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Die Deutsche Riickversicherung AG bietet zusammen mit ihrer Tochter-
gesellschaft Deutsche Riickversicherung Schweiz AG im europdischen Versiche-
rungsmarkt Riickversicherungsschutz an. In dieser Rolle hat sie fiir ihre Eigentii-
mer einen hohen strategischen Nutzen und ist dank hervorragender, langfristiger
Bonitdt, konsistentem Marktverhalten und ausgepragter Kundenorientierung
eine gesuchte Adresse. Gemeinsam mit dem Verband 6ffentlicher Versicherer hat
sich der Deutsche Riick Konzern im deutschen Markt als einer der fiihrenden
Riickversicherer etabliert.



Kennzahlen Deutsche Riick Konzern

GESCHAFTSJAHRE 2013 - 2017

Angaben in Mio. € 2016 2015 2014 2013
Gebuchte Beitréage - brutto 1.201,6 1.175,0 1.077,4 1.038,3 994,5
Verdiente Beitrdge — netto 705,8 720,7 661,1 628,3 644,2
Schadenquote - netto?

(in % der verdienten Nettobeitrdge) 66,9 66,0 69,6 75,3 86,1
Kostenquote - netto?

(in % der gebuchten Nettobeitrage) 29,3 35,0 29,1 29,4 28,1
Combined Ratio - netto?

(in % der verdienten Nettobeitrage) 96,4 100,9 99,0 105,0 114,4
Versicherungstechnisches

Ergebnis - netto

(nach Verédnderung

der Schwankungsriickstellung) -20,0 -14,0 -25,2 -35,1 -39,7
Ergebnis Allgemeines Geschéft 44,0 37,0 42,2 44,8 41,8
Ergebnis der normalen

Geschiftstatigkeit 24,0 23,1 17,0 9,7 2,2
in % der verdienten Nettobeitrdge 3,4 3,2 2,6 1,5 0,3
Jahresiiberschuss (nach Steuern) 3,0 14,5 14,3 7.8 1,0
in % der verdienten Nettobeitrage 0,4 2,0 2,2 1,2 0,1
Kapitalanlagen

inkl. Depotforderungen 1.936,7 1.861,7 1.742,3 1.665,5 1.659,4
in % der verdienten Nettobeitrage 274,4 258,3 263,5 265,1 257,6
Durchschnittsverzinsung in % 3,2 2,6 2,9 3,4 3,4
Versicherungstechnische

Riickstellungen - netto

(ohne Schwankungsriickstellung) 1.345,1 1.293,3 1.256,9 1.194,8 1.133,5
in % der verdienten Nettobeitrage 190,6 179,4 190,1 190,2 175,9
Eigenmittel

(vor Gewinnverwendung) 529,2 511,9 498,9 470,1 472,8
in % der verdienten Nettobeitrage 75,0 71,0 75,5 74,8 73,4
davon:

Bilanzielles Eigenkapital

(vor Gewinnverwendung) 225,6 232,1 221,1 206,5 202,6
in % der verdienten Nettobeitrage 32,0 32,2 33,4 32,9 31,4
Hybridkapital 61,8 61,8 85,0 85,0 85,0
in % der verdienten Nettobeitrage 8,7 8,6 12,9 13,5 13,2
Schwankungsriickstellung 241,8 218,1 192,8 178,6 185,2
in % der verdienten Nettobeitrage 34,3 30,3 29,2 28,4 28,8

1) Ohne Lebenriickversicherung
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Bericht des Vorstandsvorsitzenden

LIEBE AKTIONARE UND GESCHAFTSPARTNER,
SEHR GEEHRTE DAMEN UND HERREN,

der Deutsche Riick Konzern setzte 2017 seinen grundsoliden Kurs fort. Wir haben ein verbessertes
Ergebnis der normalen Geschéftstatigkeit und erneut ein gutes Kapitalanlageergebnis erzielt.
Anderungen in der Steuergesetzgebung fithrten jedoch zu einer stark gestiegenen Steuerbelas-
tung, wodurch der Jahresiiberschuss verglichen mit dem Vorjahr deutlich geringer ausfiel.
Nichtsdestoweniger hat der Deutsche Riick Konzern auch 2017 seine gute Position in den Ziel-
markten gefestigt und seine Substanz weiter gestarkt.

Die Rahmenbedingungen unseres Geschifts waren auch 2017 von einem Uberangebot an Riickver-
sicherungskapazitdt in einem unverdandert wettbewerbsintensiven Markt geprdgt. In diesem her-
ausfordernden Umfeld konnte der Deutsche Riick Konzern von seiner guten Wettbewerbsposition
und einer hervorragenden Marktdurchdringung gerade in den deutschsprachigen Markten profi-
tieren. Die Bruttobeitragseinnahmen des Konzerns stiegen 2017 um 2,3 % auf 1,2 Mrd. Euro an. Das
Wachstum speiste sich sowohl aus der Nichtleben- wie der Lebenriickversicherung und stammte
aus Geschéftsverbindungen im Gruppen- wie im Marktgeschéaft. Aufgrund unserer Selbstbehalts-
politik gingen die gebuchten Nettobeitrage um 1,4 % zurick.

Auf der Schadenseite setzte sich 2017 die positive Entwicklung der vergangenen Jahre fort. Vor
allem unser HUK- als auch unser Feuergeschaft hatten Anteil an dem um rund 2,2 % gesunkenen
Schadenaufwand. Die Nettoschadenquote unseres Nichtlebengeschafts zeigte sich mit einer Stei-
gerung um weniger als einen Prozentpunkt nahezu unverdndert und lag bei 66,9 %.

Die Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb blieben bei der Muttergesellschaft konstant und
sanken bei der DR Swiss deutlich. Dies spiegelt sich in den um fast 6 Prozentpunkte verbesserten
Nettokostenquoten sowohl des Gesamtgeschafts (auf 30,6 %) als auch des Nichtlebengeschifts (auf
29,3 %) wider. Der Deutsche Riick Konzern befindet sich damit im Vergleich zu anderen Riickversi-
cherern auch weiterhin auf sehr wettbewerbsfahigem Niveau.

Mit einer Combined Ratio im Nichtlebengeschéaft von netto 96,4 % setzen wir die gute Entwicklung
der Vorjahre fort und halten zugleich an einer sehr konservativen Dotierung der Riickstellungen
fest.

Die versicherungstechnische Rechnung vor Veranderung der Schwankungsriickstellung schloss
gegeniiber dem Vorjahr mit einem geringeren Gewinn in Héhe von 3,8 Mio. Euro. Die Schwan-
kungsriickstellungen wurden mit im Saldo 23,8 Mio. Euro deutlich verstarkt. Nach Veranderung
der Schwankungs- und dhnlichen Riickstellungen schlief3t die versicherungstechnische Rechnung
mit einem Betrag von -20 Mio. Euro.

Vor dem Hintergrund des anhaltend niedrigen Zinsniveaus sind wir mit dem erzielten Kapitalan-
lageergebnis tiberaus zufrieden. Wir konnten erneut ein sehr erfreuliches Kapitalanlageergebnis
erzielen, das mit 57,2 Mio. Euro deutlich tiber dem Vorjahresergebnis von 41,3 Mio. Euro lag.

So ergibt sich ein leicht verbessertes Ergebnis der normalen Geschaéftstatigkeit in Héhe von 24 Mio.
Euro. Dieses positive Ergebnis fithrt nach Abzug des schon erwdahnten, nahezu verdoppelten Steu-
eraufwands zu einem Jahresiiberschuss in Héhe von 3 Mio. Euro.



Im Rahmen der Erneuerungsrunde 2018 zeigt sich, dass die Beitragseinnahmen aus dem deut-
schen Markt unverandert den héchsten Anteil an unserem Gesamtgeschaft haben werden. Durch
die Anderung des Geschéftsmodells im Restkreditgeschéft werden sich die Bruttobeitrage deutlich
reduzieren. Auf die Nettobeitrdage hat dieser Effekt keine Auswirkung. Zudem werden auch 2018
einige unserer Zedenten ihre Selbstbehalte anheben und zu einem verminderten Beitragsvolumen
fihren. Anteilserh6hungen und nattirliches Wachstum werden diesen Riickgang jedoch gréRten-
teils kompensieren kénnen.

Die Belastungen unseres technischen Ergebnisses durch die Frithjahrsstiirme 2018 lagen im Rah-
men unserer Erwartungswerte. Falls der Schadenverlauf 2018 insgesamt im Rahmen unserer Er-
wartungswerte und GroRschadenbudgets bleiben wird, gehen wir fiir das laufende Geschaftsjahr
auf Basis der bekannten Informationen von einem versicherungstechnischen Verlauf aus, der uns
eine weitere Starkung unserer Riickstellungen erméglichen wird.

In der Kapitalanlage erwarten wir einen Ertrag, der voraussichtlich unter dem des Vorjahres liegen

wird. Insgesamt rechnen wir aber mit einem tiber dem Vorjahresniveau liegenden Jahrestiiber-
schuss.

Frank Schaar



Auch 2018 werden wir von einer ertragsorientierten Zeichnungspolitik nicht abweichen. Zugleich
wollen wir unsere Position in einem herausfordernden Marktumfeld weiter starken. Der Deutsche
Riick Konzern ist dafiir mit seiner hervorragenden Finanzkraft, der hohen Marktdurchdringung
und seinem fundierten Risikoverstandnis gut aufgestellt.

Auch im Namen meiner Vorstandskollegen danke ich unseren Geschaftspartnern und Aktiondren
sehr herzlich fiir ihr Vertrauen. Wir legen auch in Zukunft groRen Wert auf eine von Kontinuitat
und Verlasslichkeit geprdgte Zusammenarbeit. Hierfiir stehen alle Mitarbeiterinnen und Mitarbei-
ter des Deutsche Riick Konzerns, denen ich fiir ihre sehr gute Arbeit im vergangenen Jahr herzlich
danke.

Mit freundlichen Griuf3en

Thr

Frank Schaar
Vorsitzender des Vorstands
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Konzernlagebericht

Das Geschaftsjahr 2017 zeigt fiir den Deutsche Riick Konzern eine zufrie-
denstellende Entwicklung. Das versicherungstechnische Ergebnis war
gepragt von einem leicht riicklaufigen Nettobeitragsvolumen, geringerer
Schaden-und Kostenbelastung und einer hohen Zufiithrung zu den
Schwankungs- und dhnlichen Riickstellungen. Aus unseren Kapitalanla-
gen haben wir einen sehr erfreulichen, deutlich iber dem Vorjahr liegen-
den Ertrag erwirtschaften konnen. Das Ergebnis der normalen Geschaftsta-
tigkeit liegt iiber dem Vorjahresertrag. Anderungen in der Steuergesetzge-
bung fiihrten jedoch zu einer stark gestiegenen Steuerbelastung, wodurch
der Jahrestiberschuss gegeniiber dem Vorjahr erheblich geringer ausfallt.
Die Substanz des Konzerns konnte erneut deutlich gestarkt werden. Dies
spiegelt sich in einer starken Kapitalausstattung auf AAA-Niveau wider.
Die Ratingagentur Standard & Poor’s hat uns im Jahr 2017 erneut mit dem
Rating ,,A+“ mit einem stabilen Ausblick bewertet.

WIRTSCHAFTLICHES UMFELD

Die deutsche Wirtschaft und der deutsche Arbeitsmarkt zeigten sich auch im Jahr 2017 in einer duRRerst
soliden Verfassung. Das Jahr war gekennzeichnet durch ein kraftiges Wirtschaftswachstum. So stieg das
Bruttoinlandsprodukt um 2,2 %. Damit verzeichnete die deutsche Wirtschaft das starkste Wachstum
seit dem Jahr 2011.

Verantwortlich fiir diese positive Entwicklung waren vor allem Wachstumsimpulse aus dem Inland. Die
privaten Konsumausgaben stiegen 2017 um 2,0 %, die Bruttoanlageinvestitionen legten deutlich um
3,0 % zu. Dabei stiegen die Bauinvestitionen um 2,6 %, die Investitionen in Maschinen, Gerate und
Fahrzeuge um 3,5 %. Auf Wachstumskurs waren auch die Exporte von Waren und Dienstleistungen, die
um 4,7 % hoéher lagen als im Vorjahr.

Verantwortlich fir die Kauflust der Privathaushalte war neben der anhaltenden Niedrigzinsphase, der
geringen Inflation und dem nach wie vor niedrigen Olpreis die gute Situation auf dem Arbeitsmarkt. So
sank die Zahl der arbeitslos gemeldeten Personen im Jahresdurchschnitt zum vierten Mal in Folge auf
gut 2,5 Millionen Menschen, die sozialversicherungspflichtige Beschaftigung und die Erwerbstatigkeit
stiegen im Gegenzug kraftig. Nach Angaben des Statistischen Bundesamtes waren im Jahr 2017 im
Durchschnitt rund 44,3 Millionen Menschen erwerbstatig, das war der héchste Stand seit der Wieder-
vereinigung.



DIE ENTWICKLUNG IM VERSICHERUNGSMARKT

Insgesamt Ubertraf die deutsche Versicherungsbranche mit einem Zuwachs tber alle Sparten von 1,7 %
auf 197,7 Mrd. € deutlich das Ergebnis des Vorjahres (+ 0,2 %). Wahrend die Beitragseinnahmen in der
Lebensversicherung nahezu auf Vorjahresniveau gehalten werden konnten, legten sie in der Schaden-
und Unfallversicherung wie schon im Jahr zuvor deutlich zu. Die Private Krankenversicherung verzeich-
nete nach moderaten Zuwachsen im Jahr 2016 wieder einen starkeren Anstieg, vor allem in der Privaten
Pflegeversicherung.

Die deutschen Schaden- und Unfallversicherer erzielten in nahezu allen Sparten einen Zuwachs bei den
Beitrdgen. Sie stiegen insgesamt um 2,9 % (Vorjahr +2,9 %) auf 68,2 Mrd. €. Zu dieser guten Entwicklung
trugen vor allem die Kraftfahrt- und die Sachversicherung bei. Auch aufgrund eines leicht unterdurch-
schnittlichen Naturgefahrenjahres erh6hten sich die Leistungen moderat um 3,2 % auf 50,8 Mrd. €. Insge-
samt war 2017 damit erneut ein gutes Jahr fiir die Schaden- und Unfallversicherer.

Die Combined Ratio in der Schaden- und Unfallversicherung bewegte sich mit 95 % auf dem Niveau der
beiden Vorjahre und damit weiter auf einem erfreulich auskdmmlichen Stand. Insgesamt erwarten die
deutschen Schaden- und Unfallversicherer einen versicherungstechnischen Gewinn von 3,4 Mrd. €
(Vorjahr 3,5 Mrd. €).

Die deutschen Lebensversicherer verzeichneten einen minimalen Riickgang bei den gebuchten
Beitragseinnahmen (ohne RfB) um 0,1 % auf 90,7 Mrd. €. Das Neugeschéft mit Lebensversicherungen
gegen Einmalbeitrag ging nach den erwarteten Riickgdngen in den beiden Vorjahren im abgelaufenen
Geschaftsjahr nur um 0,5 % zuriick. Die gebuchten Bruttobeitrdge betrugen 26,1 Mrd. €. Das Neuge-
schaft gegen laufenden Beitrag sank dagegen deutlicher um 4,6 % auf 5,2 Mrd. €. An Bedeutung hat die

betriebliche Altersversorgung gewonnen: Das Einmalbeitragsgeschéft stieg hier um 21,2 % auf 4,5 Mrd.

Euro, das Neugeschaft gegen laufenden Beitrag um 2,3 % auf 1,6 Mrd. €. Nach ersten Schatzungen wird
sich die Stornoquote mit 2,8 % auf dem niedrigen Niveau des Vorjahres bewegen.

Die privaten Krankenversicherer steigerten ihre Beitragseinnahmen im abgelaufenen Geschéftsjahr
deutlich um 4,3 % auf 38,8 Mrd. €. Davon entfielen 36,5 Mrd. € auf die private Krankenversicherung
(+4,1 %), 2,3 Mrd. € auf die private Pflegeversicherung (+6,1 %). Die ausgezahlten Versicherungsleis-
tungen nahmen um 1,6 % auf 27,0 Mrd. € zu.

ENTWICKLUNG DER KAPITALMARKTE

Das Jahr 2017 war an den Finanzmarkten von ungewdhnlich geringen Marktschwankungen gepréagt.
Eine darin zum Ausdruck kommende Sorglosigkeit der Marktteilnehmer ldsst sich mit den positiven
fundamentalen Rahmendaten erkldren, welche das vergangene Jahr prdagten. Im Gegensatz zu den Vor-
jahren fehlten gréRere exogene Belastungsfaktoren. Dagegen prasentierte sich das konjunkturelle Um-
feld im Jahresverlauf immer freundlicher. Insbesondere in Europa und im Euroraum liberraschte die
Wirtschaftsentwicklung positiv, sodass die Wachstumsprognosen fast kontinuierlich angehoben wur-
den. Aber auch in anderen Wirtschaftsregionen wie den USA, Japan und zahlreichen Schwellenlandern
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dominierten die positiven Konjunktursignale. Erstmals seit langer Zeit schwenkten viele Lander nahezu
gleichzeitig in eine wirtschaftliche Aufschwung- oder zumindest Stabilisierungsphase ein. Entspre-
chend wuchs die Weltwirtschaft im vergangenen Jahr um rund 3,5 % nach rund 3,1 % im Vorjahr.

Diese guten wirtschaftlichen Rahmenbedingungen haben 2017 vor allem die Aktienmérkte gestitzt.
Insbesondere die US-Aktienindizes erreichten neue Héchststande. Der marktbreite S&P-500-Index
gewann per Saldo 19,4 %. Europdische Aktien konnten wegen anstehender Wahlen mit offenem Aus-
gang zunéachst nicht mit ihren US-Pendants mithalten. Erst nach dem Wahlsieg von Emmanuel Macron in
Frankreich erreichte auch der DAX ein neues Rekordhoch. Zusdtzlich unterstiitzt von guten Unterneh-
mensberichten, kletterte der DAX bis Mitte Mai auf gut 12.800 Punkte. Danach setzte allerdings eine
Phase stdrkerer Kursschwankungen ein, in deren Verlauf der DAX bis Ende August wieder knapp unter
die Marke von 12.000 Punkten zuriickfiel. Neben der Nordkorea-Krise waren dafiir auch Spekulationen
auf einen baldigen geldpolitischen Kurswechsel der EZB nach der ,Sintra-Rede* von EZB-Chef Mario
Draghi am 27. Juni und — dadurch gestitzt — eine kraftige Aufwertung des Euro gegeniiber dem
US-Dollar verantwortlich. Belastend wirkte sich zusdtzlich die Abgasdiskussion im Automobilsektor aus.
Erst als sich diese Belastungsfaktoren ab September abschwachten, kam es auch an den europdischen
Aktienmaérkten zu einer erneuten kraftigen Erholung. Der DAX erreichte Anfang November mit gut 13.500
Punkten ein neues Rekordhoch. Das Jahr beendete der DAX bei 12.917 Zahlern, ein Plus von 12,5 %.

