand davon aus,
dass wir im Geschaftsjahr 2022 ein auskommliches HGB-
Ergebnis erreichen werden, das deutlich unter dem Niveau
des Berichtsjahres bleiben diirfte, da insbesondere der
Einmaleffekt aus der Auflésung von Schwankungsriick-
stellungsbestandteilen entfallt.


http://www.munichre.com/cg-de
http://www.munichre.com/vorstand
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Corporate Governance
Bericht des Aufsichtsrats

Dr. Nikolaus von Bomhard
Vorsitzender des Aufsichtsrats

Sehr geehrte Damen und Herren,

der Aufsichtsrat nahm im Geschaftsjahr 2021 seine Aufgaben und Pflichten gemaB Gesetz,
Satzung und Geschaftsordnung uneingeschrankt wahr. Die Teilnahme der Mitglieder an den
Sitzungen des Aufsichtsrats und seiner Ausschiisse lag bei einer Quote von 98% (die Ubersicht
zur Prasenz der Aufsichtsratsmitglieder in Aufsichtsrats- und Ausschusssitzungen finden Sie
am Ende des Berichts des Aufsichtsrats und unter www.munichre.com/aufsichtsrat). Aufgrund
der Corona-Pandemie wurde auch in diesem Geschéftsjahr wiederholt von der Mdglichkeit einer
Teilnahme an den Sitzungen unter Nutzung elektronischer Medien Gebrauch gemacht.

Wir haben den Vorstand bei seiner Geschaftsfiihrung kontinuierlich tiberwacht und ihn bei allen
fir das Unternehmen wichtigen Belangen beraten. PriifungsmaBnahmen gemal § 111 Abs. 2
Satz 1 AktG waren zu keinem Zeitpunkt erforderlich.

Zusammenwirken von Aufsichtsrat und Vorstand

Der Vorstand bezog uns in alle wichtigen Geschéaftsvorgange und Entscheidungen von grund-
legender Bedeutung fiir das Unternehmen rechtzeitig und unmittelbar ein. In den Sitzungen dis-
kutierten wir ausfiihrlich die Berichte des Vorstands. Die Zusammenarbeit mit dem Vorstand
war in jeder Hinsicht gepragt von zielgerichtetem und verantwortungsvollem Handeln zur erfolg-
reichen Entwicklung von Munich Re. Der Vorstand hat seine Berichtspflicht gegeniiber dem Auf-
sichtsrat sowohl miindlich als auch schriftlich vollumfanglich erfiillt.

AuBerhalb der Sitzungen unterrichtete uns der Vorstand zeitnah und umfassend liber wichtige
Ereignisse im Konzern. Zur Vorbereitung der Sitzungen fanden zudem regelmaBig separate Ge-
sprache der Vertreter der Anteilseigner und der Arbeitnehmer mit dem Vorstandsvorsitzenden
statt.

Zwischen den Sitzungen fiihrte ich regelmaBig Gesprache mit dem Vorstandsvorsitzenden
Joachim Wenning. Dabei erorterten wir unter anderem Fragen der strategischen Ausrichtung,
der Nachfolgeplanung, des Risikomanagements und der Compliance sowie die aktuelle
Geschéftslage und die Auswirkungen der Corona-Pandemie auf Munich Re. Als Vorsitzender
des Prifungsausschusses stand Maximilian Zimmerer auch auBerhalb der Sitzungen in regem
Kontakt mit dem Chief Financial Officer Christoph Jurecka.

Schwerpunkte der Beratungen im Plenum

Im Berichtsjahr fanden sechs Aufsichtsratssitzungen statt. RegelmaBig erorterten wir mit dem
Vorstand den Geschaftsverlauf sowie aktuelle Themen. Hierbei gingen wir intensiv auf strategische
Uberlegungen des Vorstands zu den einzelnen Geschéftsfeldern ein und befassten uns mit der
Pandemieentwicklung und ihren Auswirkungen. Der Vorstand berichtete uns regelmaBig liber die
Kapitalanlagen des Unternehmens. Dabei wurden die Entwicklung der Weltwirtschaft und der
Finanzmarkte sowie deren Auswirkung auf die Vermdégens- und Ertragslage des Unternehmens
eingehend thematisiert. Wir haben den Vorstand auBerdem in fiir die Zukunftsausrichtung des
Unternehmens wichtigen Belangen, im letzten Jahr insbesondere in den Digitalisierungs- und
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Nachhaltigkeitsstrategien, beraten. Uber die genannten Sachverhalte hinaus befassten wir uns
2021 in den einzelnen Sitzungen schwerpunktmaBig mit folgenden konkreten Themen:

Am 24. Februar setzten wir uns mit den vorlaufigen Zahlen zum Jahres- und Konzernabschluss
2020 sowie dem Vorschlag des Vorstands fiir die Verwendung des Bilanzgewinns auseinander.

Am 16. Marz standen der Jahres- und Konzernabschluss fiir das Geschéftsjahr 2020, der zusam-
mengefasste Lagebericht (inklusive der zusammengefassten nichtfinanziellen Erklarung) sowie
die Vorschlage des Aufsichtsrats zur Beschlussfassung durch die Hauptversammlung 2021 auf
der Agenda. AuBerdem berieten und entschieden wir liber die Verlangerung der Vorstandsbe-
stellungen von Torsten Jeworrek, Christoph Jurecka und Joachim Wenning. Ferner beschlossen
wir die Anpassung des Verglitungssystems fiir die Mitglieder des Vorstands, insbesondere die
Einflihrung einer ESG-Zielkategorie beim Mehrjahresbonus ab 2022. Wir erdrterten und beschlos-
sen die Bewertung des Jahresbonus 2020.

Am 27. April befasste sich der Aufsichtsrat mit der versicherungsaufsichtsrechtlich gebotenen
Selbsteinschatzung seiner Mitglieder hinsichtlich ihrer Kenntnisse in Themenfeldern, die fiir die
Beratung und Uberwachung des Vorstands von Munich Re wichtig sind. Die Kompetenz des
Aufsichtsrats in seiner Gesamtheit wurde auf einem hohen Niveau gehalten. Der Aufsichtsrat
verfligt unter Berlicksichtigung der unternehmensspezifischen Besonderheiten (iber eine ange-
messene Vielfalt an Qualifikationen, Kenntnissen und Erfahrungen, um die Geschéaftsentwick-
lung von Munich Re sachkundig zu begleiten und zu iberwachen. Die Anteilseignervertreter
fassten einen Beschluss liber die Veroffentlichung ihrer individuellen Kompetenzen. Der Vor-
stand brachte uns zudem auf den aktuellen Stand des Geschéaftsverlaufs im Jahr 2021. Wir
nutzten die Sitzung auBerdem fiir letzte Vorbereitungen der Hauptversammlung am Folgetag,
die aufgrund der Corona-Pandemie erneut als virtuelle Veranstaltung durchgefiihrt wurde.

Am 13. Juli fassten wir einen Beschluss (ber die Verlangerung der Vorstandsbestellung von
Nicholas Gartside. Zudem erdérterten wir den uns vorgelegten gruppenweiten Verglitungsbericht
2020 gemaB Solvency Il und Versicherungs-Vergiitungsverordnung. Der Vorstand informierte
uns Uber das Schaden/Unfall-Riickversicherungsgeschaft in den Regionen Asien, Pazifik und
Afrika und liber Marktumfeld, Strategie und Zukunftsvision des ,Risk-Solutions-Geschafts”.

Am 13. Oktober erorterten wir die Nachfolgeplanung im Vorstand. TurnusmaBig standen auBer-
dem Corporate-Governance-Themen auf der Tagesordnung: die Beschlussfassung lber die Ent-
sprechenserklarung zum Deutschen Corporate Governance Kodex (DCGK) sowie die Erdrterung
des Ergebnisses der Selbstbeurteilung des Aufsichtsrats und seiner Ausschiisse im Jahr 2021.
Wir nahmen infolge des Gesetzes zur Starkung der Finanzmarktintegritat (FISG) erforderliche
Anpassungen der Geschéaftsordnungen flir den Aufsichtsrat und den Priifungsausschuss vor. Die
Ziele fur die Zusammensetzung und das Kompetenzprofil fiir das Gesamtgremium sowie der
Kriterienkatalog fiir die Auswahl von Anteilseignervertretern wurden zudem aktualisiert. AuBer-
dem fassten wir Beschliisse zur Anderung der Aufgabenverteilung im Aufsichtsrat: Die grundsatz-
liche Zustandigkeit fiir die regelméaBige Befassung mit ESG-Themen wurde auf den Standigen
Ausschuss libertragen. Weiterhin informierte uns der Vorstand liber die aktuelle Entwicklung bei
ERGO und liber den Stand der Umsetzung der ESG-Ambition der Munich Re Gruppe.

Am 9. Dezember Uberpriiften wir die Vorstandsbeziige und legten nach eingehender Beratung
die Hohe der Vergiitung ab 2022 fest. Zudem beschlossen wir die Bemessungsgrundlagen fiir
die variable Vergiitung 2022 und diskutierten den Entwurf des Vergiitungsberichts von Vorstand
und Aufsichtsrat gemaB ARUG Il. AuBerdem nahmen wir eine Anpassung der Regularien zu
Gehaltsnebenleistungen, Sachbeziigen und sonstigen Regelungen fiir Mitglieder des Vorstands
vor. Zudem informierte uns der Group Chief Risk Officer in dieser Sitzung lber die Risikolage
des Konzerns. Der Vorstand berichtete auBerdem tber aktuelle Themen, stellte uns den Konzern-
personalbericht vor und erlauterte Schwerpunkte der Personalarbeit im Konzern. Dariiber hinaus
informierte er uns tiber Strategie und Struktur der Riickversicherung in Nordamerika und Gber die
Kapitalanlagestrategie, insbesondere in Bezug auf die nachhaltigen Investments der Munich Re
Gruppe. Wir erteilten in dieser Sitzung zudem unsere Zustimmung zur Finanzplanung 2022.

Arbeit der Ausschiisse

Es sind sechs Ausschiisse des Aufsichtsrats eingerichtet, denen zum einen bestimmte Angelegen-
heiten zur Beschlussfassung libertragen sind und die sich zum anderen vorbereitend mit den im
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Aufsichtsratsplenum anstehenden Themen und Beschliissen befassen. Uber die Arbeit der Aus-
schiisse erstatteten deren Vorsitzende dem Plenum in den Aufsichtsratssitzungen ausfihrlich
Bericht.

Einzelheiten zu den Aufgaben der Ausschiisse des Aufsichtsrats und deren Zusammensetzung
finden Sie in der Erklarung zur Unternehmensfiihrung und unter www.munichre.com/aufsichtsrat.

Der Personalausschuss tagte im Berichtszeitraum dreimal. Er bereitete im Wesentlichen Be-
schliisse zu Vorstandsangelegenheiten vor, sofern sie nicht in die Zustandigkeit des Verglitungs-
ausschusses fielen. Einen Schwerpunkt der Arbeit des Personalausschusses bildete die Bestati-
gung der fachlichen Eignung und Zuverlassigkeit im Rahmen der Verlangerung der Bestellungen
mehrerer Vorstandsmitglieder. Dariiber hinaus genehmigte der Personalausschuss die Uber-
nahme von Aufsichtsrats-, Beirats- und vergleichbaren Mandaten durch Vorstandsmitglieder. Er
befasste sich zudem - unter Beriicksichtigung von Diversitatsgesichtspunkten - mit der konzern-
weiten Nachfolgeplanung, vor allem soweit sie Vorstandspositionen betrifft.

Der Verglitungsausschuss kam zu vier Sitzungen zusammen. Er bereitete insbesondere die im
Bericht zur Arbeit des Plenums bereits erwahnten Beschliisse zu Vorstandsangelegenheiten vor,
soweit diese das Vergiitungssystem flir den Vorstand, die Verglitungshohe, die Festlegung der
Bemessungsgrundlagen fir die variable Vergiitung und deren Bewertung, Gehaltsnebenleistun-
gen und Sachbeziige sowie vergiitungsrelevante Bestandteile der Vorstandsvertrage betrafen.
Einen wesentlichen Schwerpunkt der Ausschusstatigkeit bildete im Berichtsjahr die intensive
Auseinandersetzung mit den Vorgaben des ARUG Il sowie den Erwartungen der Investoren und
Stimmrechtsberater an den Vergiitungsbericht fiir den Vorstand und den Aufsichtsrat.

Der Standige Ausschuss befasste sich in seinen fiinf Sitzungen neben der Vorbereitung der je-
weiligen Aufsichtsratssitzung insbesondere mit Themen der Corporate Governance. Er bereitete
unter anderem die Beurteilung der Wirksamkeit der Aufgabenerfiillung durch den Aufsichtsrat
insgesamt und seine Ausschisse vor (Selbstbeurteilung). Er stimmte zudem Beschlussfassungen
des Vorstands zum Vorgehen bei der Fragenbeantwortung in der virtuellen Hauptversammlung
zu. AuBerdem nahm der Standige Ausschuss die Bewertung von Geschéaften mit nahestehenden
Personen vor (internes Verfahren nach § 111 Abs. 2 AktG). Der Vorstandsvorsitzende informierte
den Standigen Ausschuss regelmaBig tiber die Aktionarsstruktur.

Der Priifungsausschuss tagte im Berichtszeitraum sechsmal. An allen Sitzungen nahm der Ab-
schlusspriifer teil. Der Priifungsausschuss erorterte in den Sitzungen im Februar und Méarz 2021
eingehend den Jahresabschluss der Miinchener Riick AG und den Konzernabschluss sowie den
zusammengefassten Lagebericht, die Priifungsberichte des Abschlusspriifers und den Vorschlag
des Vorstands fiir die Verwendung des Bilanzgewinns flir das Geschaftsjahr 2020. Des Weiteren
befasste sich der Ausschuss eingehend mit den Quartalsmitteilungen fiir das erste und dritte
Quartal 2021 und setzte sich ausfiihrlich mit dem Halbjahresfinanzbericht 2021 und den Ergeb-
nissen der priiferischen Durchsicht durch den Abschlusspriifer auseinander. Er lieB sich regel-
maBig liber die wesentlichen 6konomischen Kennzahlen geméaB Solvency Il informieren und
erorterte in diesen Sitzungen die Quartalsberichterstattung an die Aufsicht. Im August 2021
beschaftigte sich der Ausschuss eingehend mit den Neuerungen durch das FISG. Eine weitere
wichtige Aufgabe nahm der Ausschuss mit der stetigen Uberwachung der Risikolage und des
Risikomanagements des Unternehmens und der Erorterung der Risikostrategie wahr. Hierzu lief3
er sich vom Group Chief Risk Officer - zusatzlich zu dessen vierteljahrlichen schriftlichen Berich-
ten - mehrmals ausfiihrlich miindlich informieren. Die Leiterin der versicherungsmathematischen
Funktion berichtete in einer Sitzung zu wichtigen Entwicklungen bei Munich Re. RegelmaBig
wurden das Interne Kontrollsystem und Compliance-Themen, insbesondere einzelne, dem Prii-
fungsausschuss vorgetragene Compliance-VerstdBe, erortert. Der Group Chief Auditor setzte die
Ausschussmitglieder tiber das Ergebnis der Priifungen 2020 und die Priifungsplanung 2021 um-
fassend ins Bild. Dariiber hinaus lieB3 sich der Ausschuss liber einzelne, ihm vorgetragene Audit-
Priifungen auf den aktuellen Stand bringen. Die Mitglieder des Priifungsausschusses nutzten
ferner die Gelegenheit, sich in Abwesenheit des Vorstands regelmaBig sowohl untereinander

als auch zusammen mit dem Group Chief Auditor, dem Group Chief Compliance Officer, dem
Group Chief Risk Officer oder dem Abschlusspriifer zu beraten. Zuséatzlich fand bei Bedarf auch
auBerhalb der Sitzungen ein Austausch zwischen dem Priifungsausschuss und dem Abschluss-
priifer zu ausgewahlten Themen statt. Der Priifungsausschuss liberpriifte und tiberwachte zu-
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dem intensiv die Unabhangigkeit des Abschlusspriifers. Er lieB sich regelmaBig liber die nicht-
prifungsbezogenen Tatigkeiten des Abschlusspriifers sowie liber die Auslastung der gesetz-
lichen Obergrenze zur Vergabe solcher Auftrage berichten. Weiterhin wurden dem Priifungsaus-
schuss die besonders wichtigen Priifungssachverhalte (Key Audit Matters) fiir das Geschaftsjahr
2021 vom Abschlusspriifer vorgestellt und erlautert. Die Qualitat der Abschlusspriifung wurde
regelmaBig durch den Priifungsausschuss beurteilt. Im Zuge dessen hat der Ausschuss laufend
die Rolle der Ernst & Young GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft (EY) als Abschlusspriifer der
Wirecard AG erdrtert. Der Priifungsausschuss hat aktuell keine Anhaltspunkte fiir negative Aus-
wirkungen auf die Abschlusspriifung von Munich Re und sieht die fachliche Qualifikation und
Integritat der handelnden Personen im EY-Priifungsteam als gewahrleistet an. Ferner besprechen
Munich Re und EY mindestens einmal jahrlich die Zusammensetzung des Priiffungsteams. Dar-
liber hinaus bereitete der Ausschuss flir das Aufsichtsratsplenum die Bestellung des Abschluss-
prifers flir das Geschaftsjahr 2021 vor und legte die Priifungsschwerpunkte und das Priifungs-
honorar fest. Nach Beschluss des Plenums erteilte der Vorsitzende des Ausschusses EY den
Priifungsauftrag fiir das Geschaftsjahr 2021 und beauftragte sie auch mit der priiferischen Durch-
sicht des Halbjahresfinanzberichts 2021.

Der Nominierungsausschuss tagte im Berichtszeitraum einmal. Er erérterte die mittelfristige
Nachfolgeplanung des Aufsichtsrats und beriet tiber mégliche kiinftige Kandidatinnen und
Kandidaten zur Neuwahl in den Aufsichtsrat. Dabei beriicksichtigte der Ausschuss die vom
Aufsichtsrat fiir seine Zusammensetzung beschlossenen Ziele und das Kompetenzprofil fir
das Gesamtgremium sowie den Kriterienkatalog flir die Auswahl von Anteilseignervertretern.

Der Vermittlungsausschuss musste auch im Geschéftsjahr 2021 nicht einberufen werden.

Corporate Governance und Entsprechenserklarung

Der Aufsichtsrat achtet auf eine gute Unternehmensfiihrung. So gaben wir zusammen mit dem
Vorstand im November 2021 die Erklarung gemaB § 161 AktG ab. Die Gesellschaft hat seit
Abgabe der letzten Entsprechenserklarung im November 2020 allen Empfehlungen des DCGK
in der Fassung vom 16. Dezember 2019 (bekannt gemacht am 20. Marz 2020) entsprochen.

Im Dezember 2021 beschlossen wir zusammen mit dem Vorstand eine Aktualisierung der Ent-
sprechenserklarung. Das Aufsichtsratsmitglied Renata Jungo Briingger ist Vorstandsmitglied
der Daimler AG (seit 1. Februar 2022 umbenannt in Mercedes-Benz Group AG). Im Zuge einer
Umstrukturierung der Daimler-Gruppe hat sie zwei Aufsichtsratsmandate bei Gesellschaften
libernommen, die nunmehr als konzernextern zu klassifizieren sind. Diese Abweichung von der
Empfehlung C.5 DCGK erforderte eine Aktualisierung der Entsprechenserklarung.

Nach Einschatzung der Anteilseignervertreter sind alle zehn Anteilseignervertreter unabhangig
im Sinne des DCGK.

Um schon den Anschein einer von personlichen Interessen beeinflussten Arbeit und Entschei-
dungsfindung im Aufsichtsrat von vornherein auszuschlieBen, legt jedes Aufsichtsratsmitglied
Interessenkonflikte unverziiglich offen. Sofern im Aufsichtsrat eine Befassung mit Themen

mit Bezug zur Vorstandstatigkeit aus friiheren Jahren erfolgt, in denen aktuelle Aufsichtsrats-
mitglieder Mitglied des Vorstands waren, nimmt das betroffene Aufsichtsratsmitglied weder
an der Beratung des Gegenstands noch an einer etwaigen Beschlussfassung teil. Im Geschéfts-
jahr 2021 bin ich dieser Praxis bei einem Tagesordnungspunkt gefolgt.

Der Aufsichtsrat hat auch ohne den Vorstand getagt.

Den Mitgliedern des Aufsichtsrats wurde 2021 erneut eine interne Informationsveranstaltung
angeboten. Nahezu alle Mitglieder nutzten die Gelegenheit, sich tiber aktuelle Fragen zur Nach-
haltigkeitsberichterstattung, der Versicherungstechnik sowie Cyber- und Informationssicherheit
zu informieren. Zuséatzlich stellt die Gesellschaft den Mitgliedern des Aufsichtsrats umfang-
reiches elektronisches Material zum Selbststudium, unter anderem in den Themenbereichen
Versicherungstechnik, Risikomanagement, Rechnungslegung, Kapitalanlage, Controlling, Nach-
haltigkeit und Digitalisierung, zur Verfiigung. Neue Mitglieder des Aufsichtsrats erhalten zudem
bereits vor ihrem Amtsantritt gezielt zusammengestelltes Informationsmaterial zur Vorbereitung
auf ihre Tatigkeit. Einzelne Aufsichtsratsmitglieder nutzten zu ihrer Information auBerdem das
Angebot eines individuellen Austausches mit Ansprechpartnern der Gesellschaft.
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In meiner Funktion als Vorsitzender des Aufsichtsrats habe ich im Rahmen des Investorendialogs
Gesprache mit Investoren und Stimmrechtsberatern zu aufsichtsratsspezifischen Themen gefiihrt.
Gegenstand der diesjahrigen Gesprache waren mit dem Vergitungsbericht fiir Vorstand und
Aufsichtsrat und der Bestellung des Abschlusspriifers auch Themen, die der Hauptversammlung
am 28. April 2022 vorgelegt werden.

Veranderungen im Vorstand
Das Vorstandsmitglied Doris Hopke wird ihr zum 30. April 2022 auslaufendes Mandat aus
personlichen Griinden nicht verlangern und aus dem Unternehmen ausscheiden.

Veranderungen im Aufsichtsrat

Benita Ferrero-Waldner hat mit Wirkung zum Ablauf der ordentlichen Hauptversammlung 2021
ihr Aufsichtsratsmandat niedergelegt. Carinne Knoche-Brouillon wurde durch die Hauptversamm-
lung am 28. April 2021 fiir die Dauer der restlichen Amtsperiode von Benita Ferrero-Waldner in
den Aufsichtsrat gewabhlt.

Eva-Maria Haiduk hat mit Wirkung zum Ablauf des 30. Juni 2021 ihr Aufsichtsratsmandat nieder-
gelegt. Angelika Judith Herzog hat ab dem 1. Juli 2021 als von den Arbeitnehmervertretern im
Jahr 2019 gewahltes Ersatzmitglied fiir die Dauer der restlichen Amtsperiode die Nachfolge von
Eva-Maria Haiduk angetreten.

Gabriele Sinz-Toporzysek hat mit Wirkung zum Ablauf des 31. Januar 2022 ihr Aufsichtsrats-
mandat niedergelegt. Markus Wagner hat ab dem 1. Februar 2022 als von den Arbeitnehmer-
vertretern im Jahr 2019 gewahltes Ersatzmitglied fiir die Dauer der restlichen Amtsperiode die
Nachfolge von Gabriele Sinz-Toporzysek angetreten.

Weitere Informationen zur Corporate Governance entnehmen Sie bitte der Erklarung zur Unter-
nehmensfiihrung.

Jahres- und Konzernabschluss 2021, Berichterstattung nach Solvency Il und nichtfinanzielle
Informationen

Der Abschlussprifer EY hat den Jahresabschluss der Miinchener Riick AG, den Konzernabschluss
sowie den zusammengefassten Lagebericht zum 31. Dezember 2021 ordnungsgemaB gepriift
und mit einem uneingeschrankten Bestatigungsvermerk versehen. Der fiir die Durchfiihrung ver-
antwortliche Wirtschaftspriifer ist Thomas Kagermeier.

Diese Berichte und der Vorschlag des Vorstands fiir die Verwendung des Bilanzgewinns lagen
den Aufsichtsratsmitgliedern vor. Der Priifungsausschuss befasste sich am 21. Februar 2022
intensiv mit den vorlaufigen Abschlusszahlen zum 31. Dezember 2021 und dem Vorschlag des Vor-
stands fiir die Verwendung des Bilanzgewinns. In der Sitzung am 22. Februar 2022 beschaftigte
sich der Aufsichtsrat ebenfalls eingehend mit den vorlaufigen Abschlusszahlen zum 31. Dezem-
ber 2021 und dem Vorschlag des Vorstands fiir die Verwendung des Bilanzgewinns. Am 15. Marz
2022 bereitete der Priifungsausschuss den Beschluss des Aufsichtsrats zur Feststellung des
Jahresabschlusses und zur Billigung des Konzernabschlusses vor. Hierzu priifte der Priifungs-
ausschuss vorab den Jahres- und Konzernabschluss sowie den zusammengefassten Lagebericht
(inklusive der zusammengefassten nichtfinanziellen Erklarung). Er besprach diese eingehend
mit dem anwesenden Abschlusspriifer und ging dabei ausfiihrlich auf die Priifungsberichte des
Abschlusspriifers ein. Der Priifungsausschuss hat sich insbesondere mit den im Bestatigungs-
vermerk beschriebenen Key Audit Matters einschlieBlich der vorgenommenen Priifungshandlun-
gen beschaftigt. Der Priifungsausschussvorsitzende unterrichtete das Aufsichtsratsplenum tber
das Ergebnis der Beratungen in der Bilanzsitzung. AuBerdem befasste sich der Priifungsausschuss
in seiner Marz-Sitzung mit den vorlaufigen Eckdaten der Berichterstattung nach Solvency I, ins-
besondere mit der Solvency-ll-Bedeckungsquote, und berichtete hieriiber dem Plenum.

Das Aufsichtsratsplenum priifte ebenfalls die Abschliisse der Miinchener Riick AG, des Konzerns
und den zusammengefassten Lagebericht (inklusive der zusammengefassten nichtfinanziellen
Erklarung). Die Priifungsberichte des Abschlusspriifers lagen allen Mitgliedern des Aufsichtsrats
vor und wurden in der Bilanzsitzung des Aufsichtsrats am 16. Marz 2022 in Gegenwart des
Abschlusspriifers umfassend behandelt. Zudem wurden die Priifungsergebnisse zur zusammen-
gefassten nichtfinanziellen Erklarung vom Aufsichtsrat beriicksichtigt. Der Abschlusspriifer be-
richtete Giber den Umfang, die Schwerpunkte sowie die wesentlichen Ergebnisse seiner Priifung
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und ging dabei insbesondere auf die Key Audit Matters und die vorgenommenen Priifungshand-
lungen ein. Wesentliche Schwachen des internen Kontrollsystems und des Risikomanagement-
systems wurden nicht berichtet.

Auf Basis dieser umfassenden Priifung stimmte der Aufsichtsrat den Ergebnissen des Ab-
schlusspriifers zu und erhob keine Einwendungen. Am 16. Marz 2022 billigte er den Jahres-
und den Konzernabschluss. Der Jahresabschluss war damit festgestellt. Nach Abwagung aller
relevanten Aspekte folgte der Aufsichtsrat dem Vorschlag des Vorstands fiir die Verwendung
des Bilanzgewinns.

Dank an Vorstand und Mitarbeiter

Der Aufsichtsrat dankt den Vorstandsmitgliedern und allen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern
weltweit. Sie alle haben mit ihrer engagierten Arbeit zu einem sehr erfreulichen Geschaftsergebnis
von Munich Re beigetragen.

Miinchen, den 16. Marz 2022

Fir den Aufsichtsrat

’

Nikolaus von Bomhard
Vorsitzender
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Prasenz der Aufsichtsratsmitglieder in Aufsichtsrats- und Ausschuss-
sitzungen der Miinchener Riickversicherungs-Gesellschaft im Jahr 2021

Teilnah-
mequote Ver- Nominie-
Aufsichts- Aufsichts- Personal- giitungs- Standiger Priifungs- rungs-
Aufsichtsratsmitglieder rat rat ausschuss ausschuss Ausschuss ausschuss ausschuss
Nikolaus von Bomhard 6/6 100% 3/3 5/5 6/6 1/1
Anne Horstmann 6/6 100% 5/5
Ann-Kristin Achleitner 6/6 100% 4/4 6/6 1/1
Clement Booth 6/6 100%
Ruth Brown 6/6 100%
Stephan Eberl 6/6 100% 3/3 4/4 5/5
Frank Fassin 6/6 100%
Benita Ferrero-Waldner* 3/3 100%
Ursula Gather 6/6 100%
Gerd Hausler 6/6 100% 5/5
Eva-Maria Haiduk? 3/3 100%
Angelika Judith Herzog?® 3/3 100%
Renata Jungo Briingger 6/6 100% 3/3 4/4
Stefan Kaindl 6/6 100% 6/6
Carinne Knoche-Brouillon* 3/3 100%
Gabriele Miicke 6/6 100%
Ulrich Plottke 5/6 83% 5/6
Manfred Rassy 6/6 100%
Gabriele Sinz-Toporzysek® 4/6 67%
Carsten Spohr 6/6 100%
Karl-Heinz Streibich 6/6 100%
Maximilian Zimmerer 6/6 100% 5/5 6/6 1/1
Teilnahmequote
(Durchschnitt) 98% 100% 100% 100% 97% 100%

Mitglied bis 28. April 2021
Mitglied bis 30. Juni 2021
Mitglied ab 1. Juli 2021
Mitglied ab 28. April 2021
Mitglied bis 31. Januar 2022

O D WN =
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Erklarung zur Unter-
nehmensfihrung gemaf
§ 289f und § 315d HGB'

Die Miinchener Riickversicherungs-Gesellschaft Aktienge-
sellschaft in Minchen (Miinchener Riick AG) hat folgende
Erklarung zur Unternehmensfiihrung und Konzernerklarung
zur Unternehmensfiihrung gemaB § 289f und § 315d des
Handelsgesetzbuchs (HGB) abgegeben. Diese Erklarung ent-
halt auch die nach dem Deutschen Corporate Governance
Kodex in der Fassung vom 16. Dezember 2019 (bekannt
gemacht am 20. Marz 2020, DCGK) empfohlenen Angaben
und Erlauterungen. Weitere Informationen zur Corporate
Governance finden Sie unter www.munichre.com/cg-de.

Wir legen an unser Handeln héchste MaBstabe an und
entsprechen mit Ausnahme einer Empfehlung samtlichen
Empfehlungen und Anregungen des DCGK. Es bestehen
keine vorrangigen gesetzlichen Bestimmungen aufgrund
derer Empfehlungen oder Anregungen des DCGK auf die
Minchener Riick AG nicht anwendbar sind.

Die Miinchener Riickversicherungs-Gesellschaft Aktien-
gesellschaft in Miinchen entspricht seit Abgabe der letzten
Entsprechenserklarung im November 2020 allen Empfeh-
lungen des Deutschen Corporate Governance Kodex in der
Fassung vom 16. Dezember 2019 (bekannt gemacht am
20. Marz 2020) und beabsichtigt, ihnen auch zukliinftig zu
entsprechen.

Miinchen, im November 2021
Der Vorstand Der Aufsichtsrat

Die Entsprechenserklarung wurde am 10. Dezember 2021
wie folgt aktualisiert:

1 Die Erklarung zur Unternehmensfiihrung ist ungepriifter Bestandteil des zu-
sammengefassten Lageberichts.
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Die Miinchener Riickversicherungs-Gesellschaft Aktien-
gesellschaft in Miinchen (,Gesellschaft”) hat die letzte Ent-
sprechenserklarung zu den Empfehlungen des Deutschen
Corporate Governance Kodex in der Fassung vom 16. De-
zember 2019 (bekannt gemacht am 20. Marz 2020, ,DCGK")
im November 2021 veréffentlicht. Die Entsprechenserklarung
der Gesellschaft wird wie folgt aktualisiert und ergéanzt:

Empfehlung C.5 DCGK: Anzahl der Aufsichtsrats-
mandate

GemaB der Empfehlung C.5 DCGK sollen Vorstandsmit-
glieder borsennotierter Gesellschaften insgesamt nicht
mehr als zwei Aufsichtsratsmandate in konzernexternen
borsennotierten Gesellschaften oder vergleichbare Funk-
tionen und keinen Aufsichtsratsvorsitz in einer konzern-
externen borsennotierten Gesellschaft wahrnehmen.