Die Geldpolitik der Notenbanken der USA und im Euroraum war 2017 weitgehend ohne Uberraschungen.
Die US-Notenbank hatte fir 2017 drei Zinsanhebungsschritte signalisiert und diese auch durchgefiihrt.
Die EZB hatte friihzeitig angekiindigt, ihre monatlichen Anleihekdufe ab Mdrz 2017 von 80 Mrd. € auf

60 Mrd. € pro Monat zu reduzieren, das Kaufprogramm selbst aber bis zum Jahresende beizubehalten.
Die Rendite zehnjahriger US-Treasuries fiel leicht auf 2,41 %, wéahrend sich die Rendite zehnjdhriger
Bundesanleihen von 0,21 % auf 0,42 % erhdhte. Der Euro gewann mit einem Jahresplus von 13,8 %
gegeniiber dem US-Dollar stark an Wert. Im August stieg der Euro zeitweise mit tiber 1,20 US-Dollar auf
ein Jahreshoch. Einen Teil seiner Kursgewinne musste der Euro wegen Erwartungskorrekturen beider-
seits des Atlantiks danach zwar wieder abgeben, zum Jahresende ndherte er sich aber erneut seinem
Jahreshoch.

Im Bereich der Rohstoffe hatte der Olpreis wegen eines Férderkiirzungsabkommens der OPEC und eini-
ger Nicht-OPEC-Forderldnder (NOPEC) das Jahr 2017 bei rund 57 US-Dollar je Barrel der Sorte Brent auf
hohem Niveau begonnen. Bis zur Jahresmitte gab der Preis auf rund 46 US-Dollar nach. Erst in der zwei-
ten Jahreshilfte etablierte sich wieder eine stabile Aufwartsbewegung. Dazu beigetragen haben neben
einer unerwartet grof3en Forderkiirzungsdisziplin der OPEC- und NOPEC-Mitglieder auch eine recht
zbgerliche Produktionsausweitung der US-Schieferélindustrie und eine anziehende Weltkonjunktur,
welche die Rohodlnachfrage tendenziell wieder wachsen lieB. Fir einen neuerlichen Preisschub sorgte
dann gegen Jahresende 2017 eine Verldngerung des Forderkiirzungsabkommens bis Ende 2018. Der
Preis stieg bis zum Jahresende auf rund 67 US-Dollar, per Saldo ein Plus von 17,5 %.

Der Goldpreis zeigte sich 2017 schwankungsanféllig. Neben einer eher schwachen realen Nachfrage
seitens der goldverarbeitenden Industrie profitierte das Edelmetall tempordr von einer steigenden
Risikoaversion der Marktteilnehmer. Dies war im Umfeld der Frithjahrswahlen in Europa der Fall, vor
allem aber auf dem Hohepunkt der Nordkorea-Krise, die dem Goldpreis Mitte September zu einem Jah-
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reshoch von rund 1.350 US-Dollar je Feinunze verhalf. Im Jahresvergleich gewann der Goldpreis mit
1.303 US-Dollar rund 13,1 % an Wert.

GESCHAFTSVERLAUF

Der Deutsche Riick Konzern verzeichnete 2017 einen Bruttobeitragsanstieg. Fiir eigene Rechnung lag
das Beitragsvolumen unter dem Vorjahreswert. Der Nettoschadenaufwand hat sich leicht abgeschwaécht.
Die versicherungstechnische Rechnung vor Verdnderung der Schwankungsriickstellung schlieRt mit
einem Gewinn, der aber die Vorjahreshdhe nicht erreicht. Die Schwankungs- und dhnlichen Riickstel-
lungen wurden weiter gestdrkt. Aus den Kapitalanlagen wurde trotz der weiterhin schwierigen Marktsi-
tuation ein deutlich Giber dem Vorjahr liegender Ertrag erzielt. Anderungen in der deutschen Steuerge-
setzgebung fiihrten zu einem gestiegenen Steueraufwand, wodurch der Jahresiiberschuss geringer
ausfallt als im Vorjahr.

Die Ertragslage des Konzerns ist geprdgt durch die Beitragseinnahmen, die Schaden-Kosten-Quote
sowie das versicherungstechnische Ergebnis und das Kapitalanlageergebnis. Diese gelten als bedeut-
samste Leistungsindikatoren, die im Folgenden erldutert werden.

DIE ENTWICKLUNG IM EINZELNEN

Die Bruttobeitrage im Konzern stiegen im Geschéftsjahr um 26.613 Tsd. € oder 2,3 % auf

1.201.628 Tsd. €. Das Wachstum resultierte iberwiegend aus den Geschéaftsbeziehungen zu den 6ffent-
lichen Versicherern. Unsere Tochtergesellschaft DR Swiss musste nach einem Wachstum im Vorjahr
einen Riickgang der Beitragseinnahmen im Geschéftsjahr hinnehmen. Fiir unsere Retrozessionen
verzeichneten wir eine Zunahme der Beitrdge um 8,0 % oder 36.596 Tsd. € auf 492.580 Tsd. €. Die ver-
dienten Beitrdge fiir eigene Rechnung gingen um 14.978 Tsd. € oder 2,1 % auf 705.759 Tsd. € zuriick.

Die Schadenbelastung des Konzerns hat sich weiterhin positiv entwickelt und zeigte brutto wie netto
einen verminderten Schadenaufwand. Die deutlichste Verbesserung resultierte aus den HUK-Sparten.
Auch in den Sparten Feuer, Technische Versicherungen, Transport, Leitungswasser und Leben ging die
Schadenlast zuriick, dagegen zeigten die Sonstigen Versicherungszweige und die Gebdudeversicherung
einen erhéhten Schadenaufwand. Zuséatzlich zu den uns von unseren Zedenten aufgegebenen Riickstel-
lungen fir Schadenfalle wurden im HUK-Geschdft auch 2017 bedarfsgerechte Spatschadenriickstellun-
gen gebildet. Die DR Swiss hatte zusatzlichen Aufwand aus der Entscheidung des britischen Lord Chan-
cellor, den Diskontsatz bei der Reserveermittlung wiederkehrender Leistungen aller noch in Abwicklung
befindlichen Schadenfdlle im Personenschadenbereich (Odgen Table) anzuwenden, der von 2,5 % auf
-0,75 % gesenkt wurde. Betroffen war das nichtproportionale Kraftfahrt-Haftpflichtgeschéaft aus GroR-
britannien. Eine weitere erhohte Belastung verzeichnete die Industrie-Strafrechtsschutzversicherung.
Der Bruttoschadenaufwand ist im Geschéftsjahrinsgesamt von 671.075 Tsd. € um 14.957 Tsd. € auf
656.118 Tsd. € zuriickgegangen. Die Bruttoschadenquote verbesserte sich von 58,1 % auf 56,0 %.
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Nach Retrozessionen betrug die Nettoschadenbelastung des Konzerns 459.396 Tsd. € nach
463.887 Tsd. € im Vorjahr. Bezogen auf die niedrigeren verdienten Nettobeitrage erh6hte sich die
Nettoschadenquote von 64,4 % auf 65,1 %.

Die Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb, die bei der Muttergesellschaft gegeniiber dem Vorjahr
angestiegen sind, haben durch deutlich riickldufige Aufwendungen bei der DR Swiss insgesamt brutto
um 17.358 Tsd. € auf 392.041 Tsd. € abgenommen. Fiir eigene Rechnung fiel der Riickgang noch héher
aus.Von 259.716 Tsd. € reduzierten sich die Aufwendungen um 42.667 Tsd. € auf 217.049 Tsd. €. Im
Verhdltnis zu den gebuchten Nettobeitragen verbesserte sich die Nettokostenquote iiber alle Sparten
von 36,1 % auf 30,6 %.

Die Sonstigen versicherungstechnischen Aufwendungen, die berwiegend die Sparte Leben betreffen,
stiegen von 23.944 Tsd. € auf 35.418 Tsd. € und hatten somit deutlichen Einfluss auf die Erfolgsrech-
nung. Nach einem Gewinn von 11.231 Tsd. € im Vorjahr schloss die versicherungstechnische Rechnung
im Geschéftsjahr mit einem Gewinn von 3.788 Tsd. € ab. Den Schwankungsriickstellungen und &hnlichen
Riickstellungen wurde saldiert ein Betrag von 23.791 Tsd. € zugefiihrt nach 25.208 Tsd. € im Vorjahr.
Nach Zufiihrung schlieBt die versicherungstechnische Rechnung mit einem Verlust von 20.003 Tsd. €
(Vorjahr 13.977 Tsd. € Verlust).

Die laufenden Ertrédge aus unseren Kapitalanlagen lagen mit 61.476 Tsd. € deutlich Giber den Ertragen
des Vorjahres von 46.034 Tsd. €. Zuriickzufiihren ist dies im Wesentlichen auf die um 14.607 Tsd. €
gestiegenen Ertrdge aus den assoziierten Unternehmen, die insgesamt 17.462 Tsd. € betrugen.

Die Ertrdge aus Zuschreibungen und die Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen fielen gegeniiber
dem Vorjahr um 1.748 Tsd. € hoher aus. Die Aufwendungen fir Kapitalanlagen stiegen aufgrund erh6h-
ter Abschreibungen um 2.617 Tsd. € auf 8.368 Tsd. €.

Insgesamt wurde aus den Kapitalanlagen nach Abzug des technischen Zinsertrags ein Ergebnis von
57.219 Tsd. € (Vorjahr 41.279 Tsd. €) erwirtschaftet.

Der Saldo aus den sonstigen Aufwendungen und Ertrdgen, der auch die Zinsen fiir unsere nachrangigen
Verbindlichkeiten enthdlt, fiel mit-13.204 Tsd. € (-4.245 Tsd. €) erwartungsgemaR negativ aus. Insge-
samt schloss die nichtversicherungstechnische Rechnung vor Steuern mit einem Ertrag von 44.014 Tsd. €
besser als im Vorjahr (37.034 Tsd. €) ab.

Unter Einbeziehung des versicherungstechnischen Verlusts erzielte der Deutsche Riick Konzern ein
Ergebnis der normalen Geschaftstatigkeit von 24.011 Tsd. € (Vorjahr 23.058 Tsd. €).

Der Steueraufwand erhdhte sich im Geschéaftsjahr um 12.532 Tsd. € auf 21.047 Tsd. €, insbesondere
durch die Auswirkungen der gednderten steuerlichen Abzinsungssystematik der Schadenriickstellung in
Deutschland.

Nach Abzug der Steuern betrug der Jahresiiberschuss 2.964 Tsd. € (Vorjahr 14.543 Tsd. €).
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VERSICHERUNGSTECHNISCHES GESCHAFT

Beitragseinnahmen

Die Bruttobeitrdge des Konzerns nahmen im Geschaftsjahr um 26.613 Tsd. € oder 2,3 % auf

1.201.628 Tsd. € zu. Die gebuchten Nettobeitrdge gingen um 9.982 Tsd. € oder 1,4 % auf 709.048 Tsd. €
zuriick.

Die geografische Herkunft der Beitrdage hat sich gegeniiber dem Vorjahr gedndert. Der Anteil der Beitra-
ge aus Deutschland sank auf 87,1 % (Vorjahr 89,5 %). Die restlichen 12,9 % verteilen sich auf nahezu
alle europdischen Lander.

Den groRten Anteil am Beitragswachstum hat das Restkreditgeschéft, das von den 6ffentlichen Versi-
cherern tibernommen und risikogerecht verschiedenen Sparten zugeordnet wird. Weiteren Zuwachs
verzeichnen die Sparte Leben und das HUK-Geschéft. Riickldufig entwickelten sich dagegen die Sparten
Feuer und Transport.

Mit einem Volumen von 251.917 Tsd. € hat das HUK-Geschift einen Anteil von mehr als einem Fiinftel
am gesamten Beitragsvolumen. Das Wachstum in diesem Segment stammt aus dem Kraftfahrt-
Haftpflichtgeschaft mit einem Zuwachs um 10.278 Tsd. €. Allgemeine Haftpflicht, Unfall und Sonstige
Kraftfahrt zeigten riickldufige Entwicklungen. Da das HUK-Geschaft Giberwiegend im Selbstbehalt ver-
bleibt, lagen die Nettobeitrdage mit 248.667 Tsd. € nur geringfiligig unter den Bruttobeitragen.

Das Sachgeschift, das mehr als die Hdlfte unserer gesamten Bruttobeitrage ausmacht, zeigte einen
Rickgang der Beitragseinnahmen um 18.893 Tsd. € oder 2,6 % auf 698.746 Tsd. €. Die Sparten Feuer
(=7.378 Tsd. €) und Transport (-7.243 Tsd. €) hatten den gr63ten Anteil an diesem Riickgang. Der groR-
te Beitragszuwachs entfiel auf die Sparte Betriebsunterbrechung mit einem Anstieg um 1.102 Tsd. €.
Da ein groRer Teil des Sachportefeuilles der Muttergesellschaft retrozediert wird, verbleibt fiir eigene
Rechnung ein Beitragsvolumen von 345.193 Tsd. €, das um 18.060 Tsd. € unter dem Vorjahresvolumen
lag.

In der Lebenriickversicherung, die ausschlieBlich von der Deutschen Riick betrieben wird, zeigten die
Bruttobeitrdge ein Plus von 9.486 Tsd. € oder 20,4 % auf 56.041 Tsd. €. Da ein groRer Teil des Anstiegs
auf das Restkreditgeschift entfdllt, das weiter retrozediert wird, verbleibt netto ein Volumen von
26.209 Tsd. € (Vorjahr 29.045 Tsd. €).

Auch in den Sonstigen Versicherungszweigen resultierte der Zuwachs der Bruttobeitragseinnahmen
iiberwiegend aus dem Restkreditgeschaft. Von 164.245 Tsd. € im Vorjahr erh6hte sich das Beitragsvo-
lumen auf 194.924 Tsd. € (+18,7 %). Fir eigene Rechnung fiel das Wachstum abgeschwéachter aus. Von
82.518 Tsd. € im Vorjahr stiegen die Beitragseinnahmen im Geschaftsjahr um 6.461 Tsd. € oder 7,8 %
auf 88.979 Tsd. €.
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BRUTTOBEITRAGSEINNAHMEN NACH
VERSICHERUNGSZWEIGEN 2017

BRUTTO

NETTO

Verdnderung zum

Verdnderung zum

Vorjahr Vorjahr

inTsd. € in % in Tsd. € in %

Sach 698.746 -2,6 345.193 -5,0
HUK 251.917 +2,2 248.667 +1,8
Leben 56.041 +20,4 26.209 -9,8
Sonstige Versicherungen 194.924 +18,7 88.979 +7,8
Gesamt 1.201.628 +2,3 709.048 -1,4
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Schadenaufwendungen

Im Geschaftsjahr 2017 ist die Bruttoschadenbelastung geringer ausgefallen als im Vorjahr. Von

671.075 Tsd. € ging der Schadenaufwand um insgesamt 14.957 Tsd. € auf 656.118 Tsd. € zuriick. Die
Bruttoschadenquote verbesserte sich von 58,1 % auf 56,0 %, netto erhdhte sie sich leicht von 64,4 % auf
65,1 %.

Im Feuergeschaft, das sich Giberwiegend aus proportionalen Abgaben unserer Zedenten in den Sparten
Feuer, Betriebsunterbrechung und Extended Coverage zusammensetzt, ging die Bruttoschadenbelas-
tung um 28.028 Tsd.€ und die Bruttoschadenquote von 70,3 % im Vorjahr auf 64,2 % im Geschaftsjahr
zurick.

Dagegen ist die Schadenbelastung in den von Elementarereignissen belasteten Sparten Verbundene
Gebdudeversicherung und Sturm im Geschaftsjahr, nach einer Abschwdchung der Schadenbelastung im
Vorjahr, wieder angestiegen. Der Bruttoschadenaufwand in beiden Sparten lag um 18.384 Tsd. € liber
der Belastung des Vorjahres. Die Bruttoschadenquote erhdhte sich von 43,3 % im Vorjahr auf 49,9 % im
Geschaftsjahr.

Im HUK-Geschéft ging die Bruttoschadenbelastung von 186.363 Tsd. € im Vorjahr um 7.184 Tsd. € auf
179.179 Tsd. € im Geschéftsjahr zuriick. Die Bruttoschadenquote lag mit 71,5 % unter der Vorjahres-
quote von 74,9 %. Da das Geschaft zum groRten Teil im Selbstbehalt verbleibt, entspricht dies auch
nahezu der Entwicklung fiir eigene Rechnung (Nettoschadenquote 69,8 %). Der Riickgang der Schaden-
belastung resultiert alleine aus der Sparte Allgemeine Haftpflicht, deren Schadenbelastung um

14.877 Tsd. € unter dem Vorjahresbetrag lag. Gestiegen sind dagegen die Belastungen in Kraftfahrt-
Haftpflicht (+10.618 Tsd. €) und Unfall (+4.726 Tsd. €). Wie in den Vorjahren haben wir aktuariell risiko-
gerechte Schadenriickstellungen ermittelt und den Bedarf durch Starkung unserer Spatschadenriick-
stellungen bedient, die ebenfalls zum gestiegenen Schadenaufwand beitrugen.

In den Sonstigen Versicherungen ist der Schadenaufwand brutto wie netto gegeniiber dem Vorjahr
deutlich angestiegen. Hervorzuheben ist ein Sondereffekt bei unserer Tochtergesellschaft DR Swiss in
der Industrie-Strafrechtsschutzversicherung, der groRen Anteil am Anstieg des Schadenaufwands hat.
Die Schadenquote ist brutto auf 46,4 %, netto auf 67,1 % angestiegen.

Die Nettoschadenquote des Nichtlebengeschifts zeigte einen Anstieg um 0,9 Prozentpunkte von 66,0 %
auf 66,9 %.

Die Nettoschadenquote der Sparte Leben lag mit 19,3 % noch einmal deutlich unterhalb des Vorjahres-
niveaus von 25,0 %.
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Versicherungstechnisches Ergebnis

Die versicherungstechnische Nettorechnung vor Veranderung der Schwankungsriickstellungen schloss
mit einem um 7.443 Tsd. € geringeren Gewinn von 3.788 Tsd. € (Vorjahr 11.231 Tsd. €) ab. Fir die
Schwankungsriickstellung und die @hnlichen Riickstellungen ergab sich erneut ein hoher Zufiihrungs-
bedarf. Saldiert wurde allerdings mit 23.791 Tsd. € ein um 1.417 Tsd. € niedrigerer Betrag als im Vorjahr
zugefihrt (Vorjahr 25.208 Tsd. €). Insgesamt verbleibt nach der Verdnderung der Schwankungsriickstel-
lung und der dhnlichen Rickstellungen ein gegeniiber dem Vorjahr um 6.026 Tsd. € héherer versiche-
rungstechnischer Verlust von 20.003 Tsd. € (Vorjahr 13.977 Tsd. € Verlust).

NICHTVERSICHERUNGSTECHNISCHES GESCHAFT

Aus den Kapitalanlagen erzielte der Deutsche Riick Konzern im Geschéaftsjahr insgesamt ein Ergebnis
von 57.219 Tsd. €, das um 15.939 Tsd. € deutlich tlber dem Vorjahresergebnis von 41.279 Tsd. € lag.
Grund hierfir sind insbesondere die laufenden Ertrdge, die im Geschaftsjahr von 46.034 Tsd. € um
15.442 Tsd. € auf 61.476 Tsd. € gestiegen sind. Dem gegeniiber standen um 2.617 Tsd. € gestiegene
Aufwendungen fur Kapitalanlagen in Hohe von 8.368 Tsd. € (Vorjahr 5.751 Tsd. €).

Grund fir die deutlich gestiegenen laufenden Ertrédge aus Kapitalanlagen sind insbesondere die Ertrdge
aus den Assoziierten Unternehmen, die im Geschéaftsjahr von 2.855 Tsd. € um 14.607 Tsd. € auf

17.462 Tsd. € gestiegen sind. Die Ertrdge aus Beteiligungen (875 Tsd. €) und anderen Kapitalanlagen
(43.138 Tsd. €) lagen insgesamt leicht tiber Vorjahresniveau.

Die Aufwendungen fiir Kapitalanlagen in Hohe von 8.368 Tsd. € sind im Wesentlichen durch um
2.830 Tsd. € hohere Abschreibungen gestiegen. Die Aufwendungen fiir die Verwaltung der Kapitalanla-
gen liegen mit 4.188 Tsd. € um 374 Tsd. € hdher als im Vorjahr.

Aus dem Abgang von Kapitalanlagen wurden Gewinne in Héhe von 4.803 Tsd. € (Vorjahr 2.714 Tsd. €)
realisiert, denen ein geringer Verlust von 79 Tsd. € (Vorjahr 666 Tsd. €) gegeniiberstand.
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Vor Abzug des technischen Zinsertrags ergibt sich insgesamt ein um 14.573 Tsd. € verbessertes Kapi-
talanlageergebnis in Hohe von 59.472 Tsd. €. Der technische Zinsertrag reduzierte sich im Berichtsjahr
um 1.367 Tsd. € auf 2.253 Tsd. € und fiihrte dennoch zu einer Verbesserung des Kapitalanlageergebnis-
ses nach technischem Zinsertrag auf insgesamt 57.219 Tsd. €.

Der Saldo aus Sonstigen Ertréagen und Aufwendungen fiel im Berichtsjahr erwartungsgemaR negativ
aus. Mit einem Betrag von 13.204 Tsd. € lag er allerdings um 8.959 Tsd. € (iber dem Vorjahresaufwand.
In diesen Positionen werden u. a. die Gewinne und Verluste aus Wahrungskursen ausgewiesen, die
durch die Uberleitung des Abschlusses der DR Swiss in die deutschen Rechnungslegungsvorschriften
entstehen. Darlber hinaus sind in den Aufwendungen die Zinsen fiir die Bedienung der Nachrangigen
Verbindlichkeiten enthalten.

Das Ergebnis der normalen Geschaftstdtigkeit lag mit 24.011 Tsd. € um 953 Tsd. € Giber dem Vorjahres-
ergebnis.

Der Steueraufwand betrug im Geschéftsjahr 21.047 Tsd. € und lag damit 12.532 Tsd. € héher als im
Vorjahr. Grund hierfiir ist insbesondere die Anderung der steuerlichen Abzinsungssystematik der Scha-
denriickstellung in Deutschland.

Nach Abzug der Steuern verzeichnete der Konzern einen Jahresiiberschuss von 2.964 Tsd. € (Vorjahr
14.543 Tsd. €). Dieser erhdht sich um Anteile des konzernfremden Gesellschafters am Jahresfehlbetrag
der DR Swiss in Hohe von 3.726 Tsd. € (Vorjahr Verminderung um 412 Tsd. €) auf 6.691 Tsd. € (Vorjahr
14.131 Tsd. €).

Nach Beriicksichtigung des Konzernverlustvortrags von 3.534 Tsd. € und des Anteils des konzernfrem-
den Gesellschafters am Verlustvortrag der DR Swiss erzielte unser Konzern nach Dotierung der
Gewinnriicklage von 3.700 Tsd. € einen Bilanzgewinn von insgesamt 2.037 Tsd. € (Vorjahr 6.649 Tsd. €).

Vermogenslage

Der Bestand an Kapitalanlagen ohne Depotforderungen lag im Geschéftsjahr mit 1.800.670 Tsd. € um

70.936 Tsd. € Giber dem Vorjahresbestand von 1.729.734 Tsd. €. AuBRer den Riickgdngen der Bestdnde

an festverzinslichen Wertpapieren (-84.483 Tsd. €) und Einlagen bei Kreditinstituten (-10.021 Tsd. €)

waren in allen Anlageklassen Zuwdchse zu verzeichnen. Den deutlichsten Bestandszuwachs zeigte die
Anlageklasse Anteile an Verbundenen Unternehmen und Beteiligungen mit einer Erhdhung um 64.314
Tsd. €, gefolgt von den Sonstigen Ausleihungen mit einem Anstieg um 49.114 Tsd. €.



ZUSAMMENSETZUNG DES

KAPITALANLAGEBESTANDS 2016

inTsd. € in % in Tsd. € in %
Anteile an Verbundenen Unternehmen
und Beteiligungen 205.359 11,4 141.045 8,2
Aktien, Anteile oder Aktien an Investment-
vermdégen und andere nicht festverzinsliche
Wertpapiere 481.471 26,8 449.600 26,0
Festverzinsliche Wertpapiere 624.830 34,7 709.313 41,0
Namensschuldverschreibungen,
Schuldscheinforderungen und
Darlehen (inkl. Hypotheken) 469.009 26,0 399.754 23,1
Einlagen bei Kreditinstituten 20.001 1,1 30.022 1,7
Gesamt 1.800.670 100,0 1.729.734 100,0
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SICHERHEITSMITTEL

Das bilanzielle Eigenkapital verringerte sich im Geschdftsjahr um 6.469 Tsd. € auf 225.649 Tsd. €. Dies ist
insbesondere auf die Verminderung der Anteile konzernfremder Gesellschafter um 8.695 Tsd. € auf
31.689 Tsd. € zurilickzuftuihren. Der Schwankungsriickstellung und dhnlichen Riickstellungen wurden im
Geschéftsjahr 23.791 Tsd. € zugefiihrt, sodass diese auf insgesamt 241.843 Tsd. € angewachsen sind. Das
Hybridkapital (nachrangige Verbindlichkeiten) betragt unverdndert 61.750 Tsd. €. Unter Einbeziehung des
Bilanzgewinns nach Gewinnverwendung (Dividende 3.000 Tsd. €) beliefen sich unsere Eigenmittel im
Geschéftsjahr auf 526.242 Tsd. € und lagen damit um 17.322 Tsd. € (iber dem Bestand des Vorjahres. Be-
zogen auf die verdienten Nettobeitrdge entspricht dies einer Quote von 74,6 % (Vorjahr 70,6 %).

Der Deutsche Riick Konzern verfligt weiterhin tiber sehr gute Sicherheitsmittel, die auch unter den
aktuellen Solvabilitdtsanforderungen auf einem sehr hohen Niveau liegen.

Bilanzielles Eigenkapital nach Gewinnverwendung,
Genussrechtskapital und Schwankungsriickstellung

RATING: A+

Die Ratingagentur Standard & Poor’s hat das ,,A+“-Finanzstdrkerating mit stabilem Ausblick fiir den
Deutsche Riick Konzern im Jahr 2017 erneut bestatigt. Nach Standard & Poor’s verfiigt der Deutsche
Rick Konzern uber eine duRRerst starke Kapitalausstattung und sichere Ertragslage, flankiert von einer
konservativen Reservierungspraxis. Vor diesem Hintergrund und der einzigartigen Wettbewerbspositi-
on der Deutschen Riick - sie ist einer der flihrenden Riickversicherer auf ihrem Heimatmarkt — geht die
Ratingagentur von einer nachhaltigen Ertragskraft aus.
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RISIKOBERICHT

Risikomanagement: Strategische Rahmenbedingungen

Die aus der Geschéftsstrategie abgeleitete Risikostrategie definiert die im Rahmen der Geschaftstatig-
keit akzeptierten Risiken und dokumentiert die vom Vorstand vorgegebene und jéhrlich Gberprifte
Risikotoleranz. Grundlage hierfiir sind die risikotragfahigen Mittel der Gesellschaften bzw. des Konzerns
sowie grundsatzliche strategische Uberlegungen.

Risikoidentifikation und Risikomanagement-Organisation

Die Risikoidentifikation ist dezentral im Konzern organisiert und wird durch die jeweiligen Gesellschaf-
ten verantwortet. Die Ergebnisse werden zentral durch das Konzernrisikomanagement zusammenge-
fihrt. Die Risiken werden nach méglicher Schadenhdhe und Eintrittswahrscheinlichkeit gefiltert, und
diejenigen mit einem wesentlichen Einfluss auf die Vermégens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns
im Risikobericht dokumentiert.

Risikomessung und -bewertung

Kern unseres Risikomanagements ist die regelmdRige Analyse der Gesamtrisikosituation aus verschie-
denen Risikoperspektiven. Wesentlich ist dabei das Interne Risikomodell, das die Basis fiir die Risiko-
und Geschédftssteuerung bildet. Um auch Modell- und Parameterrisiken zu minimieren, betrachten wir
neben dem Internen Risikomodell noch drei weitere Risikoperspektiven:

¢ Solvency-llI-Standardmodell, Swiss Solvency Test
e Rating
e HGB-Ergebnis

Die mehrjdahrige Hochrechnung und Prognose der Risikokennzahlen bzw. Entwicklung der Risikosituati-
on der verschiedenen Risikoperspektiven fassen wir regelmaRig in einem Risikobericht zusammen. In
Ergdanzung zu den Risikokennzahlen auf Gesamtunternehmensebene werden die wesentlichen Risiken
im Bereich Versicherungstechnik und Kapitalanlage durch zuséatzliche Prozesse in den Konzerngesell-
schaften gesteuert. Basis fiir die Risikosteuerung des versicherungstechnischen Geschafts ist der inte-
grierte Budgetprozess in der Erneuerung.

Die Risikosteuerung der Kapitalanlagen erfolgt auf Basis monatlicher Analyse- und Berichtsprozesse.
Fir auBerordentliche Entwicklungen im Bereich von Gro3- oder Kumulschdaden in den Sachsparten exis-
tiert eine Ad-hoc-Berichterstattung. Zudem werden die gemeldeten Gro3schdaden monatlich im Ver-
gleich zur Vorjahresperiode zusammengefasst.

Kapitalanlagestrategie

Basis der Kapitalanlagestrategie im Konzern ist jeweils die Aufstellung der Strategischen Asset-
Allokation unter Einbindung der verantwortlichen Unternehmensgremien sowie des Konzernrisikoma-
nagements.
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Risikobericht und ORSA-Bericht

Mit dem Risikobericht werden der Vorstand und der Aufsichtsrat tiber die Risikosituation insgesamt,
aber auch tber Exposures mdéglicher Einzelrisiken unterrichtet. Der Berichtsprozess orientiert sich da-
bei an den Sitzungen des Aufsichtsrats. In der aktuellen Version macht der Bericht die Risikosituation
der Deutschen Riickversicherung AG (Deutsche Riick), der Deutschen Riickversicherung Schweiz AG (DR
Swiss) und des Deutsche Riick Konzerns auf Basis der Risikoperspektiven transparent. Der Risikobericht
gehtinsbesondere auf die zeitliche Entwicklung der Risikokennzahlen und auf Treiber fiir Veranderun-
gen und Effekte von MaBnahmen zum Risikomanagement ein.

Der ORSA-Bericht wurde im Dezember 2017 an die BaFin gemeldet. Er dokumentiert die Ergebnisse des
gesamten Risikomanagementprozesses und setzt diese in Relation zur Unternehmensplanung der
ndchsten drei Jahre. Der ORSA-Bericht ist durch die Aufsichtsbehdrde inhaltlich vorgegeben und stellt
eine wichtige Basis des Solvency-ll-Aufsichtsprozesses dar.

Risikoinformationssystem

Das Risikoinformationssystem unterstiitzt den integrierten Risikomanagementprozess und férdert die
Risikotransparenz und -kultur im Unternehmen. Die Risikomanagementorganisation und die Ergebnisse
der Risiko-Workshops werden im Risikoinformationssystem dokumentiert. Fiir jedes identifizierte Ein-
zelrisiko sind die Zuordnung des Verantwortlichen, die risikospezifischen Ansatze zur Analyse und
Steuerung der Risiken sowie Szenarien mit Eintrittswahrscheinlichkeit und deren Brutto- und Netto-
auswirkung dokumentiert. Uber Risikomatrizen werden die Risiken in Bezug zu den Eigenmitteln des
Unternehmens gesetzt, um das Potenzial zur Gefdhrdung der risikostrategischen Limits zu analysieren.
Ergdnzend sind fachbereichsspezifische Dokumentationen zu Risikoanalyse und -steuerung eingebun-
den. Das Risikoinformationssystem steht allen Mitarbeitern zu Informationszwecken zur Verfligung.

Im Risikokontrollprozess unseres Unternehmens spielen folgende Funktionen eine wesentliche Rolle:

Aufsichtsgremien

Die Aufsichtsgremien der Riickversicherungsunternehmen im Konzern sind der Aufsichtsrat der Deut-
schen Riick sowie im Rahmen der monistischen Leitungsstruktur nach Schweizer Obligationenrecht der
Verwaltungsrat der DR Swiss. Der Aufsichtsrat vergewissert sich im Rahmen der internen ORSA- bzw.
der Risikoberichterstattung, dass zur Umsetzung der Risikostrategie geeignete Systeme, Methoden und
Prozesse implementiert sind, und bewertet die ihm vorgelegten Berichte tber die Risikoexponierung
des Unternehmens. Der Aufsichtsrat ist dabei sowohl fiir die Deutsche Riick als auch den Konzern als
Ganzes verantwortlich.
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Vorstand

Der Vorstand tragt die Gesamtverantwortung fiir das Risikomanagement, zu der auch die Einrichtung
eines Frithwarnsystems gehdort. Er legt die Risikostrategie in Abstimmung mit dem Aufsichtsrat fest und
Uiberwacht laufend das Risikoprofil.

Chief Risk Officer (Risikomanagementfunktion Konzern)

Der Chief Risk Officer nimmt die Risikomanagementfunktion nach Solvency Il fiir den Deutsche Riick
Konzern wahr. Er tréagt die Verantwortung fiir die Identifikation, Bewertung und Analyse der Risiken auf
aggregierter Ebene. Er ist zudem verantwortlich fiir die Entwicklung von Prozessen und Methoden im
Risikomanagement auf Konzernebene.

Zentrales Underwriting Management (ZUM)

Die grundsdtzliche Aufgabe des ZUM ist die Steuerung des Underwritings im Nichtlebengeschaft und
damit die laufende Uberwachung und Bewertung des Konzernportefeuilles in Hinblick auf Risikokapital-
auslastung, Diversifikation und Profitabilitat. Das ZUM entwickelt die Tarifierungswerkzeuge und formu-
liert die Zeichnungsrichtlinien. Basis seiner Arbeit ist das Interne Risikomodell Nichtleben (RAtech), das
die Pramienrisiken und Katastrophenrisiken misst. Die Ergebnisse der Risikoanalysen sind Basis fir
wesentliche Steuerungsinstrumente des Unternehmens.

Underwriting Committee (UWC)
In jeder Konzerngesellschaft ist ein UWC implementiert. Das UWC berdt in definierten Fallen iber das
Vorgehen bei wichtigen Geschéftsvorfdllen im Rahmen von Underwriting-Entscheidungen.

Reserveaktuariat (Versicherungsmathematische Funktion)

Das Reserveaktuariat ist im Konzerncontrolling und integrierten Risikomanagement angesiedelt. Die Ver-
sicherungsmathematische Funktion ist in Ausiibung ihrer Tatigkeit unmittelbar dem Vorstand unterstellt
und berichtet direkt an ihn. Das Reserveaktuariat ist verantwortlich fiir die 6konomische Bewertung der
Schadenriickstellungen des Deutsche Riickversicherung Konzerns. Es entwickelt und definiert angemes-
sene Analysewerkzeuge und fiihrt die Bewertungsprozesse in Abstimmung mit dem ZUM durch. Diese
Zusammenarbeit hat auch das gemeinsame Verstdandnis der Daten und Ergebnisse zum Ziel. Das Reserve-
aktuariat nimmt die Versicherungsmathematische Funktion im Sinne von Solvency Il wahr.

Compliance Funktion

Die in der Abteilung Recht angesiedelte Compliance-Funktion tréagt die Verantwortung fiir die konzern-
weite Einhaltung der gesetzlichen Rahmenbedingungen fiir den Geschéaftsbetrieb. Rechtskonformitat ist
Grundlage fur alle geschéftlichen Aktivitaten der Konzerngesellschaften.

Interne Revision

Die Interne Revision priift in regelmdRigen Abstdnden selbststdndig, prozessunabhdngig und risikoori-
entiertin den einzelnen Unternehmensbereichen die Strukturen und Geschéftsprozesse, die Einhaltung
interner Richtlinien und rechtlicher Bestimmungen sowie die OrdnungsmaRigkeit der Abldufe. Die
Deutsche Riick und die DR Swiss nehmen bei der Durchfiihrung der Revisionen externe Expertise in
Anspruch. Der Prozess der Internen Revision wird durch den Revisionsbeauftragten der DR Swiss bzw.
der Deutschen Riick und dessen Stellvertreter verantwortet und gesteuert.



Grundsatzlich konnen Risiken in allen Bereichen, Funktionen und Prozessen auftreten. Wir strukturieren
die Risiken in fiinf verschiedene Risikokategorien:

. Risiken in der Riickversicherung Nichtleben
. Risiken in der Riickversicherung Leben

. Anlage- und Kreditrisiken

. Operationelle Risiken

u A W IN =

. Sonstige Risiken

1. Risiken in der Riickversicherung Nichtleben
Das Pramien-/Schadenrisiko umfasst das Risiko, dass Kosten oder zu leistende Entschdadigungen hdher
sein kénnen, als bei der Kalkulation der Pramien unterstellt wurde.

Das Reserverisiko beschreibt das Risiko, dass die gebildeten Reserven nicht ausreichen, da eingetre-
tene Schaden noch nicht bekannt oder bekannte Schdaden nicht ausreichend reserviert sind. AuBeror-
dentliche Ereignisse beziiglich der Frequenz oder der Hohe von Schaden kénnen zu nicht oder zu gering
kalkulierten Reserven fiihren.

Das Retrozessionsrisiko umfasst das Risiko, dass das Retrozessionsprogramm nicht ausreicht oder
nicht entsprechend strukturiert ist, um im Falle eines Extremereignisses den wesentlichen Anteil der
Schadenforderungen abzudecken. Ein solches Ereignis kann sowohl ein extremer Einzelschaden als
auch ein Kumulereignis einer Vielzahl von kleinen Schéaden oder eine Kombination aus beidem sein.

Elementar-/Kumulrisiken wie Sturm, Uberschwemmung, Erdbeben oder Hagel stellen die gréRten Risi-
ken fiir den Deutsche Riick Konzern dar. Die Risikoexponierung in diesem Bereich wird daher aktivim
Rahmen des Underwritings und des Retrozessionsprozesses gesteuert. Fiir eine optimale Analyse der
Risiken haben die Konzerngesellschaften Interne Risikomodelle aufgebaut.

Fir Terrorschdaden wird ein angemessenes Risikomanagement betrieben. Bestandsgefahrdende
Extremereignisse sind aufgrund der hohen Diversifikation des Portfolios und der im Verhéltnis kleinen
Risikodeckungen praktisch ausgeschlossen.