Das Aufsichtsratsmitglied Renata Jungo Briingger ist Vor-
standsmitglied der Daimler AG. Im Zuge einer Umstruktu-
rierung der Daimler-Gruppe hat Frau Jungo Briingger zwei
Aufsichtsratsmandate bei Gesellschaften libernommen, die
aus Sicht der Daimler AG nunmehr als konzernextern zu
klassifizieren sind: Zum einen ist sie Mitglied des Aufsichts-
rats der Daimler Truck AG. Zum anderen ist sie Mitglied
des Aufsichtsrats der seit heute borsennotierten Daimler
Truck Holding AG, die samtliche Anteile an der Daimler
Truck AG halt.

Der Aufsichtsrat hat sich vergewissert, dass Frau Jungo
Briingger auch weiterhin geniigend Zeit fir die Wahrneh-
mung ihrer Aufgaben bei der Gesellschaft zur Verfligung
stehen wird.

Im Ubrigen bleibt die Entsprechenserkldrung vom Novem-
ber 2021 unverandert.

Minchen, 10. Dezember 2021

Der Vorstand Der Aufsichtsrat
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Die Miinchener Riick AG verfiigt tiber drei Organe: Haupt-
versammlung, Vorstand und Aufsichtsrat. Deren Aufgaben
und Befugnisse ergeben sich aus dem Gesetz, der Satzung,
der fiir die Miinchener Rick AG geltenden Mitbestimmungs-
vereinbarung, den Geschaftsordnungen und den unter-
nehmensinternen Richtlinien. Die Mitbestimmungsverein-
barung gestaltet die Mitbestimmung der Arbeitnehmer im
Aufsichtsrat auf Basis des Gesetzes lber die Mitbestim-
mung bei einer grenziiberschreitenden Verschmelzung
(MgV@G). Der Grundsatz der paritatischen Mitbestimmung
im Aufsichtsrat wurde darin gestérkt durch Berticksichti-
gung der Mitarbeiter, die in der Europaischen Union und im
Européischen Wirtschaftsraum (EU/EWR) beschaftigt sind.

Die fiir (Riick-)Versicherungsunternehmen geltenden auf-
sichtsrechtlichen Anforderungen, insbesondere das deutsche
Versicherungsaufsichtsgesetz und die europaischen Auf-
sichtsregeln (Solvency ll), ergdnzen die Anforderungen an
eine verantwortungsvolle Unternehmensfiihrung. Sie ent-
halten konkretisierende und ergdnzende Regelungen, etwa
zur Geschaftsorganisation oder zur Qualifikation und Ver-
gltung von Geschéftsleitern, Mitgliedern des Aufsichtsrats
und weiteren Personen.

Die Hauptversammlung beschlieBt unter anderem uber
die Gewinnverwendung, die Entlastung der Mitglieder des
Vorstands und des Aufsichtsrats, die Wahl von Anteils-
eignervertretern im Aufsichtsrat, Satzungsanderungen so-
wie KapitalmaBnahmen.

Bei der Miinchener Riick AG gilt das Prinzip ,one share,
one vote”, also eine Stimme je Aktie. Aktionare haben die
Maéglichkeit, ihre Stimmen mittels Briefwahl (auch elektro-
nisch) abzugeben. Bis zum Beginn der Stimmenauszahlung
konnen Briefwahlstimmen elektronisch (iber das Internet
geandert werden.
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Aktionare kénnen ihr Stimmrecht auch durch von der
Minchener Riick AG benannte Stimmrechtsvertreter aus-
liben lassen; diese liben das Stimmrecht ausschlieBlich auf
der Grundlage der von den Aktionaren erteilten Weisungen
aus. Vollmacht und Weisungen an die Stimmrechtsvertre-
ter der Gesellschaft konnen auch elektronisch liber das
Internet erteilt und dort bis zum Beginn der Stimmenaus-
zahlung geandert werden. Die Aktionare haben die M6g-
lichkeit, die gesamte Hauptversammlung live im Internet
mitzuverfolgen.

Die vom Gesetz fiir die Hauptversammlung vorgesehenen
Unterlagen einschlieBlich des Geschaftsberichts sind zu-
sammen mit der Tagesordnung vom Tag der Einberufung
an auf der Internetseite der Gesellschaft zuganglich ge-
macht.

Die ordentliche Hauptversammlung am 28. April 2021
wurde aufgrund der besonderen Umsténde der Corona-
Pandemie gemaB § 1 Abs. 2 des Gesetzes liber MaBnah-
men im Gesellschafts-, Genossenschafts-, Vereins-, Stif-
tungs- und Wohnungseigentumsrecht zur Bekdmpfung
der Auswirkungen der COVID-19-Pandemie vom 27. Marz
2020 (BGBI I, S. 570), das durch das Gesetz zur weiteren
Verkirzung des Restschuldbefreiungsverfahrens und zur
Anpassung pandemiebedingter Vorschriften im Gesell-
schafts-, Vereins- und Stiftungsrecht sowie im Miet- und
Pachtrecht vom 22. Dezember 2020 (BGBI. I, S. 3328 ff)
geandert wurde, als virtuelle Hauptversammlung ohne
physische Prasenz der Aktionare oder ihrer Bevollmachtig-
ten durchgefiihrt.

Der Vorstand der Miinchener Riick AG setzte sich im
Berichtsjahr 2021 aus neun Mitgliedern zusammen; davon
eine Frau.
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Zustandigkeiten der Vorstandsmitglieder und deren Mitgliedschaften in gesetzlich zu

bildenden Aufsichtsraten und vergleichbaren Kontrollgremien

Mitgliedschaften in gesetzlich

Mitglied des Vorstands/Zustandigkeiten zu bildenden Aufsichtsréaten?

Mitgliedschaften in vergleichbaren
in- und auslandischen Kontrollgremien
von Wirtschaftsunternehmen?

Dr. Joachim Wenning

Vorsitzender des Vorstands

Group Strategy and M&A

Group Communications

Group Audit

Economics, Sustainability & Public Affairs®
Group Human Resources

Group Executive Affairs

Group Compliance and Legal

ERGO Group AG? (Vorsitz)

Dr. Thomas Blunck

Life and Health

Capital Partners

Nicholas Gartside

Chief Investment Officer
Group Investments

Third Party Asset Management

ERGO Group AG?

MEAG MUNICH ERGO AssetManagement
GmbH? (Vorsitz)

Stefan Golling -
Global Clients and North America

Munich Re America Corporation, USA?
(Vorsitz)

Munich Reinsurance America, Inc., USA?
(Vorsitz)

Dr. Doris Hopke (bis 30.4.2022) -
Labour Relations Director

Europe and Latin America

Human Resources

New Reinsurance Company Ltd., Schweiz?
(Prasident)

Dr. Torsten Jeworrek

Reinsurance Development

Data and Analytics

Internet of Things

Corporate Underwriting

Claims

Accounting, Controlling and Central Reserving for
Reinsurance

Information Technology

Dr. Christoph Jurecka

Chief Financial Officer

Financial and Regulatory Reporting
Group Controlling

Integrated Risk Management

Group Taxation

Investor and Rating Agency Relations

ERGO Digital Ventures AG?
ERGO International AG?

ERGO Group AG?
MEAG MUNICH ERGO AssetManagement
GmbH?

Dr. Achim Kassow ERGO International AG?
Asia Pacific and Africa
Central Procurement

Services

Dr. Markus RieB3
Primary Insurance/ERGO

ERGO Deutschland AG? (Vorsitz)

ERGO Digital Ventures AG? (Vorsitz)
ERGO International AG? (Vorsitz)

ERGO Technology & Services Management
AG? (Vorsitz)

Next Insurance, Inc., USA

1 Stand: 31.12.2021.
2 Mandat innerhalb des Konzerns der Miinchener Riick AG.
3 EinschlieBlich der Verantwortung fir ESG-Themen.

Der Vorstand leitet das Unternehmen in eigener Verant-
wortung, insbesondere legt er die Ziele des Unternehmens
und seine Strategie fest. Er ist an das Unternehmensinte-
resse gebunden. Hierbei beriicksichtigt er die Belange der
Aktionare, der Arbeitnehmer und der sonstigen der Miin-
chener Riick AG verbundenen Gruppen (Stakeholder) mit
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dem Ziel nachhaltiger Wertschépfung. Der Vorstand ist
fiir ein angemessenes Risikomanagement und -controlling
verantwortlich. Er hat dafiir zu sorgen, dass die gesetz-
lichen Bestimmungen und die unternehmensinternen Richt-
linien eingehalten werden, und wirkt auf deren Beachtung
durch die Konzernunternehmen hin (Compliance).
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Compliance

Der Bereich Group Compliance and Legal der Miinchener
Riick AG ist direkt dem Vorsitzenden des Vorstands unter-
stellt. Hier werden die Compliance-Aktivitaten auf Basis
des Compliance Management Systems (CMS) gesteuert
und deren Umsetzung lberwacht. Das CMS ist der metho-
dische Rahmen, um Frithwarn-, Risikokontroll-, Beratungs-
und Uberwachungsaufgaben strukturiert umzusetzen.

Um die Compliance innerhalb der Gruppe zusatzlich zu
starken, ist neben einem externen und unabhangigen Om-
budsmann ein weiterer Kommunikationskanal etabliert,
das sogenannte Compliance-Hinweisgeberportal. Uber die-
ses Meldesystem konnen Beschéftigte und externe Perso-
nen reputationsschadigendes Verhalten und vermutete
RechtsverstdBe, insbesondere aus dem Bereich der Wirt-
schaftskriminalitat (zum Beispiel Korruptionsstraftaten,
Geldwasche), des Kartellrechts, des Versicherungsauf-
sichtsrechts, des Marktmissbrauchsrechts und des Daten-
schutzes, oder einen schwerwiegenden VerstoB3 gegen
damit im Zusammenhang stehende interne Regelungen,
anonym melden.

Die Gruppe verfiigt liber ein umfassendes Berichtswesen
fiir compliancerelevante Sachverhalte. Dieses ermdglicht
eine regelméaBige sowie anlassbezogene Berichterstattung
an den Vorstand, den Priifungsausschuss oder eine ver-
gleichbare Stelle und stellt eine kontinuierliche Dokumen-
tation sicher. Die Berichterstattung umfasst beispielsweise
wesentliche Compliance-Risiken sowie MaBnahmen zur
Minderung dieser, relevante Compliance-VerstoBe sowie
Aussagen zum Reifegrad des CMS und einen Uberblick iiber
die Angemessenheit und Wirksamkeit der eingerichteten
Verfahren zur Einhaltung externer Vorgaben. Auch (ber den
regelmaBigen Austausch mit den zustandigen Aufsichts-
behorden wird in diesem Rahmen berichtet.
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Weiterfiihrende Informationen zu diesen Themen
und zu den Grundziigen des CMS finden Sie unter
www.munichre.com/de/compliance.

Die Arbeit des Vorstands, vor allem die Ressortzustandig-
keiten der einzelnen Vorstandsmitglieder, die dem Gesamt-
vorstand vorbehaltenen Angelegenheiten und die erforder-
liche Mehrheit bei Beschliissen werden durch eine vom
Aufsichtsrat erlassene Geschaftsordnung geregelt. Der
Gesamtvorstand entscheidet in allen Angelegenheiten, in
denen nach Gesetz, Satzung oder Geschéaftsordnung eine
Beschlussfassung durch den Vorstand vorgeschrieben ist.
Das sind vor allem Angelegenheiten, die der Zustimmung
des Aufsichtsrats bediirfen, die der Hauptversammlung
vorzulegen sind, die Leitungsaufgaben darstellen, die eine
auBergewdhnliche Bedeutung haben oder die wichtige
PersonalmaBnahmen betreffen.

Vorstandssitzungen finden nach Bedarf, jedoch in der
Regel mindestens einmal im Monat statt und werden vom
Vorsitzenden des Vorstands geleitet. Bei Abstimmungen
entscheidet die Mehrheit der abgegebenen Stimmen, bei
Stimmengleichheit entscheidet die Stimme des Vorsitzen-
den. Die Vorstandsmitglieder arbeiten zum Wohl des
Unternehmens vertrauensvoll zusammen. Sie unterrichten
sich fortlaufend Uber alle wichtigen Geschaftsvorfalle.

Drei Vorstandsausschiisse garantieren eine effiziente
Vorstandsarbeit: der Konzernausschuss, der Riickversiche-
rungsausschuss und der Strategieausschuss.

Zusammensetzung der Ausschiisse des Vorstands'

Konzernausschuss

Dr. Joachim Wenning (Vorsitzender)

Dr. Christoph Jurecka

Rickversicherungsausschuss

Dr. Torsten Jeworrek (Vorsitzender)

Dr. Thomas Blunck

Stefan Golling

Dr. Doris Hopke

Dr. Achim Kassow

Chief Financial Officer fiir das Geschéftsfeld Rickversicherung?

Strategieausschuss

Dr. Joachim Wenning (Vorsitzender)

Nicholas Gartside

Dr. Torsten Jeworrek
Dr. Christoph Jurecka
Dr. Markus RieB

1 Stand 31.12.2021.
2 Nicht stimmberechtigt.
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Konzernausschuss

Der Konzernausschuss ist das zentrale Steuerungsgremium
des Konzerns. Er entscheidet insbesondere tiber grund-
legende Fragen der geschaftsfeldiibergreifenden strategi-
schen und finanziellen Flihrung des Konzerns und tber die
Grundsatze der allgemeinen Geschaftspolitik und -organi-
sation im Konzern. Der Ausschuss entscheidet ferner in
allen Angelegenheiten von grundsatzlicher Bedeutung, die
die Ressorts seiner stimmberechtigten Mitglieder betreffen.
AuBerdem fungiert er als Exekutivausschuss, dem die
Wahrnehmung gewichtiger laufender Angelegenheiten
obliegt, insbesondere die Zustimmung zu wesentlichen
Einzelgeschéften.

Riickversicherungsausschuss

Der Riickversicherungsausschuss ist das zentrale Steue-
rungsgremium des Geschéftsfelds Riickversicherung. Er
entscheidet in allen Angelegenheiten von grundsatzlicher
Bedeutung in diesem Geschéftsfeld, auBer der Kapital-
anlage.

Strategieausschuss

Der Strategieausschuss ist das zentrale Steuerungs-
gremium fiir grundlegende Strategiefragen in den

Untergremien der Vorstandsausschiisse'
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Geschéftsfeldern (Riickversicherung, Erstversicherung).
Er entscheidet in allen strategischen Angelegenheiten
von grundsatzlicher Bedeutung in den Geschaftsfeldern
sowie in Bezug auf die Kapitalanlage eigener wie verwal-
teter (Dritt-)Mittel.

Fir alle Ausschiisse des Vorstands gilt: Soweit Entschei-
dungen aus dem Aufgabenbereich eines Ausschusses dem
Gesamtvorstand vorbehalten sind, bereitet der jeweilige
Ausschuss diese Entscheidungen vor. Ausschusssitzungen
finden regelmaBig und nach Bedarf statt. Stimmberechtigt
sind jeweils nur die Mitglieder des Vorstands. Naheres
regelt die vom Gesamtvorstand beschlossene Geschafts-

ordnung des jeweiligen Ausschusses.

Untergremien der Vorstandsausschiisse

Alle drei Vorstandsausschiisse haben Unterausschiisse
gebildet: insbesondere der Konzernausschuss das Group
Risk Committee, der Riickversicherungsausschuss das
Global Underwriting and Risk Committee und das Board
Committee IT Investments und der Strategieausschuss
den ESG-Ausschuss. Diesen Gremien gehoren auch Fiih-
rungskrafte der Miinchener Riick AG und des Konzerns
als nicht stimmberechtigte Mitglieder an.

Group Risk Committee

Global Underwriting and Risk Committee

Dr. Christoph Jurecka (Vorsitzender)

Dr. Joachim Wenning

Chief Risk Officer (Gruppe)?

Dr. Torsten Jeworrek (Vorsitzender)

Dr. Thomas Blunck

Stefan Golling

Chief Financial Officer fur das Geschéftsfeld Rickversicherung?
Chief Risk Officer (Gruppe)?

Head of Investment Strategies?

Head of CU (Corporate Underwriting)?

ESG-Ausschuss

Dr. Joachim Wenning (Vorsitzender)

Nicholas Gartside

Dr. Torsten Jeworrek

Dr. Christoph Jurecka

Dr. Markus RieB

Head of Economics, Sustainability and Public Affairs?

Board Committee IT Investments

1 Stand 31.12.2021.
2 Nicht stimmberechtigt.
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Dr. Thomas Blunck (Vorsitzender)

Stefan Golling

Dr. Achim Kassow

Chief Financial Officer fiir das Geschaftsfeld Riickversicherung?
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Die Arbeitsweise der genannten Unterausschiisse wird in
eigenen Geschaftsordnungen geregelt. Sowohl das Group
Risk Committee als auch das Global Underwriting and Risk
Committee befassen sich - mit unterschiedlichem Fokus -
mit Fragestellungen des Risikomanagements. Das Board
Committee IT Investments beschaftigt sich mit IT-Investi-
tionen. Der seit 1. Juli 2021 bestehende ESG-Ausschuss ist
das zentrale Steuerungsgremium fiir grundlegende ESG-
bezogene Strategiefragen im Konzern.

Das Verglitungssystem der Vorstandsmitglieder wird vom
Aufsichtsrat beschlossen und der Hauptversammlung bei
jeder wesentlichen Anderung, mindestens jedoch alle vier
Jahre, zur Billigung vorgelegt. Dies war zuletzt am 28. April
2021 der Fall. Der Verglitungsbericht enthalt detaillierte
Angaben zur Hohe der Beziige der Vorstandsmitglieder.

Das geltende Vergiitungssystem fiir die Vorstandsmit-
glieder sowie den Verglitungsbericht (einschlieBlich
des Vermerks des Abschlusspriifers) finden Sie unter
www.munichre.com/vorstand.

Vorstand und Aufsichtsrat arbeiten zum Wohl des Unter-
nehmens eng und vertrauensvoll zusammen.
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Der Vorstand stimmt die strategische Ausrichtung des
Unternehmens mit dem Aufsichtsrat ab. Er berichtet dem
Aufsichtsrat regelméaBig sowie anlassbezogen iber alle fiir
das Unternehmen relevanten Fragen. Der Vorsitzende des
Aufsichtsrats halt zwischen den Sitzungen mit dem Vor-
stand, insbesondere dem Vorsitzenden des Vorstands,
regelmaBig Kontakt und berat mit ihm vor allem Strategie,
Planung, Geschéaftsentwicklung, Risikolage, Risikomanage-
ment und Compliance des Unternehmens. Der Aufsichts-
rat hat die Informations- und Berichtspflichten des Vor-
stands naher festgelegt. Bestimmte Arten von Geschaften
darf der Vorstand nur mit Zustimmung des Aufsichtsrats
vornehmen, zum Beispiel die jahrliche Finanzplanung,
bestimmte Investitionen und Desinvestitionen, die Durch-
flihrung von Aktienriickkaufprogrammen sowie den Ab-
schluss von Unternehmensvertragen und die Durch-
flihrung von Umwandlungen, an denen die Gesellschaft
beteiligt ist. Der Zustimmung des Aufsichtsrats bediirfen
auch die Ubernahme von Nebentétigkeiten durch Vor-
standsmitglieder sowie wesentliche Geschafte mit naheste-
henden Personen nach § 111b Abs. 1 Aktiengesetz (AktG).

Der Aufsichtsrat hat geméaB Satzung der Miinchener
Rick AG 20 Mitglieder: Die eine Halfte setzt sich aus
Vertretern der Anteilseigner zusammen und wird von der
Hauptversammlung gewahlt. Die andere Halfte besteht
aus gewabhlten Vertretern von Mitarbeitern der Gruppe in
der EU/im EWR.
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Mitglieder des Aufsichtsrats und deren Mitgliedschaften in gesetzlich zu bildenden
Aufsichtsraten und vergleichbaren Kontrollgremien'

Mitglieder des Aufsichtsrats

Mitgliedschaften in gesetzlich
zu bildenden Aufsichtsraten

Mitgliedschaften in vergleichbaren
in- und auslandischen Kontrollgremien
von Wirtschaftsunternehmen

Dr. Nikolaus von Bomhard

Deutsche Post AG (Vorsitz)*

Athora Holding Ltd., Bermuda (Vorsitz)®

(Vorsitzender)

Vorsitzender des Aufsichtsrats der Miinchener Rick AG

Mitglied seit 30.4.2019

Dr. Anne Horstmann? - -
(Stellvertretende Vorsitzende)

Mitarbeiterin der ERGO Group AG

Mitglied seit 30.4.2014

Prof. Dr. Dr. Dr. h.c. Ann-Kristin Achleitner -
Wissenschaftliche Co-Direktorin des Center for
Entrepreneurial and Financial Studies (CEFS)

an der Technischen Universitat Miinchen

Mitglied seit 3.1.2013

Clement B. Booth

Mitglied des Board of Directors der Howden Group
Holdings Limited, Vereinigtes Kénigreich

Mitglied seit 27.4.2016

Ruth Brown? - -

Expertin Auslandsservices der DAS Legal Expenses

Insurance

Mitglied seit 30.4.2019

Stephan Eberl? - -

Vorsitzender des Betriebsrats der Miinchener Riick AG

Mitglied seit 30.4.2019

Frank Fassin? ERGO Group AG® -

Koordinierender Landesfachbereichsleiter Fachbereich A

ver.di Nordrhein-Westfalen

Mitglied seit 22.4.2009

Dr. Benita Ferrero-Waldner - Santander Consumer Finance S.A.,
Mitglied des Board of Directors der Santander Consumer Spanien

Finance S.A., Spanien

Mitglied vom 12.2.2010 bis 28.4.2021

Prof. Dr. Dr. h.c. Ursula Gather

Vorsitzende des Kuratoriums der Alfried Krupp von Bohlen
und Halbach-Stiftung

Mitglied seit 30.4.2014

Gerd Hausler Autol Group SE* -
Mitglied des Aufsichtsrats der Autol Group SE

Mitglied seit 30.4.2014

Eva-Maria Haiduk? - -
Mitarbeiterin der ITERGO Informationstechnologie GmbH

Mitglied vom 30.4.2019 bis 30.6.2021

Angelika Judith Herzog? - -
Vorsitzende des Betriebsrats der ERGO Direkt AG
Mitglied seit 1.7.2021

Renata Jungo Briingger

Mitglied des Vorstands der Daimler AG

(ab 1.2.2022 Mercedes-Benz Group AG)

Mitglied seit 3.1.2017

Stefan Kaindl? - -
Abteilungsleiter bei der Miinchener Rick AG

Mitglied seit 30.4.2019

Lazard Ltd., USA*

Linde plc, Irland*

Luxembourg Investment Company 261
S.a.r.l., Luxembourg®

Howden Deutschland AG (Vorsitz)®” Howden Group Holdings Limited,

Vereinigtes Konigreich

thyssenkrupp AG* -

Daimler Truck Holding AG*® -
Daimler Truck AG

FuBnoten siehe am Ende der Tabelle.
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Mitgliedschaften in gesetzlich
zu bildenden Aufsichtsraten

Mitglieder des Aufsichtsrats

Mitgliedschaften in vergleichbaren
in- und auslandischen Kontrollgremien
von Wirtschaftsunternehmen

Dr. Carinne Knoche-Brouillon -
Mitglied der Unternehmensleitung der C.H. Boehringer

Sohn AG & Co. KG

Mitglied seit 28.4.2021

Gabriele Miicke? -
Vorsitzende des Vorstands der Neue Assekuranz
Gewerkschaft - NAG

Mitglied seit 30.4.2019

Ulrich Plottke?

Mitarbeiter der ERGO Group AG

Mitglied seit 30.4.2014

ERGO Group AG?® -

Manfred Rassy? -
Freigestelltes Betriebsratsmitglied

der Miinchener Rick AG

Mitglied seit 30.4.2019

Gabriele Sinz-Toporzysek? -
Mitarbeiterin der ERGO Beratung und Vertrieb AG

Mitglied vom 30.4.2014 bis 31.1.2022

Carsten Spohr -
Vorsitzender des Vorstands Deutsche Lufthansa AG

Mitglied seit 29.4.2020

Karl-Heinz Streibich

Co-Président acatech - Deutsche Akademie der
Technikwissenschaften

Mitglied seit 30.4.2019

Markus Wagner?

Mitarbeiter der ERGO Beratung und Vertrieb AG
Mitglied seit 1.2.2022

Software AG (Vorsitz)* -
Siemens Healthineers AG*
Deutsche Telekom AG*

ERGO Beratung und Vertrieb AG® -

Dr. Maximilian Zimmerer
Mitglied des Aufsichtsrats der Miinchener Riick AG
Mitglied seit 4.7.2017

Deutsche Beteiligungs AG* -
Investmentaktiengesellschaft fiir lang-
fristige Investoren TGV (Vorsitz)®

Stand: 31.12.2021, Mitglieder Stand 7.3.2022.

Vertreter der Arbeitnehmer.

Mandat innerhalb des Konzerns der Miinchener Riick AG.

Borsennotiertes Unternehmen.

Mitgliedschaft in einem gesetzlich nicht vorgeschriebenen Aufsichtsorgan.
Unternehmen mit weniger als 500 Mitarbeitern.

Mandat innerhalb des Konzerns der Howden Group Holdings Limited.

Die Daimler Truck Holding AG halt samtliche Anteile an der Daimler Truck AG.

ONOO U D WN =

Der Aufsichtsrat berat den Vorstand und tGiberwacht die
Geschéftsfiihrung. Er ist nicht befugt, anstelle des Vor-
stands MaBnahmen der Geschaftsfiihrung zu ergreifen.
Entsprechend einer bisher fiir (Riick-)Versicherungsunter-
nehmen geltenden Besonderheit hat bis 2021 der Auf-
sichtsrat den Abschlusspriifer fiir den Jahres- und Kon-
zernabschluss sowie flir den Halbjahresfinanzbericht
bestellt. Aufgrund einer gesetzlichen Neuerung wird der
Abschlusspriifer ab 2022 von der Hauptversammlung
gewahlt.

Der Aufsichtsrat hat sich eine Geschaftsordnung gegeben,
in der die Zustandigkeiten, Arbeitsablaufe und weitere
Modalitaten der Beschlussfassung geregelt sind. Auch der
Priifungsausschuss verfligt tiber eine eigene, vom Gesamt-
aufsichtsrat beschlossene Geschéaftsordnung.
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Die Geschéaftsordnung des Aufsichtsrats sowie die des
Priifungsausschusses sind auf der Internetseite der Gesell-
schaft unter www.munichre.com/aufsichtsrat abrufbar.

Der Aufsichtsrat kommt in der Regel zu mindestens sechs
Sitzungen pro Geschaftsjahr zusammen. Sitzungen wer-
den regelmaBig mit personlicher Teilnahme der Aufsichts-
ratsmitglieder abgehalten (Prasenzsitzungen). Wenn der
Vorsitzende des Aufsichtsrats dies bestimmt, kdnnen Sit-
zungen im Einzelfall ganz oder teilweise unter Nutzung
elektronischer Medien durchgefiihrt werden oder einzelne
Mitglieder unter Nutzung elektronischer Medien teilnehmen.
Die Mitglieder des Vorstands nehmen an den Sitzungen
teil, soweit der Vorsitzende des Aufsichtsrats nichts ande-
res bestimmt. Wird der Abschlusspriifer als Sachverstéan-
diger zugezogen, nimmt der Vorstand an dieser Sitzung
nicht teil, es sei denn, der Aufsichtsrat erachtet seine Teil-
nahme fiir erforderlich. Der Aufsichtsrat tagt regelmaBig
auch ohne den Vorstand.


http://www.munichre.com/aufsichtsrat
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Der Aufsichtsrat ist beschlussfahig, wenn samtliche Mit-
glieder eingeladen oder zur Abstimmung aufgefordert
worden sind und entweder zehn Mitglieder, darunter der
Vorsitzende, oder 15 Mitglieder an der Beschlussfassung
teilnehmen. Beschliisse des Aufsichtsrats werden, soweit
das Gesetz oder die Satzung nicht zwingend etwas ande-
res bestimmen, mit der Mehrheit der abgegebenen Stim-
men gefasst. Ergibt eine Abstimmung im Aufsichtsrat
Stimmengleichheit, so hat bei einer erneuten Abstimmung
liber denselben Gegenstand, wenn auch sie Stimmen-
gleichheit ergibt, der Vorsitzende des Aufsichtsrats zwei
Stimmen. Der Vorsitzende des Aufsichtsrats ist befugt,
auf der Grundlage von Beschliissen Erklarungen fiir den
Aufsichtsrat abzugeben.

Selbstbeurteilung

Der Aufsichtsrat und seine Ausschiisse liberpriifen regel-
maBig, wie wirksam der Aufsichtsrat insgesamt und seine
Ausschiisse ihre Aufgaben erfiillen. Im Geschéftsjahr 2021
hat der Aufsichtsrat, vorbereitet durch den Standigen Aus-
schuss, die interne Selbstbeurteilung durch eine formlose
Abfrage durchgefiihrt, mit deren Ergebnissen sich der Auf-
sichtsrat in seiner Sitzung am 13. Oktober 2021 intensiv
befasst hat. Die Ergebnisse der Priifung bestatigen eine

professionelle, konstruktive und von einem hohen MaB an
Vertrauen und Offenheit gepragte Zusammenarbeit inner-
halb des Aufsichtsrats und mit dem Vorstand. Zudem be-
scheinigen die Ergebnisse eine effiziente Sitzungsorganisa-
tion und -durchfiihrung und eine angemessene Bericht-
erstattung durch den Vorstand. Grundsatzlicher Verande-
rungsbedarf hat sich nicht gezeigt. Einzelne Optimierungs-
maBnahmen werden aufgegriffen und umgesetzt.

Der Aufsichtsrat hat aus seiner Mitte sechs fachlich quali-
fizierte Ausschiisse gebildet: den Standigen Ausschuss,
den Personalausschuss, den Vergiitungsausschuss, den
Priifungsausschuss, den Nominierungsausschuss und den
Vermittlungsausschuss.

Die Ausschisse treffen ihre Entscheidungen mit der Mehr-
heit der abgegebenen Stimmen. AuBer im Vermittlungs-
ausschuss hat der Ausschussvorsitzende bei Stimmengleich-
heit zwei Stimmen. Dem Aufsichtsrat wird vom jeweiligen
Ausschussvorsitzenden regelméaBig liber die Arbeit der
Ausschiisse berichtet.

Zusammensetzung der Ausschiisse des Aufsichtsrats'

Standiger Ausschuss

Personalausschuss

Dr. Nikolaus von Bomhard (Vorsitzender)
Stephan Eberl

Gerd Hausler

Dr. Anne Horstmann

Dr. Maximilian Zimmerer

Dr. Nikolaus von Bomhard (Vorsitzender)
Stephan Eberl

Renata Jungo Briingger

Vergiitungsausschuss Prof. Dr. Dr. Dr. h.c. Ann-Kristin Achleitner (Vorsitzende)
Stephan Eberl
Renata Jungo Briingger

Priifungsausschuss Dr. Maximilian Zimmerer (Vorsitzender)

Nominierungsausschuss

Prof. Dr. Dr. Dr. h.c. Ann-Kristin Achleitner
Dr. Nikolaus von Bomhard

Stefan Kaindl

Ulrich Plottke

Dr. Nikolaus von Bomhard (Vorsitzender)
Prof. Dr. Dr. Dr. h.c. Ann-Kristin Achleitner
Dr. Maximilian Zimmerer

Vermittlungsausschuss

1 Stand: 31.12.2021.
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Dr. Nikolaus von Bomhard (Vorsitzender)
Frank Fassin

Dr. Anne Horstmann

Dr. Maximilian Zimmerer
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Zur Arbeit der Aufsichtsratsausschiisse finden Sie
nahere Ausfiihrungen im Bericht des Aufsichtsrats und
unter www.munichre.com/aufsichtsrat.

Die wesentlichen Zustandigkeiten der Ausschiisse sind
(Stand: 31. Dezember 2021):

Standiger Ausschuss

Der Standige Ausschuss bereitet die Sitzungen des Auf-
sichtsrats vor, soweit dafiir kein anderer Ausschuss
zustandig ist. Er entscheidet tiber die Zustimmung zu Ge-
schéaften der Gesellschaft, die der Zustimmung des Auf-
sichtsrats bedlirfen, soweit hierfiir nicht das Aufsichtsrats-
plenum oder ein anderer Ausschuss zustéandig ist. Weiter
ist ihm das interne Verfahren nach § 111a Abs. 2 AktG zur
Bewertung von Geschaften mit nahestehenden Personen
libertragen. Der Ausschuss befasst sich regelmaBig mit
nachhaltigkeitsbezogenen Themen (ESG) - vorbehaltlich
der Zustandigkeit anderer Ausschiisse. Darliber hinaus
bereitet er den Bericht des Aufsichtsrats an die Hauptver-
sammlung, die Entsprechenserklarung zum Deutschen
Corporate Governance Kodex gemaB § 161 AktG sowie die
Erklarung zur Unternehmensfiihrung flir den Aufsichtsrat
vor. Er bereitet auch die jahrliche Selbstbeurteilung tiber
die Wirksamkeit der Aufgabenerfiillung des Aufsichtsrats
insgesamt und seiner Ausschiisse vor. Nahere Informatio-
nen zur Selbstbeurteilung im abgelaufenen Geschaftsjahr
finden Sie im Abschnitt Selbstbeurteilung und im Bericht
des Aufsichtsrats.