2. Risiken in der Riickversicherung Leben

In der Lebensversicherung sind die biometrischen Risiken von besonderer Bedeutung. Neben eigenen
Analysen und statistischen Auswertungen richten wir uns nach den Rechnungsgrundlagen unserer Ze-
denten sowie nach den Wahrscheinlichkeitstafeln der Deutschen Aktuarvereinigung (DAV). Die Uberprii-
fung der derzeit verwendeten Sterbetafeln kann kiinftig zu zusdtzlichem Rickstellungsbedarf fihren.
Nach unserer Einschatzung ist die Héhe der Riickstellungen ausreichend und angemessen und enthdlt
auch kiinftig ausreichende Sicherheitsaufschlage.

Das Pramien-/Schadenrisiko stellt das Risiko dar, dass Kosten oder zu leistende Entschadigungen hé-
her sein kénnen, als es bei der Kalkulation der Pramien unterstellt worden war. AulRerordentliche Ereig-
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nisse wie Kumulschdden oder Terrorereignisse konnen zu nicht oder zu gering einkalkulierten Schaden-
zahlungen fuhren.

Unter dem Reserverisiko verstehen wir das Risiko, dass die gebildeten Reserven nicht zur Abwicklung
der Schaden ausreichen.

Zinsgarantierisiken und Stornorisiken spielen fiir den Deutsche Riick Konzern als Riickversicherungs-
unternehmen nur eine untergeordnete Rolle. Das Zinsgarantierisiko entfallt, da sich der Konzern nur an
Todesfall- und Invaliditatsrisiken beteiligt, nicht aber am Anlagerisiko der Zedenten. Das Stornorisiko
wird bei der Quotierung und in der Vertragsgestaltung durch angemessene Stornoklauseln beriicksich-
tigt. Dadurch wird auch bei méglichen negativen Abweichungen vom erwarteten Verlauf der Einfluss auf
das versicherungstechnische Ergebnis begrenzt.

Instrumente zur Risikolimitierung
Um die Risiken in der Riickversicherung Leben und der Riickversicherung Nichtleben zu steuern, setzt
der Deutsche Riick Konzern verschiedene Instrumente zur Risikolimitierung ein. Die wichtigsten sind:

Zeichnungsrichtlinien und -limits

Die Zeichnungsrichtlinien regeln detailliert und konzernweit, welcher Verantwortungsbereich welche

Ruckversicherungsvertréage in welcher GréBenordnung zeichnen darf. Die durchgédngige Beriicksichti-
gung des Vier-Augen-Prinzips ist in den Zeichnungsrichtlinien geregelt. Weiterhin werden Haftungs-

hochstgrenzen festgelegt und regelmédfRig tGiberwacht. Laufende Profitabilitdtsmessungen und Kumul-
kontrollen sorgen zudem dafiir, dass die Risiken beherrschbar bleiben.

Retrozession

Zentrales Instrument zur Risikobegrenzung ist die Retrozession. Der Deutsche Riick Konzern verfligt
Uber einen angemessenen Retrozessionsschutz, wobei ein besonderes Augenmerk auf der Deckung von
GroR- und Kumulschdden liegt. Aufgrund der umfangreichen Analysen und des auf unsere individuellen
Bediirfnisse abgestellten Retrozessionsprogramms wird sichergestellt, dass zum einen jederzeit eine
ausreichende Deckung fiir Extremereignisse vorhanden ist und zum anderen die Kosten der Retrozessi-
on in einem wirtschaftlichen Verhdltnis zum Nutzen stehen.

Prifung der versicherungstechnischen Riickstellungen

Die Riickstellungen fiir ungewisse Verbindlichkeiten aus eingegangenen Verpflichtungen werden re-
gelmdRig durch das Reserveaktuariat mit anerkannten Methoden tberprift. Die Abwicklung wird lau-
fend Giberwacht.

Schadenquoten und Abwicklungsergebnisse

Das Ergebnis der systematischen Steuerung und Uberwachung der versicherungstechnischen Risiken
ist durch die Tabelle der Schadenquoten und Abwicklungsergebnisse dokumentiert. In ihr sind die ent-
sprechenden Quoten fiir eigene Rechnung der Nichtlebenriickversicherung tber die letzten zehn Jahre
dargestellt.
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SCHADENQUOTEN UND ABWICKLUNGSERGEBNISSE NETTO (OHNE LEBEN)

Angaben in % 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008

Schadenquoten der verdienten
Beitrdge 66,9 66,0 69,6 75,3 86,1 72,0 73,7 73,8 67,8 68,6

Abwicklungsergebnisse der Ein-

A 9,1 9,3 13,1 6,4 15,4 14,8 10,9 13,3 21,5 12,6
gangsschadenriickstellung

3. Anlage und Kreditrisiken
Aus der Kapitalanlage und der Retrozession von Versicherungsgeschéften ergeben sich folgende Anla-
ge- und Kreditrisiken:

Marktpreisrisiken: Sie konnen aus dem potenziellen Verlust aufgrund nachteiliger Verdnderungen von
Marktpreisen, insbesondere an den Aktien-, Immobilien- und Zinsmarkten, entstehen. Zinsénderungen
betreffen dabei 6konomisch nicht nur die Aktiva, sondern auch die Passiva der Bilanz. Aus dem Ungleich-
gewicht zwischen den Ablaufstrukturen von Aktiva und Passiva resultiert ein 6konomisches Risiko.

Kredit und Bonitédtsrisiken: Aufgrund von Verdnderungen in der Einschdtzung der Kreditwiirdigkeit von
Emittenten oder Vertragspartnern kann sich der Wert bestehender Forderungen vermindern. Neben den
Kreditrisiken, die sich aus dem Kauf von Kapitalanlagen ergeben, spielt das Ausfallrisiko von Retrozes-
siondren eine wichtige Rolle.

Liquiditdtsrisiken: Nicht zeitgerechte Liquiditatszu- und -abfliisse kdnnen nicht geplante Verkdufe von
Kapitalanlagen erforderlich machen. Je nach Handelbarkeit der verschiedenen Kapitalanlagen kann dies
zu unterschiedlich hohen Opportunitdtskosten aufgrund von Preisabschlagen bzw. Verlusten fiihren.

Waidhrungsrisiken: Aufgrund von Inkongruenzen zwischen Kapitalanlagen und versicherungstechni-
schen Verpflichtungen kann es bei Verdanderungen von Wahrungskursen zu Verlusten kommen. Auch bei
einer kongruenten Anlagestrategie konnen Risiken aufgrund von Fehleinschdtzungen in Bezug auf die
Hohe von Schadenriickstellungen bestehen.

Instrumente zur Steuerung und Uberwachung der Investment- und Kreditrisiken

Unser Kapitalanlagemanagement erfolgt nach den Grunds&atzen einer angemessenen Rentabilitdt in
Verbindung mit einem hohen MaR an Sicherheit. Neben der notwendigen Risikostreuung ist eine jeder-
zeit ausreichende Liquiditdt der Investments aufrechtzuerhalten. Diese Grundsatze werden durch ein
laufendes Reporting tiberwacht und die Bestdnde werden regelmdRig bewertet. Unsere Portfoliomana-
ger arbeiten nach Anlagerichtlinien, die regelméaRig tiberprift und dem sich wandelnden Umfeld ange-
passt werden. Dariiber hinaus werden die Funktionen Kapitalanlage und Zahlungsverkehr in voneinan-
der getrennten organisatorischen Einheiten wahrgenommen.
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Stresstests und Value-at-Risk-Analysen zur Bewertung von Marktrisiken

Fir Rentenbestdnde und Aktien messen wir die Marktpreisrisiken mit Stresstests, in denen die Auswir-
kungen unerwarteter Marktschwankungen simuliert werden. Neben den durch die Aufsicht vorgegebe-
nen Stresstests analysieren die Konzerngesellschaften historische Ereignisse und bilden deren Entwick-
lung auf ihr aktuelles Anlageportfolio ab. Zusdtzlich werden die Marktrisiken aller Aktiva und aller
marktrisikobehafteten Passiva durch Value-at-Risk-Analysen auf Basis eines 6konomischen Szenario-
Generators bewertet und gesteuert.

Immobilienanlagen werden liber eigene Grundstiicksgesellschaften oder iber Beteiligungen an Immo-
bilienfonds vorgenommen. Risiken kdnnen sich bei diesen Anlagen aus der negativen Wertverdnderung
der Investitionen ergeben. Diese negativen Wertverdnderungen kénnen durch die speziellen Eigen-
schaften einer einzelnen Immobilie oder durch einen allgemeinen Preisriickgang am Immobilienmarkt
hervorgerufen werden. Diesen Risiken begegnen wir mit einer breit diversifizierten Investitionsstrate-
gie. Hierzu gehdrt u. a. ein klarer Fokus auf nachhaltige Standorte in Metropolregionen sowie auf die
klassischen Nutzungsarten Biiro, Handel und Wohnen. Die strategische Portfolioplanung sowie das
Portfoliomanagement werden dabei intern von eigenen Mitarbeitern gesteuert. Die lokale Umsetzung
an den einzelnen Immobilien erfolgt von professionellen Immobilienpartnern.

Ratinguntergrenze zur Beschriankung von Kreditrisiken

Bei den festverzinslichen Anlagen werden eine Kreditbeurteilung der Emittenten/Emissionen — zum
Beispiel anhand von Ratings anerkannter Ratingagenturen — sowie eine eigene ergédnzende Beurteilung
der Bonitat und Kreditwiirdigkeit vorgenommen. Bei fehlenden externen Ratinginformationen wird ein
internes Rating mittels geeigneter Unterlagen oder aufgrund bestehender Sicherungsinstrumente wie
einer bestehenden Deckungsmasse oder Garantie- und Biirgschaftszusagen erstellt. Grundsatzlich ist
die Untergrenze fiir Neuinvestitionen der Direktanlage ein Rating von ,,A-“. Dariiber hinaus erfolgt eine
breite Streuung der Emittentenrisiken. Gleichzeitig beachten wir Obergrenzen pro Emittent, die wir
unter Beriicksichtigung der jeweiligen Eigenkapitalausstattung laufend tiberwachen und anpassen.

Auswahl der Riickversicherer (Retrozessiondre)

Die Kreditrisiken aus der Retrozession ergeben sich aus Forderungen gegeniiber Riickversicherern und
Zedenten. Wir minimieren diese Risiken, indem wir die Rickversicherer unter Beriicksichtigung ihrer
aktuellen Ratings sowie weiterer Voraussetzungen auswahlen.

Liquiditatsplanung

Den Risiken durch nicht vorhersehbare Liquiditatserfordernisse begegnen wir durch eine ausgewogene
Falligkeitsstruktur der Kapitalanlagen. Die zu erwartenden Liquiditatszu- und -abfliisse finden ihren
Niederschlag in der laufenden Anlageplanung.

Anlagepolitik

Sinkende Zinssédtze fiihren zu Marktwertsteigerungen der festverzinslichen Wertpapiere, steigende
Zinssdtze dagegen zu Marktwertverlusten. Durch den hohen Anteil festverzinslicher Wertpapiere im
Portfolio ist die Deutsche Riick grundsétzlich diesem Risiko ausgesetzt. Eine an die Verbindlichkeiten
angepasste Laufzeitsteuerung der Anlagen ermdéglicht uns, die Papiere bis zur Fédlligkeit zu halten und
dadurch bilanzielle Verluste zu vermeiden.



4. Operationelle Risiken

Operationelle Risiken sind Risiken in betrieblichen Systemen oder Prozessen, die durch menschliches
Verhalten sowie technisches Versagen verursacht werden oder auf externe Einflussfaktoren zuriickzu-
fuhren sind. Es werden folgende operationelle Risiken unterschieden:

e Risiken aus Betriebsablauf und IT-Sicherheit
e Risiken aus Personal und Arbeitssicherheit
¢ Risiken aus Compliance

e Risiken aus Prozessen und Modellen

5. Sonstige Risiken

Strategische Risiken

Durch inaddquate geschaftspolitische Entscheidungen kénnen strategische Risiken entstehen, welche
die langfristige Fortfiihrung der Geschaftstdtigkeit gefahrden. Grundlegende geschaftspolitische Ent-
scheidungen werden satzungsgemaR mit den Aufsichtsgremien abgestimmt. Die Identifikation wesent-
licher strategischer Risiken bzw. Themen erfolgt im Rahmen der jahrlichen Vorstandsklausur unter Ein-
beziehung der ersten Fiihrungsebene des Unternehmens.

Reputationsrisiko
Das Reputationsrisiko ist das Risiko der Verschlechterung des Ansehens des Unternehmens bei Kun-
den, in der Offentlichkeit, bei Aktiondren oder anderen Stakeholdern.

Emerging Risks

Technische und gesellschaftliche Entwicklungen und daraus neu auftretende Risiken, die sich durch ein
hohes Mal3 an Unsicherheit in Bezug auf ihre Eintrittswahrscheinlichkeit, ihre zu erwartenden Schaden-
hohen und ihre méglichen Auswirkungen auszeichnen, definieren wir als Emerging Risks.

Instrumente zur Steuerung der sonstigen Risiken

Zur Steuerung des Reputationsrisikos werden samtliche Kontakte zu Medien zentral tiber die Abteilung
Kommunikation und Presse koordiniert, die in enger Abstimmung mit dem Vorstandsvorsitzenden der
Deutschen Riick und dem Verwaltungsratsprdsidenten der DR Swiss agiert. Zur Optimierung der Kom-
munikationsprozesse und zur Vorbereitung der Kommunikation in Krisenfdllen sind Grundsdtze der
Regel- und Krisenkommunikation implementiert. Dariiber hinaus wird eine tdgliche Medienbeobach-
tung durchgefiihrt, um reputationsgefdhrdende Berichterstattung zu identifizieren und GegenmafRnah-
men einleiten zu kdnnen.

Zusammenfassende Darstellung der Risikolage

Die oben stehenden Ausfiihrungen beschreiben ein eng verzahntes System von SteuerungsmaBnahmen,
das der Deutsche Riick Konzern zum Management seiner Risiken entwickelt hat. Diese haben potenziell
einen wesentlichen Einfluss auf die Vermégens-, Finanz- und Ertragslage. Gleichwohl sind zu Zwecken
einer Gesamtbetrachtung immer auch die sich aus der Geschéftstatigkeit ergebenden Chancen zu be-
riicksichtigen, die den Risiken gegeniiberstehen. Unser Risikomanagementsystem gewdhrleistet eine
effiziente und effektive Steuerung der Risiken unserer Gesellschaften und des Konzerns als Ganzen. Auf
Basis der aktuellen Erkenntnisse sehen wir keine Risiken, die den Fortbestand eines Konzernunterneh-
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mens oder des Konzerns insgesamt gefdhrden oder die Vermégens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich
und nachhaltig beeintrdachtigen kdnnen.

CHANCENBERICHT

Als einer der fithrenden Riickversicherer im deutschen Markt und als gefragte Adresse in Osterreich und
ausgesuchten europdischen Markten bieten wir Riickversicherungsschutz fir ein breites Spektrum an
Versicherungszweigen. Aufgrund unserer bedeutenden Rolle als fiihrender Riickversicherer fir die
offentlichen Versicherer in Deutschland und Anbieter von Riickversicherungslésungen fur mittelstandi-
sche Versicherer in Deutschland, Osterreich und in Europa legen wir den Fokus auf Kontinuitit beste-
hender Kundenverbindungen und auf deren sukzessiven Ausbau.

Die Chancen und die Risiken fiir unser Geschéft sind entsprechend vielfdltig. Eine Einschdtzung lber die
voraussichtliche Weiterentwicklung unseres Geschéfts unter realistischen Rahmenbedingungen geben
wir im Kapitel ,,Ausblick auf das Geschaftsjahr 2018*.

Mit Unsicherheiten behaftet bleiben die Entwicklungen an den Finanzmarkten, aber auch das Geschaft
zur Absicherung von Naturkatastrophen. Aufgrund unserer Zeichnungspolitik im deutschen Feuerge-
schéaft erwarten wir eine Stabilisierung unserer Portfolioqualitdt im proportionalen Riickversicherungs-
geschaft, was dennoch GrofRschadenschwankungen nicht ausschlieRt.

Als mittelstandischer Riickversicherer verfiigt die Deutsche Riick tiber die angemessene Flexibilitat
sowie die wirtschaftliche Soliditat, um auf unvorhergesehene Entwicklungen reagieren zu kénnen und
sich bietende Chancen fiir das Unternehmen zu nutzen. Der Wert unseres auf langfristige Beziehungen
ausgerichteten Geschaftsmodells, namlich unseren Zedenten einen auf Kontinuitdt angelegten Aus-
gleich tiber die Zeit zu risikoaddquaten Bedingungen und Konditionen bereitzustellen, zeigt sich gerade
in Geschéftsjahren mit extremen Schadenbelastungen.

Langfristig rechnet die Deutsche Riick damit, dass wetterbedingte Naturkatastrophen und daraus resul-
tierende Schadenbelastungen zunehmen. Unsere Risikosteuerung entwickeln wir dementsprechend
bestdandig weiter und passen die Risikomodelle an. Zunehmende wetterbedingte Risiken kénnen aber
nicht nur durch bedarfsgerechte Versicherungskonzepte abgefedert werden, sie erfordern auch ange-
messene und nachhaltige gesellschaftspolitische MaBnahmen. Die technologische Weiterentwicklung
beim Einsatz erneuerbarer Energien und die Digitalisierung in allen Wirtschaftszweigen bringen neue
Risiken mit sich, bieten aber auch neue Chancen fiir unser Geschaft.

Im HUK-Geschift legen wir den Fokus auf den Ausbau unserer Expertise in den Bereichen Deckungskon-
zepte, Underwriting und Beratung mit dem Ziel, unsere Geschaftstdtigkeit vor allem in der Sparte Kraft-
fahrt auf unserem Heimatmarkt, aber auch in ausgewahlten Nachbarldandern auszuweiten und damit zur
Diversifikation des Gesamtportefeuilles beizutragen. Unsere Position als verlasslicher und kompetenter
Partner wollen wir in diesem Zusammenhang auch in den mittel- und osteuropdischen Landern starken.

Einen hohen Stellenwert hat unsere exzellente Ausstattung mit Sicherheitsmitteln. Insgesamt sehen wir
daher fiir das laufende Geschéftsjahr gute Chancen, unsere Substanz abermals nachhaltig zu starken.



AUSBLICK

Die Erwartungshaltung, dass sich SanierungsmaBnahmen und weitere Konditionsverbesserungen im
Feuergeschéft positiv auf die versicherungstechnischen Ergebnisse auswirken, hat sich weitestgehend
erfullt, was sich in einer verbesserten Bruttoschadenquote ausdriickt. Aufgrund einer erh6hten Belas-
tung aus osteuropdischem Geschift, das fiir eigene Rechnung gezeichnet wird, zeigt die Nettoschaden-
quote eine leichte Verschlechterung um 0,4 Prozentpunkte.

Im Elementargefahrengeschéaft wurde fiir 2017 ein weiterer Beitragsanstieg erwartet, der aber sehr
gering (225 Tsd. €) ausgefallen ist. Eine Prognose lber die Ergebnisentwicklung ist in diesem Segment
besonders schwer zu erstellen, da die Schwere und die Haufigkeit von Elementarschaden nicht exakt
vorherzusehen ist. Im Geschéftsjahr 2017 haben sich mehrere mittlere Schaden ereignet, die zu einer
Ergebnisbelastung liber unserer Erwartung gefiihrt haben.