Personalausschuss

Der Personalausschuss bereitet die Bestellung von Vor-
standsmitgliedern vor. Er sorgt zusammen mit dem Vor-
stand flr eine langfristige Nachfolgeplanung, einschlieB3-
lich der Vorbereitung der Festlegung der ZielgroBen fur
den Frauenanteil im Vorstand. Ferner vertritt der Personal-
ausschuss die Gesellschaft gegeniiber den Vorstands-
mitgliedern und ist fiir die Personalangelegenheiten der
Vorstandsmitglieder zustandig, soweit sie nicht dem Auf-
sichtsratsplenum oder dem Verglitungsausschuss zuge-
wiesen sind. Er erteilt die Einwilligung zu Kreditgeschaften
zwischen der Gesellschaft und Vorstandsmitgliedern
sowie diesen nahestehenden Personen. Der Ausschuss
entscheidet des Weiteren Ulber die Zustimmung zu Neben-
tatigkeiten der Vorstandsmitglieder, insbesondere zu Mit-
gliedschaften in Aufsichtsraten oder ahnlichen Gremien.

Verglitungsausschuss

Dem Vergiitungsausschuss obliegt die Vorbereitung der
Beschlussfassung des Aufsichtsrats tiber die Festlegung,
Anderung und regelmaBige Uberpriifung des Vergiitungs-
systems fiir den Vorstand sowie tiber die Festlegung und
Uberpriifung der konkreten Gesamtvergiitung der einzel-
nen Vorstandsmitglieder. Der Verglitungsausschuss berei-
tet ferner die Beschlussfassung des Aufsichtsrats tber die
Festsetzung der Hohe der variablen Vergiitungsbestand-
teile, die Festlegung der Leistungskriterien und Ziele fiir
die variable Vorstandsvergiitung, deren Bewertung und die
Festlegung der den einzelnen Vorstandsmitgliedern zu ge-
wahrenden variablen Vergitung vor. Die Bewertung kann
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unter Einbindung des Personalausschusses erfolgen. So-
weit es um nachhaltigkeitsbezogene Themen (ESG) geht,
kann der Standige Ausschuss in die Festlegung und Be-
wertung der Leistungskriterien und Ziele fiir die variable
Vergiitung einbezogen werden. Der Vergiitungsausschuss
ist auBerdem fiir die Vorbereitung der verglitungsrelevanten
Bestandteile der Vorstandsvertrage und der Vergiitungs-
berichterstattung, soweit diese die Vorstands- und Aufsichts-
ratsverglitung betrifft, zustandig.

Priifungsausschuss

Der Priifungsausschuss bereitet die Beschliisse des Auf-
sichtsrats liber die Feststellung des Jahresabschlusses und
die Billigung des Konzernabschlusses vor. Er erortert den
Halbjahresfinanzbericht und die den Quartalsmitteilungen
zugrunde liegenden wesentlichen Informationen und
nimmt die Priifungsberichte sowie andere Berichte und Er-
klarungen des Abschlusspriifers entgegen. Er erortert auch
die wesentlichen Bestandteile der Berichterstattung nach
Solvency Il mit dem Vorstand.

Der Ausschuss liberwacht die Rechnungslegung und den
Rechnungslegungsprozess. Zudem ilberwacht er die Ange-
messenheit und Wirksamkeit des Risikomanagementsys-
tems, des Internen Kontrollsystems, des CMS einschlieB3-
lich ,Whistleblowing” und des Umgangs mit wesentlichen
Compliance-Féllen, des Systems der Versicherungsmathe-
matischen Funktion und der Internen Revision. Ferner obliegt
dem Ausschuss die Priifung moglicher Anspriiche gegen
Vorstandsmitglieder aufgrund von Pflichtverletzungen.

Der Priifungsausschuss bereitet die Auswahl des Ab-
schlusspriifers vor; dies umfasst insbesondere den Vor-
schlag des Aufsichtsrats an die Hauptversammlung. Der
Ausschuss ist fiir die Beurteilung der Leistung und Uber-
wachung der Unabhéngigkeit des Abschlusspriifers zu-
standig und kontrolliert auch die Qualitat der Abschluss-
prifung und der vom Abschlusspriifer zusatzlich erbrach-
ten Leistungen. Er beauftragt den Abschlusspriifer insbe-
sondere fiir den Jahres- und Konzernabschluss sowie fiir
eine etwaige freiwillige externe inhaltliche Uberpriifung
der zusammengefassten nichtfinanziellen Erklarung, legt
Priifungsschwerpunkte fest und vereinbart die Verglitung;
dasselbe gilt fiir die priiferische Durchsicht des Halbjahres-
finanzberichts und die Uberpriifung der Solvabilititsiiber-
sichten. Ferner befasst er sich mit der Billigung von Nicht-
priifungsleistungen und deren Uberwachung.

Nach Befassung im Vorstand bereitet er zudem mit die-
sem die jahrliche Erorterung der Risikostrategie im Auf-
sichtsrat vor und diskutiert mit dem Vorstand unterjdhrige
Anderungen der Risikostrategie sowie Abweichungen.

Der Priifungsausschuss lasst sich nicht nur vom Vorstand,
sondern auch direkt durch den Group Chief Compliance
Officer, den Group Chief Auditor, den Group Chief Risk
Officer, den Leiter der Versicherungsmathematischen
Funktion und bei Bedarf durch den Chefsyndikus unter-
richten. Jedes Mitglied des Priifungsausschusses kann
Uber den Vorsitzenden des Ausschusses unmittelbar bei
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den Leitern derjenigen Zentralbereiche, die fiir den Rech-
nungslegungsprozess, das interne Kontrollsystem, das
Risikomanagementsystem, das interne Revisionssystem
sowie die Abschlusspriifung zustandig sind, Auskiinfte
einholen.

Nominierungsausschuss
Der Nominierungsausschuss ist ausschlieBlich mit Ver-
tretern der Anteilseigner besetzt.

Er benennt dem Aufsichtsrat geeignete Kandidaten fiir
dessen Wahlvorschlage an die Hauptversammlung. Als
Grundlage dafiir haben die Anteilseignervertreter einen
Kriterienkatalog fiir die Auswahl geeigneter Aufsichtsrats-
mitglieder erarbeitet und beschlossen. Zudem schlagt er
dem Aufsichtsrat fiir die Wahl der Anteilseignervertreter
in die Ausschiisse des Aufsichtsrats und flr den jeweiligen
Ausschussvorsitz geeignete Kandidaten vor.

Vermittlungsausschuss

Sollte fiir die Bestellung oder Abberufung von Vorstands-
mitgliedern im ersten Wahlgang nicht die erforderliche
Zweidrittelmehrheit zustande kommen, wird diese Angele-
genheit im Vermittlungsausschuss behandelt, bevor der
Aufsichtsrat einen zweiten Wahlgang durchfiihrt.

Die Verglitung der Mitglieder des Aufsichtsrats ist in der
Satzung geregelt. Der Vergltungsbericht enthélt detail-
lierte Angaben zur Vergiitung des Aufsichtsrats und zur
Hohe der Beziige der Aufsichtsratsmitglieder. Den Be-
schluss der Hauptversammlung tiber das Vergiitungs-
system fiir die Aufsichtsratsmitglieder vom 28. April
2021 sowie den Vergltungsbericht (einschlieBlich

des Vermerks des Abschlusspriifers) finden Sie unter
www.munichre.com/aufsichtsrat.

Munich Re Code of Conduct

Unser geschéftliches Handeln richten wir an gruppenweit
geltenden Richtlinien und Standards aus, die liber die
Anforderungen von Gesetz und DCGK hinausgehen. Com-
pliance bedeutet fiir uns dabei nicht nur das Einhalten von
Recht, Gesetz und internen Regelungen, sondern auch,
dass unsere Entscheidungen und Aktivitaten von den Prin-
zipien und Werten des Unternehmens geleitet sind.

Die wichtigsten Grundsétze fiir regelkonformes und inte-
gres Verhalten haben wir in unserem Code of Conduct
festgelegt, der allen Mitarbeitern und Geschéftsleitungs-
organen der Gruppe Orientierung im Geschéftsalltag gibt.
Zu den zentralen Grundsatzen gehoéren neben der Achtung
von Recht und Gesetz zum Beispiel auch das Streben nach
nachhaltiger Wertschopfung und Verantwortung.

Weiterfiihrende Informationen hierzu finden Sie unter
www.munichre.com/verhaltenskodex.
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UN Global Compact

Um unser Werteverstandnis nach innen wie nach auBBen
sichtbar zu machen, sind wir bereits 2007 dem Global
Compact der Vereinten Nationen beigetreten. Die zehn
Prinzipien dieser Erklarung (diese umfassen die Bereiche
Menschenrechte, Arbeitsnormen, Umweltschutz und Kor-
ruptionsbekampfung) sind fiir uns MaBstab unseres Han-
delns in allen Geschaftsfeldern der Gruppe und bilden
damit den grundlegenden Rahmen fiir unsere Corporate
Responsibility. Auch der Munich Re Code of Conduct orien-
tiert sich unter anderem an diesen Prinzipien.

Uber die Umsetzung der Prinzipien unternehmerischer
Verantwortung berichten wir jahrlich in einem Fortschritts-
bericht.

Principles for Responsible Investment (PRI)

Wir gehdrten 2006 als erstes deutsches Unternehmen

zu den Unterzeichnern der PRI. Die Grundsétze flr nach-
haltiges Investment setzen wir unter anderem liber unsere
gruppenweite Investmentfunktion GIM und unseren Ver-
mogensverwalter MEAG um. Uber die Erfiillung dieser
Grundsatze berichten wir jahrlich.

Net-Zero Asset Owner Alliance (AOA)

Erganzend zu den PRI haben wir uns mit unserem Beitritt
zur AOA Anfang 2020 dazu verpflichtet, unser Kapital-
anlageportfolio bis 2050 schrittweise klimaneutral zu stellen.

Principles for Sustainable Insurance (PSI) und Net-Zero
Insurance Alliance (NZIA)

Die PSI - die wir aktiv mitgestaltet und denen wir uns 2012
als Erstunterzeichner verpflichtet haben - dienen uns als
Orientierungsrahmen, um Umwelt- und Sozialaspekte sowie
Aspekte der Unternehmensfiihrung (ESG-Kriterien) ent-
lang der Wertschopfungskette in unserem Kerngeschaft
zu verankern. Darliber hinaus sind wir eines der Griindungs-
mitglieder der NZIA im Jahr 2021.

Weiterfiihrende Informationen zu diesen freiwilligen
Selbstverpflichtungen finden Sie auf unserem Corporate
Responsibility Portal unter www.munichre.com/cr-de.

Zum 31. Dezember 2021 betrug der Frauenanteil im Vor-
stand 11,1%, in der ersten Fiihrungsebene 15,0 % und in der
zweiten Fiihrungsebene 22,9 %.

Fihrungsebenen sind wie folgt definiert: Eine Flihrungs-
kraft der ersten Fiihrungsebene berichtet an ein Vorstands-
mitglied. Eine Fiihrungskraft der zweiten Fiihrungsebene
berichtet an eine Fiihrungskraft der ersten Flihrungsebene.
Als Flihrungskréafte werden zu diesem Zweck ausschlieBlich
Mitarbeiter mit disziplinarischer Verantwortung bezeichnet.

Neben den bereits etablierten MaBnahmen wie beispiels-
weise Mentoring-, Trainings- und Coachingprogrammen
sowie Frauennetzwerken wurden weitere gruppenweite
Aktivitaten zur Erreichung dieser ZielgréBen ausgerollt. Im
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Fokus stehen einheitliche Prozesse zur Besetzung von
Fiihrungspositionen und eine noch starkere Ausrichtung
der Talententwicklung auf Chancengleichheit. Diese MaB3-
nahmen werden durch verschiedene Kommunikations-
initiativen flankiert. Ein quartarliches, gruppenweites
Monitoring von definierten KPIs soll den Stand und den
Fortschritt der MaBnahmen aufzeigen.

Dieses fokussierte Vorgehen zeigt bereits jetzt Erfolge. So
konnte der Anteil von Frauen in Fiihrungspositionen welt-
weit auf 37,8 % erhoht werden. Frauen sind in den Talent-
programmen ,Group Management Platform” mit 38 %
(oberster Talentpool), in ,Hydrogen” mit 38 % (High-Poten-
tial Programm Riickversicherung) und in ,ERGO Leadership
Programm” mit 55% (High-Potential Programm ERGO)
deutlich reprasentiert (Stand 31. Dezember 2021).

In Umsetzung des Gesetzes fiir die gleichberechtigte Teil-
habe von Frauen und Mannern an Fiihrungspositionen
haben Aufsichtsrat und Vorstand der Miinchener Riick AG
die folgenden ZielgréBen und Fristen zur Erreichung der
ZielgroBen beschlossen:

Der Aufsichtsrat hat ab 1. Januar 2021 fiir den Frauenanteil
im Vorstand eine ZielgroBe von 25% mit Frist bis zum

31. Dezember 2025 festgelegt. Der Vorstand hat ab 1. Ja-
nuar 2021 fiir den Frauenanteil in der ersten Flihrungs-
ebene unterhalb des Vorstands eine ZielgréBe von 15%
und fir den Frauenanteil in der zweiten Flihrungsebene
unterhalb des Vorstands eine ZielgroBe von 35 %, jeweils
mit einer Frist bis zum 31. Dezember 2025 festgelegt.

Nach dem Gesetz und den Zielen fiir die Zusammenset-
zung flr den Aufsichtsrat miissen darlber hinaus im Auf-
sichtsrat der Miinchener Riick AG Frauen und Manner je-
weils mit einem Anteil von mindestens 30 % vertreten sein.

Nach der Mitbestimmungsvereinbarung stellen die Arbeit-
nehmer- und Anteilseignerseite die Einhaltung der gesetz-
lichen Geschlechterquoten im Aufsichtsrat jeweils getrennt
sicher.

Der Aufsichtsrat der Miinchener Riick AG war am 31. De-
zember 2021 zu 55% mit Mannern und zu 45% mit Frauen
besetzt, davon vier Vertreterinnen der Anteilseignerseite
und finf Vertreterinnen der Arbeitnehmerseite. Das Min-
destanteilsgebot ist somit fiir jede Bank eingehalten.

Bei der Besetzung von Fiihrungsfunktionen im Unterneh-
men sowie der Zusammensetzung des Vorstands und des
Aufsichtsrats wird auf Diversitat geachtet. Diversitat ist
wichtiger Bestandteil der Unternehmenskultur der Gruppe
und in ihren Grundsatzen in der Diversity Policy niederge-
schrieben. Diese gilt gruppenweit fiir samtliche Mitarbeiter.
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Diversitatskonzept fiir den Vorstand

Der Aufsichtsrat achtet bei der Besetzung von Vorstands-
funktionen auf Diversitat bezlglich des Berufs- und Bil-
dungshintergrunds, der Internationalitat, des Alters sowie
des Geschlechts. Ziel ist es, eine mdglichst vielfaltige, sich
gegenseitig ergdnzende Zusammensetzung eines fiih-
rungsstarken Vorstands sicherzustellen. Die Geschlechter-
diversitat ist im Abschnitt Gleichberechtigte Teilhabe von
Frauen und Mannern an Fiihrungspositionen beschrieben.

Die Mitglieder des Vorstands tragen eine Einzelverantwor-
tung fir ihr jeweiliges Ressort und eine gemeinsame Ver-
antwortung fiir die gesamte Geschéftsfiihrung. Neben den
erforderlichen spezifischen Kenntnissen und Erfahrungen
fiir das jeweilige Ressort miissen alle Vorstandsmitglieder
Uber ein ausreichend breites Spektrum von Kenntnissen
und Erfahrungen aller Bereiche verfligen, um eine gegen-
seitige Kontrolle zu gewéhrleisten.

Zur Umsetzung der Vorgaben von Solvency Il haben Vor-
stand und Aufsichtsrat eine ,Fit and Proper Policy” ver-
abschiedet, die Anforderungen an die fachliche Eignung
und Zuverlassigkeit der Organmitglieder und weiterer
Personen stellt. Demnach ist sicherzustellen, dass die Vor-
standsmitglieder liber die notwendigen Qualifikationen
ihres jeweiligen individuellen Zustandigkeitsbereichs ver-
fligen. AuBerdem fordert die Policy von der Gesamtheit
der Vorstandsmitglieder angemessene Qualifikationen,
Erfahrungen und Kenntnisse zumindest beziiglich des
Geschafts-, Wirtschafts- und Marktumfelds sowie der Ge-
schéaftsstrategie und des Geschaftsmodells der Miinchener
Rick AG, des Governance-Systems, der Finanzanalyse
und der versicherungsmathematischen Analyse, des regu-
latorischen Rahmens sowie des Risikomodells.

Bereits die Unterschiede zwischen den Geschaftsmodellen
innerhalb der Gruppe sowie zwischen den Ressorts des
Geschéftsfelds Riickversicherung erfordern einen vielfalti-
gen Berufs- und Bildungshintergrund im Vorstand.

Der Vorstand weist in seiner derzeitigen Besetzung Diver-
sitat im Hinblick auf den Berufs- und Bildungshintergrund
auf. Thm gehoren Absolventen unterschiedlicher Studien-
und Ausbildungsgéange an (zum Beispiel Betriebs-/Volks-
wirtschaftslehre, Rechtswissenschaften, Mathematik, Phy-
sik, Politikwissenschaften). Die Lebenslaufe der einzelnen
Vorstandsmitglieder haben unterschiedlichste Schwer-
punkte, namentlich im operativen Geschaft, in bestimmten
Markten oder Fachgebieten. Die verschiedenen Werde-
géange und Personlichkeiten innerhalb des Vorstands sind
Ausdruck des vielseitigen Geschaftsmodells und spiegeln
die komplexen, an ihn gestellten Anforderungen wider.

Es wird zudem auf Internationalitat innerhalb des Gre-
miums geachtet. Durch die weltweite Geschaftstatigkeit
der Miinchener Riick AG haben alle Vorstandsmitglieder
internationale Fiihrungserfahrung.
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Der Altersdurchschnitt der Vorstandsmitglieder liegt zum
Ende des Geschéftsjahrs 2021 bei 53 Jahren, wobei das
jingste Mitglied 45 Jahre und das alteste 60 Jahre alt ist.
Die Altersgrenze im Vorstand ist auf 67 Jahre festgesetzt;
Vorstandsmitglieder scheiden somit spatestens zum Ende
des Kalenderjahres aus, in dem sie das Alter 67 erreichen.
Die Altersgrenze wird somit eingehalten.

Die Erstbestellung von Vorstandsmitgliedern erfolgt in der
Regel fiir drei Jahre. Eine Wiederbestellung vor Ablauf
eines Jahres vor dem Ende der Bestelldauer bei gleichzeiti-
ger Aufhebung der laufenden Bestellung erfolgt nur bei
Vorliegen besonderer Umstande. Die Vorbereitung der
Bestellung von Vorstandsmitgliedern obliegt - bis auf die
vergltungsrelevanten Aspekte, die vom Vergiitungsaus-
schuss vorbereitet werden - dem Personalausschuss des
Aufsichtsrats, der dem Gesamtgremium entsprechende
Kandidatenvorschldage unterbreitet. Der Personalausschuss
legt dabei die ,Fit and Proper Policy”, die spezifischen An-
forderungen der jeweiligen Funktion und die vorgenannten
Diversitatsaspekte zugrunde. Er ist - gemeinsam mit dem
Vorstand - auch fiir die Nachfolgeplanung zustandig. Die
Nachfolgeplanung fiir den Vorstand erfolgt systematisch
und orientiert sich an den strategischen Zielen und Zu-
kunftsherausforderungen der Gruppe. Kandidaten werden
im Schwerpunkt aus dem obersten, gruppenweiten Talent-
Pool gewonnen, der Group Management Platform (GMP).
Auf der GMP wird auf eine ausgewogene Teilnehmer-Zu-
sammensetzung geachtet (Geschlecht, Internationalitét,
Geschaftsfelder Riickversicherung, ERGO/MEAG/Grup-
penfunktionen sowie Diversitat in den Erfahrungshinter-
griinden und Profilen). Die Nachfolgeplanung wird regel-
maBig aktualisiert, in der Regel jahrlich. Zur Sicherstellung
der Gruppenperspektive nehmen der Vorsitzende des Vor-
stands der Miinchener Riick AG, der Vorsitzende des
Rickversicherungsausschusses, der Vorsitzende des Vor-
stands der ERGO Group AG, die Arbeitsdirektorin der
Miinchener Riick AG sowie der Arbeitsdirektor der ERGO
Group AG an diesem Termin teil.

Die Lebenslaufe der Vorstandsmitglieder finden Sie unter
www.munichre.com/vorstand.

Diversitatskonzept fiir den Aufsichtsrat/

Ziele des Aufsichtsrats fiir seine Zusammensetzung,
Kompetenzprofil und Kriterienkataloge

Auch der Aufsichtsrat verfolgt flir seine Zusammenset-
zung ein Diversitatskonzept im Hinblick auf Berufs- und
Bildungshintergrund, Internationalitat, Herkunft, Alter und
Geschlecht seiner Mitglieder. Die Geschlechterdiversitat
wird im Abschnitt Gleichberechtigte Teilhabe von Frauen
und Mannern an Fiihrungspositionen beschrieben. Zielset-
zung des Diversitatskonzepts ist, durch ein Zusammenwir-
ken von Aufsichtsratsmitgliedern mit unterschiedlichem
Berufs- und Bildungshintergrund und einer Vielfalt im Hin-
blick auf Internationalitat, Herkunft, Alter und Geschlecht
einen pluralistischen Erfahrungsschatz im Aufsichtsrat zu
schaffen und dadurch die Effizienz der Arbeit im Auf-
sichtsrat zum Wohle der Gesellschaft zu optimieren.

Munich Re Konzerngeschéftsbericht 2021

12

Die Aufsichtsratsmitglieder der Miinchener Riick AG miis-
sen fachlich geeignet und zuverlassig (,fit and proper”)
sein. Um das Unternehmen professionell und qualifiziert
tiberwachen und die Entwicklung des Unternehmens aktiv
begleiten zu kénnen, muss im Aufsichtsrat eine angemes-
sene Vielfalt an Qualifikationen, Kenntnissen und einschla-
gigen Erfahrungen vorhanden sein.

Der Aufsichtsrat hat sich hierzu konkrete Ziele fiir seine
Zusammensetzung gesetzt und ein Kompetenzprofil fiir
das Gesamtgremium erarbeitet. Daneben haben sowohl
Arbeitnehmer- als auch Anteilseignervertreter jeweils
einen Kriterienkatalog beschlossen, in dem weitergehende
Anforderungen getroffen worden sind.

Nach dem Kompetenzprofil fiir das Gesamtgremium sowie
den Kriterienkatalogen ist im Hinblick auf den Berufs- und
Bildungshintergrund sicherzustellen, dass der Aufsichtsrat
insgesamt lber die zur ordnungsgemaBen Wahrnehmung
seiner Aufgaben erforderlichen Kenntnisse, Fahigkeiten
und Erfahrungen in den Markten, Geschaftsablaufen, dem
Wettbewerb und den Anforderungen der Riick- und Erst-
versicherung und der Kapitalanlage verfiigt. Ferner sind
angemessene Kenntnisse im Risikomanagement, in der
Rechnungslegung, in der Abschlusspriifung, in Controlling
und Revision, im Asset Liability Management, auf den Ge-
bieten Recht, Aufsicht, Compliance und Steuern sowie in
weiteren strategisch relevanten Themen, etwa Digitalisie-
rung, Innovation und Corporate Social Responsibility/ESG,
erforderlich. Das Kompetenzprofil enthélt zudem die Vor-
gabe eines guten Gesamtverstandnisses fiir das Geschafts-
modell. Die Mitglieder des Aufsichtsrats miissen in ihrer
Gesamtheit mit dem Sektor, in dem die Gesellschaft tatig
ist, vertraut sein.

Dariiber hinausgehende Anforderungen fiir spezielle Auf-
gaben werden im Einzelfall insbesondere unter Berlick-
sichtigung rechtlicher Vorgaben sowie des Kompetenz-
profils festgelegt. Mindestens ein Mitglied des Priifungs-
ausschusses muss liber Sachverstand auf dem Gebiet
Rechnungslegung und mindestens ein weiteres Mitglied
des Priifungsausschusses muss liber Sachverstand auf
dem Gebiet Abschlusspriifung verfiigen, wobei mindes-
tens eines dieser Mitglieder unabhéngig sein muss.

Der Aufsichtsrat beriicksichtigt bei seinen Vorschlagen zur
Wabhl von Mitgliedern des Aufsichtsrats ferner, dass diese
in der Regel nicht alter als 70 Jahre sein sollten (Soll-Alters-
grenze). Der Aufsichtsrat hat sich bewusst fiir eine flexible
Soll-Altersgrenze entschieden, die einen ausreichenden
Handlungsspielraum fiir die Wiirdigung der Umstéande des
Einzelfalls eroffnet. Dies erweitert den Kreis der potenziel-
len Kandidaten und ermdglicht insbesondere die Wieder-
wahl von Mitgliedern des Aufsichtsrats mit langjahriger
Erfahrung. Bei Wahlvorschlagen zum Aufsichtsrat sollte
auch berticksichtigt werden, dass Kandidaten in der Regel
dem Aufsichtsrat zum Zeitpunkt der Wahl nicht bereits
ununterbrochen mehr als zehn Jahre angehdren. Mitglieder
sollten dem Aufsichtsrat in der Regel nicht mehr als zwolf
Jahre durchgehend angehdren.
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Zudem umfasst das Kompetenzprofil weitere personliche
Eigenschaften der Aufsichtsratsmitglieder, wie unterneh-
merische und internationale Erfahrungen, das Gebot der
ausreichenden zeitlichen Verfligbarkeit, Corporate-Gover-
nance-Orientierung, das Eintreten fiir die nachhaltige,
langfristig flr die Aktionare wertschaffende Ausrichtung
des Unternehmens und seiner Geschaftspolitik, Losungs-
orientierung sowie Strategie- und Veranderungskompe-
tenz. Alle Aufsichtsratsmitglieder sollen frei sein von rele-
vanten (wesentlichen und nicht nur voriibergehenden)
Interessenkonflikten.

Der Nominierungsausschuss des Aufsichtsrats wahlt Kan-
didaten der Anteilseignerseite auf Basis der Ziele fiir die
Zusammensetzung und des Kompetenzprofils sowie des
Kriterienkatalogs fiir die Anteilseignervertreter aus und be-
reitet die Wahlvorschlage des Aufsichtsratsplenums an die
Hauptversammlung vor. Zu diesem Zwecke erstellt er ein
Anforderungsprofil, das der Kandidatenauswahl zugrunde
liegt. Der Hauptversammlung werden mit der Einladung
zur Hauptversammlung aussagekraftige Lebenslaufe der
jeweiligen Kandidaten zur Verfligung gestellt. Bei der Aus-
wahl der Kandidaten wird mit Blick auf die Zusammenset-
zung des Aufsichtsrats sowie die Erfiillung des Kompe-
tenzprofils fiir das Gesamtgremium auf die erforderliche
Vielfalt geachtet.

Der Aufsichtsrat setzt sich zur Halfte aus gewahlten
Vertretern von Mitarbeitern der Gruppe in der EU/im
EWR zusammen. Fiir die Arbeitnehmerseite im Aufsichts-
rat sind die besonderen Regeln der Mitbestimmung zu
beachten, namentlich die Mitbestimmungsvereinbarung.
Auch nach der Mitbestimmungsvereinbarung besteht ein
entsprechender Kriterienkatalog der Arbeitnehmerseite,
der entsprechende Diversitatskriterien enthalt und als
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Grundlage fiir die Wahl der Arbeitnehmervertreter im Auf-
sichtsrat dient. Die nach der Mitbestimmungsvereinbarung
fiir die Wahlvorschlage an das Europaische Wahlgremium
zustandigen Gremien sollen diesen im Rahmen der gelten-
den Regelungen beriicksichtigen, um unter anderem die
Umsetzung der Diversitatsvorgaben sicherzustellen.

Der Aufsichtsrat in seiner derzeitigen Besetzung weist
Diversitat in Bezug auf den Berufs- und Bildungshintergrund
auf und verfligt insgesamt (iber die Kenntnisse, Fahigkeiten
und fachlichen Erfahrungen, die zur ordnungsgemafBen
Wahrnehmung seiner Aufgaben erforderlich sind. Die Mit-
glieder haben unterschiedliche Berufs- und Ausbildungs-
schwerpunkte (zum Beispiel Rechtswissenschaften, Wirt-
schaftswissenschaften, Mathematik, Naturwissenschaften,
Ingenieurwissenschaften, kaufmannische und versicherungs-
spezifische Ausbildungsberufe). Das Gremium verfiigt
unter anderem lber Managementerfahrungen aus ver-
schiedenen Branchen (zum Beispiel Finanz- und Versiche-
rungsindustrie, Softwareindustrie, Automobil- und Luft-
fahrtindustrie sowie pharmazeutische Industrie) sowie
weitreichende Expertise aus der Wissenschaft. Dariiber
hinaus verfiigen vor allem der Vorsitzende des Priifungs-
ausschusses, Maximilian Zimmerer, sowie die Mitglieder
des Prifungsausschusses Ann-Kristin Achleitner und
Nikolaus von Bomhard sowie das Aufsichtsratsmitglied
Gerd Hausler liber ausgewiesenen Sachverstand auf den
Gebieten Rechnungslegung und Abschlusspriifung und
tiber ausgewiesene ESG-Expertise. Damit sind jedenfalls
alle Anteilseignervertreter im Standigen Ausschuss und im
Priifungsausschuss sowohl Finanzexperten als auch ESG-
Experten. Maximilian Zimmerer als Vorsitzender des Pri-
fungsausschusses verfiigt tiber besondere Kenntnisse und
Erfahrungen in der Anwendung von Rechnungslegungs-
grundsatzen und internen Kontrollverfahren, ist mit der
Abschlusspriifung vertraut und unabhangig.
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Erklarung zur Unternehmensfiihrung gemaB § 289f und § 315d HGB
Kompetenzen der Anteilseignervertreter!
von Bomhard Achleitner Booth Gather Hausler
Zugehorigkeitsdauer  Mitglied seit 2019 2013 2016 2014 2014
Personliche Eignung  Aufsichtsrechtliche 4 v v v v
Anforderung
Unabhangigkeit? v v v v v
Kein Overboarding? v v v v v
Diversitat Geschlecht mannlich weiblich mannlich weiblich mannlich
Geburtsjahr 1956 1966 1954 1953 1951
Staatsangehorigkeit Deutsch Deutsch Britisch/ Deutsch Deutsch
Deutsch
Internationale Erfahrung v v v v v
Ausbildungshintergrund Jurist Juristin/Wirt- Wirtschafts- Mathematike- Jurist/
schaftswissen- wissenschaftler rin/Statistikerin Wirtschafts-
schaftlerin wissenschaftler
Fachliche Eignung Versicherungstechnik® 4 v v v v
Kapitalanlage* v v v v v
Rechnungslegung® v v v v v
Risikomanagement® v v v v v
Unternehmensfiihrung v v v v v
und -kontrolle’
Spezialkenntnisse® Finanzexperte v v - - v
gem. § 100 Abs. 5 AktG
Experte Rechnungslegung 4 v - - v
Experte Abschlusspriifung v v - - v
Digitale Transformation/ - v v v -
Informationstechnologie
Cyber- und - - - v -
Informationssicherheit
Corporate Social v v v v v
Responsibility/ESG
Klimawandel/Klimarisiken v - v - v
Personalmanagement/ 4 v v v v
Human Resources
Naturwissenschaften - - v v -
Ingenieurwissenschaften - - v v -

FuBnoten siehe am Ende der Tabelle.
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Erklarung zur Unternehmensfiihrung gemaB § 289f und § 315d HGB
Jungo Knoche-

9 Briingger Brouillon Spohr Streibich Zimmerer

Zugehorigkeitsdauer  Mitglied seit 2017 2021 2020 2019 2017

Personliche Eignung  Aufsichtsrechtliche v v v v v
Anforderung
Unabhéngigkeit? v v v v v
Kein Overboarding? - v v v v

Diversitat Geschlecht weiblich weiblich mannlich mannlich mannlich
Geburtsjahr 1961 1965 1966 1952 1958
Staatsangehorigkeit Schweizerisch Franzosisch/ Deutsch Deutsch Deutsch

Deutsch

Internationale Erfahrung v v v v v
Ausbildungshintergrund Juristin Pharmazeutin Ingenieur Ingenieur Jurist

Fachliche Eignung Versicherungstechnik® 4 - - - v
Kapitalanlage* - v v v v
Rechnungslegung® 4 v - v v
Risikomanagement® v - v v v
Unternehmensfiihrung v v v v v
und -kontrolle’

Spezialkenntnisse® Finanzexperte - - - - v
gem. § 100 Abs. 5 AktG

Experte Rechnungslegung - - - - v
Experte Abschlusspriifung - - - - v

Digitale Transformation/ v v v v v
Informationstechnologie
Cyber- und - - v v -
Informationssicherheit
Corporate Social v v v v v
Responsibility/ESG
Klimawandel/Klimarisiken v - v v v
Personalmanagement/ v v v v v
Human Resources
Naturwissenschaften - v - v -
Ingenieurwissenschaften - - v v -

-

Auf der Skala A bis E entspricht das einer Bewertung von mindestens B.