Im HUK-Geschéft wurde die Prognose stabiler Beitrdge durch einen leichten Beitragsanstiegum 2,2 %
Ubertroffen. Der Geschaftsverlauf ermdglichte eine weitere Verstarkung der Spatschadenriickstellungen.

In der Lebensversicherung erwarteten wir eine leicht riickldufige Beitragsentwicklung. Bezogen auf die
Bruttobeitrdge traf diese Prognose nicht zu, denn die Beitrdge stiegen um 20,4 %. Da ein groRer Teil
des Wachstums aus dem Restkreditgeschdft stammt, das tiberwiegend retrozediert wird, gingen die
Nettobeitrage um 9,8 % und damit starker als erwartet zuriick.

Die Erwartungshaltung einer Starkung unserer Substanz durch eine weitere Auffiillung der Schwan-
kungs- und dhnlichen Riickstellungen hat sich voll erfiillt. In der Kapitalanlage hat sich die Prognose
einer Ertragssteigerung ebenso deutlich bewahrheitet.

Allgemeine wirtschaftliche Entwicklung

Im Euroraum zeichnet sich nach Einschatzung des Instituts fir Weltwirtschaft (IfW) eine nachhaltige
konjunkturelle Erholung ab. Fiir das Jahr 2018 erwarten die Konjunkturforscher einen Anstieg des Brut-
toinlandsprodukts um 2,1 %, fiir 2019 um 1,9 %. Zu den anregenden Faktoren zdhlt das IfW neben der
weiter sinkenden Arbeitslosigkeit sowie den nach wie vor niedrigen Zinsen auch die Erfolge gemadRigter
Kandidaten bei den zuriickliegenden Wahlen in verschiedenen europdischen Landern. Gleichwohl gelten
die bevorstehenden EU-Austrittsverhandlungen mit dem Vereinigten Kdnigreich als politisches Risiko
mit dem Potenzial, die europdische Konjunktur auszubremsen.

Das deutsche Wirtschaftsumfeld ist fiir unser Unternehmen besonders relevant. Das IfW erwartet eine
weiterhin ungebremste wirtschaftliche Dynamik in Deutschland und einen Anstieg des Bruttoinlands-
produkts um 2,5 % im Jahr 2018 und um 2,2 % im Folgejahr. Die Verzégerung der Regierungsbildung
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auf Bundesebene habe die Konjunktur nicht entscheidend beeinflusst. Vielmehr warnt das Institut vor
einer Uberhitzung. So nehme die Uberauslastung der Produktionskapazititen weiter zu und steuere
ihrem Spitzenwert im Boomjahr 2007 entgegen. Die deutsche Wirtschaft habe den nachhaltigen Wachs-
tumspfad verlassen, was das Risiko eines Konjunkturumschwungs steigen lasse.

Versicherungswirtschaft

Die deutsche Versicherungsbranche hatim Jahr 2017 mit einem Zuwachs tber alle Sparten von 1,7 %
auf 197,7 Mrd. € deutlich das Ergebnis des Vorjahres tUbertroffen. Fiir das laufende Geschéftsjahr erwar-
tet der Gesamtverband der deutschen Versicherungswirtschaft (GDV) eine stabile Geschaftsentwicklung
mit einem Beitragswachstum um mindestens 1,3 % Uber alle Sparten auf dem deutschen Erstversiche-
rungsmarkt.

Die Preise fur Riickversicherungsschutz sind insbesondere in den von Naturkatastrophen betroffenen
Markten gestiegen. Auch in den Uibrigen Mdrkten und Sparten hat der Wettbewerbsdruck der Vorjahre
nachgelassen. Hier entwickelten sich die Preise stabil bis leicht positiv. Trotz der hohen Verluste aus
Naturkatastrophenin 2017 war das Angebot an Riickversicherungskapital weiterhin hoch. Als ertrags-
orientiertes Riickversicherungsunternehmen mit Schwerpunkt im deutschsprachigen Raum konzentrie-
ren wir uns auf ein selektives, ertragsorientiertes Underwriting und die Uberpriifung bestehender Kun-
denbeziehungen.

Deutscher Markt

Im Rahmen der Erneuerungsrunde 2018 zeigt sich, dass die Beitragseinnahmen aus dem deutschen
Markt unverdndert den héchsten Anteil an unserem Gesamtgeschaft haben werden. Wie schon im Vor-
jahr werden aber auch 2018 einige unserer Zedenten ihre Selbstbehalte anheben, wodurch sich das
Beitragsvolumen reduzieren wird. Anteilserh6hungen und natiirliches Wachstum kénnen diesen Riick-
gang jedoch weitestgehend kompensieren. Durch die Anderung des Geschéftsmodells im Restkreditge-
schaft werden sich die Bruttobeitrdge in den Segmenten Sonstige Versicherungen und Leben deutlich
reduzieren und somit insgesamt zu einem geringeren Beitragsvolumen fiihren. Auf die Nettobeitrage
hat dieser Effekt aber keine Auswirkung.

In der Feuer-/Sachversicherung erwarten wir fiir 2018 ein stabiles Beitragsvolumen. Der Geschaftsver-
lauf der letzten Jahre zeigt, dass unsere umfangreichen SanierungsmaBnahmen gegriffen haben. So
erwarten wir auch fiir 2018 wieder einen zufriedenstellenden technischen Gewinn in diesem Segment.

Im Elementargefahrengeschéaft erwarten wir ein Beitragsvolumen auf Vorjahresniveau. Zum Zeitpunkt
der Berichterstattung gehen wir von Belastungen des technischen Ergebnisses unserer Gesellschaft
durch die zwei gréReren Frithjahrsstiirme BURGLIND und FRIEDERIKE aus, die jedoch im Rahmen unse-
rer Erwartungswerte liegen.

Im HUK-Geschéaft erwarten wir fiir 2018 einen weiteren Anstieg des Beitragsvolumens. In diesen lang
abwickelnden Sparten werden wir durch die Bildung von Spatschadenriickstellungen ausreichende Si-
cherheit fiir kiinftige mdgliche Belastungen aufbauen.
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In der Lebensversicherung erwarten wir nach einem deutlichen Beitragsanstieg im abgeschlossenen
Geschéftsjahr fiir 2018 aufgrund der Anderung des Geschaftsmodells in der Restkreditversicherung
eine riickldufige Entwicklung.

Europédischer Markt

In den europdischen Markten zeichnen wir weiterhin selektiv Geschaft, das unseren Margenanforderun-
gen geniigt. Fur das laufende Geschaftsjahr erwarten wir aus den Verbindungen im dsterreichischen
Markt einen leichten Beitragsriickgang, aus unseren europdischen Kundenverbindungen ein Volumen
auf Vorjahresniveau.

Gesamtgeschaft

Die Belastungen aus Elementarschdden werden Auswirkungen auf das versicherungstechnische Brutto-
ergebnis haben. Die grundsatzliche Exponierung unseres Sachversicherungsportefeuilles begrenzen wir
durch ein spezifisch ausgerichtetes Retrozessionsprogramm und die ausreichende Bildung entspre-
chender Riickstellungen, wodurch unser Ergebnis fir eigene Rechnung stets kalkulierbar bleibt. Den-
noch rechnen wir mit einem Anstieg der Nettoschadenquote. Dagegen gehen wir von einer geringeren
Nettokostenquote aus.

In anderen Segmenten rechnen wir mit Stabilisierungen im versicherungstechnischen Geschaft, vorbe-
haltlich eines Schadenverlaufs im Rahmen unserer Erwartungswerte und GroRschadenbudgets, die eine
weitere Auffilllung der Schwankungs- und dhnlichen Riickstellungen ermdglichen werden. In der Kapi-
talanlage gehen wir von einem Ertrag aus, der voraussichtlich unter dem Vorjahr liegen wird. Insgesamt
rechnen wir mit einem Jahresiiberschuss tiber Vorjahresniveau.

Wesentliche Anderungen in der Vermdgens- und Finanzlage sind nicht zu erwarten. Vor dem Hinter-
grund einer weiterhin ungewissen Entwicklung der Weltwirtschaft unterliegen die getroffenen Annah-
men jedoch einer hohen Unsicherheit.
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VORSTAND

Dr. Arno Junke, Vorsitzender (bis 31. Dezember 2017)

Frank Schaar, stv. Vorsitzender (Vorsitzender seit 21. Februar 2018)
Dr. Katrin Burkhardt

Michael Rohde

Diisseldorf, den 9. April 2018

Der Vorstand

Von links: Dr. Katrin Burkhardt, Michael Rohde, Frank Schaar
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Konzernabschluss

KONZERNBILANZ ZUM 31. DEZEMBER 2017

AKTIVSEITE
in€ 2016
A. Immaterielle Vermégensgegenstdnde
Entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche Schutz-
rechte und dhnliche Rechte und Werte sowie Lizenzen an
solchen Rechten und Werten 470.767 300.264
B. Kapitalanlagen
I.  Kapitalanlagen in Verbundenen Unternehmen
und Beteiligungen
1. Anteile an Verbundenen Unternehmen 12.000 5.343.606
2. Beteiligungen 61.248.546 30.594.775
3. Beteiligungen an assoziierten Unternehmen 144.098.827 105.106.294
205.359.373 141.044.675
Il. Sonstige Kapitalanlagen
1. Aktien, Anteile oder Aktien an
Investmentvermdgen und andere
nicht festverzinsliche Wertpapiere 481.471.311 449.599.755
2. Inhaberschuldverschreibungen und andere
festverzinsliche Wertpapiere 624.829.580 709.312.974
3. Hypotheken-, Grundschuld- und
Rentenschuldforderungen 116.519.183 96.378.954
4. Sonstige Ausleihungen
a) Namensschuldverschreibungen 160.000.000 127.000.000
b) Schuldscheinforderungen und Darlehen 191.560.130 175.446.094
o) Ubrige Ausleihungen 929.180 929.180
352.489.310 303.375.274
5. Einlagen bei Kreditinstituten 20.001.135 30.022.069
1.595.310.519 1.588.689.026
Ill. Depotforderungen aus dem in Riickdeckung
tibernommenen Versicherungsgeschéft 136.005.317 1.936.675.209 131.977.938 1.861.711.639
C. Forderungen
I.  Abrechnungsforderungen aus dem
Riickversicherungsgeschift 52.727.646 97.778.016
davon an Beteiligungsunternehmen:
1.016 € (Vorjahr 1.016 €)
Il. Sonstige Forderungen 19.262.913 71.990.559 11.502.421 109.280.437
davon an Verbundene Unternehmen:
0 € (Vorjahr 3.522 €)
davon an Unternehmen, mit denen ein Beteiligungs-
verhaltnis besteht: 1.390.966 € (Vorjahr 352.400 €)
D. Sonstige Vermdgensgegenstiande
. Sachanlagen und Vorrate 866.959 689.705
Il. Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks
und Kassenbestand 134.220.979 135.087.938 92.264.880 92.954.585
E. Rechnungsabgrenzungsposten
. Abgegrenzte Zinsen und Mieten 11.272.914 13.196.133
Il.  Sonstige Rechnungsabgrenzungsposten 281.682 11.554.596 223.997 13.420.130

Summe der Aktiva

2.155.779.069

2.077.667.055




PASSIVSEITE
in€ 2016

A. Eigenkapital

I. Gezeichnetes Kapital 25.000.000 25.000.000
Il. Kapitalriicklage 23.817.613 23.817.613
Ill. Gewinnriicklagen
1. Gesetzliche Riicklage 5.892.821 4.929.695
2. Andere Gewinnriicklagen 137.212.279 131.336.953
143.105.100 136.266.648
IV. Konzernbilanzgewinn 2.036.868 6.649.132
V. Anteile konzernfremder Gesellschafter 31.689.285 225.648.866 40.384.154 232.117.547
Nachrangige Verbindlichkeiten 61.750.000 61.750.000
Versicherungstechnische Riickstellungen
I. Beitragsiibertrage
1. Bruttobetrag 202.760.961 172.595.250
2. davon ab: Anteil fur das in Riickdeckung
gegebene Versicherungsgeschift 145.973.427 118.833.681
56.787.534 53.761.569
Il. Deckungsriickstellung
1. Bruttobetrag 86.715.442 96.009.814
2. davon ab: Anteil fuir das in Riickdeckung
gegebene Versicherungsgeschift 13.080.134 8.703.718
73.635.308 87.306.096

lll. Rickstellung fir noch nicht abgewickelte
Versicherungsfalle

1. Bruttobetrag

1.422.680.933

1.379.524.626

2. davon ab: Anteil fur das in Riickdeckung
gegebene Versicherungsgeschift

263.667.360

275.732.880

1.159.013.573

1.103.791.746

IV. Riickstellung fir erfolgsabhdngige und
erfolgsunabhdngige Beitragsriickerstattung

1. Bruttobetrag 2.388.167 2.075.874
2. davon ab: Anteil fur das in Riickdeckung
gegebene Versicherungsgeschift 1.018.477 805.785
1.369.690 1.270.089
V. Schwankungsriickstellung und dhnliche
Ruickstellungen 241.842.798 218.052.213
VI. Sonstige versicherungstechnische Riickstellungen
1. Bruttobetrag 55.278.169 48.434.113
2. davon ab: Anteil fuir das in Riickdeckung
gegebene Versicherungsgeschift 961.943 1.254.702
54.316.226 1.586.965.129 47.179.411 1.511.361.124
. Andere Riickstellungen
I. Rickstellungen fiir Pensionen und dhnliche
Verpflichtungen 23.886.538 21.349.744
Il. Steuerriickstellungen 16.780.740 4.395.693
lll. Sonstige Riickstellungen 4.329.413 44.996.691 3.759.013 29.504.450
Depotverbindlichkeiten aus dem in Riickdeckung
gegebenen Versicherungsgeschift 13.325.829 8.906.252
Andere Verbindlichkeiten
I.  Abrechnungsverbindlichkeiten aus dem
Riickversicherungsgeschift 170.074.579 222.563.363
davon gegenuber Unternehmen, mit denen ein Beteiligungs-
verhiltnis besteht: 57.490.842 € (Vorjahr 29.851.639 €)
Il. Verbindlichkeiten gegenuiber Kreditinstituten 8.190.000 0
Ill. Sonstige Verbindlichkeiten 43.492.218 221.756.797 10.329.992 232.893.355
davon gegeniiber Verbundenen Unternehmen:
0 € (Vorjahr 7.045.077 €)
davon gegeniiber Unternehmen, mit denen ein Beteiligungs-
verhéltnis besteht: 79.942 € (Vorjahr 53.026 €)
davon aus Steuern: 23.982 € (Vorjahr 21.077 €)
G. Rechnungsabgrenzungsposten 1.335.757 1.134.327

Summe der Passiva

2.155.779.069

2.077.667.055
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KONZERN-GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG
FUR DIE ZEIT VOM 1. JANUAR BIS 31. DEZEMBER 2017

POSTEN

in€

2016

I.  Versicherungstechnische Rechnung

1.

Verdiente Beitrage fiir eigene Rechnung

a) Gebuchte Bruttobeitrédge 1.201.628.034

1.175.014.508

b) Abgegebene Riickversicherungsbeitrage 492.580.365

455.984.035

709.047.669

719.030.473

c) Verénderung der Bruttobeitragsibertrage -30.427.764

-19.425.217

d) Verdnderung des Anteils der Riickversicherer
an den Bruttobeitragsiibertragen -27.139.745

-21.132.112

-3.288.019

1.706.895

705.759.650

720.737.368

. Technischer Zinsertrag fiir eigene Rechnung

2.153.207

3.530.802

. Sonstige versicherungstechnische Ertrage

fur eigene Rechnung

3.871.498

2.135.784

. Aufwendungen fiir Versicherungsfalle

fur eigene Rechnung

a) Zahlungen fiir Versicherungsfdlle

aa) Bruttobetrag 608.101.622

577.063.960

bb) Anteil der Riickversicherer 208.853.313

187.045.820

399.248.309

390.018.140

b) Veradnderung der Riickstellung fiir noch nicht
abgewickelte Versicherungsfalle

aa) Bruttobetrag 48.016.535

94.011.071

bb) Anteil der Riickversicherer -12.131.300

20.142.291

60.147.835

73.868.780

459.396.144

463.886.920

. Verénderung der librigen versicherungstechnischen

Nettoriickstellungen

a) Nettodeckungsriickstellung 13.478.137

4.612.408

b) Sonstige vers.-techn. Nettoriickstellungen -8.947.281

28.389.970

4.530.856

33.002.378

. Aufwendungen fir erfolgsabhangige und

erfolgsunabhdngige Beitragsriickerstattungen
fur eigene Rechnung

663.977

627.479

. Aufwendungen fuir den Versicherungsbetrieb fur

eigene Rechnung

a) Bruttoaufwendungen fiir den
Versicherungsbetrieb 392.041.471

409.399.435

b) davon ab: erhaltene Provisionen und
Gewinnbeteiligungen aus dem in Ruckdeckung
gegebenen Versicherungsgeschéft 174.992.086

149.683.269

217.049.385

259.716.166

. Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen

fur eigene Rechnung

35.417.907

23.944.485

. Zwischensumme

3.787.798

11.231.282

10.

Verdnderung der Schwankungsriickstellung
und dhnlicher Riickstellungen

—-23.790.584

-25.207.819

11.

Versicherungstechnisches Ergebnis
fur eigene Rechnung

-20.002.786

-13.976.537
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POSTEN
in€ 2016
Ubertrag (Versicherungstechnisches Ergebnis fiir eigene
Rechnung) -20.002.786 -13.976.537
Il. Nichtversicherungstechnische Rechnung
1. Ertrdge aus Kapitalanlagen
a) Ertrage aus Beteiligungen 875.455 608.692
b) Ertréage aus assoziierten Unternehmen 17.461.796 2.855.005
c) Ertrage aus anderen Kapitalanlagen 43.138.488 42.570.440
d) Ertrage aus Zuschreibungen 1.561.013 1.903.115
e) Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen 4.803.488 2.713.549
67.840.240 50.650.801
2. Aufwendungen fiir Kapitalanlagen
a) Aufwendungen fiir die Verwaltung von Kapital-
anlagen, Zinsaufwendungen und sonstige
Aufwendungen fir die Kapitalanlagen 4.188.229 3.813.966
b) Abschreibungen auf Kapitalanlagen 4.100.831 1.271.189
c) Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen 79.149 666.302
8.368.209 5.751.457
3. Technischer Zinsertrag 2.253.443 3.620.223
57.218.588 41.279.121
4. Sonstige Ertrége 876.406 3.533.031
5. Sonstige Aufwendungen 14.080.880 7.777.577
-13.204.474 -4.244.546
6. Ergebnis der normalen Geschéftstatigkeit 24.011.328 23.058.038
7. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 20.763.754 8.212.139
8. Sonstige Steuern 283.196 302.557
21.046.950 8.514.696
9. Konzernjahresiiberschuss 2.964.378 14.543.342
10. Anteile konzernfremder Gesellschafter am
Konzernjahrestiberschuss 3.726.208 -412.070
11. Konzerngewinn- bzw. -verlustvortrag (-)
aus dem Vorjahr -3.534.281 —-2.083.596
12. Anteile konzernfremder Gesellschafter am
Verlustvortrag 2.580.563 1.551.456
13. Einstellungen in Gewinnriicklagen
a) inandere Gewinnriicklagen 3.700.000 6.950.000
14. Konzernbilanzgewinn 2.036.868 6.649.132
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KONZERN-EIGENKAPITALSPIEGEL ZUM 31. DEZEMBER 2017

Die Aufstellung des Konzern-Eigenkapitalspiegels erfolgt erstmals nach den Vorgaben des Deutschen
Rechnungslegungsstandards Nr. 22 - Konzerneigenkapital - (DRS 22), der ab dem Geschéftsjahr 2017

verpflichtend anzuwenden ist.