ONOOUAWN

GemaB Deutschem Corporate Governance Kodex.
Fahigkeiten und Erfahrungen in den Markten, Geschéaftsablaufen, dem Wettbewerb und den Anforderungen der Riick- und Erstversicherung (Life und Non-Life).
Kapitalanlage, Asset-Liability-Management.
Rechnungslegung, Abschlusspriifung, Controlling.
Risikomanagement (inkl. interne Kontrollverfahren).
Recht, Aufsicht, Compliance, Revision, Steuern.
Ergebnis einer ergédnzenden Abfrage im Rahmen der jahrlichen Selbsteinschatzung.
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Erklarung zur Unternehmensfiihrung gemaf § 289f und § 315d HGB

Die unterschiedlichen Personlichkeiten innerhalb des Auf-
sichtsrats mit ihren individuellen Werdegangen spiegeln
die vielschichtigen Aufgaben des Aufsichtsrats wider und
erfiillen die sich daraus ergebenden Anforderungen an das
Aufsichtsratsgremium.

Die Mehrzahl der Mitglieder des Aufsichtsrats verfiigt
zudem Uber internationale Erfahrung. Dem Aufsichtsrat
gehoren Mitglieder verschiedener Nationalitaten an.
Damit wird der internationalen Tatigkeit des Unterneh-
mens Rechnung getragen.

Der Altersdurchschnitt der Aufsichtsratsmitglieder liegt
zum Ende des Geschéftsjahrs 2021 bei 61 Jahren, wobei
das jiingste Mitglied 51 Jahre und das alteste 70 Jahre alt
ist. Somit liegt eine hinreichende Altersmischung im Auf-
sichtsrat vor.

Die Lebenslaufe der Aufsichtsratsmitglieder finden Sie
unter www.munichre.com/aufsichtsrat.

Unabhéngigkeit

Die Anteilseignervertreter im Aufsichtsrat streben an, dass
moglichst alle Kandidaten, die sie der Hauptversammlung
zur Wahl vorschlagen, unabhangig sind.

In Umsetzung des DCGK haben sich die Anteilseignerver-

treter zum Ziel gesetzt, dass dem Aufsichtsrat auf Anteils-

eignerseite mindestens acht unabhangige Mitglieder ange-
héren sollen.
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Die Anteilseignervertreter sind unter Berlicksichtigung der
Eigentiimerstruktur der Auffassung, dass alle zehn Anteils-
eignervertreter die Unabhangigkeitskriterien des DCGK
erfiillen. Sie haben bei ihrer Einschatzung insbesondere
beriicksichtigt, ob das Aufsichtsratsmitglied selbst oder ein
naher Familienangehdriger des Aufsichtsratsmitglieds (i)
einem Vorstandsmitglied familiar verbunden ist, (ii) in den
zwei Jahren vor der Ernennung Mitglied des Vorstands der
Gesellschaft war, (iii) aus der Mitgliedschaft im Aufsichts-
rat moglicherweise vom Vorstand beeinflussbare Vorteile
ziehen kann (zum Beispiel Beratervertrag), (iv) vor allem
eine bestimmte Gruppe, die Einzel- oder Sonderinteressen
verfolgt, vertritt, (v) direkt oder indirekt eine wesentliche
Beteiligung an der Gesellschaft halt oder einen solchen
Aktionar/eine solche Gruppe vertritt oder fiir dessen/deren
Interessen eintritt, (vi) in dem Jahr bis zu seiner Ernennung
eine Organ- oder eine Beratungsfunktion insbesondere bei
Wettbewerbern, Kunden, Lieferanten oder Kreditgebern des
Unternehmens oder einem von diesen abhéngigen Unter-
nehmen innehatte, die aus seiner Sicht oder aus Sicht des
Unternehmens einen relevanten, das heiBt einen wesent-
lichen und nicht nur voriibergehenden, Interessenkonflikt
verursachen kann, (vii) Partner oder Angestellter des Ab-
schlusspriifers der letzten drei Jahre ist und/oder (viii) dem
Aufsichtsrat seit mehr als zwolf Jahren angehort.


http://www.munichre.com/aufsichtsrat
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Konzernbilanz
Konzernbilanz zum 31. Dezember 2021'
Aktiva
Anhang 31.12.2021 Vorjahr Veranderung
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € %
A. Immaterielle Vermogenswerte
I.  Geschéfts- oder Firmenwert (1) 3.092 2.782 310 11,1
Il.  Sonstige immaterielle
Vermogenswerte 2) 1.286 1.223 64 52
4.379 4.005 374 9,3
B. Kapitalanlagen
I. Grundstiicke und Bauten
einschlieBlich der Bauten
auf fremden Grundstiicken (3) 7.029 6.539 490 7.5
Il.  Anteile an verbundenen Unter-
nehmen, assoziierten Unternehmen
und Gemeinschaftsunternehmen (5) 3.635 3.372 263 7.8
davon:
Assoziierte Unternehmen und
Gemeinschaftsunternehmen nach
der Equity-Methode bewertet 3.215 3.104 111 3,6
Ill. Darlehen (6) 50.389 51.944 -1.555 -3,0
IV. Sonstige Wertpapiere
1. Jederzeit verauBerbar (7) 162.468 155.389 7.079 4,6
2. Erfolgswirksam zum
Zeitwert bewertet 8) 2.950 2.927 23 0.8
165.418 158.316 7.102 4,5
V. Depotforderungen (9) 9.027 7.980 1.047 13,1
VI. Sonstige Kapitalanlagen (10) 4.803 4.800 3 0,1
240.300 232.950 7.350 3,2
C. Kapitalanlagen mit Versicherungsbezug 8) 12.283 11.033 1.250 11,3
D. Anteil der Riickversicherer an
den versicherungstechnischen
Rickstellungen (11) 6.099 5.321 778 14,6
E. Forderungen
I. Laufende Steuerforderungen 715 765 -50 -6,5
Il.  Sonstige Forderungen (12) 29.058 25.431 3.627 14,3
29.773 26.196 3.577 13,7
F. Laufende Guthaben bei
Kreditinstituten, Schecks
und Kassenbestand 5.413 5.615 -202 -3,6
G. Aktivierte Abschlusskosten (13)
Brutto 10.545 9.617 928 9,6
Anteil der Riickversicherer -608 -498 -110 -22,0
Netto 9.937 9.119 818 9,0
H. Aktive Steuerabgrenzung (14) 503 278 225 80,9
I. Ubrige Aktiva (15) 3.167 3.215 -49 -1,5
J. Zur VerauBerung gehaltene langfristige
Vermodgenswerte (16) 552 215 337 156,5
Summe der Aktiva 312.405 297.946 14.458 4,9

1 Diese Informationen finden Sie als Exceldownload im Financial Supplement unter www.munichre.com/ergebnisse-berichte
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Konzernbilanz

Passiva
Anhang 31.12.2021 Vorjahr Veranderung
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € %
A. Eigenkapital 17)
I.  Ausgegebenes Kapital und Kapitalriicklage 7.432 7.432 0 0,0
Il.  Gewinnriicklagen 13.822 13.568 254 1,9
Il. Ubrige Riicklagen 6.642 7.683 -1.040 -13,5
IV. Konzernergebnis auf Anteilseigner
der Miinchener Riick AG entfallend 2.933 1.211 1.722 142,1
V. Nicht beherrschende Anteile 116 100 16 15,9
30.945 29.994 951 3,2
B. Nachrangige Verbindlichkeiten (19) 5.055 5.047 7 0,1
C. Versicherungstechnische
Riickstellungen (brutto)
I.  Beitragsiibertrage (20) 13.474 10.964 2.510 22,9
Il. Deckungsriickstellung (21) 114.586 112.928 1.658 1,5
Ill.  Rickstellung fiir noch nicht
abgewickelte Versicherungsfalle (22) 81.671 72.475 9.196 12,7
IV. Ubrige versicherungstechnische
Riickstellungen (23) 21.414 22.478 -1.064 -4,7
231.145 218.846 12.299 5,6
D. Versicherungstechnische Riickstellungen im Bereich
der fondsgebundenen Lebensversicherung (brutto) (24) 8.998 7.955 1.043 13,1
E. Andere Riickstellungen (25) 4.958 5.438 -480 -8,8
F. Verbindlichkeiten
I.  Anleihen (26) 293 272 21 7.6
Il.  Depotverbindlichkeiten (27) 1.502 1.261 241 19,1
Ill. Laufende Steuerverbindlichkeiten 1.845 1.823 23 1,2
IV. Sonstige Verbindlichkeiten (28) 26.069 24.895 1.174 4,7
29.709 28.251 1.458 5,2
G. Passive Steuerabgrenzung (14) 1.300 2.293 -993 -43,3
H. Verbindlichkeiten im Zusammenhang mit zur Ver-
auBerung gehaltenen langfristigen Vermdégenswerten (16) 294 123 172 139,9
Summe der Passiva 312.405 297.946 14.458 4,9
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Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung fiir das Geschaftsjahr 2021
Anhang 2021 Vorjahr Veranderung
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € %
Gebuchte Bruttobeitrage 59.567 54.890 4.677 8,5
1. Verdiente Beitrage (30)
Brutto 57.597 53.788 3.809 7.1
Abgegeben an Riickversicherer -2.396 -2.566 170 6,6
Netto 55.202 51.223 3.979 7.8
2. Technischer Zinsertrag (31) 5.783 5.270 513 9,7
3. Leistungen an Kunden (32)
Brutto -46.957 -44.635 -2.322 -5,2
Anteil der Riickversicherer 1.574 1.558 16 1,1
Netto -45.383 -43.077 -2.305 -5,4
4. Aufwendungen fiir den Versicherungs-
betrieb (33)
Brutto -14.111 -13.379 -732 -5,5
Anteil der Riickversicherer 437 564 -128 -22,6
Netto -13.674 -12.815 -860 -6,7
5. Versicherungstechnisches Ergebnis (1.-4.) 1.927 600 1.327 221,0
6. Ergebnis aus Kapitalanlagen (34) 7.156 7.398 -242 -3,3
davon:
Ergebnis aus assoziierten Unternehmen
und Gemeinschaftsunternehmen nach
der Equity-Methode bewertet 219 155 63 40,9
7. Ergebnis aus Kapitalanlagen
mit Versicherungsbezug (35) 1.119 105 1.014 966,1
8. Sonstige operative Ertrage (36) 1.203 1.168 35 3,0
9. Sonstige operative Aufwendungen (36) -2.106 -2.016 -90 -4,5
10. Umgliederung technischer Zinsertrag -5.783 -5.270 -513 -9,7
11. Nicht versicherungstechnisches
Ergebnis (6.-10.) 1.590 1.386 205 14,8
12. Operatives Ergebnis 3.517 1.986 1.531 77,1
13. Sonstiges nicht operatives Ergebnis (37) -91 -83 -8 -9.4
14. Wahrungsergebnis (37) 262 -200 462 -
15. Finanzierungsergebnis (37) -205 -223 19 8.4
16. Ertragsteuern (38) -552 -269 -283 -105,0
17. Konzernergebnis 2.932 1.211 1.721 142,1
davon:
Auf Anteilseigner der
Miinchener Riick AG entfallend 2.933 1.211 1.722 142,1
Auf nicht beherrschende Anteile
entfallend (17) -1 0 0 -238,1
Anhang € € € %
Ergebnis je Aktie (52) 20,93 8,63 12,30 142,5

1 Diese Informationen finden Sie als Exceldownload im Financial Supplement unter www.munichre.com/ergebnisse-berichte
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Aufstellung der erfassten Ertrage und Aufwendungen
Aufstellung der erfassten Ertrage und Aufwendungen fiir das Geschaftsjahr 2021
Mio. € 2021 Vorjahr
Konzernergebnis 2.932 1.211
Wahrungsumrechnung
Im Eigenkapital erfasste Gewinne (Verluste) 1.110 -1.392
In die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung iibernommen 0 0
Unrealisierte Gewinne und Verluste aus Kapitalanlagen
Im Eigenkapital erfasste Gewinne (Verluste) -1.019 2.939
In die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung iibernommen -1.143 -1.284
Veranderung aus der Equity-Bewertung
Im Eigenkapital erfasste Gewinne (Verluste) -60 -21
In die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung iibernommen 0 -71
Veranderung aus Cashflow Hedges
Im Eigenkapital erfasste Gewinne (Verluste) 0 -2
In die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung libernommen 0 0
Sonstige Veranderungen 14 -1
I. Posten, bei denen direkt im Eigenkapital erfasste Ertrage und Aufwendungen
in die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung umgegliedert werden -1.097 168
Neubewertungen aus leistungsorientierten Versorgungszusagen 500 -204
Sonstige Veranderungen 0 0
Il. Posten, bei denen direkt im Eigenkapital erfasste Ertrdge und Aufwendungen
nicht in die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung umgegliedert werden 500 -204
Direkt im Eigenkapital erfasste Ertrage und Aufwendungen (I. +11.) -597 -36
Gesamte erfasste Ertrage und Aufwendungen 2.335 1.175
davon:
Auf Anteilseigner der Miinchener Riick AG entfallend 2.331 1.172
Auf nicht beherrschende Anteile entfallend 4 4
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Konzern-Eigenkapitalentwicklung

Konzern-Eigenkapitalentwicklung fir das Geschaftsjahr 2021

124

Ausgegebenes
Kapital

Kapitalriicklage

Mio. €
Stand 31.12.2019 576 6.845
Einstellung in die Gewinnriicklagen 0 0
Konzernergebnis 0 0
Direkt im Eigenkapital erfasste Ertrage und Aufwendungen 0 0
Wahrungsumrechnung 0 0
Unrealisierte Gewinne und Verluste aus Kapitalanlagen 0 0
Veranderung aus der Equity-Bewertung 0 0
Veranderung aus Cashflow Hedges 0 0
Neubewertungen aus leistungsorientierten Versorgungszusagen 0 0
Sonstige Verdanderungen 0 0
Gesamte erfasste Ertrage und Aufwendungen 0 0
Veranderung der Eigentumsanteile an Tochterunternehmen 0 0
Veranderung Konsolidierungskreis 0 0
Ausschittung 0 0
Erwerb eigener Aktien -6 0
Einzug eigener Aktien 17 0
Stand 31.12.2020 588 6.845
Einstellung in die Gewinnriicklagen 0 0
Konzernergebnis 0 0
Direkt im Eigenkapital erfasste Ertrage und Aufwendungen 0 0
Wahrungsumrechnung 0 0
Unrealisierte Gewinne und Verluste aus Kapitalanlagen 0 0
Veranderung aus der Equity-Bewertung 0 0
Veranderung aus Cashflow Hedges 0 0
Neubewertungen aus leistungsorientierten Versorgungszusagen 0 0
Sonstige Verdnderungen 0 0
Gesamte erfasste Ertrage und Aufwendungen 0 0
Veranderung der Eigentumsanteile an Tochterunternehmen 0 0
Veranderung Konsolidierungskreis 0 0
Ausschittung 0 0
Erwerb eigener Aktien 0 0
Einzug eigener Aktien 0 0
Stand 31.12.2021 588 6.845
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Konzern-Eigenkapitalentwicklung
Auf Anteilseigner der Miinchener Riick AG Nicht beherr- Eigenkapital
entfallende Eigenkapitalanteile schende Anteile Gesamt
Konzern-
Gewinnriicklagen Ubrige Riicklagen ergebnis
Gewinnriick- Bewertungs-
lagen vor Bestand Unrealisierte Riicklage aus ergebnis aus
Kiirzung an eigenen Gewinne der Wahrungs- Cashflow
eigener Aktien Aktien und Verluste umrechnung Hedges
13.445 -641 6.362 1.131 17 2.724 117 30.576
1.351 0 0 0 0 -1.351 0 0
0 0 0 0 0 1.211 0 1.211
-213 0 1.574 -1.393 -8 0 4 -36
0 0 0 -1.393 0 0 0 -1.392
0 0 1.651 0 0 0 4 1.654
-8 0 -77 0 -6 0 0 -91
0 0 0 0 -2 0 0 -2
-205 0 0 0 0 0 1 -204
-1 0 0 0 0 0 0 -1
-213 0 1.574 -1.393 -8 1.211 4 1.175
-3 0 0 0 0 0 -5 -8
0 0 0 0 0 0 -1 -1
0 0 0 0 0 -1.373 -15 -1.388
0 -354 0 0 0 0 0 -359
-1.012 995 0 0 0 0 0 0
13.568 0 7.936 -262 9 1.211 100 29.994
-162 0 0 0 0 162 0 0
0 0 0 0 0 2.933 -1 2.932
439 0 -2.152 1.109 3 0 4 -597
0 0 0 1.109 0 0 1 1.110
0 0 -2.161 0 0 0 0 -2.162
-72 0 9 0 2 0 0 -60
0 0 0 0 0 0 0 0
500 0 0 0 0 0 0 500
10 0 0 0 0 0 4 14
439 0 -2.152 1.109 3 2.933 4 2.335
0 0 0 0 0 0 0 0
-23 0 0 0 0 0 17 -6
0 0 0 0 0 -1.373 -5 -1.378
0 0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0 0
13.822 0 5.784 848 11 2.933 116 30.945
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Konzern-Kapitalflussrechnung
Konzern-Kapitalflussrechnung fiir das Geschaftsjahr 2021
Mio. € 2021 Vorjahr
Konzernergebnis 2.932 1.211
Veranderung der versicherungstechnischen Riickstellungen (netto) 11.409 5.264
Veranderung der aktivierten Abschlusskosten -729 29
Veranderung der Depotforderungen und -verbindlichkeiten =757/ 209
Veranderung der sonstigen Forderungen und Verbindlichkeiten -2.252 597
Gewinne/Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen und Kapitalanlagen mit Versicherungsbezug -2.716 -3.838
Veranderung bei erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewerteten Wertpapieren -760 -95
Veranderung sonstiger Bilanzposten -1.229 815
Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen und Ertrage -672 3.027
I. Mittelfluss aus laufender Geschaftstatigkeit 5.226 7.219
Veranderung aus dem Verlust der Beherrschung tiber konsolidierte Tochterunternehmen -20 2
Verinderung aus der Ubernahme der Beherrschung iiber konsolidierte Tochterunternehmen -133 -2
Veranderung aus dem Erwerb bzw. dem Verkauf und der Endfélligkeit von Kapitalanlagen -3.239 -3.585
Veranderung aus dem Erwerb bzw. dem Verkauf und der Endfélligkeit von Kapitalanlagen
mit Versicherungsbezug -431 -2.504
Sonstige 5 -46
Il. Mittelfluss aus Investitionstatigkeit -3.818 -6.135
Einzahlungen aus Eigenkapitalzufiihrungen und von nicht beherrschenden Anteilseignern 0 0
Auszahlungen an Unternehmenseigner und nicht beherrschende Anteilseigner 0 -359
Dividendenzahlungen -1.378 -1.388
Veranderung aus sonstiger Finanzierungstatigkeit -303 1.424
IIl. Mittelfluss aus Finanzierungstatigkeit -1.681 -323
Veranderung des Zahlungsmittelbestands (I. + II. + 111.)* -273 761
Wahrungseinfluss auf den Zahlungsmittelbestand 146 -134
Zahlungsmittelbestand zu Beginn des Geschéftsjahres 5.615 4.994
Zahlungsmittelbestand am Ende des Geschéftsjahres 5.487 5.620
davon:
Zahlungsmittelbestand ohne VerduBerungsgruppe? 5.413 5.615
Zahlungsmittelbestand der VerauBerungsgruppe 74 5
Zahlungsmittelbestand mit Verfligungsbeschrankung 10 8
Zusatzinformationen
Ertragsteuerzahlungen (per saldo) - enthalten im Mittelfluss aus laufender Geschaftstatigkeit -1.094 -263
Erhaltene Dividenden 1.001 775
Erhaltene Zinsen 4.557 4915
Gezahlte Zinsen -392 -385

1 Wesentlicher Bestandteil des Zahlungsmittelbestandes sind die Guthaben bei Kreditinstituten.

2 Zur Definition der VerauBerungsgruppe siehe Aktivseite J = Zur VerduBerung gehaltene langfristige Vermdgenswerte.
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Konzernanhang

Anwendung der International Financial
Reporting Standards (IFRS)

Der Konzernabschluss von Munich Re wurde auf Grund-
lage der International Financial Reporting Standards
(IFRS), wie sie in der EU anzuwenden sind, und den
erganzend nach § 315e Abs. 1 HGB anzuwendenden
handelsrechtlichen Vorschriften aufgestellt.

Entsprechenserklarung zum Deutschen
Corporate Governance Kodex gemal § 161
Aktiengesetz

Vorstand und Aufsichtsrat der Miinchener Riickver-
sicherungs-Gesellschaft AG haben zuletzt im Dezember
2021 eine aktualisierte Entsprechenserklarung zum
Deutschen Corporate Governance Kodex (§ 161 AktG) ab-
gegeben und ihren Aktionaren lber das Internet unter
www.munichre.com/cg-de dauerhaft zuganglich gemacht.

Bilanzierung und Bewertung

Die Erstellung des Konzernabschlusses erfordert bei der
Anwendung von Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden
die Ausiibung von Ermessen und unterliegt bestimmten
Schatzungen und Annahmen. Diese wirken sich auf die
Posten der Konzernbilanz, der Konzern-Gewinn- und Ver-
lustrechnung sowie auf Angaben zu Eventualverbindlich-
keiten aus.

Gerade in der Erst- und Riickversicherung ist fiir die Be-
wertung der versicherungstechnischen Riickstellungen der
Einsatz von Schéatzverfahren von erheblicher Bedeutung,
zumal die Bewertung auf Modellen beruht und die Entwick-
lung der kiinftigen Zahlungsstréme von Versicherungsver-
tragen nicht ex ante abschlieBend vorhersehbar ist. Darliber
hinaus spielen Ermessensentscheidungen und Schétz-
werte auch bei weiteren Posten sowie bei der Abgrenzung
des Konsolidierungskreises eine erhebliche Rolle.

Unsere internen Prozesse sind darauf ausgerichtet, die
Wertansatze unter Berlicksichtigung aller relevanten Infor-
mationen maoglichst zuverlassig zu ermitteln. Grundlage
fiir die Wertermittlung sind die besten Erkenntnisse des
Managements zu den jeweiligen Sachverhalten zum Ab-
schlussstichtag. Dennoch liegt es in der Charakteristik die-
ser Posten, dass Schatzwerte gegebenenfalls im Zeitver-
lauf angepasst werden miissen, da neuere Erkenntnisse
bei der Bewertung zu beriicksichtigen sind.

Ermessensentscheidungen sowie Schatzwerte sind insbe-
sondere bei den folgenden Sachverhalten von Bedeutung
und werden in den zugehdrigen Erlauterungen naher be-
schrieben:
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- Konsolidierungskreis

- Geschéfts- oder Firmenwert und sonstige immaterielle
Vermdgenswerte

- Zeitwerte und Wertminderungen von Finanzinstrumenten

- Aktivierte Abschlusskosten

- Versicherungstechnische Riickstellungen

- Pensionsriickstellungen

- Steuerabgrenzung

- Eventualverbindlichkeiten

Berichtswahrung ist der Euro (€). Betragsangaben werden
auf Millionen € gerundet dargestellt. Daher kdnnen sich
bei Summenbildungen und bei der Berechnung von Pro-
zentangaben geringfligige Abweichungen ergeben. Be-
tragsangaben in Klammern beziehen sich auf das Vorjahr.
Vorzeichen geben wir nur an, sofern nicht eindeutig aus
dem Text hervorgeht, ob es sich um Aufwendungen/Aus-
zahlungen bzw. Ertrdge/Einzahlungen handelt.

Die Vorjahreswerte wurden auf derselben Grundlage
ermittelt wie die Zahlen fiir das Geschaftsjahr 2021.

Die Anwendung der Bilanzierungs-, Bewertungs- und Aus-
weismethoden folgt dem Prinzip der Stetigkeit.

Im Geschaftsjahr 2021 waren folgende geanderte IFRS
erstmalig verpflichtend anzuwenden, da die Ubernahme in
das europdische Recht bei diesen Anderungen erfolgt ist:

- Anderung des IFRS 4 (rev. 06/2020), Verlangerung
der vorlibergehenden Befreiung von der Anwendung des
IFRS 9

- Anderung des IFRS 9, IAS 39, IFRS 7, IFRS 4 und
IFRS 16 (rev. 08/2020) hinsichtlich der Auswirkungen
der IBOR-Reform (Phase 2)

- Anderung des IFRS 16 (rev. 03/2021), Leasingverhalt-
nisse - Auf COVID-19 bezogene Mietkonzessionen nach
dem 30. Juni 2021

Die Anderungen sind mit Ausnahme der Anderung des
IFRS 4, die im Folgenden und im Abschnitt Noch nicht in
Kraft getretene Standards und Anderungen von Standards
dargestellt ist, flir Munich Re nicht oder von nur unterge-
ordneter Bedeutung. Die Auswirkungen der IBOR-Reform
sind am Ende dieses Abschnitts dargestellt.

Munich Re macht von der Moglichkeit Gebrauch, die An-
wendung von IFRS 9, Finanzinstrumente, bis zur Einfiihrung
von IFRS 17, Versicherungsvertrage, zu verschieben, um
bilanzielle Verwerfungen bei der Bewertung von versiche-
rungstechnischen Verpflichtungen und Kapitalanlagen zu
vermeiden. Infolge der zeitversetzten Einfiihrung von IFRS 9
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sind zuséatzliche Angaben bis zur Erstanwendung des
Standards zu machen. Dadurch wird eine Vergleichbarkeit
unserer Darstellung der Kapitalanlagen und weiterer
Finanzinstrumente mit Unternehmen ermdglicht, die den
IFRS 9 bereits anwenden.

Um von dieser Ausnahmeregelung des IFRS 4 Gebrauch
machen zu kdnnen, war es erforderlich, auf Basis des Ab-
schlusses zum 31. Dezember 2015 nachzuweisen, dass die
liberwiegende Aktivitat auf Ebene der Gruppe das Ver-
sicherungsgeschift ist. Versicherungsgeschaft gilt dann als
wvorherrschend”, wenn zum Beurteilungszeitpunkt mehr als
90% der Gesamtverbindlichkeiten mit dem Versicherungs-
geschaft verbunden waren. Dazu zahlen neben solchen
Verbindlichkeiten im Anwendungsbereich des IFRS 4 auch
zum Zeitwert angesetzte Verpflichtungen aus Investment-
vertragen und andere Verbindlichkeiten, die aus dem Ver-
sicherungsgeschaft resultieren. Bei Munich Re betrug am
31. Dezember 2015 der Anteil der mit dem Versicherungs-
geschaft verbundenen Verbindlichkeiten an den Gesamt-
verbindlichkeiten rund 96,5 %.

Zwischenzeitlich hat keine Anderung der Geschéftstatig-

keit stattgefunden, die eine neue Beurteilung erforderlich
machen wiirde.
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Die Einfiihrung des IFRS 9 verandert die Vorschriften zur
Klassifizierung und Bewertung unserer finanziellen Ver-
mogenswerte. Deren Bewertung nach IFRS 9 richtet sich
neben dem Geschaftsmodell nach ihren vertraglichen Zah-
lungsstromen. Stellen die Zahlungsstrome ausschlieBlich
Zins- und Tilgungszahlungen auf den ausstehenden Nomi-
nalbetrag dar, erfolgt die Bewertung in Abhangigkeit vom
Geschéaftsmodell entweder zu fortgefiihrten Anschaffungs-
kosten oder erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert.
Aktien, Derivate und komplexe strukturierte Produkte wer-
den hingegen erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
bewertet. Ebenso werden wir Kapitalanlagen mit Versiche-
rungsbezug erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
bewerten, da wir diese unter IFRS 9 im Rahmen des Ge-
schaftsmodells ,Sonstige” auf Basis ihres beizulegenden
Zeitwerts steuern werden. Die folgende Tabelle gibt eine
Ubersicht, wie unsere finanziellen Vermdgenswerte nach
IFRS 9 bewertet wiirden. In den finanziellen Vermdgens-
werten, welche die Zahlungsstrombedingung erfiillen, sind
diejenigen nicht enthalten, die im Rahmen des Geschafts-
modells ,Sonstige” unter IFRS 9 auf Basis ihres beizulegen-
den Zeitwerts gesteuert werden. Diese werden gemeinsam
mit den Instrumenten, welche die Zahlungsstrombedingun-
gen nicht erfiillen, in den Spalten ,Zahlungsstrombedingung
nicht erflllt” ausgewiesen.
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Angaben zum beizulegenden Zeitwert
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Zahlungsstrombedingung erfiillt

Zahlungsstrombedingung nicht erfiillt

Ver- Ver-
Mio. € 31.12.2021 31.12.2020 anderung 31.12.2021 31.12.2020 anderung
Darlehen
Hypothekendarlehen 8.315 8.188 127 0 0 0
Darlehen und Vorauszahlungen auf Versicherungs-
scheine 183 201 -17 0 0 0
Ubrige Darlehen 43.526 48.328 -4.801 6.635 8.005 -1.370
Sonstige Wertpapiere, jederzeit verauBerbar
Festverzinsliche Wertpapiere
Staatsanleihen
Deutschland 7.297 7.349 -51 17 11 6
Ubrige EU 24.710 28.341 -3.631 26 83 -56
USA 21.418 18.582 2.836 0 0 0
Sonstige 28.624 25.491 3.133 106 38 68
Schuldtitel von Kapitalgesellschaften 44.700 47.971 -3.271 1.103 1.131 -28
Sonstige 9.953 9.087 866 253 320 -67
Nicht festverzinsliche Wertpapiere
Aktien 0 0 0 15.030 10.484 4.546
Investmentfonds
Aktienfonds 0 0 0 945 660 286
Rentenfonds 0 0 0 2.096 1.677 419
Immobilienfonds 0 0 0 304 334 -30
Sonstige 0 9 -9 5.882 3.821 2.060
Sonstige Wertpapiere, erfolgswirksam
zum Zeitwert bewertet
Handelsbestande 14 15 -2 1.809 2.434 -624
Besténde, als erfolgswirksam
zum Zeitwert bewertet klassifiziert 820 116 705 318 381 -63
Sonstige Kapitalanlagen, Einlagen bei Kreditinstituten 3.363 3.441 -78 0 0 0
Kapitalanlagen mit Versicherungsbezug
Kapitalanlagen aus fondsgebundenen
Lebensversicherungsvertragen 0 0 0 8.582 7.544 1.038
Versicherungsvertrage mit nicht signifikantem Risiko-
transfer 0 0 0 4.088 10.405 -6.317
Sonstige Kapitalanlagen mit Versicherungsbezug 0 0 0 3.703 3.489 214
Sonstige Forderungen, Ubrige finanzielle Forderungen 3.562 4.065 -502 0 0 0
Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und
Kassenbestand 5.413 5.615 -202 0 0 0

Die folgende Tabelle ermdglicht eine Einschatzung der
Bonitat unserer Kapitalanlagen, die gemaB IFRS 9 nicht
erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet wer-
den, da ihre vertraglichen Zahlungsstrome ausschlieBlich
Zins- und Tilgungszahlungen auf den ausstehenden Nomi-
nalbetrag darstellen. Angegeben sind die Buchwerte dieser
Kapitalanlagen nach IAS 39, Finanzinstrumente: Ansatz
und Bewertung.