Das Konzerneigenkapital ist gegeniiber dem Vorjahr um 6.469 Tsd. € auf 225.649 Tsd. € zurlickgegan-
gen. Die Veranderung resultiert aus einem Konzernjahresiiberschuss von 2.964 Tsd. €, Dividendenzah-
lungen von 4.204 Tsd. € und einem negativen Saldo aus der Wahrungsumrechnung von 5.229 Tsd. €.



(korri- Eigen- Gewinn- Konzern- Summe Nicht Auf nicht Auf nicht Summe Summe
giertes) kapital- vortrag jahres- beherr- beherr- beherr-
Gezeich- Rucklagen differenz uber- schende schende schende
netes aus der schuss/ Anteile vor Anteile Anteile
Kapital Wahrungs- -fehl- Eigen- ent- ent-
um- betrag, kapital- fallende fallende
Gezeich- Kapital- rechnung der dem differenz Eigen- Gewinne/
netes A ’I)d Gewinnrticklagen Mutter- aus kapital- Verluste
Kapital rucklage unter- Wahrungs- differenz
nehmen um- aus der
Stamm- nach gesetz- andere zuzu- rechnung Wahrungs-
aktien §272 liche Gewinn- ordnen und um-
Abs. 2 Rucklage ricklagen ist Jahres- rechnung
Nr.1-3 ergebnis
in Tsd. € HGB
Stand am
31.12.2016 25.000 23.818 4.930 126.718 4.619 6.649 0 191.734 26.939 13.033 412 40.384 232.118
Einstellungin/
Entnahme aus 963 7.650 -8.613 0 0
Riicklagen
Ausschittung -3.000 -3.000 -1.204 -1.204 -4.204
T -1.775 310 -1.465 -3.764 3764 5229
umrechnung
Konzernjahres-
tberschuss/ 6.691 6.691 -3.727 -3.727 2.964
-fehlbetrag
SN sl 25.000 23.818 5.893 134.368 2.844 4.654 6.691 193.960 25.735 9.269 3.315 31.689 225.649
31.12.2017 0 o o . . -a. o . . . —J.. 0 0

a1
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KONZERN-KAPITALFLUSSRECHNUNG FUR DAS GESCHAFTSJAHR 2017

Die Berichterstattung tiber den Zahlungsmittelfluss im Konzern wird nach den Vorschriften des Deut-
schen Rechnungslegungsstandards Nr. 21 — Kapitalflussrechnung — (DRS 21) erstellt. Fir die Ermittlung
des Cashflows aus der laufenden Geschaftstatigkeit wird von dem Wahlrecht zur Darstellung nach der
indirekten Methode Gebrauch gemacht. Fiir die Bereiche der Investitions- und der Finanzierungstatig-
keit wird ausschlieRlich die direkte Methode zur Darstellung der Zahlungsstréme angewendet. Die Be-
sonderheiten der Kapitalflussrechnung von Versicherungsunternehmen werden beachtet.

Der Finanzmittelfonds entspricht der Bilanzposition ,,D. Il. Laufende Guthaben bei Kreditinstituten,
Schecks und Kassenbestand®. Er ist im Geschéftsjahr 2017 von 92.265 Tsd. € auf 134.221 Tsd. € am
Geschéftsjahresende gestiegen.

Aus der laufenden Geschiftstatigkeit ergab sich im Geschéftsjahr ein positiver Cashflow von 52.106 Tsd. €
nach einem Mittelzufluss von 11.524 Tsd. € im Vorjahr. Mittelzufliisse resultieren insbesondere aus der
Zunahme der versicherungstechnischen Riickstellungen - netto —, der Abnahme von Depot- und Abrech-
nungsforderungen sowie der Zunahme der sonstigen Verbindlichkeiten. Demgegeniiber standen im We-
sentlichen Mittelabfliisse aus der Abnahme von Depot- und Abrechnungsverbindlichkeiten sowie aus der
Verdanderung der sonstigen Bilanzposten, die auch die Einzahlungen und Auszahlungen fiir Kapitalanlagen
enthalten.

Aus der Investitionstadtigkeit ergibt sich im Geschéftsjahr ein Cashflow von =795 Tsd. € nach =337 Tsd. €
im Vorjahr, der aus Investitionen in Sachanlagen und immaterielle Vermdgensgegenstdnde resultiert
und fiir die Verdanderung des Finanzmittelfonds im Konzern von untergeordneter Bedeutung ist.

Der Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit spiegelt wie im Vorjahr die Dividendenzahlungen der Kon-
zerngesellschaften wider.
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KONZERN-KAPITALFLUSSRECHNUNG

inTsd. € 2016
Periodenergebnis (Konzernjahresiiberschuss/-fehlbetrag
einschlieBlich Ergebnisanteilen anderer Gesellschafter) 2.964 14.543
+/-  Zunahme/Abnahme der versicherungstechnischen Riickstellungen — netto 118.538 57.400
—/+  Zunahme/Abnahme der Depot- und Abrechnungsforderungen 36.610 -36.126
+/-  Zunahme/Abnahme der Depot- und Abrechnungsverbindlichkeiten -42.110 77.240
—/+  Zunahme/Abnahme der sonstigen Forderungen 2.549 11.143
+/-  Zunahme/Abnahme der sonstigen Verbindlichkeiten 67.017 7.211
Veranderung sonstiger Bilanzposten, die nicht der Investitions- oder
= Finanzierungstitigkeit zuzuordnen sind -91.073 =272
o Son.stig.e zahlungsunwir:ksame Aufwgndungen/Ertrége sowie _42.010 11.160
Berichtigungen des Periodenergebnisses
i Qewinnl\/erlust aus gem Abgang von Kapitalanlagen, Sachanlagen und _7.418 2580
immateriellen Vermdgensgegenstanden
+/-  Ertragsteueraufwand/-ertrag 20.764 8.212
—/+  Ertragsteuerzahlungen -13.725 -14.954
= Cashflow aus der laufenden Geschéftstatigkeit 52.106 11.524
+ Einzahlungen aus Abgdngen von Sachanlagen 54 50
- Auszahlungen fiir Investitionen in Sachanlagen 574 260
- Auszahlungen fir Investitionen in immaterielle Verm6gensgegenstande 275 127
= Cashflow aus der Investitionstatigkeit -795 -337
- Gezahlte Dividenden an Gesellschafter des Mutterunternehmens 3.000 3.000
- Gezahlte Dividenden an andere Gesellschafter 1.204 1.229
= Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit -4.204 -4.229
Zahlungswirksame Verdnderung des Finanzmittelfonds 47.107 6.958
+/-  Wechselkurs- und bewertungsbedingte Anderungen des Finanzmittelfonds -5.151 571
+ Finanzmittelfonds am Anfang der Periode 92.265 84.736
= Finanzmittelfonds am Ende der Periode 134.221 92.265




44

Konzernanhang

KONSOLIDIERUNG

Konsolidierungskreis
In den Konzernabschluss wird neben der Deutschen Riickversicherung AG (Deutsche Riick) unverdandert
die Tochtergesellschaft Deutsche Riickversicherung Schweiz AG (DR Swiss) einbezogen.

Im Geschéftsjahr hat die Deutsche Riick sémtliche Anteile an der DR Sachwerte SCS, SICAV-RAIF, Sen-
ningerberg, Luxemburg, (DR Sachwerte) ibernommen, einem alternativen Investmentfonds in der Form
einer einfachen luxemburgischen Kommanditgesellschaft. Der ausschlieBliche Zweck der Gesellschaft
besteht darin, ihr Vermdgen anzulegen und den Gesellschaftern das Ergebnis der Vermdgensverwal-
tung zukommen zu lassen. Die Gesellschaft wird erstmalig zum Erwerbszeitpunkt am 8. Dezember 2017
in den Konzernabschluss einbezogen.

Zusatzlich hat die Deutsche Riick im Geschédftsjahr samtliche Anteile an der DRVB GP S.a r.1. Gibernom-
men. Die DRVB GP S.a r.1. hdlt als Komplementar eine Beteiligung an der DR Sachwerte SCS, SICAV-RAIF
sowie an der VB Sachwerte SCS, SICAV-RAIF. Auf die Konsolidierung der DRVB GP S.a r.l. wird gemaR

§ 296 Abs. 2 HGB verzichtet, da die Gesellschaft (iber die Funktion eines Komplementars hinaus kein
aktives Geschdft betreibt und fiir die Vermittlung eines den tatsachlichen Verhdltnissen entsprechen-
den Bildes der Vermdégens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns von untergeordneter Bedeutung ist.

Die nach den Vorschriften der 88 311 Abs. 1 und 312 Abs. 1 HGB als assoziierte Unternehmen at equity
nach dem Buchwertverfahren in den Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen sind innerhalb der
entsprechenden Kategorie in der Ubersicht zu den Konzernunternehmen dargestellt. Ebenso sind die
gemiR 8 311 Abs. 2 HGB nicht in den Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen in dieser Ubersicht
aufgefuhrt. Auf eine Einbeziehung wird verzichtet, da diese Unternehmen fiir die Vermittlung eines den
tatsachlichen Verhéltnissen entsprechenden Bildes der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des
Konzerns von untergeordneter Bedeutung sind.

Im Geschédftsjahr wurden die nachfolgend aufgefiihrten Gesellschaften erstmalig at equity nach dem
Buchwertverfahren zum Erwerbszeitpunkt in den Konzernabschluss einbezogen:

e Objekt Leipzig Nordstralle GmbH, Diisseldorf

Aktivischer Unterschiedsbetrag: 2.649 Tsd. €, davon Geschafts- oder Firmenwert 922 Tsd. €
e Objekt MinoritenstraRe K6ln GmbH & Co. KG, Disseldorf

Aktivischer Unterschiedsbetrag: 3.594 Tsd. €, davon Geschafts- oder Firmenwert 532 Tsd. €
e MAGNUM EST Digital Health GmbH, Berlin

Aktivischer Unterschiedsbetrag: 287 Tsd. €, davon Geschéfts- oder Firmenwert 287 Tsd. €
e LPJV GmbH & Co. KG, Griinwald
e MBS Beteiligungs GmbH, Frankfurt am Main

Aktivischer Unterschiedsbetrag: 1 Tsd. €, davon Geschéfts- oder Firmenwert 1 Tsd. €
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Die Geschdfts- oder Firmenwerte werden liber einen Zeitraum von funf Jahren linear abgeschrieben.

Fir nach der Equity-Methode einbezogene Unternehmen belaufen sich die Unterschiedsbetrdge zwi-
schen dem Buchwert und dem Eigenkapital der assoziierten Unternehmen am Bilanzstichtag auf 13.871
Tsd. €. Darin sind 1.769 Tsd. € Geschéfts- oder Firmenwerte enthalten. Pflichtangaben zu assoziierten
Unternehmen, deren Einfluss auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns wesentlich ist,
haben sich fiir das Geschaftsjahr nicht ergeben.

Gegenuber konsolidierten Unternehmen bestehen Einzahlungsverpflichtungen in Héhe von 40.436 Tsd. €.

Konsolidierungsgrundsitze
Die in den Konzernabschluss aufgenommenen Unternehmen haben, mit Ausnahme der nachfolgend
aufgefiihrten Unternehmen, einheitlich den 31. Dezember als Abschlussstichtag.

Die USPF IV Beteiligungsgesellschaft mbH & Co. KG erstellt den Jahresabschluss zum 30. September,
die Ecosenergy Zweite Betriebsgesellschaft mbH & Co. KG zum 31. Oktober.

Der Jahresabschluss der einbezogenen DR Swiss und DR Sachwerte werden in einen Abschluss tiberge-
leitet, der den deutschen Rechnungslegungsvorschriften im Konzern entspricht.

In den Konzernabschluss wurden die Unternehmen wie folgt einbezogen:
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NAME UND SITZ Anteil am
DES UNTERNEHMENS Kapital Eigenkapital Ergebnis Abschluss vom
in % inTsd. € inTsd. €
Verbundene Unternehmen
Vollkonsolidierung
TR TR v = 10000 ~49.10 51 31122007
DRVB GP S.ar.l., Senningerberg 100,00 1) 1) 1)
Deutsche Riickversicherung Schweiz AG, Zirich 75,00 153.143,9 29,4 31.12.2017
Assoziierte Unternehmen
Konsolidierung at equity
ASPF |l Beteiligungs GmbH & Co. KG, Miinchen 20,00 787,6 399,8 31.12.2016
DRVB Invest Beteiligungs GmbH, Diisseldorf 50,00 21.423,7 11.840,5 31.12.2017
DRVB Wohnen Beteiligungs-GmbH, Diisseldorf 40,00 12.698,6 -19,2 31.12.2017
i‘g’;e;EEVKZG"YV;i;f Betriebsgesellschaft 44,44 13.714,7 652,5 31.10.2016
Hansapark 2 GmbH & Co. KG, Dusseldorf 50,00 22.423,3 1.728,3 31.12.2017
Hansapark Verwaltungs GmbH & Co. KG, Duisseldorf 50,00 10.063,0 2.554,5 31.12.2017
'Gmm";?_lbgigg?Eéf'ésu‘;‘saétd%f{“ah b 50,00 15.409,6 213,6 31.12.2017
LP JV GmbH & Co. KG, Griinwald 24,00 1) 1) 1)
MAGNUM EST Digital Health GmbH, Berlin 25,52 248,5 -493,9 31.12.2016
MBS Beteiligungs GmbH, Frankfurt am Main 2) 16,67 1) 1) 1)
MF 1. THA 70 - 74 GmbH, Frankfurt am Main 31,00 2.690,4 1.045,2 31.12.2017
MF 2. THA 70 — 74 GmbH, Frankfurt am Main 31,00 3.919,8 1.321,8 31.12.2017
Objekt Aachen, GroRkéInstralle GmbH, Dusseldorf 50,00 4.854,8 -28,2 31.12.2017
ggjseslétil;)our?seldorf An der Kaserne GmbH & Co. KG, 40,00 12.710,1 3151 31.12.2017
(D)il;jseslétlcli)oﬁr?seldorf Couvenstralle GmbH & Co. KG, 40,00 6.946.6 175.1 31.12.2017
Objekt Karlsruhe KaiserstraRe GmbH, Diisseldorf 50,00 22.794,3 3329 31.12.2017
Objekt Leipzig Katharinenstrale GmbH, Dusseldorf 50,00 4.269,9 352,4 31.12.2017
Objekt Leipzig NordstraBe GmbH, Diisseldorf 40,00 4.775,2 214,5 31.12.2017
doggskt MinoritenstraBe KéIn GmbH & Co. KG, Diissel- 37.96 _1762,9 1285 31.12.2016
grl;j:li(;u\i\iaarrs\:ﬂr;ih:ax-PIanck-StraI’Se GmbH & Co. KG, 40,00 50,2 -10.3 31.12.2016
Objekte Niirnberg GmbH & Co. KG, Diisseldorf 40,00 18.658,5 523,0 31.12.2017
RFR 1. THA 70 — 74 GmbH, Frankfurt am Main 31,00 25.085,8 17.905,2 31.12.2017
RFR 2. THA 70 — 74 GmbH, Frankfurt am Main 31,00 54.776,9 23.435,1 31.12.2017
gz::(ell\iig;teiligungsgesellschaft mbH & Co. KG, 33,33 56.8 1.023,9 30.09.2017
Assoziierte Unternehmen ohne Konsolidierung
(8311 abs. 2 HGB)
Hansapark Verwaltungs GmbH, Diisseldorf 50,00 94,5 2,2 31.12.2017
OEV Equity Trust GmbH, Diisseldorf 50,00 216,2 39,2 31.12.2016
Reha Assist Deutschland GmbH, Arnsberg 26,00 101,1 -176,1 31.12.2016

1) Im Jahr 2017 neu gegriindet, Abschluss liegt noch nicht vor 2) Assoziiertes Unternehmen wegen maRgeblichem Einfluss Gber Joint-Venture-Vertrag



Die erstmalige Kapitalkonsolidierung der DR Swiss erfolgte nach der Buchwertmethode. Dabei wurde
der Anschaffungswert der Beteiligung mit dem auf diese Anteile entfallenden Betrag des Eigenkapitals
der Tochtergesellschaft verrechnet. Der sich aus der Abweichung des Devisenkurses zum Zeitpunkt der
Griindung der Tochtergesellschaft einerseits und dem Bilanzstichtag andererseits ergebende passivi-
sche Unterschiedsbetrag wird mit den Gewinnriicklagen zusammengefasst.

Neben der Deutschen Riick hdlt die VHV Beteiligungs-Aktiengesellschaft, Hannover, insgesamt 25 %
der Anteile an der DR Swiss. Diese Anteile des anderen Gesellschafters werden gem&R § 307 Abs. 1 HGB
unter dem Eigenkapital gesondert ausgewiesen. Entsprechend seinem Anteil wird der andere Gesell-
schafter am Jahresergebnis und Gewinn- oder Verlustvortrag der DR Swiss beteiligt.

Alle konzerninternen Forderungen und Verbindlichkeiten, Ertrage und Aufwendungen sowie Cashflows
werden im Rahmen der Konsolidierung vollstdndig eliminiert.

Die ausgeschiittete Dividende der DR Swiss an die Deutsche Riick in Héhe von 3.671 Tsd. € (Vorjahr
3.604 Tsd. €) wurde im Konzernabschluss erfolgswirksam eliminiert.

Die Angaben zur Bilanzierung von Anteilen an assoziierten Unternehmen sind unter den Angaben zu
den Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden dargestellt.

ALLGEMEINE ANGABEN ZU INHALT UND GLIEDERUNG DES KONZERNABSCHLUSSES

Der Konzernabschluss und der Konzernlagebericht wurden unter Anwendung des Handelsgesetzbuchs
(HGB), der Verordnung fiir die Rechnungslegung von Versicherungsunternehmen (RechVersV), des Ge-
setzes Uber die Beaufsichtigung der Versicherungsunternehmen (VAG) und des Aktiengesetzes (AktG)
erstellt.

BILANZIERUNGS- UND BEWERTUNGSMETHODEN

Immaterielle Vermdgensgegenstinde
Die Immateriellen Vermdgensgegenstinde werden mit den Anschaffungskosten aktiviert. Die Abschrei-
bung erfolgt linear entsprechend der voraussichtlichen Nutzungsdauer.

Kapitalanlagen

Die Anteile an Verbundenen Unternehmen und die assoziierten Unternehmen, die nach § 296 Abs. 2
oder 8 311 Abs. 2 HGB nicht in den Konzernabschluss einbezogen sind, sowie die sonstigen Beteiligun-
gen werden zu Anschaffungskosten zuziiglich Anschaffungsnebenkosten bzw. mit dem niedrigeren
Wert, der am Abschlussstichtag beizulegen ist, bilanziert. Dazu werden die aktuellen wirtschaftlichen
Verhadltnisse der Beteiligungsunternehmen analysiert und bei der Bewertung — soweit vorhanden -
Planungen fiir die folgenden Geschéftsjahre beriicksichtigt. Abschreibungen werden aufgrund einer
voraussichtlich dauernden Wertminderung vorgenommen.
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Assoziierte Unternehmen werden nach den Vorschriften der 88 311 Abs. 1 und 312 Abs. 1 HGB at equity
nach der Buchwertmethode im Konzernabschluss dargestellt. Der Wertansatz der Beteiligungen und
Unterschiedsbetrdge wird auf der Grundlage der Wertansatze zum Zeitpunkt des Erwerbs der Anteile
ermittelt. Auf eine Anpassung etwaiger vom Konzernabschluss abweichender Bewertungsmethoden
wird verzichtet.