Nicht in der Tabelle enthalten sind die laufenden Guthaben
bei Kreditinstituten, Schecks und Kassenbestand sowie
die sonstigen Forderungen. Diese beinhalten jedoch im
Wesentlichen Geschéafte mit Kontrahenten erstklassiger
Bonitat mit einem Rating von mindestens BBB.
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Rating der Kapitalanlagen, die die Zahlungsstrombedingung erfiillen'

Mio. € 31.12.2021 Vorjahr
AAA 78.212 76.722
AA 40.276 43.698
A 24.666 23.968
BBB 25.415 26.226
Niedriger 9.170 8.156
Kein Rating 8.758 8.222
Gesamt 186.498 186.993

1 Die Vorjahreszahlen wurden durch die Uberarbeitung der Ratingkategorien und
deren Zuordnung im Ratingmodell angepasst.

Der Anteil der finanziellen Vermdégenswerte, die kein nied-
riges Kreditrisiko aufweisen, also ein Rating von BB oder
niedriger haben, und die nach IAS 39 zu fortgefiihrten An-
schaffungskosten bewertet werden, ist aus Gruppensicht
unwesentlich.

Die finanziellen Vermdgenswerte der Tochtergesellschaf-
ten, die nach lokalen Vorschriften den IFRS 9 bereits an-
wenden missen, sind aus Gruppensicht unwesentlich.
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Zur weiteren Diskussion hinsichtlich IFRS 9 im Zusam-
menhang mit IFRS 17 siehe Abschnitt Noch nicht in Kraft
getretene Standards und Anderungen von Standards.

Fiir einige assoziierte Unternehmen und Gemeinschafts-
unternehmen, die im konsolidierten Abschluss nach

der Equity-Methode bewertet werden und den IFRS 9
bereits anwenden, nehmen wir die in IFRS 4.200(b) vor-
gesehene Befreiung von IAS 28.36 wahr und behalten
die Abschliisse dieser assoziierten Unternehmen und
Gemeinschaftsunternehmen, die gemaB den Vorschriften
von IFRS 9 erstellt wurden, bei der Bewertung nach der
Equity-Methode bei.
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Seit 2021 sind die Anderungen des IFRS 9, IAS 39, IFRS 7,
IFRS 4 und IFRS 16 (rev. 08/2020) hinsichtlich der Aus-
wirkungen der IBOR-Reform (Phase 2) verpflichtend anzu-
wenden. Es wurde insbesondere geregelt, wie die durch
diese Umstellung erforderlichen Anpassungen vertraglicher
Zahlungsstrome bilanziell abzubilden sind. Aus der Umstel-
lung der Referenzzinssatze erwarten wir nur geringfligige
Auswirkungen. Die folgende Tabelle gibt einen Uberblick
Giber unsere finanziellen Vermdgenswerte und finanziellen
Verbindlichkeiten, die noch nicht umgestellte Referenzzins-
satze aufweisen. Im Geschaftsjahr 2021 wurden die Vorbe-
reitungen zur Umstellung der Referenzzinssatze weiter
vorangetrieben. Die Tabelle beinhaltet die wichtigsten
Zinsbindungen.

Bilanzwerte der finanziellen Vermdégenswerte und finanziellen Verbindlichkeiten nach Referenzzinssatzen

Nicht deriva- Nicht deriva-

tive finan- tive finan- Derivative Derivative

zielle zielle finanzielle finanzielle

Vermo- Verbind- Vermogens- Verbindlich-

genswerte lichkeiten werte keiten

- Bilanzwert - Bilanzwert - Bilanzwert - Bilanzwert

Mio. € 31.12.2021  31.12.2021  31.12.2021  31.12.2021
GBP LIBOR: Pound Sterling London InterBank Offered Rate 516 564 2 4
USD-LIBOR: USD London InterBank Offered Rate 2.238 51 198 30
CAD CDOR: Canadian Dollar Offered Rate 35 0 81 261
EONIA: Euro Overnight Index Average 81 33 1.497 88
GBP Steepener Constant Maturity Swap Rate 234 0 0 0
HKD-HIBOR: Hong Kong Interbank Offered Rate 150 0 254 0
Sonstige Referenzzinsséatze 163 10 95 99
Nicht von der Umstellung der Referenzzinssatze betroffen 232.770 22.015 13.005 2.974
Gesamt 236.187 22.674 15.132 3.457

Die wesentlichen Effekte fiir Munich Re als Folge der
Corona-Pandemie werden im zusammengefassten Lage-
bericht und Konzernanhang erwahnt. Wir haben alle be-
deutsamen Posten in der Konzernbilanz einer entsprechen-
den Priifung unterzogen, darunter auch die Geschafts-
oder Firmenwerte sowie die festverzinslichen Wertpapiere.
Bezliglich der Effekte auf die versicherungstechnischen
Ruckstellungen verweisen wir auf den Abschnitt Segment-
berichterstattung sowie auf (21) Deckungsriickstellung,
(22) Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versiche-
rungsfalle und (32) Leistungen an Kunden. Nachdem wir
im Vorjahr aufgrund der Corona-Pandemie erhebliche Ab-
schreibungen insbesondere auf unsere Aktienbestande
vornehmen mussten, waren die Effekte auf unsere Kapital-
anlagen im Geschéftsjahr von untergeordneter Bedeutung.
Aufgrund der durchgefiihrten Analysen ergaben sich eben-
falls keine wesentlichen bilanziellen Auswirkungen auf
weitere Posten des Konzernabschlusses.

Munich Re beabsichtigt, sofern nicht anders angegeben,
alle noch nicht in Kraft getretenen Standards sowie Ande-
rungen von Standards erstmals mit dem verpflichtenden
Erstanwendungszeitpunkt fir Unternehmen mit Sitz in der
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Europaischen Union anzuwenden. Die jeweiligen Zeit-
punkte fir die verpflichtende Erstanwendung sind bei den
im Folgenden aufgefiihrten neuen Standards angegeben.

Mit IFRS 9 (07/2014), Finanzinstrumente, werden die bis-
herigen Regelungen des IAS 39 zur Bilanzierung und Be-
wertung von Finanzinstrumenten abgelost. Die Kategori-
sierung finanzieller Vermdgenswerte richtet sich kiinftig
nach den vertraglichen Zahlungsstromen und dem Ge-
schaftsmodell, nach welchem der Vermogenswert gesteu-
ert wird. Abhangig davon erfolgt die Folgebewertung zu
fortgefiihrten Anschaffungskosten, erfolgsneutral zum bei-
zulegenden Zeitwert oder zum beizulegenden Zeitwert mit
erfolgswirksamer Erfassung der Wertanderungen.

Fiir finanzielle Verbindlichkeiten dndern sich die Bewer-
tungsvorschriften nicht, mit der Ausnahme, dass bei einer
freiwilligen Bewertung zum beizulegenden Zeitwert (Fair
Value Option) Wertanderungen aufgrund der Anderung der
eigenen Bonitat des Unternehmens kiinftig erfolgsneutral
zu erfassen sind, sofern dadurch keine Bilanzierungs- oder
Bewertungsinkongruenz entsteht oder verstarkt wird.

Fiir die Erfassung von Wertminderungen sieht IFRS 9 ein
.Modell der erwarteten Verluste” (Expected Loss Model)
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vor, bei dem - anders als im bisherigen ,Modell der einge-
tretenen Verluste” (Incurred Loss Model) des IAS 39 - er-
wartete Verluste bereits vor deren Eintritt antizipiert und
bilanziell als Aufwand berlicksichtigt werden miissen.
Dabei gibt es nur noch ein Modell fiir die Erfassung von
Wertminderungen, das einheitlich fir alle finanziellen Ver-
mogenswerte, die unter die Wertminderungsvorschriften
des IFRS 9 fallen, anzuwenden ist.

Das bilanzielle Hedge Accounting nach IFRS 9 ist starker
am Risikomanagement eines Unternehmens ausgerichtet
als die bisherigen Regelungen des IAS 39.

Einher gehen die Vorschriften des IFRS 9 mit umfang-
reichen zuséatzlichen Angabepflichten im Anhang, die in
IFRS 7, Finanzinstrumente: Angaben, iibernommen wurden.

Die Regelungen sind grundsétzlich bereits verpflichtend
fiir Geschaftsjahre, die am oder nach dem 1. Januar 2018
begonnen haben. Als Versicherungsunternehmen machen
wir von der Moglichkeit des IFRS 4 bezliglich einer spate-
ren Anwendung des IFRS 9 Gebrauch, um diesen zusam-
men mit IFRS 17 umzusetzen. Hierzu verweisen wir auf die
Erlauterungen zu IFRS 17 im Folgenden sowie auf den
Abschnitt Anderung der Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden und weitere Anpassungen.

Uber ein konzernweit aufgesetztes Projekt stellen wir
sicher, dass die erforderlichen Implementierungsschritte
fristgerecht umgesetzt werden. 2021 haben wir im Rah-
men des Projektes einen globalen Integrationstest unserer
Rechnungslegungssysteme erfolgreich durchgefiihrt. Auf-
bauend auf diesem Test erfolgt nun die Vorbereitung auf
die Erstanwendung zum 1. Januar 2023. Mit der erstmali-
gen Verbuchung im Rahmen des Modells der erwarteten
Verluste erwarten wir auf Basis der aktuellen Kapital-
marktsituation eine geringfligige initiale Reduktion des
Eigenkapitals. Munich Re wird von der Mdglichkeit Ge-
brauch machen, im Rahmen der Erstanwendung von

IFRS 17 fiir einige ausgewahlte Wertpapierbestande be-
reits IFRS 9 (ohne das Modell der erwarteten Verluste) in
der Vergleichsperiode 2022 fiir den Konzernabschluss 2023
anzuwenden. Auf die laufende Erstellung des Konzern-
abschlusses 2022 nach IFRS 4 und IAS 39 hat dies keine
Auswirkungen. Vollumfangliche Vergleichszahlen nach
IFRS 9 werden im Konzernabschluss 2023 fiir die Ver-
gleichsperiode 2022 im Einklang mit IFRS 9 nicht erstellt.

Mit IFRS 17 (05/2017), Versicherungsvertrage, hat der IASB
erstmals einen Standard veroffentlicht, der den Ansatz, die
Bewertung und den Ausweis von Versicherungsvertragen
vollumfanglich und einheitlich regelt. Zusatzlich werden um-
fangreiche neue Angaben im Anhang gefordert. Dieser neue
Standard wird IFRS 4, Versicherungsvertrage, ersetzen.

IFRS 17 ist anzuwenden fir alle Erstversicherungsvertrage,
Riickversicherungsvertrdge sowie Investmentvertrage mit
ermessensabhangiger Uberschussbeteiligung. Die Bewer-
tungsvorschriften basieren grundsatzlich auf einem soge-
nannten Bausteinansatz, der sich aus einem Erfiillungswert,
der die abgezinsten erwarteten kiinftigen Zahlungsstrome
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sowie eine explizite Risikoadjustierung umfasst, und einer
vertraglichen Servicemarge zusammensetzt. Unter be-
stimmten Voraussetzungen ist insbesondere fiir kurz
laufende Vertrage ein vereinfachter Bewertungsansatz zu-
lassig. Fiir bestimmte Erstversicherungsvertrage mit Uber-
schussbeteiligung sowie fiir die passive Riickversicherung
ist das generelle Bewertungsmodell in jeweils angepasster
Form anzuwenden.

Die Bewertung erfolgt nicht auf Ebene des einzelnen Ver-
trags, sondern auf Basis von Portfolios, die anhand ihrer
Profitabilitdat und in Jahresscheiben abgeschlossener Ver-
trage weiter in vorgegebene Bewertungsgruppen zu unter-
gliedern sind. Dabei sind weitgehend alle Zahlungsstréme
zu berlcksichtigen, die aus den Rechten und Pflichten der
Versicherungsvertrage resultieren. Das bedeutet im Um-
kehrschluss, dass bestimmte Posten, die derzeit in unserem
Abschluss gesondert ausgewiesen werden, kiinftig entfallen
werden.

Neu ist auch die klar vorgegebene Unterscheidung in der
Gewinn- und Verlustrechnung zwischen dem in IFRS 17
genau definierten versicherungstechnischen Ergebnis, das
sich aus dem versicherungstechnischen Umsatz und den
versicherungstechnischen Aufwendungen zusammensetzt,
sowie den versicherungstechnischen Finanzertragen bzw.
-aufwendungen. Der versicherungstechnische Umsatz ist
so definiert, dass eine Vergleichbarkeit mit der Umsatz-
groBe anderer Branchen erreicht werden soll und insbe-
sondere weder Sparbeitrdge noch bestimmte Provisionen
an den Zedenten als Umsatzbestandteil ausgewiesen wer-
den diirfen. Gleichzeitig erfordert diese neue Definition ein
grundlegendes Umdenken gegeniiber unserer heute aus-
gewiesenen UmsatzgroBe, welche die gesamten Beitrage
umfasst. Bei gleichem Geschéaftsvolumen rechnen wir daher
fiir die Rickversicherung mit einem spirbaren Riickgang
der auszuweisenden UmsatzgroBe, ohne dass hierdurch
das versicherungstechnische Ergebnis beeinflusst wird.

Fir die Erfassung von Wertanderungen aufgrund von
Anderungen finanzieller Parameter enthalt IFRS 17 ein
Wahlrecht, diese entweder erfolgswirksam in der Gewinn-
und Verlustrechnung oder erfolgsneutral im Eigenkapital
zu erfassen. Dieses Wahlrecht kann auf Ebene einzelner
Portfolios konsistent ausgetibt werden.

Die neuen Vorschriften erfordern die Angabe detaillierter
Uberleitungsrechnungen fiir Veranderungen der einzelnen
Bewertungsbausteine sowie Riickstellungsarten. Die
Angaben zu Risiken aus Versicherungsvertragen bleiben
weitgehend unverandert.

IFRS 17 wurde - mit dessen nachtraglichen Anderungen
vom Juni 2020 - im November 2021 in das europaische
Recht libernommen und ist zum 1. Januar 2023 erstmalig
verpflichtend anzuwenden. Durch die Anderung des IFRS 4
wurde auch die verpflichtende Erstanwendung des IFRS 9
fiir diejenigen Versicherungsunternehmen, die diesen
Standard noch nicht anwenden, auf das Jahr 2023 ver-
schoben, wodurch die zeitgleiche Erstanwendung der bei-
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den Standards weiterhin méglich ist. Es bestehen Uber-
gangsregelungen bei der gemeinsamen Anwendung von
IFRS 17 und IFRS 9 zur Vereinfachung des Zusammen-
spiels beider Standards zum Erstanwendungszeitpunkt,
insbesondere hinsichtlich der Vorgaben an die Darstellung
der Vorjahreszahlen. In diesem Zusammenhang veroffent-
lichte der IASB im Dezember 2021 eine weitere Anderung
des IFRS 17 (rev. 12/2021), Versicherungsvertrage - Erst-
malige Anwendung von IFRS 17 und IFRS 9 - Vergleichs-
informationen.

IFRS 17 wird die Bilanzierung von Versicherungs- und
Riickversicherungsvertragen und die damit verbundenen
Prozesse grundlegend verandern. Da die erforderlichen
Anpassungen sehr aufwendig sind, haben wir auf Basis
frithzeitiger Analysen bereits kurz nach der erstmaligen
Veroffentlichung der neuen Vorschriften ein Implementie-
rungsprojekt aufgesetzt, in welches alle wichtigen Bereiche
der Erst- und Riickversicherung einbezogen sind. Durch
die intensive und interdisziplindre Zusammenarbeit aller
Bereiche stellen wir kontinuierlich sicher, dass die Beson-
derheiten unserer einzelnen Versicherungssparten beriick-
sichtigt und in unsere zentrale IT-Lésung implementiert
werden. Dies beinhaltet auch umfangreiche Tests hinsicht-
lich der versicherungstechnischen Bilanzierung nach

IFRS 17 und der Bilanzierung von Finanzinstrumenten
nach IFRS 9. 2021 wurden zwei globale Integrationstests
durchgefiihrt, davon einer im Zusammenspiel mit der Um-
stellung auf IFRS 9. Derzeit werden die Er6ffnungsbilanz-
werte nach IFRS 17 zum 1. Januar 2022 erstellt. Diese
legen wir bereits im ersten Halbjahr 2022 unserem Ab-
schlusspriifer vor. Bei der Erstellung der Er6ffnungsbilanz
und der Vergleichszahlen des Geschéftsjahres 2022 beste-
hen erhebliche Herausforderungen, dies in Parallelbetrieb
zur laufenden Abschlusserstellung unter IFRS 4 durchzu-
flihren und gleichzeitig die Ergebnisse der intern und ex-
tern durchgefiihrten QualitatssicherungsmaBnahmen mit
den Softwareprovidern zeitnah umzusetzen.

Folgende wesentlichen Auswirkungen von IFRS 17 sind zu
erwarten:

- Fir unser langfristiges Versicherungsgeschéaft ermog-
licht IFRS 17 im Vergleich zu IFRS 4 eine adaquatere Ge-
winnvereinnahmung sowie einen transparenten Ausweis
zukinftiger Profitabilitat. Wahrend unser Lebensriickver-
sicherungsgeschaft weitgehend unter dem allgemeinen
Bewertungsmodell abgebildet wird, wenden wir fiir einen
GroBteil des Lebens- und Gesundheitserstversicherungs-
geschéfts den sogenannten Variable Fee Approach an.

- Grundsatzlich fiihrt eine starker an Marktkonsistenz an-
gelehnte Bewertung unter IFRS 17 zu mehr Volatilitat der
Ergebnisse. Gleichzeitig fihrt IFRS 17 mit den Mechanis-
men zur Entwicklung der Contractual Service Margin
(CSM) sowie der erfolgsneutralen Verrechnung von Zins-
schwankungen mit dem Eigenkapital ausgleichende Ele-
mente in die Bilanzierung ein. Munich Re plant fir die
Mehrzahl der Portfolios eine Anwendung der erfolgs-
neutralen Verrechnung von Zinsschwankungen mit dem
Eigenkapital.
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- Fir kurzfristiges Schaden-/Unfallgeschaft wenden wir
sowohl in der Riick- als auch in der Erstversicherung
soweit unter IFRS 17 zulassig das vereinfachte Bewer-
tungsmodell an.

- Es ist beabsichtigt, das heutige Vorgehen in der Reser-
vierung nach IFRS 4 konsistent - soweit unter IFRS 17
moglich - beizubehalten.

Zusatzlich hat der IASB Anderungen an folgenden Stan-
dards verdffentlicht, von denen die Anderungen an IAS 1,
IAS 8 und IAS 12 noch nicht in das européaische Recht
tibernommen wurden:

- Anderung des IAS 1, Darstellung des Abschlusses - Klas-
sifizierung von Schulden als kurz- oder langfristig
(rev. 01/2020), Verschiebung des Zeitpunkts des Inkraft-
tretens dieser Anderung (rev. 07/2020)

- Anderungen, die im Projekt ,Jahrliche Verbesserungen
an den IFRS”, Zyklus 2018-2020 (rev. 05/2020) ver-
éffentlicht wurden: Anderung des IFRS 1, Erstmalige
Anwendung der International Financial Reporting
Standards, IFRS 9, Finanzinstrumente, IFRS 16, Leasing-
verhaltnisse und IAS 41, Landwirtschaft

- Anderung des IFRS 3 (rev. 05/2020), Unternehmenszu-
sammenschliisse - Verweis auf das Rahmenkonzept

- Anderung des IAS 16 (rev. 05/2020), Sachanlagen - Ein-
nahmen vor der beabsichtigten Nutzung

- Anderung des IAS 37 (rev. 05/2020), Riickstellungen,
Eventualschulden und Eventualforderungen - Belastende
Vertrage - Kosten fiir die Erfiillung eines Vertrages

- Anderung des IAS 1 und des IFRS Practice Statement 2
(rev. 02/2021), Anwendung des Konzepts der Wesent-
lichkeit auf die (Anhang-)Angaben zu Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden

- Anderung des IAS 8 (rev. 02/2021), Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden, Anderungen von Schatzungen
und Fehler - Definition von rechnungslegungsbezogenen
Schatzungen

- Anderung des IAS 12 (rev. 05/2021), Ertragsteuern - La-
tente Steuern, die sich auf Vermdégenswerte und Schulden
beziehen, die aus einer einzigen Transaktion entstehen

Diese Neuregelungen sind mit Ausnahme der Anderungen
des IAS 1 und des Practice Statement 2, IAS 8 und IAS 12
erstmals ab 2022 verpflichtend anzuwenden. Neuerungen
des IAS 1 und des IFRS Practice Statement 2 in Bezug auf
die Wesentlichkeit sowie des IAS 8 und IAS 12 gelten ab
2023. Zu den Anderungen des IAS 1in Bezug auf die Klas-
sifizierung von Schulden wurde im November 2021 der
Entwurf flr eine weitere Anpassung des Standards ver-
offentlicht. Daher hat der IASB vorgeschlagen, dass erst
nach Verabschiedung dieser weiteren Anderung beide
Neuregelungen gemeinsam in Kraft treten sollen. Dies wird
frihestens fiir 2024 erwartet.

Alle vorab aufgefiihrten Anderungen sind fiir Munich Re
nicht bzw. von untergeordneter Bedeutung.
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Konsolidierung

In den Konzernabschluss beziehen wir die Miinchener
Riick AG und alle Unternehmen ein, die von der Miinche-
ner Riick AG direkt oder indirekt beherrscht werden
(Tochterunternehmen).

Bei der groBen Mehrzahl der in den Konsolidierungskreis

einbezogenen Unternehmen halt die Miinchener Riick AG
direkt oder indirekt alle bzw. die eindeutige Mehrheit der

Stimmrechte.

Eine kleine Anzahl von Unternehmen beziehen wir auf-
grund der Beriicksichtigung vertraglicher Rechte, die zu
Bestimmungsmacht tiber die relevanten Geschéftsaktivita-
ten fiihren, in unseren Konsolidierungskreis ein. Bei der
Beurteilung der Einbeziehungspflicht von Anteilen an In-
vestmentfonds berlicksichtigen wir insbesondere den Grad
der Variabilitat der Vergiitung des Fondsmanagers, Ab-
berufungsrechte bzw. die Rolle der Investoren in Organen
und Gremien des Investmentfonds. Dabei liegt teilweise
eine Beherrschung vor, obwohl die Anteilsquote geringer
als 50 % ist.

Bei der Beurteilung von strukturierten Unternehmen kon-
zentrieren wir unsere Analyse auf die Entscheidungen, die
in der jeweiligen Einheit noch zu treffen sind, und auf die
Agentenverhéltnisse zwischen den Beteiligten. Bei den
strukturierten Unternehmen, die wir zur Emission von
Katastrophenanleihen griinden, betrachten wir vor allem
unser Verhéltnis zum Treuhander und unsere Moglich-
keiten zur Einflussnahme auf dessen Entscheidungen. In
der Regel beherrschen wir das strukturierte Unternehmen
auch dann nicht, wenn wir selbst Anleihen halten.

Die Aufstellung des gesamten Anteilsbesitzes finden Sie
im Abschnitt Aufstellung des Anteilsbesitzes zum 31. De-
zember 2021 gemal § 313 Abs. 2 HGB.

Nachfolgend sind die Zahlungsmittelfliisse und Nettover-
mégen aus der Ubernahme und dem Verlust der Beherr-
schung tiber konsolidierte Tochterunternehmen oder sons-
tige Geschéftsbetriebe dargestellt:

Zahlungsmittelfluss aus der Ubernahme der Beherrschung
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Ubernommenes Nettovermogen

Mio. € 31.12.2021 Vorjahr
Geschéfts- oder Firmenwert bzw.
negativer Unterschiedsbetrag 174 2
Sonstige immaterielle Vermdgenswerte 73 1
Kapitalanlagen 54 1
Zahlungsmittel 13 0
Sonstige Vermdgenswerte 43 3
Versicherungstechnische
Riickstellungen (netto) 0 0
Sonstige Schulden -129 -4
Gesamt 229 2
Zahlungsmittelfluss aus dem Verlust der Beherrschung
Mio. € 2021 Vorjahr
Gesamtes Entgelt fiir den
Verlust der Beherrschung 127 2
Nicht zahlungswirksames Entgelt fir
den Verlust der Beherrschung 0 0
Zahlungswirksames Entgelt fiir den
Verlust der Beherrschung 127 2
Zahlungsmittel, Gber welche die
Beherrschung verloren wurde -148 0
Gesamt -20 2
Abgehendes Nettovermogen
Mio. € 31.12.2021 Vorjahr
Geschéfts- oder Firmenwert 0 0
Sonstige immaterielle Vermogenswerte -21 0
Kapitalanlagen -247 -8
Zahlungsmittel -148 0
Sonstige Vermodgenswerte -115 -3
Versicherungstechnische
Riickstellungen (netto) 94 5
Sonstige Schulden 252 2
Gesamt -186 -5

Mio. € 2021 Vorjahr
Gesamtes Entgelt fiir die
Ubernahme der Beherrschung -229 -2
Nicht zahlungswirksames Entgelt fiir
die Ubernahme der Beherrschung -84 0
Zahlungswirksames Entgelt fiir die
Ubernahme der Beherrschung -146 -2
Zahlungsmittel, Gber welche die
Beherrschung erlangt wurde 13 0
Gesamt -216 -2
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Die Tochtergesellschaft Marina Salud S.A., Alicante, wurde
in Q3 2021 verkauft und entkonsolidiert. Der Abgang be-
einflusste das Konzernergebnis positiv mit 3,6 Millionen €.

Die MR RENT-Investment GmbH, Miinchen, und deren
vier Windparkgesellschaften wurden in Q3 2021 verkauft
und entkonsolidiert. Der Abgangsgewinn betréagt insge-
samt 48 Millionen €.

Weitere Tochtergesellschaften wurden 2021 verkauft und
entkonsolidiert, deren Abgangsergebnis beeinflusste das
Konzernergebnis nicht wesentlich.

Am 17. Marz 2021 erwarb Munich Re liber ihre Tochter-
gesellschaft Munich Re New Ventures Inc., Toronto, zu-
satzliche 60 % stimmberechtigte Anteile an der GHGH
Holdings Inc., Vancouver (GroupHEALTH). Hierdurch
erhohte Munich Re ihre Anteile auf insgesamt 100 % und
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erlangte so die Beherrschung tiber GroupHEALTH und
deren Tochterunternehmen.

Der Kaufpreis fiir diese 60 % der Anteile betragt 125 Millio-
nen €. Dieser wurde aus liquiden Mitteln beglichen.

GroupHEALTH befasst sich als Third-Party-Administrator
(TPA) mit der Verwaltung sowie mit dem Vertrieb und der
Vermittlung von Gruppenkrankenversicherungen. Zudem
bietet das Unternehmen Services im Bereich Pensions- und
Disability-Management an. Als einer der gréBten Gruppen-
versicherungs-TPAs in Kanada stellt GroupHEALTH
Unternehmen im Land innovative Tarifgestaltungs- und
Verwaltungslésungen bereit.

Der beizulegende Zeitwert des von Munich Re gehaltenen
Eigenkapitalanteils an GroupHEALTH unmittelbar vor dem
Erwerbszeitpunkt betrug 84 Millionen €. Aus der Neu-
bewertung dieses Anteils wurde ein Gewinn von 55 Millio-
nen € in den Ertrdgen aus Kapitalanlagen erfasst.

Aus der Transaktion resultieren immaterielle Vermogens-
werte in Hohe von 59 Millionen € sowie ein Geschéfts-
oder Firmenwert von 162 Millionen €. Dieser basiert im
Wesentlichen auf speziellem Fachwissen der Mitarbeiter
von GroupHEALTH und erwarteten Synergien, wodurch
Riickversicherungskunden zu gestarkter Marktprasenz,
besserer Kundenerfahrung und optimierten Prozessablaufen
verholfen wird.

Die beizulegenden Zeitwerte der Vermdgenswerte und
Schulden zum Erwerbszeitpunkt sind wie folgt:

Kapitalanlagen von 54 Millionen €, laufende Guthaben bei
Kreditinstituten, Schecks und Kassenbestand von 12 Millio-
nen €, Forderungen von 10 Millionen €, aktive latente Steu-
ern von 2 Millionen € sowie andere Aktivposten von 32
Millionen €, andere Riickstellungen und Verbindlichkeiten
von 95 Millionen € und passive latente Steuern von 22 Mil-
lionen €.

Der beizulegende Zeitwert der im Rahmen der Transaktion
erworbenen Forderungen entspricht weitgehend dem
Buchwert. Zum Erwerbszeitpunkt werden keine wesent-
lichen Forderungsausfélle erwartet.

Zum Erwerbszeitpunkt bestehen keine wesentlichen Even-
tualverbindlichkeiten.

Der Betrag, mit dem die Umsatzerlose sowie der Gewinn
von GroupHEALTH zum Konzernergebnis beigetragen
haben, ist fiir Munich Re von untergeordneter Bedeutung.

Am 30. April 2021 erwarb Munich Re (iber ihre Tochter-
gesellschaft 11658573 Canada Inc., Vancouver, 100 % der
stimmberechtigten Anteile an der CBIG - Canadian Benefits
Investment & Insurance Group Inc. (CBIG), Vancouver, so-
wie deren Tochterunternehmen. Die Hauptgeschaftstatig-
keit von CBIG umfasst die Vermittlung beim Vertrieb von
Gruppenversicherungen. Ziel der Ubernahme von CBIG ist
es, den Vertrieb zu sichern und auszubauen, das Produkt-
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angebot zu erweitern und den operativen Betrieb von
11658573 Canada Inc. mithilfe des Lizenzmodells zu opti-
mieren. Am 7. Mai 2021 wurden 25% der stimmberechtig-
ten Anteile an der CBIG an die WEXL Ventures Inc, Van-
couver, verkauft.

Unternehmen und Spezialfonds gelten als assoziierte
Unternehmen, wenn wir deren Finanz- und Geschaftspolitik
maBgeblich beeinflussen konnen. Hiervon gehen wir regel-
maBig aus, wenn wir Stimmrechte oder vergleichbare
Rechte von 20 % bis 50 % halten, es sei denn, die Finanz-
und Geschéaftspolitik des Unternehmens bzw. Spezialfonds
ist weitestgehend vorbestimmt.

Unternehmen und Spezialfonds gelten als Gemeinschafts-
unternehmen, wenn wir deren maBgebliche Tatigkeiten nur
mittels einstimmiger Zustimmung aller zur gemeinschaft-
lichen Fiihrung berechtigten Parteien bestimmen kdnnen
und wir lediglich Rechte an deren Nettovermdgen besitzen.

In Q2 2021 wurde die Transaktion zum Verkauf der T-Solar
Global Operating Assets S.L., Madrid, abgeschlossen.

Am 29. November 2021 nahm Munich Re ber ihre Tochter-
gesellschaft ERGO Versicherung AG, Diisseldorf, an der
Kapitalerhéhung der Taishan Property & Casualty Insurance
Co. Ltd., Shandong, teil. Die ERGO Versicherung AG
zeichnete 24,9 % der stimmberechtigten Anteile an der
Gesellschaft und erlangte gemeinschaftliche Fiihrung
tiber die Gesellschaft.

Eine gemeinschaftliche Tatigkeit liegt vor, wenn deren
maBgebliche Tatigkeiten nur mittels einstimmiger Zustim-
mung aller zur gemeinschaftlichen Fiihrung berechtigten
Parteien bestimmt werden konnen und diese Parteien, auf-
grund der Rechtsform der gemeinschaftlichen Tatigkeit,
vertraglicher Regelungen oder sonstiger Umstande, an-
stelle von Rechten am Nettovermdgen Rechte an den Ver-
mogenswerten sowie Verpflichtungen fir die Schulden der
gemeinschaftlichen Tatigkeit haben.

Unseren Anteil an den Vermogenswerten, Schulden, Ertra-
gen und Aufwendungen von gemeinschaftlichen Tatig-
keiten, an welchen wir gemeinschaftliche Fiihrung haben,
bilanzieren wir gemaB den jeweils einschlagigen IFRS.

Strukturierte Unternehmen sind Einheiten, die derart
konzipiert wurden, dass Stimmrechte oder vergleichbare
Rechte bei der Entscheidung, wer das Unternehmen be-
herrscht, nicht der dominierende Faktor sind. Dies ist
beispielsweise der Fall, wenn sich Stimmrechte nur auf
administrative Aufgaben beziehen und die relevanten
Geschéftsaktivitaten durch vertragliche Vereinbarungen
gesteuert werden.
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Munich Re halt Anteile an konsolidierten und nicht konsoli-
dierten strukturierten Unternehmen.

Nicht konsolidierte strukturierte Unternehmen gliedert
Munich Re in Abhangigkeit von der Art des strukturierten
Unternehmens in Investmentfonds und Verbriefungsgesell-
schaften.

Zu unterscheiden sind Investmentfonds fiir Investitionen,
die im Rahmen der Kapitalanlage von Munich Re erfolgen,
und Investmentfonds fir Investitionen, die im Rahmen der
Kapitalanlage mit Versicherungsbezug getatigt werden.
Die Investmentfonds finanzieren sich tiberwiegend durch
die Ausgabe von Anteilscheinen, die jederzeit zurlickgege-
ben werden kénnen. Einige der Investmentfonds werden
von der MEAG MUNICH ERGO AssetManagement GmbH
verwaltet, andere von konzernfremden Fondsmanagern.
Zudem weisen wir unter den Investmentfonds in der unten
stehenden Tabelle alle Anlagen in Infrastruktur, Forst so-
wie in Private Equity und sonstige Kapitalanlagen aus.

Munich Re investiert in forderungsbesicherte Wertpapiere,
die von Verbriefungsgesellschaften begeben werden, die
Munich Re nicht selbst gegriindet hat. Zudem nutzt
Munich Re Verbriefungsgesellschaften zur Emission von
Katastrophenanleihen und investiert in Katastrophen-
anleihen Dritter. Die Verbriefungsgesellschaften finanzie-
ren sich durch Ausgabe der Wertpapiere.

Zum Schutz des eigenen Portfolios nutzt Munich Re neben
der traditionellen Retrozession den alternativen Risiko-
transfer. Dazu werden Versicherungsrisiken unter Zuhilfe-
nahme von Verbriefungsgesellschaften an den Kapitalmarkt
transferiert.

Dariiber hinaus tritt Munich Re als Investor auf dem Gebiet
von Katastrophenrisiken auf. Munich Re investiert unter
anderem in verschiedene Wertpapiere, deren Riickzahlung
und Verzinsung in der Regel an das Eintreten von Natur-
katastrophen gekoppelt ist. Die Wertpapiere werden von
Verbriefungsgesellschaften emittiert, die Munich Re grund-
satzlich nicht selbst griindet.
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Fir Investmentfonds einschlieBlich der Anlagen in Infra-
struktur, Forst, Private Equity und sonstige Kapitalanlagen
sowie Kapitalanlagen mit Versicherungsbezug gibt der
Bilanzwert Auskunft (iber die GroBe der strukturierten
Unternehmen. Bei forderungsbesicherten Wertpapieren
und der Verbriefung von Versicherungsrisiken wird das
Emissionsvolumen (Nennwert) als Indikator fiir die Bewer-
tung der GroBe der strukturierten Unternehmen heran-
gezogen. Die ausgewiesene GroBe bezieht sich sowohl
auf das Emissionsvolumen der von Munich Re selbst auf-
gelegten Verbriefungsgesellschaften als auch auf das
Emissionsvolumen derjenigen Verbriefungsgesellschaften,
in die Munich Re investiert ist.

Das maximale Verlustrisiko entspricht, mit Ausnahme der
Investmentfonds fiir die Kapitalanlage aus fondsgebunde-
nen Lebensversicherungen, die unter Kapitalanlagen mit
Versicherungsbezug ausgewiesen sind, dem ausgewiesenen
Bilanzwert der jeweiligen Posten der Aktivseite bzw. null
fiir die Posten der Passivseite. Somit besteht fiir die Posten
der Aktivseite in der Regel kein Unterschiedsbetrag zwischen
dem Bilanzwert der Anteile an nicht konsolidierten struk-
turierten Unternehmen und dem maximalen Verlustrisiko.

Grundsatzlich entspricht das maximale Verlustrisiko bei
Kapitalanlagen aus fondsgebundenen Lebensversicherun-
gen ebenfalls dem Bilanzwert der Anteile. Diese Kapital-
anlage erfolgt jedoch auf Rechnung und Risiko des Ver-
sicherungsnehmers.

Die MEAG MUNICH ERGO Kapitalanlagegesellschaft mbH
verwaltet auch Fondsvermaogen fiir Privatkunden und in-
stitutionelle Anleger, fiir die sie Verwaltungsvergiitungen
erhélt. Die Verwaltungsvergltungen werden erfolgswirk-
sam in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.

Das maximale Verlustrisiko stellt den Verlust der zuk{infti-
gen Verwaltungsvergiitungen dar. Fiir die Fondsverwaltung
wurden im Geschéftsjahr Ertrage in Hohe von 53 (46) Mil-
lionen € erzielt. Die Hohe des verwalteten Fondsvermogens
gibt Auskunft tiber die GroBe der nicht konsolidierten
strukturierten Unternehmen. Zum 31. Dezember 2021 um-
fasste das verwaltete Fondsvermogen 5.269 (4.612) Mil-
lionen €. Zum Teil ist Munich Re auch selbst mit einem
geringen Anteil in diese Fonds investiert.
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Angaben zu nicht konsolidierten strukturierten Unternehmen

Ver-
Investment- briefungs- Ver-
Investment- fonds - gesell- briefungs-
fonds - Kapital- schaften - gesell-
Kapital- anlage mit Forderungs- schaften -
anlage von Versiche- besicherte Versiche-
Munich Re rungsbezug Wertpapiere rungsrisiken Gesamt
Mio. € 31.12.2021  31.12.2021  31.12.2021  31.12.2021  31.12.2021
Darlehen 129 0 0 0 129
Sonstige Wertpapiere
Jederzeit verauBerbar 5.386 0 3.782 239 9.406
Erfolgswirksam zum Zeitwert bewertet 0 0 0 0 0
Depotforderungen 0 0 0 930 930
Kapitalanlagen mit Versicherungsbezug 0 8.851 0 0 8.851
Anteil der Riickversicherer an den
versicherungstechnischen Riickstellungen 0 0 0 168 168
Zur VerauBerung gehaltene langfristige Vermdgenswerte 125 1 0 0 125
Summe der Aktiva 5.639 8.852 3.782 1.338 19.611
Versicherungstechnische Riickstellungen 0 0 0 2 2
Sonstige Verbindlichkeiten 0 0 0 0 0
Summe der Passiva 0 0 0 2 2
GroBe der strukturierten Unternehmen 5.639 8.852 92.823 8.860 116.174
Angaben zu nicht konsolidierten strukturierten Unternehmen
Ver-
Investment- briefungs- Ver-
Investment- fonds - gesell- briefungs-
fonds - Kapital- schaften - gesell-
Kapital- anlage mit Forderungs- schaften -
anlage von Versiche- besicherte Versiche-
Munich Re rungsbezug Wertpapiere rungsrisiken Gesamt
Mio. € Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr
Darlehen 155 0 0 0 155
Sonstige Wertpapiere 0
Jederzeit verauBerbar 4.685 0 3.659 306 8.650
Erfolgswirksam zum Zeitwert bewertet 0 0 0 0 0
Depotforderungen 0 0 0 934 934
Kapitalanlagen mit Versicherungsbezug 0 7.620 0 0 7.620
Anteil der Riickversicherer an den
versicherungstechnischen Riickstellungen 0 0 0 109 109
Zur VerauBerung gehaltene langfristige Vermdgenswerte 0 7 0 0 7
Summe der Aktiva 4.840 7.627 3.659 1.350 17.476
Versicherungstechnische Riickstellungen 0 0 0 1 1
Sonstige Verbindlichkeiten 0 0 0 1 1
Summe der Passiva 0 0 0 2 2
GroBe der strukturierten Unternehmen 4.840 7.627 75.710 8.114 96.291
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Aktivseite

Geschafts- oder Firmenwerte aus der Erstkonsolidierung
von Tochterunternehmen unterziehen wir regelméaBig,
mindestens einmal jahrlich, einer Werthaltigkeitspriifung.
Sofern Indikatoren fiir eine Wertminderung vorliegen, wer-
den zusatzliche Uberpriifungen vorgenommen.

Fir die Werthaltigkeitspriifung werden die Geschafts- oder
Firmenwerte den zahlungsmittelgenerierenden Einheiten
zugeordnet, die aus den Synergien der Unternehmenszu-
sammenschliisse Nutzen ziehen. Gleichzeitig stellt die Ein-
heit, welcher ein Geschafts- oder Firmenwert zugeordnet
wurde, die niedrigste Ebene dar, auf welcher der Geschéfts-
oder Firmenwert fiir interne Managementzwecke tiberwacht
wird. Die Geschafts- oder Firmenwerte in der Riickver-
sicherung sind den Ressorts zugeordnet, in der Erstver-
sicherung dem Segment ERGO Schaden/Unfall Deutsch-
land sowie den legalen Einheiten. Als signifikant betrach-
ten wir Geschéfts- oder Firmenwerte, die mindestens 10%
des gesamten Geschéfts- oder Firmenwerts ausmachen.

Die sonstigen immateriellen Vermdgenswerte enthalten
Uiberwiegend erworbene Versicherungsbestiande sowie
Software- und Lizenzbestande.

Die erworbenen Versicherungsbestande setzen wir bei Er-
werb mit dem Bestandsbarwert (PVFP - Present Value of
Future Profits) an. Dieser bestimmt sich als der Barwert
der erwarteten Ertrage aus dem Glbernommenen Portfolio
ohne Beriicksichtigung von Neugeschaft und Steuereffek-
ten. Die planmé&Bige Abschreibung erfolgt entsprechend
der Realisierung der Uberschiisse aus den Versicherungs-
bestanden, die der PVFP-Berechnung zugrunde liegen. Die
erworbenen Versicherungsbestiande werden regelmaBig in
einem Angemessenheitstest nach IFRS 4 auf ihre Wert-
haltigkeit Gberprift (siehe hierzu die Erlauterungen unter
Passivseite - C Versicherungstechnische Riickstellungen
(brutto)). Die Abschreibungen weisen wir unter den Auf-
wendungen flir den Versicherungsbetrieb aus.

Softwarebestédnde werden zu Anschaffungs- oder Herstel-
lungskosten angesetzt und grundsatzlich linear liber eine
Nutzungsdauer von drei bis fiinf Jahren abgeschrieben. Die
Abschreibungen werden in der Konzern-Gewinn- und Ver-
lustrechnung auf das Ergebnis aus Kapitalanlagen, auf die
Leistungen an Kunden und auf die Aufwendungen fiir den
Versicherungsbetrieb verteilt. Wenn keine Zuordnung auf
die Funktionsbereiche maglich ist, werden sie im sonstigen
nicht operativen Ergebnis ausgewiesen. Sofern erforderlich,
werden die Bestande auBerplanmaBig ab- oder bis maximal
auf die fortgefiihrten Anschaffungs- oder Herstellungskos-
ten zugeschrieben.

Grundstiicke und Bauten in den Kapitalanlagen betreffen
fremdgenutzte Objekte. Sie werden mit den Anschaffungs-
oder Herstellungskosten angesetzt. Unterhaltskosten
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erfassen wir als Aufwand. Bauliche MaBnahmen werden
grundsatzlich ab 5% der bisherigen historischen Gebaude-
anschaffungs- bzw. -herstellungskosten auf Aktivierbarkeit
analysiert. Geb&ude schreiben wir nach dem Komponenten-
ansatz entsprechend ihrer gebaudeklassenspezifischen
gewichteten Nutzungsdauer planmaBig linear ab. Die zu-
grunde gelegte gewichtete durchschnittliche Nutzungs-
dauer betragt rund 45 Jahre. Sowohl bei Grundstiicken

als auch bei Gebauden nehmen wir auBerplanmaBige Ab-
schreibungen vor, wenn ihr erzielbarer Betrag unter den
Buchwert sinkt.

Anteile an verbundenen Unternehmen, assoziierten Unter-
nehmen und Gemeinschaftsunternehmen, die fiir die
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns von
untergeordneter Bedeutung sind, setzen wir regelmaBig
mit ihrem beizulegenden Zeitwert an. Anderungen des bei-
zulegenden Zeitwerts weisen wir in den tibrigen Riicklagen
unter den unrealisierten Gewinnen und Verlusten aus. Fiir
den Konzernabschluss wesentliche Anteile an assoziierten
Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen bewerten
wir nach der Equity-Methode, das heif3t mit unserem Anteil
an deren Eigenkapital. Dabei ist unser Anteil am Jahreser-
gebnis im Ergebnis aus Kapitalanlagen enthalten. In der
Regel werden Eigenkapital und Jahresergebnis dem letz-
ten verfligbaren Jahres- oder Konzernabschluss des asso-
ziierten bzw. Gemeinschaftsunternehmens entnommen.
Bei Abschliissen bedeutender assoziierter bzw. Gemein-
schaftsunternehmen werden angemessene Anpassungen
an unsere Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden vorge-
nommen und auBerordentliche Sachverhalte phasengleich
beriicksichtigt.

Darlehen sind nicht derivative finanzielle Vermoégenswerte
mit festen oder bestimmbaren Zahlungen, die nicht auf
einem aktiven Markt notiert sind. Sie werden mit fortge-
flihrten Anschaffungskosten nach der Effektivzinsmethode
bewertet.

Festverzinsliche oder nicht festverzinsliche Wertpapiere,
die jederzeit verauBerbar sind und die nicht erfolgswirk-
sam zum Zeitwert bewertet oder unter den Darlehen aus-
gewiesen werden, bilanzieren wir mit dem beizulegenden
Zeitwert, wobei wir Wertanderungen erfolgsneutral im
Eigenkapital erfassen. Unrealisierte Gewinne oder Verluste
werden unter Berlicksichtigung von Zinsabgrenzungen be-
stimmt und nach Abzug latenter Steuern und der Betrage,
die bei Lebens- und Krankenversicherern bei Realisierung
den Versicherungsnehmern zustehen (Riickstellung fir
latente Beitragsriickerstattung), direkt in die librigen Riick-
lagen eingestellt.

Erfolgswirksam zum Zeitwert bewertete Wertpapiere
enthalten Handelsbestande und Wertpapiere, die als er-
folgswirksam zum Zeitwert bewertet klassifiziert werden.
Handelsbestande umfassen insbesondere alle derivativen
Finanzinstrumente mit positiven Zeitwerten, die wir erwor-
ben haben, um Risiken zu steuern und 6konomisch zu
sichern, die jedoch nicht den Vorgaben des IAS 39 fir

die Bilanzierung als Sicherungsbeziehung geniigen. Bei
den Wertpapieren, die als erfolgswirksam zum Zeitwert
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bewertet klassifiziert werden, handelt es sich um Wert-
papiere, die trennungspflichtige eingebettete Derivate ent-
halten. Zudem erfolgt die Steuerung eines Portfolios von
Darlehen auf Basis des Fair Values des Gesamtportfolios,
weshalb dieses ebenfalls als erfolgswirksam zum Zeitwert
bewertet klassifiziert wurde.

Depotforderungen sind Forderungen aus dem Riickver-
sicherungsgeschaft an unsere Kunden in Héhe der von die-
sen vertragsgemal einbehaltenen Bardepots. Wir bilanzie-
ren sie mit dem Nominalbetrag.

Die sonstigen Kapitalanlagen beinhalten Einlagen bei Kre-
ditinstituten, Anlagen in erneuerbare Energien, physisches
Gold sowie Investitionen in Forst. Mit Ausnahme der Forst-
investments werden diese zu fortgefiihrten Anschaffungs-
kosten bewertet. Fiir Einlagen bei Kreditinstituten wenden
wir die Effektivzinsmethode an. Anlagen in erneuerbare
Energien werden linear liber eine Nutzungsdauer von 20
bis 30 Jahren, mehrheitlich jedoch tiber 20 Jahre, plan-
maBig abgeschrieben. Der jahrlichen Werthaltigkeitsiiber-
prifung folgen bei Bedarf auBerplanméaBige Ab- oder Zu-
schreibungen. Ist der erzielbare Betrag des physischen
Golds geringer als der Buchwert, erfolgt eine auBerplan-
maBige Abschreibung. Analog schreiben wir erfolgswirk-
sam maximal bis zu den Anschaffungskosten zu.

Die Forstinvestments fallen in die Kategorie der biologi-
schen Vermogenswerte und beinhalten stehendes Holz.
Sie werden erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
abziglich VerdauBerungskosten bewertet.

Pensionsgeschafte und Wertpapierleihe

Im Rahmen von Pensionsgeschéaften erwerben wir als Pen-
sionsnehmer gegen Zahlung eines Betrags Wertpapiere mit
der gleichzeitigen Verpflichtung, diese zu einem spéateren
Zeitpunkt an den Pensionsgeber zuriickzuverkaufen. Da die
Chancen und Risiken aus den Wertpapieren beim Pensions-
geber verbleiben, werden diese bei uns nicht bilanziert.
Vielmehr ist in Hohe des gezahlten Betrags eine Forderung
gegeniiber dem Pensionsgeber unter den sonstigen Kapital-
anlagen, Einlagen bei Kreditinstituten, auszuweisen. Zins-
ertrage aus diesen Geschéaften zeigen wir im Ergebnis aus
Kapitalanlagen. Von uns als Pensionsgeber abgegebene
Wertpapiere buchen wir dementsprechend nicht aus. Gleich-
zeitig weisen wir in Hohe des vom Pensionsnehmer erhal-
tenen Betrags eine Verbindlichkeit aus.

Wertpapiere, die wir im Rahmen der Wertpapierleihe verlei-
hen, weisen wir weiterhin in der Bilanz aus, da die wesent-
lichen Chancen und Risiken, die aus ihnen resultieren, bei

Munich Re verbleiben. Von uns entliehene Wertpapiere zei-
gen wir folglich nicht in der Bilanz. Gebiihren aus der Wert-
papierleihe werden im Ergebnis aus Kapitalanlagen erfasst.

Ansatz von Finanzinstrumenten
Wir erfassen finanzielle Vermoégenswerte zum Handelstag.
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Saldierungen von Finanzinstrumenten

Saldierungen finanzieller Vermdégenswerte und finanzieller
Verbindlichkeiten nehmen wir vor, wenn die Voraussetzun-
gen gemaB IAS 32, Finanzinstrumente: Darstellung, und die
rechtliche Durchsetzbarkeit gegeben sind.

Ermittlung der beizulegenden Zeitwerte

IFRS 13, Bemessung des beizulegenden Zeitwerts, defi-
niert den beizulegenden Zeitwert als den Preis, den man
in einer gewdhnlichen Transaktion zwischen Marktteil-
nehmern am Bewertungsstichtag beim Verkauf eines Ver-
mogenswerts erhalten wiirde oder bei der Ubertragung
einer Schuld zu zahlen hatte. Alle Kapitalanlagen und
tibrigen Vermogenswerte und Verbindlichkeiten, die zum
beizulegenden Zeitwert bewertet werden, bzw. solche
Kapitalanlagen und tbrige Posten, deren beizulegender
Zeitwert lediglich im Anhang anzugeben ist, ordnen wir
einem Level der Bewertungshierarchie des IFRS 13 zu, die
drei Level fiir die Bewertung vorsieht.

Die Zuordnung eines Instruments zu einem Level gibt Aus-
kunft dartiber, in welchem Umfang am Markt beobacht-
bare Bewertungsparameter Eingang in die Bewertung des
Instruments gefunden haben. Untergliedert wird dabei in
direkt am Markt notierte Preise (Level 1), auf beobachtba-
ren Marktpreisen basierende Informationen (Level 2) und
nicht direkt am Markt beobachtbare Informationen (Level 3).
Sofern Marktpreise vorliegen, stellen diese den objektivs-
ten MaBstab fiir die Bewertung zum beizulegenden Zeit-
wert dar und sind zu verwenden. Wenn die Bewertung
anhand eines Modells erfolgt, werden zunachst, soweit
verfligbar, am Markt beobachtbare Parameter verwendet.
Sofern erforderlich, werden diese um nicht beobachtbare
Faktoren und interne Einschatzungen erganzt.

Erlauterungen zu den Bewertungsmodellen sowie zu den
Bewertungsprozessen finden Sie unter Erlauterungen zur
Konzernbilanz - Aktiva (4) Bewertungshierarchie der Zeit-
wertbewertung von Vermogenswerten. Die Zuordnung zu
den Bewertungsleveln des IFRS 13 liberpriifen wir zu jedem
Stichtag.

Bei Level 1 handelt es sich um notierte Marktpreise auf ak-
tiven Markten fiir identische finanzielle Vermodgenswerte,
auf die Munich Re zum Bewertungsstichtag zugreifen kann.
Wir haben dieser Hierarchiestufe tiberwiegend Aktien,
Aktienfonds sowie borsengehandelte Derivate und borsen-
gehandelte nachrangige Verbindlichkeiten zugeordnet.

Bei den Vermdgenswerten, die Level 2 zugeordnet werden,
erfolgt die Bewertung auf Basis von Modellen, die auf be-
obachtbaren Marktdaten basieren. Sofern das Instrument
eine festgelegte Vertragslaufzeit besitzt, miissen die fir
die Bewertung verwendeten Parameter liber die gesamte
Vertragslaufzeit des Instruments beobachtbar sein. Level 2
werden auBerdem finanzielle Vermdgenswerte zugeordnet,
deren Bewertung und zur Bewertung erforderliche Markt-
daten von Preisanbietern zur Verfligung gestellt werden,
fiir die allerdings nicht vollstandig bestimmt werden kann,
in welchem Umfang die verwendeten Daten am Markt be-
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obachtbar sind. Im Wesentlichen haben wir dieser Hierar-
chiestufe Inhaberschuldverschreibungen und Rentenfonds,
Schuldscheindarlehen, Pfandbriefe, nachrangige Wert-
papiere, bestimmte Kreditstrukturen sowie nicht borsen-
gehandelte Derivate zugeordnet.

Bei Vermdgenswerten, die Level 3 zugeordnet werden, ver-
wenden wir Bewertungsmethoden, die auch auf nicht am
Markt beobachtbaren Parametern basieren, welche die
Bewertung nicht nur in unwesentlichem Umfang beein-
flussen. Die verwendeten Parameter spiegeln die Annah-
men von Munich Re dariiber wider, welche EinflussgroBen
die Marktteilnehmer bei der Preissetzung beriicksichtigen
wiirden. Wir verwenden dazu die besten am Markt ver-
fligbaren Informationen und erganzen diese um unter-
nehmensinterne Daten. Bei den dieser Bewertungsstufe
zugeordneten Bestanden handelt es sich iberwiegend um
Grundstiicke und Gebaude sowie um Immobilienfonds.
Fonds, die vorrangig in theoretisch bewertete Instrumente
investieren, Investitionen in Infrastruktur und in Private
Equity ordnen wir ebenfalls Level 3 zu. Dasselbe gilt fiir
Anteile an verbundenen, assoziierten und Gemeinschafts-
unternehmen, die zum beizulegenden Zeitwert bewertet
werden, sowie flir Versicherungsderivate und Derivate aus
Variable Annuities.

Fiir Darlehen sowie Bankverbindlichkeiten, Verbindlich-
keiten aus Finanztransaktionen und passivische Anleihen,
die nicht an einem aktiven Markt gehandelt werden, ent-
scheiden wir im Einzelfall, welchem Level der Bewertungs-
hierarchie die vorliegenden Zeitwerte entsprechen.

Sofern eine vorgenommene Anpassung einzelner Bewer-
tungsparameter den ausgewiesenen Zeitwert signifikant
beeinflusst, erlautern wir diese Anpassung sowie die dar-
aus resultierenden Auswirkungen. Dies trifft insbesondere
fiir die nach Level 3 bewerteten Instrumente zu, da deren
Bewertung liberwiegend von nicht beobachtbaren Para-
metern abhangt.

Ergebnis aus Kapitalanlagen

Das Ergebnis aus Kapitalanlagen setzt sich zusammen aus
den laufenden Ertragen, Ertragen aus Zuschreibungen, Ge-
winnen und Verlusten aus dem Abgang von Kapitalanlagen,
sonstigen Ertragen, Abschreibungen auf Kapitalanlagen so-
wie Verwaltungs-, Zins- und sonstigen Aufwendungen. Die
laufenden Ertrage und Aufwendungen aus den nicht ergeb-
niswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewerteten Kapi-
talanlagen berechnen sich nach der Effektivzinsmethode.
Das heiBt, eventuell vorhandene Agien oder Disagien wer-
den ergebniswirksam (iber die Laufzeit verteilt.

Wertminderungen (Impairment)

Wir priifen zu jedem Bilanzstichtag, ob es bei unseren
finanziellen Vermogenswerten und Gruppen finanzieller
Vermogenswerte objektive substanzielle Hinweise gibt, die
auf eine Wertminderung hindeuten. Da fiir die Erfassung von
Wertminderungen sowohl dem Grunde als auch der Hohe
nach Ermessensentscheidungen zu treffen sind, haben wir
hierzu einen Prozess etabliert, der gewahrleistet, dass zu
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jedem Stichtag alle Kapitalanlagen, bei denen eine Wert-
minderung vorliegen kdnnte, identifiziert und einem
Impairmenttest unterzogen werden. Auf Basis dieser Test-
ergebnisse wird zunachst eine Vorschlagsliste von Kapital-
anlagen, fiir die eine Wertminderung zu erfassen ist, erstellt.
Diese wird dann einer nochmaligen Verifizierung unter Ein-
beziehung des Managements unterzogen.

IAS 39.59 enthélt eine Liste mit objektiven Hinweisen auf
Wertminderungen finanzieller Vermogenswerte. Zusatz-
lich bestimmt IAS 39.61, dass der wesentliche oder nach-
haltige Riickgang des beizulegenden Zeitwerts unter die
Anschaffungskosten bei Wertpapieren mit Eigenkapital-
charakter als objektiver Hinweis auf eine Wertminderung
gilt. Diese Regelungen werden durch interne Richtlinien
konkretisiert. Wir gehen davon aus, dass bei borsennotier-
ten Aktien ein signifikantes Absinken des beizulegenden
Zeitwerts vorliegt, wenn der Marktwert im Betrachtungs-
zeitpunkt mindestens 20 % oder mindestens 6 Monate
unter den durchschnittlichen historischen Gesellschafts-
einstandskursen liegt. Bei festverzinslichen Wertpapieren
sowie bei Darlehen werden zur Beurteilung, ob eine Wert-
minderung vorliegt, insbesondere Hinweise auf erhebliche
finanzielle Schwierigkeiten des Emittenten sowie die aktu-
elle Marktsituation und Nachrichtenlage tiber einen Emit-
tenten herangezogen.

Wir ermitteln die Anschaffungskosten auf Basis der durch-
schnittlichen Gesellschaftseinstandskurse. Die Abschreibung
erfolgt bei Wertminderung auf den beizulegenden Zeitwert
zum Abschlussstichtag und wird erfolgswirksam erfasst.

Kapitalanlagen aus fondsgebundenen Lebensversiche-
rungsvertragen bilanzieren wir zum Marktwert. Die unrea-
lisierten Gewinne oder Verluste aus Marktwertanderungen
werden im Ergebnis aus Kapitalanlagen mit Versicherungs-
bezug berlicksichtigt. Ihnen stehen Veranderungen der
entsprechenden versicherungstechnischen Riickstellungen
(siehe Passivseite - D Versicherungstechnische Riickstellun-
gen im Bereich der fondsgebundenen Lebensversicherung
(brutto)) in gleicher Hohe gegeniiber, die in das versiche-
rungstechnische Ergebnis einbezogen werden.

Sonstige Kapitalanlagen mit Versicherungsbezug wer-
den nicht fiir das Asset-Liability-Management eingesetzt.
Dazu gehéren Versicherungsderivate, Derivate aus Variable
Annuities, Derivate zur Absicherung von Variable Annui-
ties sowie in geringem Umfang Darlehen. Bei Letzteren
wird im Rahmen der vertraglichen Ausgestaltung auf den
Riickzahlungsanspruch durch den Eintritt versicherungs-
technischer Ereignisse im Wesentlichen verzichtet. Ahn-
liche Vereinbarungen sind auch bei eigenkapitaldhnlichen
Instrumenten vorhanden. Versicherungsderivate umfassen
in derivativer Form abgeschlossene Retrozessionen, die
derivativen Bestandteile aus Naturkatastrophenanleihen
und aus Verbriefungen von Sterblichkeits- und Morbiditats-
risiken, individuell ausgestaltete Derivate auf Versicherungs-
risiken sowie derivative Bestandteile, die vom zugrunde
liegenden Versicherungsvertrag getrennt wurden. Die
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sonstigen Kapitalanlagen mit Versicherungsbezug werden
tiberwiegend erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
bilanziert. Ferner designieren wir Vertrage, die eingebettete
Derivate enthalten, welche grundsétzlich trennungspflichtig
waren, als erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert be-
wertet, um eine bilanziell angemessene Abbildung zu er-
reichen. Unter Versicherungsrisiken verstehen wir solche
Risiken, die in modifizierter Form auch durch einen Ver-
sicherungsvertrag im Sinne des IFRS 4 (ibernommen wer-
den konnen.

Ergebnis aus Kapitalanlagen mit Versicherungsbezug
Die Untergliederung des Ergebnisses aus Kapitalanlagen
mit Versicherungsbezug entspricht der des Ergebnisses
aus Kapitalanlagen.

Die Anteile unserer Riickversicherer an den versicherungs-
technischen Riickstellungen ermitteln wir geméaB den ver-
traglichen Bedingungen aus den jeweiligen versicherungs-
technischen Riickstellungen (siehe Passivseite - C Ver-
sicherungstechnische Riickstellungen (brutto)). Bonitats-
risiken werden berlicksichtigt.

Wir setzen die laufenden Steuerforderungen entsprechend
der lokalen Steuergesetzgebung und die sonstigen Forde-
rungen mit ihren fortgefiihrten Anschaffungskosten an. Die
Werthaltigkeitspriifung unserer Forderungen erfolgt in
einem zweistufigen Prozess zunachst auf Ebene einzelner
Posten und zusatzlich auf der Grundlage von Gruppen von
Forderungen. Die so ermittelte Wertminderung wird auf-
wandswirksam erfasst. Entfallen die Griinde fiir die Ab-
schreibung, nehmen wir eine erfolgswirksame Zuschreibung
maximal auf die fortgefiihrten Anschaffungskosten vor.

Die laufenden Steuerforderungen umfassen tatsachliche
Ertragsteuern der einzelnen Gesellschaften, die sich auf
der Grundlage der jeweiligen nationalen Besteuerung
ergeben. Sonstige Steuerforderungen werden unter den
sonstigen Forderungen ausgewiesen.

Die Zahlungsmittelbestande und andere liquide Mittel
weisen wir mit ihrem Nennwert aus.

In den aktivierten Abschlusskosten werden Provisionen
und andere variable Kosten abgegrenzt, die unmittelbar
bei Abschluss oder Erneuerung von Versicherungsver-
tragen anfallen. In der Lebensversicherung sowie der lang-
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fristigen Krankenerstversicherung werden die aktivierten
Abschlusskosten planmaBig tber die Deckungsperiode
entsprechend der erwarteten Gewinnvereinnahmung
abgeschrieben. Bei der Bestimmung des Abschreibungs-
betrags berlicksichtigen wir eine rechnungsmaBige
Verzinsung sowie eine Bestandsveranderung durch den
Abgang von Vertragen. In der Schaden- und Unfallversiche-
rung, der kurzfristigen Krankenerstversicherung sowie der
Krankenriickversicherung schreiben wir die aktivierten
Abschlusskosten iblicherweise linear {iber die durch-
schnittliche Vertragslaufzeit von bis zu fiinf Jahren ab.

Aktive latente Steuern missen bilanziert werden, wenn
Aktivposten in der Konzernbilanz niedriger oder Passiv-
posten hoher anzusetzen sind als in der Steuerbilanz des
betreffenden Konzernunternehmens und sich diese Diffe-
renzen in der Zukunft mit steuerlicher Wirkung wieder
ausgleichen (temporéare Differenzen). Ebenso werden ak-
tive latente Steuern auf steuerliche Verlustvortrage ange-
setzt. Aktive latente Steuern werden gebildet, soweit aus-
reichend steuerpflichtige temporare Differenzen bestehen,
die sich erwartungsgemanB im gleichen Zeitraum auflésen
wie die abziehbaren temporaren Differenzen. Sind darliber
hinaus weitere abziehbare temporéare Differenzen vorhan-
den, werden aktive latente Steuern darauf nur insoweit an-
gesetzt, als wahrscheinlich ist, dass kiinftige Gewinne im
gleichen Zeitraum wie die Auflésung der abziehbaren tem-
poraren Differenzen zu erwarten sind. Dabei wird ein in
der Regel flinfjahriger Prognosezeitraum betrachtet. Wir
beriicksichtigen die landesspezifischen Steuersatze und
die jeweilige steuerliche Situation der Konzerngesellschaft;
teilweise verwenden wir zur Vereinfachung einheitliche
Steuersatze fiir einzelne Sachverhalte oder Tochterunter-
nehmen. Anderungen des Steuersatzes und der Steuer-
gesetze, die am Bilanzstichtag bereits beschlossen sind,
beachten wir.

Latente Steuerforderungen und -verbindlichkeiten werden
saldiert ausgewiesen, sofern sie dasselbe Steuersubjekt und
dieselbe Steuerbehdrde betreffen. Die Saldierung wird da-
bei insoweit vorgenommen, als fiir die zugrunde liegenden
Steuerforderungen und -verbindlichkeiten eine Aufrechnung
grundsatzlich moglich ist.