Bei der Deutschen Riick werden die Anteile am Masterfonds, einem Immobilienanleihefonds, ein Grol3-
teil der Aktien (ca. 93 %) und der festverzinslichen Wertpapiere (ca. 93 %) im Anlagevermdgen gehal-
ten. Ebenso werden die Inhaberschuldverschreibungen der DR Swiss im Konzernabschluss dem Anlage-
vermdgen zugeordnet. Die Aktivierung erfolgt zu Anschaffungskosten, die Folgebewertung wird gemaf
8 341b Abs. 2 HGB nach den fur das Anlagevermdégen geltenden Vorschriften vorgenommen. Abschrei-
bungen werden aufgrund einer voraussichtlich dauernden Wertminderung unter Beriicksichtigung des
Wertaufholungsgebots vorgenommen.

Die im Umlaufvermdgen der Deutschen Riick gehaltenen tUbrigen Fondsanteile, Aktien, Inhaberschuld-
verschreibungen und anderen nicht festverzinslichen Wertpapiere sowie die Investmentfonds der DR
Swiss sind mit den Anschaffungskosten, vermindert um Abschreibungen nach dem strengen Niederst-
wertprinzip unter Beriicksichtigung des Wertaufholungsgebots, bewertet.

Bei den Hypotheken- und Grundschuldforderungen handelt es sich zum Teil um grundschuldméRig
gesicherte Darlehen, die grundsédtzlich zu den fortgefiihrten Anschaffungskosten abziiglich geleisteter
Tilgungen bilanziert sind.

Namensschuldverschreibungen werden gemaR &8 341c Abs. 1 HGB mit ihrem Nennbetrag angesetzt,
wobei Agio- und Disagiobetrage durch Rechnungsabgrenzung kapitalanteilig auf die Laufzeit verteilt
werden.

Schuldscheinforderungen und Darlehen, ein Teil der Grundschuldforderungen sowie die librigen Auslei-
hungen werden gemaR 8§ 341c Abs. 3 HGB mit den Anschaffungskosten unter Berilicksichtigung der Ef-
fektivzinsmethode bilanziert. Die kumulierte Amortisation der Differenz zwischen Anschaffungskosten
und Rickzahlungsbetrag wird zu den Anschaffungskosten hinzugerechnet bzw. von diesen abgezogen.

Einlagen bei Kreditinstituten und Depotforderungen aus dem in Riickdeckung (ibernommenen Versiche-
rungsgeschéft sind mit den Nominalbetrdgen ausgewiesen.

Forderungen

Abrechnungsforderungen aus dem Riickversicherungsgeschift, sonstige Forderungen sowie laufende
Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und Kassenbestand werden mit den Nominalbetrdagen abziiglich
ausreichender Wertberichtigungen angesetzt.

Sonstige Vermdgensgegenstdnde

Die Sachanlagen werden zu Anschaffungskosten aktiviert und planmé&Rig entsprechend ihrer betriebs-
gewdhnlichen Nutzungsdauer abgeschrieben. Geringwertige Wirtschaftsgiiter zwischen 150 € und 410
€ werden im Jahr des Zugangs in voller Hohe abgeschrieben.



Bewertungseinheiten

Sicherungsgeschéfte der Deutschen Riick werden zusammen mit den dazugehérigen Grundgeschéften
gemadl3 § 254 HGB in Verbindung mit IDW RS HFA 35 bilanziell als Bewertungseinheit abgebildet. Als
Bewertungseinheit wird nach diesen Vorschriften die fir bilanzielle Zwecke vorgenommene Zusammen-
fassung von Vermdgensgegenstdnden, Schulden, schwebenden Geschaften oder mit hoher Wahrschein-
lichkeit erwarteten Transaktionen (sogenannten Grundgeschéften) mit origindren oder derivativen Fi-
nanzinstrumenten (sogenannten Sicherungsgeschéaften) zum Ausgleich gegenldufiger Wertanderungen
aus dem Eintritt vergleichbarer Risiken bezeichnet.

Bei der Bilanzierung von Bewertungseinheiten nach den Regeln von &8 254 HGB wird auf die bilanzielle
Erfassung unrealisierter Verluste, die aus abgesicherten Risiken resultieren, bei den Komponenten
(einzelnen Geschédften) der Bewertungseinheit verzichtet, soweit diesen Verlusten unrealisierte Gewin-
ne aus anderen Komponenten (Geschéaften) der Bewertungseinheit in gleicher Hohe gegeniiberstehen.
Dies erfolgt in dem Umfang und fiir den Zeitraum, in dem sich gegenldufige Wertdnderungen aus dem
Grundgeschédft und dem Sicherungsgeschift in Bezug auf das abgesicherte Risiko ausgleichen.

Auf dieser Grundlage ermittelt die Deutsche Riick fiir jede Bewertungseinheit zum Bilanzstichtag die
Wertdnderungen von Grund- und Sicherungsgeschéften. Die Wertdnderungen werden dabei in Wertan-
derungen fir abgesicherte Risiken und Wertdnderungen fiir nicht abgesicherte Risiken differenziert.
Die Wertanderungen fiir abgesicherte Risiken (wirksamer Teil) werden auf Basis der Einfrierungsmetho-
de verrechnet und nicht bilanziert. Sofern sich aus dem nicht wirksamen Teil fiir das abgesicherte Risiko
ein unrealisierter Gewinn ergibt, bleibt dieser unberticksichtigt. Fiir einen sich ergebenden Verlust aus
dem nicht wirksamen Teil des abgesicherten Risikos wird eine entsprechende Riickstellung gebildet.
Wertdnderungen, die auf nicht gesicherte Risiken entfallen, werden unsaldiert entsprechend den allge-
meinen Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden der zugrunde liegenden Geschafte behandelt.

Die Bildung einer Sicherungsbeziehung (Bewertungseinheit) wird dokumentiert. Diese Dokumentation
enthdlt die Sicherungsabsicht, die Art des abzusichernden Risikos und das Sicherungsziel sowie die
wesentlichen Vertragsdaten von Grundgeschdft und Sicherungsinstrument. Dariiber hinaus wird doku-
mentiert, dass das Sicherungsinstrument zum Zeitpunkt der Herstellung der Sicherungsbeziehung und
wahrend ihres Bestehens objektiv zur Absicherung des spezifizierten Risikos geeignet ist und somit die
voraussichtliche (prospektive) Wirksamkeit besteht.

Sowohl die prospektive Beurteilung der Effektivitdt der Sicherungsbeziehung als auch die riickwirkende
Ermittlung der Wirksamkeit der Bewertungseinheit erfolgen durch den Vergleich der wesentlichen Be-
dingungen bzw. bewertungsrelevanten Parameter zwischen Grund- und Sicherungsgeschaft (Critical-
Terms-Match-Methode). Die Deutsche Riick hat zum Bilanzstichtag ausschlieRlich Micro-Hedges zur
Sicherung von Wahrungskurschwankungen gebildet, bei denen Grund- und Sicherungsgeschéft grund-
satzlich demselben Risiko (Wahrungsidentitdt) unterliegen und Wertédnderungen sich diesbeziglich in
Hohe des abgesicherten Risikos vollstandig ausgleichen. Diese Micro-Hedges werden dauerhaft bzw.
Uber die verbleibende Restlaufzeit der Grundgeschafte gebildet. Die gegenldufigen Wertdnderungen in
den Grundgeschédften und Sicherungsinstrumenten haben sich im Geschéftsjahr vollstandig ausgegli-
chen und werden sich auch kiinftig voraussichtlich vollstiandig ausgleichen.
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Die Absicherung des Wéhrungsrisikos wird durch den Verkauf der entsprechenden Wéahrungen auf
Termin dargestellt (Devisentermingeschédfte). Der Zinseffekt aus diesen Devisentermingeschéften ist
nicht Teil der Bewertungseinheiten und wird jeweils getrennt laufzeitanteilig ergebniswirksam erfasst.
Da die Laufzeiten der Grundgeschéfte und Devisentermingeschéfte (Sicherungsinstrumente) nicht
kongruent sind, werden vor Félligkeit der Devisentermingeschafte auf rollierender Basis jeweils weitere
Devisentermingeschdfte abgeschlossen. Die bei der Prolongation der Devisentermingeschédfte anfallen-
den Zahlungsstrome werden erfolgsneutral in einem Ausgleichsposten gebucht oder mit dem Buchwert
des Grundgeschifts verrechnet.

Art der Hoéhe der
Bilanzposition Bewertungseinheit Gesichertes Risiko abgesicherten Risiken
Beteiligungen Micro-Hedge Wertdnderungsrisiko 11.808 Tsd. USD
Buchwert: 10.555 Tsd. EUR Wahrungsrisiko 9.846 Tsd. EUR

US-Dollar (USD)

Inhaberschuldverschreibungen und andere Micro-Hedge Wertéanderungsrisiko 100.504 Tsd. DKK
festverzinsliche Wertpapiere Wahrungsrisiko 13.500 Tsd. EUR
Buchwert: 13.622 Tsd. EUR Danische Kronen (DKK)

Mit den Bewertungseinheiten werden am Bilanzstichtag Wertédnderungsrisiken (Wahrungsrisiken) mit
einem Gesamtvolumen von 23.346 Tsd. € abgesichert.

Aktive latente Steuern

Fiir temporare Differenzen zwischen Handels- und Steuerbilanz wurden die entsprechenden Steuerbe-
lastungen und Steuerentlastungen ermittelt. Insgesamt ergibt sich nach Saldierung ein Uberhang an
aktiven latenten Steuern, der sich in erster Linie aus der Bewertung der Schadenriickstellung, thesau-
rierten Fondsertragen und der Pensionsriickstellung zusammensetzt. Fir die Berechnung der latenten
Steuern wurde im Berichtsjahr ein Durchschnittssteuersatz von 31,225 % angewendet. In Ausiibung des
Wahlrechts gemaR § 274 Abs. 1 Satz 2 HGB wird auf den Ansatz der aktiven latenten Steuern in der Bi-
lanz verzichtet. Ebenso waren keine latenten Steuern aus der Anwendung des 8 306 HGB im Konzernab-
schluss zum 31. Dezember 2017 anzusetzen.

Versicherungstechnische Riickstellungen

Die Versicherungstechnischen Riickstellungen (Beitragsibertrége, Riickstellungen fiir noch nicht abge-
wickelte Versicherungsfélle, Deckungsriickstellungen und die sonstigen versicherungstechnischen
Rickstellungen) wurden grundsatzlich nach den Aufgaben der Zedenten bilanziert. Sofern keine Aufga-
ben vorlagen, wurden die Riickstellungen, orientiert an den vertraglichen Bedingungen und dem bishe-
rigen Geschéftsverlauf, geschatzt. Entsprechend wurde auch fiir zuklnftig erwartete Schadenbelastun-
gen eine angemessene Vorsorge getroffen. Die Anteile der Retrozessiondre wurden nach den vertragli-
chen Vereinbarungen ermittelt.

Die Schwankungsriickstellung und &hnliche Riickstellungen werden gemaR 8 341h HGB gebildet. Dabei
werden die nach 88 29 ff. RechVersV zuldssigen Hochstbetrdge beachtet.
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Pensionsriickstellung

Die Riickstellung fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen werden nach dem Anwartschaftsbarwert-
Verfahren (Projected Unit Credit Method) unter Anwendung versicherungsmathematischer Grundsatze
bewertet. Die jahrliche Steigerungsrate wird fur Gehdlter mit 2,75 % und fur Renten mit 1,9 % beriick-
sichtigt. Die biometrischen Rechnungsgrundlagen werden den Richttafeln 2005G von Prof. Dr. Klaus
Heubeck entnommen. Fiir die Abzinsung der Riickstellungen wurde das Wahlrecht nach § 253 Abs. 2
Satz 2 HGB in Anspruch genommen und pauschal der durchschnittliche Marktzins von 3,7 % (Zehn-
Jahres-Durchschnittszins) verwendet, der sich bei einer angenommenen Restlaufzeit von 15 Jahren
zum Bilanzstichtag ergibt.

Im Einzelabschluss der Muttergesellschaft Deutsche Riickversicherung AG liegen gemé&f3 8 253 Abs. 6
HGB ausschittungsgesperrte Betrage in Hohe von 3.961 Tsd. € vor, denen Gewinnriicklagen in Hohe
von 136.558 Tsd. € in ausreichendem Mal3e gegeniiberstehen.

Den arbeitnehmerfinanzierten Pensionszusagen durch Gehaltsverzicht liegen Einzelzusagen zugrunde.
Bei den Pensionszusagen auf Kapitalbasis handelt es sich um eine wertpapiergebundene Versorgungs-
zusage, bei der die versicherten Personen ein uneingeschrankt unwiderrufliches Bezugsrecht haben fiir
die Leistungen im Erlebensfall einschlieBlich der zugewiesenen Uberschussanteile. Das aktuelle
Deckungskapital der zugehdrigen kongruenten Riickdeckungsversicherung stellt Deckungsvermégen
im Sinne des 8 246 Abs. 2 HGB dar und wird mit den Pensionsverpflichtungen saldiert. Zum 31. Dezem-
ber 2017 betrdgt die Pensionsriickstellung vor Verrechnung mit dem in gleicher Héhe bestehenden
Anspruch aus der Riickdeckungsversicherung 175 Tsd. €.

Sonstige Riickstellungen

Die Berechnung der Riickstellungen fir Altersteilzeitverpflichtungen und Jubildaumsaufwendungen
erfolgt nach versicherungsmathematischen Grundsdtzen mit einem Zinssatz von 2,8 % und einer ange-
nommenen jahrlichen Gehaltsentwicklung von 2,75 %. Den Berechnungen liegen die Richttafeln 2005G
von Prof. Dr. Klaus Heubeck zugrunde.

Der Wertansatz der anderen Riickstellungen orientiert sich am nach verniinftiger kaufmannischer Beurtei-
lung notwendigen Erfiillungsbetrag (inklusive zukiinftiger Kosten- und Preissteigerungen). Riickstellun-
gen mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr werden mit dem ihrer Restlaufzeit am Bilanzstichtag
entsprechenden durchschnittlichen Marktzins der vergangenen sieben Geschdftsjahre abgezinst.

Die fiir die Bewertung von Riickstellungen anzuwendenden Abzinsungszinssatze werden nach MalRgabe
der Verordnung tber die Ermittlung und Bekanntgabe der Sdtze zur Abzinsung von Riickstellungen
(Ruickstellungsabzinsungsverordnung - RiickAbzinsV) von der Deutschen Bundesbank ermittelt und der
monatlichen Veroéffentlichung auf deren Internetseite www.bundesbank.de entnommen. Die im
Geschéftsjahr gebildeten Riickstellungen haben eine Restlaufzeit von weniger als einem Jahr.

Verbindlichkeiten
Die Depotverbindlichkeiten aus dem in Riickdeckung gegebenen Versicherungsgeschaft und Abrech-
nungsverbindlichkeiten aus dem Riickversicherungsgeschiaft werden mit den Betrdgen bilanziert, die
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sich aus den Abrechnungen der Riickversicherer ergeben. Die sonstigen Verbindlichkeiten sind mit den
Erfllungsbetrdgen passiviert. Rechnungsabgrenzungsposten wurden zum Nominalwert angesetzt.

Fremdwdhrungen
Auf Fremdwéahrungen lautende Aktiv- und Passivposten werden mit Ausnahme der Anteile an Verbunde-
nen Unternehmen mit den jeweiligen Devisenkassamittelkursen zum Bilanzstichtag in Euro umgerech-

net. Die Ertrags- und Aufwandsposten werden mit den Jahresdurchschnittskursen in die Berichtswdh-
rung Euro transferiert.



ANGABEN ZUR KONZERNBILANZ

ENTWICKLUNG DER AKTIVPOSTEN A
UND B. I. IM GESCHAFTSJAHR 2017

Bilanzwerte Anderung Zuschrei- Abschrei-
inTsd. € Vorjahr Wadhrungskurs Zugdnge Umbuchungen Abginge bungen bungen
Aktivposten
A. Immaterielle Vermdgensgegenstinde
1. Entgeltlich erworbene Konzessionen,
gewerbliche Schutzrechte und dhnliche
Rechte und Werte sowie Lizenzen an
solchen Rechten und Werten 300 0 274 0 0 0 103 471
Summe A. 300 0 274 0 0 0 103 471
B. Kapitalanlagen
I. Kapitalanlagen in Verbundenen Unternehmen
und Beteiligungen
1. Anteile an Verbundenen Unternehmen 5.344 0 12 0 5.344 0 0 12
2. Beteiligungen 30.595 0 36.118 0 3.151 0 2.313 61.249
3. Beteiligungen an assoziierten Unternehmen 105.106 0 40.101 0 608 0 501 144.098
Summe B. 141.045 0 76.231 0 9.103 0 2.814 205.359
Gesamt 141.345 0 76.505 0 9.103 0 2.917 205.830
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Bei den Immateriellen Vermdgensgegenstianden handelt es sich um entgeltlich erworbene Software.

Angaben gemaR 8§ 54 RechVersV

Der Zeitwert der Kapitalanlagen (ohne Depotforderungen) belief sich zum Ende des Geschéftsjahres
2017 aufinsgesamt 2.009.668 Tsd. €. Die Buchwerte hierzu betragen 1.800.670 Tsd. €. Bei der Ermitt-
lung der Zeitwerte wurden in Abhdangigkeit von der jeweiligen Anlageart verschiedene Bewertungsme-
thoden angewendet.

Die Anteile an Verbundenen Unternehmen und die assoziierten Unternehmen, die nach 8 296 Abs. 2
oder 8 311 Abs. 2 HGB nicht in den Konzernabschluss einbezogen sind, sowie die sonstigen Beteiligun-
gen wurden nach dem Ertragswertverfahren, dem Substanzwertverfahren, dem Net Asset Value sowie in
Einzelfdllen mit den Anschaffungskosten ermittelt. Bei der Bewertung wurde der Unternehmensbewer-
tungsstandard IDW S1 in Verbindung mit IDW RS HFA 10 beriicksichtigt. Bei den Zeitwerten der Immobi-
lienobjektgesellschaften wurde bei der Ertragswertermittlung zudem die Immobilienwertermittlungs-
verordnung angewendet.

Die Zeitwerte der Grundschulddarlehen und der sonstigen Ausleihungen wurden grundsatzlich auf der
Grundlage addquater Zinsstrukturkurven zuziiglich eines individuellen Risikoaufschlags ermittelt.

Die Ubrigen Kapitalanlagen (Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermégen sowie festverzinsliche
Wertpapiere) sind entsprechend 8 56 RechVersV bewertet worden. Als Zeitwerte wurden hier die
Borsenkurswerte beziehungsweise Riicknahmepreise zum Abschlussstichtag angesetzt.