Ubrige Aktiva bilanzieren wir grundsétzlich mit den fort-
gefiihrten Anschaffungskosten. Abschreibungen erfolgen
tiberwiegend linear, wobei die zugrunde gelegte gewichtete
durchschnittliche Nutzungsdauer rund 50 Jahre betragt. So-
fern erforderlich, werden die eigengenutzten Grundstiicke
und Bauten und die Betriebs- und Geschaftsausstattung
auBerplanmaBig abgeschrieben bzw. bis maximal auf die
fortgefiihrten Anschaffungskosten zugeschrieben. Die Ab-
schreibungen und Zuschreibungen werden auf die Funk-
tionsbereiche verteilt.



Konzernabschluss
Konzernanhang

Nutzungsrechte aus Leasingverhaltnissen setzen sich zu-
sammen aus Leasingverbindlichkeiten, bei oder vor der
Bereitstellung geleisteten Leasingzahlungen, anfanglichen
direkten Kosten und Riickbauverpflichtungen. Die Ab-
schreibung der Nutzungsrechte wird linear iber den Zeit-
raum des Vertragsverhéltnisses vorgenommen.

Bei den zur VerdauBerung gehaltenen langfristigen Ver-
mogenswerten handelt es sich um Vermdgenswerte, die in
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ihrem gegenwartigen Zustand verauBert werden konnen
und deren VerauBerung hochstwahrscheinlich ist. Der
Posten kann einzelne Vermdgenswerte oder Gruppen von
Vermogenswerten enthalten. Zur VerauBerung gehaltene
langfristige Vermogenswerte bilanzieren wir mit ihrem
beizulegenden Zeitwert abziiglich VerdauBerungskosten,
sofern dieser niedriger ist als der Buchwert. Sie werden
nicht mehr planméaBig abgeschrieben. Bei Finanzinstru-
menten bleibt die Bewertung unverandert, es dndert sich
lediglich der Ausweis.



Konzernabschluss
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Passivseite

Der Posten Ausgegebenes Kapital und Kapitalriicklage
enthélt die von den Aktionaren der Miinchener Riick AG
auf die Aktien eingezahlten Betrage.

Als Gewinnriicklagen weisen wir die Gewinne aus, die
Konzernunternehmen seit ihrer Zugehorigkeit zu Munich Re
erzielt und nicht ausgeschiittet haben. Darliber hinaus wird
bei einer Anderung von Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden der Anpassungsbetrag fiir friihere Perioden, die
nicht in den Abschluss einbezogen werden, im Eréffnungs-
bilanzwert der Gewinnriicklagen der friihesten dargestell-
ten Periode erfasst. Die Gewinnriicklagen enthalten auBer-
dem Effekte aus Neubewertungen von leistungsorientier-
ten Versorgungszusagen.

Eigene Aktien werden vom Eigenkapital abgezogen. Der
Kauf, Verkauf oder die Einziehung dieser Aktien erfolgt er-
folgsneutral innerhalb der Eigenkapitalposten.

In den Gbrigen Riicklagen beriicksichtigen wir vor allem
unrealisierte Gewinne und Verluste aus der Bewertung von
jederzeit verauBerbaren sonstigen Wertpapieren zu beizu-
legenden Zeitwerten, aus Anteilen an nicht konsolidierten
verbundenen Unternehmen sowie an assoziierten und
Gemeinschaftsunternehmen, die wir nicht nach der Equity-
Methode bewerten. Dariiber hinaus sind hier die unreali-
sierten Gewinne und Verluste aus der Equity-Bewertung
assoziierter und Gemeinschaftsunternehmen enthalten.
Zudem werden die aus der Wahrungsumrechnung aus-
landischer Tochterunternehmen resultierenden Umrech-
nungsdifferenzen sowie das Bewertungsergebnis aus der
Absicherung von Zahlungsstromen (Cashflow Hedges) in
den Ubrigen Riicklagen ausgewiesen.

Nachrangige Verbindlichkeiten umfassen Verbindlichkei-
ten, die im Liguidations- oder Insolvenzfall erst nach den
Forderungen anderer Glaubiger erfiillt werden diirfen. Sie
werden mit fortgefiihrten Anschaffungskosten nach der
Effektivzinsmethode bewertet.

1 Stand der Erstanwendung am 1. Januar 2005.
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Die versicherungstechnischen Riickstellungen werden in
der Bilanz brutto ausgewiesen, das heiBt vor Abzug des
Anteils, der auf unsere Riickversicherer entfallt (siehe
Aktivseite - D Anteil der Riickversicherer an den versiche-
rungstechnischen Riickstellungen). Der Riickversiche-
rungsanteil wird anhand der einzelnen Riickversicherungs-
vertrage ermittelt und bilanziert. Die Abschlusskosten aus
Versicherungsvertragen aktivieren wir und verteilen sie
Uiber die Laufzeit der Vertrage (siehe Aktivseite - G Akti-
vierte Abschlusskosten). Grundlage fiir die Bewertung der
versicherungstechnischen Riickstellungen sind die Stan-
dards FAS 60 (Lebenserstversicherung ohne erfolgsabhan-
gige Uberschussbeteiligung, Krankenerstversicherung
sowie der (iberwiegende Teil der Riickversicherungsver-
trage), FAS 97 (Lebenserstversicherung nach dem Univer-
sal-Life-Modell, fondsgebundene Lebensversicherungen
sowie Lebensriickversicherung fir ibernommene Vertrage
nach FAS 97) und FAS 120 (Lebenserstversicherung mit
erfolgsabhangiger Uberschussbeteiligung) der US GAAP.!
Kreditversicherungen werden nach den Vorschriften des
IFRS 4 bilanziert.

Die Beitragsiibertrage entsprechen den bereits verein-
nahmten Beitragen, die auf kiinftige Risikoperioden ent-
fallen. Diese Beitrage werden in der Erstversicherung fiir
jeden Versicherungsvertrag taggenau abgegrenzt; in der
Ruckversicherung verwenden wir zum Teil Pauschalsétze,
soweit die Daten nicht vorliegen, die fiir eine zeitanteilige
Berechnung erforderlich sind. Die Bildung von Beitrags-
libertragen ist auf kurzfristiges Versicherungsgeschaft
beschrankt. Dies betrifft die Schadenversicherung sowie
Teile der Unfall- und Krankenversicherung. Bei langfristi-
gem Geschaft wird eine Deckungsriickstellung gebildet.

Die Deckungsriickstellung wird bei langfristigem Ver-
sicherungsgeschaft fiir die Verpflichtungen aus garantierten
Anspriichen der Versicherungsnehmer in Hohe des ver-
sicherungsmathematisch errechneten Werts gebildet. Dies
betrifft die Lebensversicherung sowie Teile der Kranken-
und der Unfallversicherung, soweit das Geschaft nach Art
des Lebensversicherungsgeschafts betrieben wird. Bewertet
wird in der Regel nach der prospektiven Methode, indem
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die Differenz der Barwerte der zukiinftigen Leistungen und
der zukiinftigen Beitrage gebildet wird. In die Berechnung
gehen biometrische Rechnungsgrundlagen ein, insbeson-
dere Annahmen in Bezug auf Sterblichkeit, Invalidisierung
und Morbiditat, sowie Annahmen zur Kapitalanlagever-
zinsung, zum Storno und zu Kosten. Diese werden zum
Zeitpunkt des Vertragsabschlusses auf realistischer Basis
geschéatzt und umfassen addquate Sicherheitsmargen, die
das Anderungs-, Irrtums- und Zufallsrisiko beriicksichtigen.

In der Riickversicherung erfolgt die Bewertung teilweise
individuell fiir jedes Einzelrisiko und teilweise kollektiv fiir
riickgedeckte Bestéande. Dafiir werden biometrische Rech-
nungsgrundlagen verwendet, die auf Tafeln der nationalen
Aktuarvereinigungen basieren. Sie werden fiir den jeweili-
gen riickversicherten Bestand an die beobachteten Wahr-
scheinlichkeiten fiir den Eintritt eines Versicherungsfalls
angepasst. Zinssatze werden so gewahlt, dass sie die best-
mogliche Schatzung der erwarteten Kapitalertrdge wider-
spiegeln, abzliglich eines Sicherheitsabschlags. Fiir den
GroBteil des Bestands werden diese Annahmen zu Beginn
des Vertrags festgelegt und lber die Laufzeit nicht ver-
andert.

In der Erstversicherung wird in der Regel jedes Risiko indi-
viduell bewertet. In der deutschen Lebenserstversicherung
werden biometrische Rechnungsgrundlagen auf der Basis
der Tafeln der Deutschen Aktuarvereinigung e.V. verwen-
det. Im Gbrigen Erstversicherungsgeschaft kommen haupt-
sachlich die Tafeln der nationalen Aktuarvereinigungen zum
Einsatz. Diskontiert wird in der Lebenserstversicherung
mit einem Rechnungszins, der durch den jeweiligen auf-
sichtsrechtlichen Hochstrechnungszins begrenzt ist. In der
Krankenerstversicherung werden Zinssatze so gewahlt, dass
sie der bestmdglichen Schatzung der erwarteten Kapital-
ertrage abzliglich eines Sicherheitsabschlags entsprechen.

Die Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versiche-
rungsfalle wird zum Bilanzstichtag gebildet fiir Zahlungs-
verpflichtungen aus Versicherungsvertragen, bei denen die
Hohe der Versicherungsleistung oder die Falligkeit noch
unsicher ist. Ein Teil der Riickstellung betrifft bekannte
Versicherungsfille, fuir die wir individuell bestimmte Riick-
stellungen bilden. Zusatzlich sind Aufwendungen fiir Ver-
sicherungsfalle beriicksichtigt, deren Eintritt noch nicht
bekannt ist. Zudem werden Riickstellungen gebildet fiir
bereits bekannte Versicherungsfélle, deren Ausmal aber
spater umfangreicher ist als zunachst abzusehen war. In
all diesen Riickstellungen sind jeweils Aufwendungen fiir
interne und externe Schadenregulierungskosten enthalten.
Die Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versiche-
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rungsfélle beruht auf Schatzungen. Die tatsachlichen
Zahlungen kénnen daher héher oder niedriger ausfallen.
Angesetzt wird der realistisch geschatzte kiinftige Erfiil-
lungsbetrag. Dabei werden Erfahrungen der Vergangen-
heit und Annahmen in Bezug auf die weitere Entwicklung
(zum Beispiel soziale, wirtschaftliche oder technische
Einflussfaktoren) beriicksichtigt. In den Zahlungen fiir
Versicherungsfélle sind auch Schatzanpassungen von im
Vorjahr gestellten Abrechnungsverbindlichkeiten mit ent-
sprechender Auswirkung auf die Riickstellung enthalten,
die aus einer veranderten Einschatzung des Zahlungsver-
haltens resultieren. Die kiinftigen Zahlungsverpflichtungen
werden liberwiegend nicht abgezinst. Ausnahmen hiervon
gelten bei einigen Rickstellungen fiir Berufsunfahigkeits-
renten, Renten in der Arbeiterunfallversicherung und in
anderen Sparten der Schaden- und Unfallversicherung.
Munich Re verwendet bei der Bestimmung der Riickstel-
lung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfélle eine
Reihe aktuarieller Projektionsmethoden. Sofern Band-
breiten existieren, wird innerhalb dieser ein realistischer
Schatzwert fiir den Endschaden festgelegt. Bei der An-
wendung der statistischen Verfahren betrachten wir GroB3-
schaden gesondert.

Die librigen versicherungstechnischen Riickstellungen
enthalten iberwiegend die Riickstellung fiir Beitragsriick-
erstattung in der Erstversicherung und die Riickstellung
fir Gewinnanteile in der Riickversicherung. Erstere wird in
der Lebens- und Krankenerstversicherung fiir Verpflichtun-
gen zur Uberschussbeteiligung der Versicherungsnehmer
gebildet, die am Bilanzstichtag noch nicht unwiderruflich
den einzelnen Vertragen zugeordnet sind. Diese Riickstel-
lungen werden nach nationalen Vorschriften nahezu voll-
standig fiir das Erstversicherungsgeschaft in Deutschland
gebildet; dabei verwenden wir in der Regel einen retro-
spektiven Ansatz auf der Grundlage aufsichtsrechtlicher
oder einzelvertraglicher Regelungen.

Daneben werden Riickstellungen gebildet fiir latente Bei-
tragsriickerstattung fiir die auf Versicherungsnehmer ent-
fallenden Anteile an den Bewertungsunterschieden zwi-
schen IFRS und lokaler Rechnungslegung. Dabei werden
die erwarteten zukiinftigen Quoten zur Uberschussbeteili-
gung zugrunde gelegt. Fiir unrealisierte Gewinne und Ver-
luste aus jederzeit verduBerbaren Kapitalanlagen, die direkt
im Eigenkapital erfasst werden (siehe Aktivseite - B Kapi-
talanlagen - Festverzinsliche oder nicht festverzinsliche
Wertpapiere, die jederzeit verauBerbar sind), bilden wir die
resultierende Riickstellung fiir latente Beitragsriickerstat-
tung erfolgsneutral; ansonsten berlicksichtigen wir Veran-
derungen dieser Riickstellung erfolgswirksam.
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Angemessenheitstest

Alle versicherungstechnischen Riickstellungen werden

in einem Angemessenheitstest nach IFRS 4 (Liability
Adequacy Test) regelmaBig lberpriift. Wenn aktuelle Er-
fahrungen zeigen, dass die auf der Grundlage der urspriing-
lichen Annahmen gebildeten Riickstellungen abziiglich der
aktivierten Abschlusskosten und der Barwert der zugehori-
gen Beitrage nicht ausreichen, um die erwarteten zukinfti-
gen Leistungen zu decken, passen wir die betroffenen ver-
sicherungstechnischen Riickstellungen erfolgswirksam an
und weisen dies in den Erlauterungen zur Konzernbilanz als
auBerplanmaBige Veranderungen aus (siehe (2) Sonstige
immaterielle Vermogenswerte, (13) Aktivierte Abschluss-
kosten sowie (21) Deckungsriickstellung). Die Angemes-
senheit der Beitragsiibertrage sowie der Riickstellung fiir
noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle tGberpriifen
wir in Bezug auf den aktuell realistisch geschatzten kiinfti-
gen Erfillungsbetrag, die Angemessenheit der Deckungs-
rickstellung priifen wir auf der Basis aktueller realistischer
Schatzungen der Rechnungsgrundlagen, des anteiligen
Ergebnisses aus Kapitalanlagen sowie (fiir Giberschuss-
beteiligte Vertrage) der kiinftigen Uberschussbeteiligung.

Dieser Posten umfasst die Deckungsriickstellung zu
Lebenserstversicherungen, bei denen die Versicherungs-
nehmer das Anlagerisiko selbst tragen (fondsgebundene
Lebensversicherung). Der Wert der Deckungsriickstellung
entspricht im Wesentlichen dem Marktwert der jeweiligen
Kapitalanlagen, die unter Aktivseite - C Kapitalanlagen mit
Versicherungsbezug - Kapitalanlagen aus fondsgebunde-
nen Lebensversicherungsvertragen ausgewiesen werden.
Die Verdanderungen dieser Riickstellung werden vollstan-
dig im versicherungstechnischen Ergebnis beriicksichtigt.
Soweit sie auf unrealisierten Gewinnen und Verlusten aus
Marktwertveranderungen der zugehérigen Kapitalanlagen
beruhen, stehen diesen gegenlaufige Veranderungen

im Ergebnis aus Kapitalanlagen mit Versicherungsbezug
gegeniiber.

Der Posten umfasst unter anderem die Riickstellungen fiir
Pensionen und ahnliche Verpflichtungen. Bei beitrags-
orientierten Pensionszusagen leisten die Unternehmen
einen festen Beitrag an einen Versicherer oder einen Pen-
sionsfonds. Die Verpflichtung des Unternehmens ist mit
der Zahlung des Beitrags endgiiltig abgegolten. Bei leis-
tungsorientierten Pensionszusagen erteilen Unternehmen
oder Pensionsfonds dem Mitarbeiter eine bestimmte Pen-
sionszusage. Die Beitrdge, die das Unternehmen zur Finan-

Munich Re Konzerngeschéftsbericht 2021

144

zierung zu zahlen hat, sind nicht im Vorhinein festgelegt.
Stehen den Pensionsverpflichtungen Vermdgenswerte
einer rechtlich eigenstéandigen Einheit gegeniiber (zum Bei-
spiel eines Fonds oder eines Contractual Trust Agreements
in Form einer doppelseitigen Treuhand), die ausschlieBlich
zur Bedeckung der erteilten Pensionsversprechen verwen-
det werden diirfen und dem Zugriff etwaiger Glaubiger
entzogen sind (Planvermdgen), sind die Pensionsverpflich-
tungen unter Abzug dieser Vermdgenswerte auszuweisen.
Ubersteigt der beizulegende Zeitwert der Vermdgenswerte
die zugehdrigen ausgelagerten Pensionsverpflichtungen,
ist dieser Riickzahlungsanspruch unter den sonstigen For-
derungen auszuweisen.

Die Bewertung der Pensionsverpflichtungen erfolgt gemaf
IAS 19, Leistungen an Arbeitnehmer, nach dem Anwart-
schaftsbarwertverfahren (Projected Unit Credit Method).
Es werden nicht nur die am Bilanzstichtag bekannten An-
wartschaften und laufenden Renten bewertet, sondern es
wird auch ihre zukiinftige Entwicklung beriicksichtigt. Die
Annahmen Uber die zukiinftige Entwicklung werden ent-
sprechend den Gegebenheiten in den einzelnen Landern
festgelegt.

Der Zinssatz, mit dem die Pensionsverpflichtungen abge-
zinst werden, orientiert sich an den Zinssatzen, die fir
langfristige Industrieanleihen von Emittenten bester Boni-
tat gelten.

Daneben umfasst der Posten die Gibrigen Riickstellungen.
Wir bilden sie in Hohe des voraussichtlichen Bedarfs. Sofern
der Zinseffekt unwesentlich ist, werden sie nicht abgezinst.

Die Verbindlichkeiten umfassen Anleihen, Depotverbind-
lichkeiten, laufende Steuer- und sonstige Verbindlichkei-
ten. Die finanziellen Verbindlichkeiten bilanzieren wir
grundsatzlich zu fortgefiihrten Anschaffungskosten. Deri-
vative Finanzinstrumente werden zu ihrem beizulegenden
Zeitwert angesetzt. Details zur Ermittlung des beizulegen-
den Zeitwerts sind unter Aktivseite - B Kapitalanlagen -
Ermittlung der beizulegenden Zeitwerte dargestellt.

Saldierungen finanzieller Vermdégenswerte und finanzieller
Verbindlichkeiten nehmen wir vor, wenn die Voraussetzun-
gen gemaB IAS 32 und die rechtliche Durchsetzbarkeit ge-
geben sind.

Die laufenden Steuerverbindlichkeiten umfassen tatsach-
liche Ertragsteuern der einzelnen Gesellschaften, die sich
auf der Grundlage der jeweiligen nationalen Besteuerung
ergeben. Sonstige Steuerverbindlichkeiten werden unter
den sonstigen Verbindlichkeiten ausgewiesen.
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Die Verbindlichkeiten aus Leasingverhéltnissen sind in den
sonstigen Verbindlichkeiten enthalten. Die Leasingver-
bindlichkeit stellt den Barwert der eingegangenen Zah-
lungsverpflichtungen dar. Leasingzahlungen werden in der
Regel mit dem Grenzfremdkapitalzinssatz abgezinst. So-
fern der Zinssatz, der dem Leasingverhaltnis zugrunde
liegt, bestimmbar ist, erfolgt die Abzinsung mit diesem.

Passive latente Steuern miissen bilanziert werden, wenn
Aktivposten in der Konzernbilanz hoher oder Passivposten
niedriger anzusetzen sind als in der Steuerbilanz des betref-
fenden Konzernunternehmens und sich diese Differenzen
in der Zukunft mit steuerlicher Wirkung wieder ausgleichen
(temporare Differenzen); siehe Aktivseite - H Aktive Steuer-
abgrenzung.
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In diesem Posten sind Verbindlichkeiten ausgewiesen, die
zusammen mit VerauBerungsgruppen libertragen werden
sollen (siehe Aktivseite - J Zur VerauBerung gehaltene lang-
fristige Vermdgenswerte).
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Wahrungsumrechnung

Die Berichtswahrung von Munich Re ist der Euro (€). Unsere
Tochterunternehmen erfassen Differenzen aus der Fremd-
wahrungsumrechnung in deren jeweiliger Landeswahrung
tiberwiegend erfolgswirksam. Die so umgerechneten Netto-
vermogenswerte auslandischer Tochterunternehmen, deren
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Landeswahrung nicht der Euro ist, rechnen wir sodann mit
den Stichtagskursen vom Jahresende in Euro um, Ergebnisse
mit Quartalsdurchschnittskursen. Umrechnungsdifferenzen,
die hieraus resultieren, werden im Eigenkapital erfasst.

Die Umrechnungskurse der fiir uns wichtigsten Wahrungen
lauten:

Umrechnungskurse
Bilanz Erfolgsrechnung Erfolgsrechnung
1 Fremdwahrungseinheit
entspricht in €: 31.12.2021 Vorjahr Q42021 Q32021 Q22021 Q12021 Q42020 Q32020 Q22020 Q12020
Australischer Dollar 0,6393 0,6307 0,6374 0,6232 0,6390 0,6412 0,6133 0,6118 0,5965 0,5959
Kanadischer Dollar 0,6961 0,6415 0,6940 0,6733 0,6756 0,6553 0,6436 0,6420 0,6554 0,6750
Pfund Sterling 1,1910 1,1172 1,1791 1,1689 1,1602 1,1442 1,1076 1,1050 1,1272 1,1601
Polnischer Zloty 0,2182 0,2194 0,2166 0,2190 0,2208 0,2200 0,2220 0,2251 0,2219 0,2313
Schweizer Franken 0,9651 0,9246 0,9489 0,9239 0,9109 0,9165 0,9279 0,9300 0,9424 0,9371
US-Dollar 0,8794 0,8173 0,8747 0,8483 0,8297 0,8299 0,8383 0,8553 0,9079 0,9073
Yen 0,0076 0,0079 0,0077 0,0077 0,0076 0,0078 0,0080 0,0081 0,0084 0,0083
Yuan Renminbi 0,1380 0,1250 0,1368 0,1311 0,1285 0,1281 0,1266 0,1236 0,1281 0,1300
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Segmentberichterstattung

Die Basis fiir die Segmentierung unserer Geschéaftstatig-
keit bildet entsprechend dem ,Management-Approach” die
interne Steuerung von Munich Re.

Wir haben funf berichtspflichtige Segmente identifiziert:

- Riickversicherung Leben/Gesundheit: weltweites
Lebens- und Krankenriickversicherungsgeschaft

- Rickversicherung Schaden/Unfall: weltweites Schaden-
und Unfallrlickversicherungsgeschaft

- ERGO Leben/Gesundheit Deutschland: deutsches
Lebens- und Krankenerstversicherungsgeschéft sowie
weltweites Reiseversicherungsgeschaft und Digital
Ventures Geschaft

- ERGO Schaden/Unfall Deutschland: deutsches
Schaden- und Unfallerstversicherungsgeschéft
(ohne Digital Ventures)

- ERGO International: Erstversicherungsgeschéft von
ERGO auBerhalb Deutschlands
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Bestimmte Erstversicherer, deren Geschaft spezialisierte
Losungskompetenz bendtigt, sind an die Riickversicherung
als Risikotrager gekoppelt. Deshalb betreiben wir deren
Geschéft aus der Riickversicherung heraus; entsprechend
sind sie den Riickversicherungssegmenten zugeordnet.

Die IFRS-Ergebnisbeitrage sind Grundlage der Planung
und Strategie aller Segmente. Daher ist das IFRS-Segment-
ergebnis die einheitliche Bemessungsgrundlage fiir die
interne Steuerung.

Ertrage und Aufwendungen aus konzerninternen Darlehen
werden unkonsolidiert im Posten Sonstiges nicht operatives
Ergebnis der jeweiligen Segmente ausgewiesen. Ansons-
ten erfolgt der Ausweis nach Eliminierung aller konzern-
internen Geschaftsvorfalle und Beteiligungsverhéltnisse.
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Segmentaktiva!
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Riickversicherung

Leben/Gesundheit Schaden/Unfall
Mio. € 31.12.2021 Vorjahr 31.12.2021 Vorjahr
A. Immaterielle Vermdgenswerte 521 280 2.204 2.099
B. Kapitalanlagen
I. Grundstiicke und Bauten einschlieBlich der Bauten auf fremden
Grundstiicken 274 183 3.160 2.937
II. Anteile an verbundenen Unternehmen, assoziierten Unternehmen und
Gemeinschaftsunternehmen 45 48 1.951 1.848
davon:
Assoziierte Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen
nach der Equity-Methode bewertet 0 25 1.714 1.749
Ill. Darlehen 659 518 643 595
IV. Sonstige Wertpapiere
1. Jederzeit verauBerbar 23.269 22.806 55.785 50.496
2. Erfolgswirksam zum Zeitwert bewertet 181 84 980 990
23.449 22.890 56.765 51.486
V. Depotforderungen 5.006 4.835 3.998 3.111
VI. Sonstige Kapitalanlagen 703 416 2.963 2.381
30.137 28.890 69.480 62.358
C. Kapitalanlagen mit Versicherungsbezug 2.748 2.921 861 461
D. Anteil der Riickversicherer an den versicherungstechnischen
Riickstellungen 2.607 2.074 2.651 2.557
E. Zur VerauBerung gehaltene langfristige Vermoégenswerte 0 1 0 17
F. Ubrige Segmentaktiva 20.560 17.865 16.808 14.368
Summe der Segmentaktiva 56.572 52.031 92.004 81.860

Segmentpassiva!

Riickversicherung

Leben/Gesundheit Schaden/Unfall
Mio. € 31.12.2021 Vorjahr 31.12.2021 Vorjahr
A. Nachrangige Verbindlichkeiten 1.168 1.202 3.874 3.832
B. Versicherungstechnische Riickstellungen (brutto)
|. Beitragsibertrage 295 341 10.392 8.042
Il.  Deckungsriickstellung 13.420 12.464 0 0
Ill. Rickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle 11.054 9.962 59.070 51.392
IV. Ubrige versicherungstechnische Riickstellungen 169 391 318 230
24.939 23.158 69.780 59.664
C. Versicherungstechnische Riickstellungen im Bereich
der fondsgebundenen Lebensversicherung (brutto) 0 0 0 0
D. Andere Riickstellungen 186 190 678 690
E. Verbindlichkeiten im Zusammenhang mit zur VerauBerung
gehaltenen langfristigen Vermogenswerten 0 0 0 0
F. Ubrige Segmentpassiva 15.656 14.381 8.975 9.020
Summe der Segmentpassiva 41.949 38.932 83.306 73.206

1

Diese Informationen finden Sie als Exceldownload im Financial Supplement unter www.munichre.com/ergebnisse-berichte
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ERGO Gesamt
Leben/Gesundheit Schaden/Unfall
Deutschland Deutschland International

31.12.2021 Vorjahr 31.12.2021 Vorjahr 31.12.2021 Vorjahr 31.12.2021 Vorjahr
161 173 1.320 1.279 172 174 4.379 4.005

3.247 3.088 209 205 138 126 7.029 6.539

396 408 110 94 1.133 974 3.635 3.372

338 331 47 43 1.116 956 3.215 3.104
47.166 49.002 1.383 1.365 538 464 50.389 51.944
61.315 59.233 5.742 5.337 16.356 17.517 162.468 155.389
1.553 1.422 52 51 184 379 2.950 2.927
62.868 60.656 5.795 5.388 16.540 17.896 165.418 158.316

15 21 8 12 0 0 9.027 7.980

960 1.734 68 123 109 145 4.803 4.800
114.653 114.909 7.573 7.188 18.458 19.605 240.300 232.950
6.045 5.259 0 0 2.629 2.391 12.283 11.033

15 12 262 102 564 575 6.099 5.321

78 16 1 23 473 159 552 215

7.224 7.957 1.844 1.706 2.358 2.528 48.792 44.423
128.176 128.325 11.000 10.298 24.653 25.432 312.405 297.946
ERGO Gesamt

Leben/Gesundheit Schaden/Unfall
Deutschland Deutschland International

31.12.2021 Vorjahr 31.12.2021 Vorjahr 31.12.2021 Vorjahr 31.12.2021 Vorjahr
0 0 0 0 13 13 5.055 5.047

266 241 563 522 1.957 1.817 13.474 10.964
91.203 90.474 362 387 9.601 9.603 114.586 112.928
2.947 3.018 5.636 5.083 2.963 3.021 81.671 72.475
20.248 20.889 118 125 562 843 21.414 22.478
114.664 114.622 6.678 6.117 15.083 15.285 231.145 218.846
6.375 5.554 0 0 2.623 2.401 8.998 7.955
1.922 2.135 1.014 1.146 1.158 1.277 4.958 5.438

8 0 0 0 286 123 294 123

4.418 5.090 560 540 1.401 1.513 31.009 30.544
127.388 127.400 8.252 7.803 20.564 20.611 281.459 267.952
Eigenkapital 30.945 29.994

Summe der Passiva 312.405 297.946
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Segment-Gewinn- und Verlustrechnung?
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Riickversicherung

Leben/Gesundheit Schaden/Unfall

Mio. € 2021 Vorjahr 2021 Vorjahr
Gebuchte Bruttobeitrage 12.561 12.707 28.793 24.615
1. Verdiente Beitrage (netto) 11.464 11.461 26.071 22.566
2. Technischer Zinsertrag 639 666 889 1.107
3. Leistungen an Kunden (netto) -10.239 -10.128 -17.933 -16.866
4. Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb (netto) -1.873 -2.077 -8.054 -6.978
5. Versicherungstechnisches Ergebnis (1.-4.) -9 -78 972 -171
6. Ergebnis aus Kapitalanlagen 860 846 2.562 2.347
7. Ergebnis aus Kapitalanlagen mit Versicherungsbezug 75 69 94 -45
8. Sonstiges operatives Ergebnis 58 53 -388 -263
9. Umgliederung technischer Zinsertrag -639 -666 -889 -1.107
10. Nicht versicherungstechnisches Ergebnis (6.-9.) 353 303 1.380 931
11. Operatives Ergebnis 344 225 2.352 759
12. Sonstiges nicht operatives Ergebnis -10 1 -7 -11
13. Wahrungsergebnis 43 -46 119 6
14. Finanzierungsergebnis -36 -40 -135 -128
15. Ertragsteuern -16 -16 -326 -55
16. Konzernergebnis 325 123 2.003 571

1 Diese Informationen finden Sie als Exceldownload im Financial Supplement unter www.munichre.com/ergebnisse-berichte

In der Riickversicherung verzeichneten wir durch COVID-
19 bedingte Schaden insbesondere aufgrund der Absage
bzw. Verschiebung von GroBveranstaltungen sowie erhoh-
ter Sterblichkeit. Die Schaden verteilten sich wie folgt auf
die Segmente: Riickversicherung Leben/Gesundheit 785
(370) Millionen € und Rickversicherung Schaden/Unfall
212 Millionen € (im Vorjahr etwas liber 3 Milliarden €).

Sonstige Segmentangaben

ERGO verzeichnete in allen Segmenten unwesentliche Aus-
wirkungen der Pandemie, da negative Effekte in Indien
durch niedrigere Schaden in der Reise- und Kraftfahrtver-
sicherung nahezu kompensiert wurden.

Die COVID-19-bedingten Ergebnisbelastungen bei ERGO
summieren sich auf 5 (64) Millionen € nach Steuern.

Riickversicherung

Leben/Gesundheit Schaden/Unfall
Mio. € 2021 Vorjahr 2021 Vorjahr
Zinsertrage 850 868 848 970
Zinsaufwendungen -42 -22 -69 -43
PlanmaBige Abschreibungen und Amortisationen -58 -51 -95 -110
Sonstige operative Ertrage 376 295 352 387
Sonstige operative Aufwendungen -319 -242 -740 -650
Ergebnis aus assoziierten Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen
nach der Equity-Methode bewertet 55 1 114 71
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ERGO Gesamt
Leben/Gesundheit Schaden/Unfall
Deutschland Deutschland International

2021 Vorjahr 2021 Vorjahr 2021 Vorjahr 2021 Vorjahr
9.203 9.030 3.919 3.677 5.092 4.861 59.567 54.890
9.173 9.066 3.764 3.570 4.730 4.560 55.202 51.223
3.732 3.180 51 68 472 249 5.783 5.270
-11.283 -10.511 -2.390 -2.254 -3.537 -3.318 -45.383 -43.077
-1.273 -1.382 -1.122 -1.089 -1.352 -1.289 -13.674 -12.815
349 353 302 294 313 202 1.927 600
3.201 3.605 209 175 324 425 7.156 7.398
661 24 0 0 290 57 1.119 105
-276 -354 -107 -147 -189 -137 -902 -848
-3.732 -3.180 =51 -68 -472 -249 -5.783 -5.270
-147 95 51 -39 -47 96 1.590 1.386
202 448 354 255 266 298 3.517 1.986
-46 -48 -21 -28 -6 4 -91 -83

77 -161 14 1 10 2 262 -200

-9 -22 -4 -6 -20 -27 -205 -223

=€) -86 -109 -64 -43 -48 -552 -269
164 130 234 157 207 230 2.932 1.211
ERGO Gesamt

Leben/Gesundheit Schaden/Unfall
Deutschland Deutschland International

2021 Vorjahr 2021 Vorjahr 2021 Vorjahr 2021 Vorjahr
2.515 2.702 81 89 289 315 4.584 4.944
-31 -44 -6 -11 -10 -16 -158 -136
-50 -53 -73 -47 -51 -65 -327 -326
233 239 146 141 97 106 1.203 1.168
-509 -594 -253 -288 -285 -242 -2.106 -2.016
20 26 1 0 30 58 219 155
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Erlauterungen zur Ermittlung der Schaden-Kosten-Quote!
Riickversicherung ERGO
Schaden/Unfall
Schaden/Unfall Deutschland International®
Mio. € 2021 Vorjahr 2021 Vorjahr 2021 Vorjahr
Verdiente Beitrage (netto) 26.071 22.566 3.764 3.570 3.467 3.289
Leistungen an Kunden (netto) -17.933 -16.866 -2.390 -2.254 -2.181 -2.105
Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb
(netto) -8.054 -6.978 -1.122 -1.089 -1.056 -988
Anpassungen bei der Ermittlung der Schadenquote 13 7 33 46 18 42
Feuerschutzsteuer und andere Aufwendungen 23 21 18 18 24 34
Aufwendungen fur Beitragsriickerstattung 0 0 30 34 -1 2
Sonstige versicherungstechnische Ertrage -9 -11 -3 -26 =11 -13
Veranderung lbrige versicherungstechnische
Rickstellungen und sonstige versicherungs-
technische Aufwendungen -1 -3 -12 21 6 19
Angepasste Leistungen an Kunden (netto) -17.920 -16.860 -2.357 -2.209 -2.163 -2.063
Schadenquote % 68,7 74,7 62,6 61,9 62,4 62,7
Schaden-Kosten-Quote % 99,6 105,6 92,4 92,4 92,9 92,7

1 Erlauterungen zur Schaden-Kosten-Quote finden Sie im zusammengefassten Lagebericht, Abschnitt Steuerungsinstrumente und strategische finanzielle Ziele.
2 Schaden-/Unfall-Geschéaft und kurzfristiges (nicht nach Art der Lebensversicherung betriebenes) Krankenversicherungsgeschaft.

Erlauterungen zur Ermittlung der Eigenkapitalrendite (RoE) fiir das Jahr 2021

Riickversicherung ERGO Gesamt
Mio. € 31.12.2021 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2020
Segmentaktiva 148.576 133.892 163.828 164.055 312.405 297.946
Segmentpassiva 125.255 112.138 156.204 155.815 281.459 267.952
Anpassungen bei der Ermittlung des Eigenkapitals
Unrealisierte Gewinne und Verluste, Riicklage
aus der Wahrungsumrechnung, Bewertungs-
ergebnis aus Cashflow Hedges 4.759 4.994 1.883 2.689 6.642 7.683
Korrekturposten der wesentlichen Vermdgens-
Ubertrage zwischen Riickversicherung und
ERGO 300 410 -300 -410 0 0
Angepasstes Eigenkapital 18.262 16.350 6.041 5.961 24.303 22.311
2021 2021 2021
Durchschnittliches angepasstes Eigenkapital 17.306 6.001 23.307
Konzernergebnis 2.328 605 2.932
Eigenkapitalrendite (RoE) % 13,5 10,1 12,6
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Erlauterungen zur Ermittlung der Eigenkapitalrendite (RoE) fiir das Jahr 2020
Riickversicherung ERGO Gesamt
Mio. € 31.12.2020 31.12.2019  31.12.2020 31.12.2019  31.12.2020 31.12.2019
Segmentaktiva 133.892 128.171 164.055 159.383 297.946 287.553
Segmentpassiva 112.138 104.862 155.815 152.116 267.952 256.978
Anpassungen bei der Ermittlung des Eigenkapitals
Unrealisierte Gewinne und Verluste, Riicklage
aus der Wahrungsumrechnung, Bewertungs-
ergebnis aus Cashflow Hedges 4,994 5.301 2.689 2.209 7.683 7.510
Korrekturposten der wesentlichen Vermdgens-
Gbertrage zwischen Riickversicherung und
ERGO 410 732 -410 -732 0 0
Angepasstes Eigenkapital 16.350 17.275 5.961 5.791 22.311 23.066
2020 2020 2020
Durchschnittliches angepasstes Eigenkapital 16.813 5.876 22.688
Konzernergebnis 694 517 1.211
Eigenkapitalrendite (RoE) % 4,1 8,8 53
Langfristige Vermdgenswerte nach Landern! Gebuchte Bruttobeitrage!
Mio. € 31.12.2021 Vorjahr Gesamt
Deutschland 7.367 7.265 Mio. € 2021 Vorjahr
USA 4.377 3.901 Europa
Vereinigtes Kdnigreich 545 546 Deutschland 14.112 13.662
Frankreich 420 427 Vereinigtes Kénigreich 6.881 6.540
Schweden 350 359 Polen 1.772 1.557
Kanada 307 53 Spanien 1.668 1.626
Spanien 280 276 Belgien 972 931
Polen 237 241 Ubrige 5.015 4.763
Osterreich 161 156 30.420 29.080
Malta 155 161 Nordamerika
Italien 153 161 USA 15.834 13.104
Niederlande 110 90 Kanada 2.419 2.336
Belgien 105 131 18.253 15.440
Schweiz 93 92 Asien und Australasien
Danemark 90 77 Australien 2.080 1.849
Finnland 63 63 China 1.664 1.682
Litauen 52 52 Japan 1.659 1.709
Ubrige 222 179 Indien 806 589
Gesamt 15.087 14.230 Ubrige 1.230 1.123
1 Die langfristigen Vermogenswerte beinhalten im Wesentlichen die immateriel- 7.439 6.952
len Vermogenswerte (insbesondere Geschafts- oder Firmenwert), den eigen- Afrika, Naher und Mittlerer Osten
und fremdgenutzten Grundbesitz sowie Anlagen in erneuerbare Energien. Sudafrika 775 779
Vereinigte Arabische Emirate 338 399
Investitionen in langfristige Vermdégenswerte pro Segment! Ubrige 782 763
1.896 1.940
Mio. € 2021 Vorjahr Lateinamerika 1.560 1.477
Riickversicherung Leben/Gesundheit 359 35 Gesamt 59.567 54.890
Ruckversicherung Schaden/Unfall ese 839 1 Die Zuordnung der Beitrage erfolgt in der Regel nach dem Ort des versicherten
ERGO Leben/Gesundheit Deutschland 348 67 Risikos.
ERGO Schaden/Unfall Deutschland 148 166
ERGO International 82 89
Gesamt 1.226 1.196

1 Die langfristigen Vermdgenswerte beinhalten im Wesentlichen die immateriel-
len Vermdgenswerte (insbesondere Geschafts- oder Firmenwert), den eigen-
und fremdgenutzten Grundbesitz sowie Anlagen in erneuerbare Energien.
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Erlauterungen zur Konzernbilanz - Aktiva

Entwicklung des Geschafts- oder Firmenwerts

Mio. € 2021 Vorjahr
Bruttobuchwert 31.12. Vorjahr 4.341 4.498
Kumulierte Abschreibungen 31.12.

Vorjahr -1.559 -1.557
Bilanzwert 31.12. Vorjahr 2.782 2.941
Waéhrungsénderungen 140 -159
Zugange 174 2
Abgénge 0 0
Umgliederungen 0 0
Abschreibungen -4 -2
Bilanzwert 31.12. Geschaftsjahr 3.092 2.782
Kumulierte Abschreibungen 31.12.

Geschaftsjahr -1.563 -1.559
Bruttobuchwert 31.12. Geschéftsjahr 4.655 4.341

Die Werthaltigkeitspriifungen der zahlungsmittelgenerie-

renden Einheiten, denen ein signifikanter Teil des Geschafts-

oder Firmenwerts zugeordnet wurde, basieren auf den fol-
genden Annahmen:
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Zahlungsmittelgenerierende Einheit Ressort Global Clients and North America Segment
Riickversicherung ERGO
Schaden/Unfall Schaden/Unfall Deutschland
Zugeordneter Geschafts- oder Firmenwert 1.872 928
zum 31.12.2021 in Mio. €
Grundlage fiir die Berechnung Nutzungswert Nutzungswert

des erzielbaren Betrags

Wesentliche Annahmen in Bezug
auf die Planungsrechnung

In der Detailplanungsphase (4 Jahre)
rechneten wir mit steigenden Beitrags-
einnahmen und bei einer normalen

Fir die Detailplanung (4 Jahre) erwarteten
wir bei moderat steigenden Beitragseinnahmen
eine verbesserte Schaden-Kosten-Quote.

(zum Zeitpunkt der Planung)

GroBschadenbelastung mit einer
stabilen Schaden-Kosten-Quote.

Grundsatzlich gingen wir von moderat
steigenden Aktienmarkten und von einem
stabilen Zinsniveau aus.

Grundsatzlich gingen wir von moderat
steigenden Aktienmarkten und von einem
stabilen Zinsniveau aus.

Wachstumsraten nach 1,0% 0.5%
Detailplanungsphase
Abzinsungssatz 8,3% 9,4%

Die Berechnung dieser Nutzungswerte erfolgt auf der
Grundlage von ausschiittungsfahigen Planergebnissen,
basierend auf dem gegenwartigen Marktumfeld und der
aktuellsten vom Management genehmigten Unterneh-
mensplanung. Die Unternehmenspléane werden im Dialog
zwischen den operativen Bereichen, den zustandigen Con-
trolling-Einheiten und dem Vorstand erstellt, mindestens
quartalsweise tberpriift und fortgeschrieben. Bei der Er-
mittlung der Planergebnisse gingen wir nicht davon aus,
dass die Ertragsaussichten unserer Geschaftsmodelle
dauerhaft durch COVID-19 beeintrachtigt sein werden.
Geschaftsmodell-immanente Klimarisiken unseres Ver-
sicherungsgeschafts sind in den ausschiittungsfahigen
Planergebnissen beriicksichtigt.
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Die oben dargestellten wesentlichen Annahmen zur Ent-
wicklung der Beitragseinnahmen und der Schaden-Kosten-
Quoten resultieren aus der Aggregation der Einzelunter-
nehmensplane der Gesellschaften einer zahlungsmittel-
generierenden Einheit. Die wesentlichen Annahmen zur
Entwicklung des Aktienmarkts und des Zinsniveaus wer-
den auf der Grundlage des gegenwartigen Marktumfelds
festgelegt.

Nach der Detailplanungsphase schatzen wir das langfristig
erzielbare Planergebnis auf Basis eines angepassten letz-
ten Planjahres und unter Beriicksichtigung von aus makro-
o6konomischen Prognosen abgeleiteten Wachstumsraten
und Kapitalanlagerenditen.
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Als Abzinsungssatze wurden mithilfe des Capital Asset
Pricing Model (CAPM) abgeleitete Eigenkapitalkostensatze
verwendet. GleichermaBen zu den verwendeten Planergeb-
nissen wurde keine dauerhafte Erhohung der Eigenkapital-
kostensétze durch COVID-19-Effekte unterstellt. Bei der
kapitalmarktorientierten Ableitung des Abzinsungssatzes
gehen wir davon aus, dass die vom Kapitalmarkt erwarteten
Klimarisiken in seiner Renditeerwartung enthalten sind.

Entwicklung der sonstigen immateriellen Vermogenswerte
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Die Berechnungen erfolgten nach Beriicksichtigung von
normalisierten Steuern. In der Tabelle wird fiir Ausweis-
zwecke jeweils ein korrespondierender Abzinsungssatz
vor Steuern angegeben. Es wurden Sensitivitatsanalysen
fiir die Abzinsungssatze, die Wachstumsraten und die
ausschittungsfahigen Planergebnisse durchgefiihrt. Dabei
wurde kein Wertminderungsbedarf identifiziert.

Erworbene
Versicherungsbestiande Software
Selbst geschaffen Sonstige
Mio. € 2021 Vorjahr 2021 Vorjahr 2021 Vorjahr
Bruttobuchwert 31.12. Vorjahr 1.296 1.319 482 483 1.740 1.556
Kumulierte Abschreibungen 31.12. Vorjahr -1.003 -974 -468 -459 -1.150 -1.085
Bilanzwert 31.12. Vorjahr 293 346 14 24 590 471
Waéhrungsénderungen 16 -17 -1 0 6 -12
Zugénge
Unternehmenszusammenschliisse 0 0 4 0 0 0
Sonstige 0 0 12 11 167 226
Abgénge
Verlust der Beherrschung 0 0 0 0 =il 0
Sonstige -2 0 -2 -2 -12 -2
Umgliederungen 0 0 19 0 -19 -1
Zuschreibungen 0 0 0 0 0 0
Abschreibungen
PlanmaBig -28 -36 -22 -18 -104 -84
AuBerplanmaBig 0 0 0 0 =il -7
Bilanzwert 31.12. Geschaftsjahr 280 293 24 14 626 590
Kumulierte Abschreibungen 31.12. Geschéftsjahr -887 -1.003 -561 -468 -1.166 -1.150
Bruttobuchwert 31.12. Geschéftsjahr 1.167 1.296 585 482 1.792 1.740

Fortsetzung auf der nachsten Seite
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-> Erworbene
Erworbene Vertriebsnetze/ Erworbene
Markennamen Kundenstamme Lizenzen/Patente
Mio. € 2021 Vorjahr 2021 Vorjahr 2021 Vorjahr
Bruttobuchwert 31.12. Vorjahr 208 214 691 727 329 338
Kumulierte Abschreibungen 31.12. Vorjahr -182 -185 -619 -610 -119 -106
Bilanzwert 31.12. Vorjahr 25 29 71 118 210 232
Wahrungsanderungen 2 -2 3 -5 7 -8
Zugange
Unternehmenszusammenschliisse 0 0 51 0 0 1
Sonstige 0 0 0 0 1 0
Abgange
Verlust der Beherrschung 0 0 0 0 -15 0
Sonstige 0 0 0 0 0 0
Umgliederungen 0 0 =13 0 13 0
Zuschreibungen 0 0 0 0 1 0
Abschreibungen
PlanmaBig -2 -2 -17 -22 -14 -14
AuBerplanmaBig 0 0 0 -20 0 -1
Bilanzwert 31.12. Geschaftsjahr 26 25 96 71 203 210
Kumulierte Abschreibungen 31.12. Geschéftsjahr -187 -182 -642 -619 -141 -119
Bruttobuchwert 31.12. Geschaftsjahr 213 208 738 691 344 329
-> Ubrige Gesamt
Mio. € 2021 Vorjahr 2021 Vorjahr
Bruttobuchwert 31.12. Vorjahr 36 36 4.781 4.674
Kumulierte Abschreibungen 31.12. Vorjahr -16 -15 -3.558 -3.434
Bilanzwert 31.12. Vorjahr 19 21 1.223 1.240
Waéhrungséanderungen 0 -1 34 -44
Zugange
Unternehmenszusammenschliisse 19 0 74 1
Sonstige 0 0 180 237
Abgénge
Verlust der Beherrschung -4 0 -20 0
Sonstige 0 0 -16 -3
Umgliederungen 0 0 0 -1
Zuschreibungen 0 0 1 0
Abschreibungen
PlanmaBig -3 -1 -188 -177
AuBerplanmaBig 0 0 =il -29
Bilanzwert 31.12. Geschaftsjahr 32 19 1.286 1.223
Kumulierte Abschreibungen 31.12. Geschéftsjahr -12 -16 -3.596 -3.558
Bruttobuchwert 31.12. Geschéftsjahr 44 36 4.882 4,781

Verfligungsbeschrankungen und Verpfandungen als

Sicherheit auf immaterielle Vermogenswerte bestehen

in Hohe von 73 (94) Millionen €. Verpflichtungen zum

Erwerb immaterieller Vermdgenswerte belaufen sich auf

70 (46) Millionen €, wovon der liberwiegende Teil auf

eine im Aufbau befindliche IT-Plattform im Bereich der

Lebenserstversicherung entfallt.
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Entwicklung der Grundstiicke und Bauten
einschlieBlich der Bauten auf fremden Grundstiicken

Mio. € 2021 Vorjahr
Bruttobuchwert 31.12. Vorjahr 7.965 7.302
Kumulierte Abschreibungen
31.12. Vorjahr -1.426 -1.313
Bilanzwert 31.12. Vorjahr 6.539 5.989
Waéhrungséanderungen 107 -60
Zugénge
Nachtragliche Anschaffungskosten 65 30
Unternehmenszusammenschliisse 0 0
Sonstige 543 801
Abgange
Verlust der Beherrschung 0 0
Sonstige -73 -33
Zuschreibungen 24 20
Abschreibungen
PlanmaBig -141 -142
AuBerplanmaBig -6 -36
Umgliederungen -31 -31
Bilanzwert 31.12. Geschaftsjahr 7.029 6.539
Kumulierte Abschreibungen
31.12. Geschéftsjahr -1.527 -1.426
Bruttobuchwert 31.12. Geschaftsjahr 8.555 7.965

Der beizulegende Zeitwert der fremdgenutzten Grundstiicke
und Bauten betréagt zum Bilanzstichtag 13.320 (12.131) Mil-
lionen €. Bewertungen fiihren fiir den von der Gruppe ver-
walteten Bestand grundséatzlich konzerninterne Gutachter
und fir den von Dritten verwalteten Bestand externe Gut-
achter durch.

Die Grundstiicke und Bauten sind Level 3 der Bewertungs-
hierarchie zugeordnet (siehe Aktivseite - B Kapitalanlagen -
Ermittlung der beizulegenden Zeitwerte). MaBgeblich fir
die Bewertung ist die Ermittlung der Nachhaltigkeit von
Einnahme- und Ausgabestromen unter Bertlicksichtigung
der Entwicklung der Marktgegebenheiten am Standort der
Immobilie. Der beizulegende Zeitwert wird objektindividuell
bestimmt, indem die zukiinftigen Einzahlungsiiberschiisse
auf den Bewertungszeitpunkt diskontiert werden. Je nach
Objektart und objektindividuellem Chancen-/Risikoprofil
der Immobilie werden dabei Zinsséatze fiir Wohngebaude
von 1,3% bis 3,6 % und fiir Bliro- und Geschéaftsgebaude
von 1,1% bis 7,3 % verwendet.

Die Dekarbonisierung von Immobilien ist ein Bestandteil
unserer Klimastrategie fiir das Kapitalanlageportfolio. Die
ZielgroBen fiir die Reduktion von CO2-Emissionen finden
Sie in der zusammengefassten nichtfinanziellen Erklarung,
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Abschnitt Kapitalanlagen - Strategie und Ziele. Bei der
Bewertung der Immobilien flieBen zur Bestimmung der
beizulegenden Zeitwerte auch ESG-Aspekte ein. Auf die
Werthaltigkeit der bilanzierten Anschaffungs- oder Her-
stellungskosten hatten diese keine Auswirkung. Insbeson-
dere Risiken aus dem Klimawandel werden bei der Bewer-
tung bertlicksichtigt, wobei eine Untersuchung zur Quanti-
fizierung physikalischer Risiken zu dem Ergebnis kam,
dass diese flir unseren Bestand nur minimale Auswirkun-
gen auf die ermittelten Werte haben.

Wesentlicher Bestandteil der Zugénge im Berichtsjahr
sind gewerbliche Handelsimmobilien in Deutschland. Die
Abgange betreffen insbesondere eine Gewerbeimmobilie
in Koln.

Die Umgliederungen beinhalten iiberwiegend Immobilien,
die wir als zur VerauBerung gehalten klassifiziert haben,
sowie eine Ausweisdnderung von den eigen- zu den fremd-
genutzten Grundstiicken und Bauten aufgrund einer Nut-
zungsanderung.

Fir den Grundbesitz bestehen Verfligungsbeschrankun-
gen und Verpfandungen als Sicherheit in Hohe von 1.855
(1.164) Millionen €. Die Verpflichtungen zum Erwerb von
Grundbesitz belaufen sich auf 44 (35) Millionen €.

Alle Vermdgenswerte, die zum beizulegenden Zeitwert
bewertet werden, sowie solche Vermogenswerte, die zwar
in der Bilanz nicht zum beizulegenden Zeitwert bewertet
werden, dieser jedoch im Anhang anzugeben ist, ordnen
wir einem Level der Bewertungshierarchie des IFRS 13 zu.
Ausfiihrungen zu den Kriterien fiir die Zuordnung zu den
einzelnen Leveln der Bewertungshierarchie finden Sie
unter Aktivseite - B Kapitalanlagen - Ermittiung der beizu-
legenden Zeitwerte. Wir tberpriifen regelméaBig zu jedem
Stichtag, ob die Zuordnung unserer Vermogenswerte zu
den Leveln der Bewertungshierarchie noch zutreffend ist.
Sofern sich Veranderungen bei der Basis fiir die Bewer-
tung ergeben haben, weil beispielsweise ein Markt nicht
mehr aktiv ist oder weil bei der Bewertung auf Parameter
zurlickgegriffen wurde, die eine andere Zuordnung erfor-
derlich machen, nehmen wir die notwendigen Anpassun-
gen vor.

Die folgende Tabelle enthélt eine Ubersicht (iber die
Modelle, anhand derer die beizulegenden Zeitwerte unse-
rer Bestande ermittelt werden, sofern keine Marktpreise
verfligbar sind:
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Anleihen Preismethode Parameter Preismodell
Zinsrisiken
Schuldscheindarlehen/ theoretischer Kurs Sektoren-, rating- bzw. Barwertmethode
Namensschuldverschreibungen emittentenspezifische Zinsstrukturkurve
Katastrophenanleihe (Host) theoretischer Kurs Zinsstrukturkurve Barwertmethode
Hypothekendarlehen theoretischer Kurs Sektorenspezifische Zinsstrukturkurve Barwertmethode
unter Beriicksichtigung der im Nominalzins
enthaltenen Gewinnmarge
Derivate Preismethode Parameter Preismodell

Aktien- und Indexrisiken

OTC Aktienoptionen

theoretischer Kurs

Notierung Underlying
Effektive Volatilitaten
Geldmarkt-Zinsstrukturkurve
Dividendenrendite

Black-Scholes (europ.),
Cox, Ross und Rubinstein
(amerik.)

Aktien-Forwards theoretischer Kurs Notierung Underlying Barwertmethode
Geldmarkt-Zinsstrukturkurve
Dividendenrendite

Zinsrisiken

Zinsswaps theoretischer Kurs Swap- und CSA-Kurve! Barwertmethode

Swaptions/Zinsgarantie

theoretischer Kurs

At-The-Money-Volatilitatsmatrix und Skew
OIS-/Swap-Kurve

Bachelier-Modell/
Normal Black

Zins-Wahrungs-Swaps theoretischer Kurs Swap- und CSA-Kurve! Barwertmethode
Devisenkassakurse

Inflation-Swaps theoretischer Kurs Zero-Coupon-Inflation-Swap-Séatze Barwertmethode
OIS-Kurve

Renten-Forwards (Vorkaufe) theoretischer Kurs Notierung Underlying Barwertmethode

OIS-Kurve

Wahrungsrisiken

Devisenoptionen

theoretischer Kurs

Volatilitats-Skew
Devisenkassakurse
Geldmarkt-Zinsstrukturkurve

Garman-Kohlhagen (europ.)

Devisentermingeschafte theoretischer Kurs Devisenkassakurse Barwertmethode
Devisenforwardraten/-ticks
Geldmarkt-Zinsstrukturkurve
Sonstige Geschifte
Versicherungsderivate theoretischer Kurs Marktwerte Katastrophenanleihen Barwertmethode
(Natur-/Wetterrisiken) Historische Ereignisdaten
Zinsstrukturkurve
Versicherungsderivate theoretischer Kurs Biometrische Raten und Stornoraten Barwertmethode

(Variable Annuities)

Credit-Default-Swaps

Total-Return-Swaps auf
Commodities

theoretischer Kurs

theoretischer Kurs

Volatilitaten
Zinsstrukturkurve
Devisenkassakurse

Credit Spreads

Recovery Rates
CSA-Kurvet!

Notierung Underlying Index

ISDA CDS Standard Modell

Indexverhaltnisberechnung

Commodity-Optionen

theoretischer Kurs

Notierung Underlying
Effektive Volatilitaten
Geldmarkt-Zinsstrukturkurve
Cost of Carry

Black-Scholes (europ.),
Cox, Ross und Rubinstein
(amerik.)
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Anleihen mit eingebetteten Preismethode Parameter Preismodell
Derivaten
Kiindbare Anleihen theoretischer Kurs Swap-Kurve Hull-White-Modell

Emittentenspezifische Spreads
Volatilitatsmatrix

CMS Floater

theoretischer Kurs

Swap-Kurve
Emittentenspezifische Spreads
Volatilitatsmatrix

Replikationsmodell (Hagan)

CMS Floater mit variablen Cap

theoretischer Kurs

Swap-Kurve
Emittentenspezifische Spreads
Volatilitatsmatrix und Skews

Replikationsmodell (Hagan)

Inverse CMS Floater

theoretischer Kurs

Swap-Kurve
Emittentenspezifische Spreads
Volatilitatsmatrix und Skews

Hull-White-Modell

CMS Steepener

theoretischer Kurs

Swap-Kurve
Emittentenspezifische Spreads
Volatilitdtsmatrix und Skews
Korrelationsmatrix

Replikationsmodell (Hagan)
Stochastisches Volatilitats-
modell

Konvergenzanleihen

theoretischer Kurs

Swap-Kurve
Emittentenspezifische Spreads
Volatilitatsmatrix
Korrelationsmatrix

Replikationsmodell (Hagan)
Stochastisches Volatilitats-
modell

Multitranchen

theoretischer Kurs

At-The-Money-Volatilitaitsmatrix und
Skew

Swap-Kurve

Sektoren-, rating- bzw.

emittentenspezifische Zinsstrukturkurve

Bachelier-Modell/
Normal Black,
Barwertmethode,
Hull-White-Modell

FIS-Schuldscheindarlehen

theoretischer Kurs

At-The-Money-Volatilitaitsmatrix und
Skew

Swap-Kurve

Sektoren-, rating- bzw.

emittentenspezifische Zinsstrukturkurve

Bachelier-Modell/
Normal Black,
Barwertmethode

Swaption Notes

theoretischer Kurs

At-The-Money-Volatilitatsmatrix und
Skew

Bachelier-Modell/
Normal Black,

Swap-Kurve Barwertmethode
Geldmarkt-Zinsstrukturkurve
Sektoren-, rating- bzw.
emittentenspezifische Zinsstrukturkurve
Fonds Preismethode Parameter Preismodell
Immobilienfonds - - Net Asset Value
Alternative Investmentfonds - - Net Asset Value
(z.B. Private Equity, Infrastruktur,
Forst)
Sonstiges Preismethode Parameter Preismodell
Immobilien theoretischer Marktwert Zinsstrukturkurve Barwertmethode oder
Marktmieten Wertgutachten
Alternative Direktinvestments theoretischer Marktwert U.a. Zinsstrukturkurve Barwertmethode oder
(z.B. Infrastruktur, Forst) Strompreis- und Inflationsprognose Wertgutachten
Versicherungsvertrage mit nicht theoretischer Marktwert Biometrische Raten und Stornoraten Barwertmethode

signifikantem Risikotransfer

Historische Ereignisdaten
Zinsstrukturkurve
Devisenkassakurse

1 Falls die Kursnotierungswéhrung der CSA-Wahrung entspricht, wird die OIS-Kurve verwendet.
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Versicherungsderivate werden liberwiegend Level 3 der
Bewertungshierarchie zugeordnet, da haufig keine beobacht-
baren Marktparameter verfligbar sind. Dies wird im Einzel-
fall auf Basis der Besonderheiten des jeweiligen Instruments
entschieden. Falls fur individuell ausgestaltete Versiche-
rungsderivate keine beobachtbaren Marktparameter zur
Verfligung stehen, werden die Bewertungen mittels Bar-
wertmethode anhand aktueller Zinsstrukturkurven und his-
torischer Ereignisdaten vorgenommen.

Die Bewertung der derivativen Bestandteile aus Katastro-
phenbonds basiert auf den durch Broker zugelieferten
Werten fiir die zugehodrigen Anleihen, weshalb die Ein-
schatzung des Umfangs der verwendeten nicht beobacht-
baren Parameter nur eingeschrankt maéglich ist.

Die fiir die Bewertung von Variable Annuities zu berlick-
sichtigenden Parameter werden entweder direkt aus
Marktdaten abgeleitet, insbesondere Volatilitaten, Zins-
strukturkurven und Devisenkassakursen, oder sie werden
von aktuariellen Daten abgeleitet, insbesondere biometri-
schen Raten und Stornoraten. Die verwendeten Storno-
raten werden in Abhangigkeit vom spezifischen Versiche-
rungsprodukt und von den aktuellen Kapitalméarkten dyna-
misch modelliert. Die Annahmen zur Sterblichkeit basieren
auf kundenspezifischen Daten oder veroffentlichten Sterbe-
tafeln, die im Hinblick auf die Zielméarkte und die Erwar-
tungen der Aktuare adjustiert werden. Die Abhangigkeit
zwischen unterschiedlichen Kapitalmarktparametern wird
durch entsprechende Korrelationsmatrizen dargestellt.
Sofern nicht beobachtbare Parameter bei der Bewertung
dieser Produkte verwendet werden, was iberwiegend

der Fall ist, ordnen wir diese dem Level 3 der Bewertungs-
hierarchie zu.

Bei den librigen Kapitalanlagen mit Zuordnung auf Level 3
handelt es sich Gberwiegend um externe Fondsanteile (ins-
besondere Private Equity, Immobilien sowie Fonds, die in
diverse Vermogenswerte investieren, die theoretisch be-
wertet werden). Da es fiir diese keine regelmaBige Kurs-
versorgung gibt, werden von den jeweiligen Assetmanagern
die Net Asset Values (NAVs) zugeliefert. Es findet somit
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durch uns keine eigene Bewertung anhand nicht beobacht-
barer Parameter statt. Wir fiihren eine regelmaBige Plau-
sibilisierung der zugelieferten Bewertungen anhand ver-
gleichbarer Kapitalanlagen durch.

Klimarisken und sonstige ESG-Risiken haben wir im Rah-
men der Ermittlung der beizulegenden Zeitwerte implizit
Uber die jeweiligen zukunftsbezogenen Bewertungspara-
meter beriicksichtigt, soweit diese auf den Kapitalmarkten,
auf denen die hier relevanten Produkte gehandelt werden,
Teil der Preisbildung sind.

Zum 31. Dezember 2021 ordnen wir rund 10 (8) % der in
der nachfolgenden Tabelle aufgefiihrten Vermogenswerte
Level 1 der Bewertungshierarchie zu, 71 (78) % Level 2 und
18 (14) % Level 3.

Von den nach der Equity-Methode bewerteten assoziierten
Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen liegt ledig-
lich fiir eine Gesellschaft ein notierter Marktpreis vor. Die-
ser belauft sich auf 63 (65) Millionen € und ist dem Level 1
der Bewertungshierarchie zuzuordnen.

Die Uberleitungsrechnung vom Anfangs- auf den End-
bestand fiir die Kapitalanlagen, die Level 3 der Bewer-
tungshierarchie zugeordnet werden, ist der libernachsten
Tabelle zu entnehmen.

Die in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung erfass-
ten Gewinne oder Verluste zeigen wir im Ergebnis aus
Kapitalanlagen bzw. im Ergebnis aus Kapitalanlagen mit
Versicherungsbezug, die im Eigenkapital ausgewiesenen
Gewinne oder Verluste zeigen wir in der Aufstellung der
erfassten Ertrage und Aufwendungen im Posten Unreali-
sierte Gewinne und Verluste aus Kapitalanlagen, im Eigen-
kapital erfasste Gewinne (Verluste). Die in der Konzern-
Gewinn- und Verlustrechnung erfassten Gewinne (Ver-
luste), die auf die zum Ende des Geschaftsjahres ausge-
wiesenen Kapitalanlagen entfallen, weisen wir in der Auf-
stellung der erfassten Ertrage und Aufwendungen im
Posten Unrealisierte Gewinne und Verluste aus Kapital-
anlagen, in die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
tibernommen, aus.
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Zuordnung der Finanzinstrumente (inklusive der Kapitalanlagen mit Versicherungsbezug) zu einem Level der Bewertungshierarchie
31.12.2021
Mio. € Level 1 Level 2 Level 3 Gesamt
Zum beizulegenden Zeitwert bewertete Finanzinstrumente
Anteile an verbundenen Unterneh