Anteile an Verbundenen Unternehmen, Beteiligungen und Beteiligungen an assoziierten Unter-
nehmen

Die Anteile der nicht konsolidierten Verbundenen Unternehmen sind von 5.344 Tsd. € auf 12 Tsd. €
zuriickgegangen. Dem Abgang der Tochtergesellschaft DR UK, London, deren Liquidation im Geschafts-
jahr abgeschlossen wurde, steht der Zugang der DRVB GP S.a r.l,, Senningerberg, Luxemburg, gegen-
tiber. Auf die Einbeziehung dieser Gesellschaft in den Konzernabschluss wird nach § 296 Abs. 2 HGB
verzichtet.

Die Beteiligungen und Beteiligungen an assoziierten Unternehmen sind im Geschaftsjahr erneut ange-
stiegen. Neben Kapitaleinzahlungen auf bestehende Beteiligungen wurden neunzehn neue Beteiligun-
gen erworben. Bewertungsbedingt ergaben sich Abschreibungen in Héhe von 2.814 Tsd. €.

Bei Beteiligungen und Beteiligungen an assoziierten Unternehmen mit einem Buchwert in Hohe von
67.006 Tsd. € und einem Zeitwert von 63.363 Tsd. € bestehen Stille Lasten in Hohe von 3.643 Tsd. €.

Die Deutsche Riick geht auf Basis von Markteinschdtzungen fiir diese Beteiligungen davon aus, dass der
Wertriickgang nur von voriibergehender Dauer ist und eine Abschreibung wegen dauernder Wertminde-
rung insofern nicht vorgenommen werden muss.

Aus Beteiligungen und Beteiligungen an assoziierten Unternehmen bestehen Resteinzahlungs-
verpflichtungen in Héhe von 52.850 Tsd. €.



Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermdgen und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere
Aktien in H6he von 9.297 Tsd. € und Investmentanteile in Hohe von 298.777 Tsd. € sind dem Anlage-
vermogen gemdR 8 341b Abs. 2 HGB zugeordnet.

Bei Aktien des Anlagevermdgens ergaben sich Zuschreibungen in Héhe von 129 Tsd. €, wahrend ein im

Anlagevermdgen gehaltener Immobilienanleihefonds zum Bilanzstichtag um 207 Tsd. € abzuschreiben

war. Auf Aktien und Anteile an Investmentvermdgen im Umlaufvermdgen ergaben sich im Geschaftsjahr
insgesamt Zuschreibungen in Héhe von 1.355 Tsd. € und Abschreibungen in Hohe von 1.320 Tsd. €.

Fir Anteile oder Aktien an Investmentvermdgen wurden Einzahlungsverpflichtungen in Héhe von
48.205 Tsd. € eingegangen.

Zum 31. Dezember 2017 bestanden keine Stillen Lasten.

Der Konzern hdlt am 31. Dezember 2017 an einem inldndischen Investmentfonds Anteile von mehr als
10 % gemdlR § 314 Satz 1 Nr. 18 HGB. Es liegen keine Beschrdankungen in der Moglichkeit der taglichen
Riuckgabe vor.

2017 erhaltene

inTsd. € Zeitwert Buchwert Stille Reserve o
Ausschiittung

Gemischter Fonds 381.422 288.984 92.438 2.543

Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere
Inhaberschuldverschreibungen sind mit 609.846 Tsd. € dem Anlagevermégen gemaR 8 341b Abs. 1 HGB
und mit 14.984 Tsd. € dem Umlaufvermdgen zugeordnet.

Im Geschaftsjahr wurden Abschreibungen in Hohe von 261 Tsd. € vorgenommen. Diese entfallen mit
244 Tsd. € auf das Anlagevermdgen und mit 17 Tsd. € auf das Umlaufvermégen. Auf im Anlagevermdgen
gehaltene Wertpapiere ergab sich eine Zuschreibung von 77 Tsd. €.

Bei Inhaberschuldverschreibungen und anderen festverzinslichen Wertpapieren im Anlagevermégen
mit einem Buchwert in Hohe von 11.179 Tsd. € und einem Zeitwert in Héhe von 10.896 Tsd. € bestehen
Stille Lasten in Hohe von 283 Tsd. €.

Eine Abschreibung wegen dauernder Wertminderung auf den Zeitwert wurde bei diesen Positionen
nicht vorgenommen, da von einer nicht dauerhaften Wertminderung ausgegangen wird und sowohl die
Absicht als auch die Fahigkeit besteht, diese Kapitalanlagen langfristig bzw. bis zur Endfélligkeit zu
halten.

Hypotheken-, Grundschuld- und Rentenschuldforderungen
Bei einigen grundschuldgesicherten Darlehen ergeben sich Stille Lasten in Hohe von 237 Tsd. €. Die
Marktwerte der betroffenen Darlehen liegen mit 48.748 Tsd. € unter den Buchwerten von 48.985 Tsd. €.
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Sonstige Ausleihungen
Die Nennwertbilanzierung der Namensschuldverschreibungen wurde beibehalten.

Bei den Schuldscheindarlehen wird gemal3 § 341c Abs. 3 HGB die Effektivzinsmethode angewendet.

Zum Bilanzstichtag werden Sonstige Ausleihungen in H6he von 42.000 Tsd. € Uber ihrem beizulegenden
Zeitwert in Hohe von 41.339 Tsd. € ausgewiesen. Es bestehen Stille Lasten in Hohe von 661 Tsd. €.

Die Deutsche Riick geht basierend auf einer beabsichtigten Haltedauer bis zur Endfalligkeit oder auf
Basis von Markteinschatzungen fir diese Wertpapiere davon aus, dass der Wertriickgang nur von
voriibergehender Dauer ist. Eine Abschreibung wegen dauernder Wertminderung wurde aus diesem
Grund nicht vorgenommen.

ZEITWERTE DER KAPITALANLAGEN
ZUM 31. DEZEMBER 2017

in Tsd. €

I. Kapitalanlagen in Verbundenen Unternehmen und

Beteiligungen

1. Anteile an Verbundenen Unternehmen 12 12 0

2. Beteiligungen 61.249 70.243 8.994

3. Beteiligungen an assoziierten Unternehmen 144.099 147.768 3.670
Summe | 205.359 218.023 12.664

1. Sonstige Kapitalanlagen

1. Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermégen und

andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 481.471 610.876 129.404
2. Inhaberschuldverschreibungen

und andere festverzinsliche Wertpapiere 624.830 668.000 43.170
3. Hypothekenforderungen 116.519 117.113 594

4. Sonstige Ausleihungen

a) Namensschuldverschreibungen 1) 160.000 168.879 8.879

b) Schuldscheinforderungen und Darlehen 191.560 205.846 14.286

c) Ubrige Ausleihungen 929 929 0

5. Einlagen bei Kreditinstituten 20.001 20.001 0
Summelll 1.595.311 1.791.645 196.334
Gesamt 1.800.670 2.009.668 208.998

1) Bei den Buchwerten der Namensschuldverschreibungen sind Agien und Disagien nicht beriicksichtigt worden.

Rechnungsabgrenzungsposten
Zum Bilanzstichtag bestehen Agiobetrage aus Namensschuldverschreibungen in Héhe von 84 Tsd. €
(Vorjahr 89 Tsd. €).



Eigenkapital
Das Eigenkapital umfasst das gezeichnete Kapital und die Kapitalriicklage der Deutschen Riick sowie
die Gewinnriicklagen des Konzerns.

Das gezeichnete Kapital der Deutschen Riick betragt 25.000 Tsd. € und ist in 488.958 Stiickaktien ein-
geteilt. Die Kapitalriicklage betragt unverdndert 23.818 Tsd. €.

Im Rahmen der Gewinnverwendung fiir das Geschéftsjahr 2016 wurde den Gewinnriicklagen ein Betrag
von 3.950 Tsd. € zugefiihrt. Aus dem Ergebnis fiir das Geschéaftsjahr 2017 wurden weitere 3.700 Tsd. €
in die Gewinnriicklagen eingestellt. Die DR Swiss erhdhte im Geschaftsjahr aus dem Gewinn des Vorjah-
res die Riicklagen nach Konsolidierung der Organisationsfondsentnahmen um 1.400 Tsd. CHF

(1.284 Tsd. €) auf 9.031 Tsd. CHF (7.687 Tsd. €). GemdR dem Anteil von 75 % der Deutschen Riick
erh6ht sich die Gewinnriicklage aus der DR Swiss auf 5.765 Tsd. € (Vorjahr 4.802 Tsd. €). Der Anteil der
VHV Beteiligungs-Aktiengesellschaft in Hohe von 25 % ist mit einem Betrag von 1.922 Tsd. € in den
Anteilen konzernfremder Gesellschafter enthalten. Nach Beriicksichtigung des Unterschiedsbetrags aus
der Wahrungsumrechnung in Héhe von 2.844 Tsd. € (Vorjahr 4.619 Tsd. €) ergeben sich Gewinnriickla-
gen von insgesamt 143.105 Tsd. € (Vorjahr 136.267 Tsd. €).

Im Konzern ergibt sich ein Jahresiiberschuss in Hohe von 2.964 Tsd. € (Vorjahr 14.543 Tsd. €). Nach Ver-
rechnung des Konzernverlustvortrags in Héhe von 3.534 Tsd. € (Vorjahr 2.083 Tsd. €) und unter Beriick-
sichtigung des Anteils des konzernfremden Gesellschafters von 6.307 Tsd. € (Vorjahr 1.139 Tsd. €) ergibt
sich nach Einstellung in die Gewinnriicklagen von 3.700 Tsd. € (Vorjahr 6.950 Tsd. €) ein Konzernbilanz-
gewinn in Hohe von 2.037 Tsd. € (Vorjahr 6.649 Tsd. €).

Nachrangige Verbindlichkeiten
Zum 1. November 2016 wurden nachrangige Namensschuldverschreibungen in Hohe von 61.750 Tsd. €
mit einer Festzinsperiode bis zum 31. Oktober 2026 ausgegeben.

SONSTIGE RUCKSTELLUNGEN

inTsd. € 2016
a) Riickstellungen fiir Jahresabschlussaufwendungen 589 631
b) Riickstellungen aus dem Personalbereich 3.575 3.073
) Riickstellungen fiir sonstige Verwaltungskosten 165 55
Gesamt 4.329 3.759

Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten

Zum Bilanzstichtag wurden erstmals Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten (8.190 Tsd. €)
ausgewiesen. Diese ergeben sich im Rahmen des Collateral-Managements aus erhaltenen Cash-
Sicherheiten fir Vorkdufe, die spdtestens bei Falligkeit der Geschéfte zuriickgezahlt werden miissen.
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Sonstige Verbindlichkeiten

Im Rahmen der Liquidation der Deutsche Riick UK, London, wurde im Vorjahr Liquiditdt in Hohe von
7.045 Tsd. € ausgekehrt, die als Verbindlichkeit ausgewiesen wurde. Im Geschéftsjahr wurde die Ab-
wicklung beendet und es erfolgte eine Verrechnung der Liquiditdt mit dem Buchwert der Gesellschaft.

Es besteht keine Verbindlichkeit mit einer Laufzeit von mehr als fiinf Jahren. Alle Sonstigen Verbind-
lichkeiten haben eine Laufzeit von unter einem Jahr.

Rechnungsabgrenzungsposten
Zum Bilanzstichtag bestehen Disagiobetrdge aus Namensschuldverschreibungen in Héhe von 936 Tsd. €
(Vorjahr 34 Tsd. €).

Haftungsverhidltnisse

Als Mitglied der Pharma-Riickversicherungs-Gemeinschaft miissen wir fiir den Fall, dass eines der tbri-
gen Poolmitglieder ausfallt, dessen Leistungsverpflichtung im Rahmen unserer quotenméaRigen Beteili-
gung iibernehmen. Ahnliche Verpflichtungen bestehen infolge unserer Mitgliedschaft bei der Deut-
schen Kernreaktor-Versicherungsgemeinschaft. Aufgrund unserer Mitgliedschaft im Verband &ffentli-
cher Versicherer haften wir fiir die Verbindlichkeiten des Verbands bis zu einer Hohe von 180 Tsd. €. Die
Eintrittswahrscheinlichkeit wird von unserer Seite als duRerst gering eingeschétzt.

Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Aus dem Kapitalanlagebereich bestehen zum Bilanzstichtag Verpflichtungen in Héhe von 118.664 Tsd. €
aus Vorkaufen von Schuldscheindarlehen und Namensschuld- bzw. Inhaberschuldverschreibungen mit
Verzinsungen zwischen 1,125 % bis 3,625 % und Restlaufzeiten zwischen 5 und 30 Jahren. Zur Bewertung
der Vorkaufe setzen wir die Cost-of-Carry-Methode an. Unter Beriicksichtigung der Marktwerte der
Underlyings zum Bilanzstichtag ergibt sich fiir die Vorkdufe ein Zeitwert von insgesamt 8.343 Tsd. €.

Des Weiteren bestehen zum Bilanzstichtag vier optionale Abnahmeverpflichtungen (Short-put-
Optionen) aus einer Namensschuldverschreibung der IBRD (Weltbank) in Hohe von jeweils 5.000 Tsd. €
mit Verzinsungen in Héhe von 2,26 % und Laufzeiten bis 6. Juli 2037. Die Abnahmeverpflichtungen
haben nach Libor-Market-Modell zusammen einen Marktwert von —1.116 Tsd. €. Die Bildung einer Riick-
stellung fiir drohende Verluste aus schwebenden Geschdften ist nicht erforderlich, da in Bezug auf das
Underlying keine voraussichtlich dauernde Wertminderung vorliegt.

Dariiber hinaus bestehen finanzielle Verpflichtungen aus noch nicht vollstandig ausgezahlten Grund-
schulddarlehen in Hohe von 2.134 Tsd. €, deren Auszahlungen an den Baufortschritt der Beleihungsob-
jekte gekoppelt sind. Die Zinssdtze betragen jeweils 3 %, 3,75 % und 12,5 %.

Eine Anlageeinschrankung ergibt sich aus einer Vereinbarung mit einem Kreditnehmer in Bezug auf die
Rickfiihrung eines Grundschulddarlehens. Die Deutsche Riick als Kreditgeber hat sich verpflichtet,
einen Betrag von 6.115 Tsd. € bis zum 30. Juni 2018 auf dem Darlehenskonto zu belassen und dartiber
nicht zu verfiigen.

Zum 31. Dezember 2017 bestehen Mietverpflichtungen von 1.873 Tsd. € (Vorjahr 2.666 Tsd. €).



Leasingverpflichtungen bestehen keine.

Andere aus dem Jahresabschluss nicht ersichtliche Haftungsverhaltnisse einschlieRlich Pfandbestel-
lungen und Sicherungsiibereignungen sowie Verbindlichkeiten aus der Begebung von Wechseln und
Schecks bestehen nicht.

ANGABEN ZUR KONZERN-GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

GEBUCHTE BRUTTOBEITRAGE

inTsd. € 2016
Schaden- und Unfallversicherungsgeschaft 1.145.588 1.128.461
Lebensversicherungsgeschaft 56.040 46.554
Gesamt 1.201.628 1.175.015
PERSONALAUFWENDUNGEN

in Tsd. € 2016
1. Lohneund Gehadlter 13.878 13.123
2. Soziale Abgaben und Aufwendungen fir Unterstiitzung 1.727 1.719
3. Aufwendungen fiir Altersversorgung 2.851 1.285
Gesamt 18.456 16.127

Technischer Zinsertrag fiir eigene Rechnung
Der technische Zinsertrag besteht aus den 3,5-prozentigen Zinszufiihrungen zur Rentendeckungsriick-
stellung und den Depotzinsen auf das Deckungsriickstellungsdepot.

Aufwendungen fiir Versicherungsfille fiir eigene Rechnung

Aus der Abwicklung der aus dem Vorjahr ibernommenen Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Ver-
sicherungsfélle ergab sich brutto ein Gewinn von 12,5 % der verdienten Bruttobeitrdge und netto ein
Gewinn von 14,2 % der verdienten Nettobeitrage.

Sonstige Ertrage
In den Sonstigen Ertrdgen sind Ertrdge in Hohe von 104 Tsd. € (Vorjahr 2.773 Tsd. €) aus Wahrungsum-
rechnungen enthalten.

Sonstige Aufwendungen

In den Sonstigen Aufwendungen sind die Zinsen fiir die jahrliche Bedienung unserer ausgegebenen
Namensschuldverschreibungen in Hohe von 1.871 Tsd. € (Vorjahr 2.482 Tsd. €) enthalten. Die Zinszu-
fuhrungen zu den personellen Riickstellungen fiir Pensionen, Altersteilzeit und Jubilaum belaufen sich

59



60

auf 885 Tsd. € (Vorjahr 839 Tsd. €). Aufwendungen aus der Wahrungsumrechnung sind im Geschéftsjahr
in Hohe von 9.101 Tsd. € angefallen (Vorjahr 418 Tsd. €).
SONSTIGE ANGABEN

Das Mutterunternehmen Deutsche Riickversicherung AG hat ihren Sitz in Diisseldorf und ist beim Amts-
gericht Diisseldorf unter der Nr. HRB 24729 eingetragen.

Das Mutterunternehmen schlagt der Hauptversammlung vor, den Bilanzgewinn aus ihrem Jahresab-
schluss in Hohe von 3.889 Tsd. € wie folgt zu verwenden:

VORSCHLAG FUR DIE VERWENDUNG DES BILANZGEWINNS

in Tsd. €

12 % Dividende auf das eingezahlte Grundkapital 3.000
Einstellungen in die Gewinnriicklagen 0
Vortrag auf neue Rechnung 889

Die Zahl der Mitarbeitenden im Konzern lag im Jahresdurchschnitt - bezogen auf eine Vollzeitbeschaf-
tigung — bei 127 (Vorjahr 126). Davon entfielen 113 auf das In- und 14 auf das Ausland.

Die Gesamtbeziige des Aufsichtsrats betrugen im Berichtsjahr 110 Tsd. € (Vorjahr 110 Tsd. €) und die
des Beirats 18 Tsd. € (Vorjahr 22 Tsd. €). Fur Mitglieder des Kapitalanlageausschusses und des Bilanz-
prifungsausschusses wurden 18 Tsd. € (Vorjahr 18 Tsd. €) gezahlt.

Die Bezlige des Vorstands betrugen 1.425 Tsd. €. In den Bezligen ist abweichend zum Vorjahr eine
Rickstellung im Zusammenhang mit dem vorzeitigen Ausscheiden eines Vorstandsmitglieds enthalten.

Die Gesamtbeziige der friiheren Mitglieder des Vorstands und ihrer Hinterbliebenen betrugen 409 Tsd. €.
Die dafiir gebildeten Riickstellungen betragen 5.738 Tsd. €.

Fiir den Konzernabschlusspriifer wurden im Geschéftsjahr 2017 Honorare von insgesamt 148 Tsd. €
gezahlt oder zuriickgestellt. Davon entfielen 147 Tsd. € auf die Jahresabschlusspriifung 2017 und 1 Tsd. €
auf die Jahresabschlussprifung des Vorjahres.



Zum jetzigen Zeitpunkt und unter Beriicksichtigung des aktuellen Geschaftsverlaufs haben sich keine
Vorgdnge von besonderer Bedeutung ergeben, welche die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des
Konzerns nachhaltig und wesentlich beeintrachtigen kénnten.

Diisseldorf, den 9. April 2018

Deutsche Riickversicherung Aktiengesellschaft

Der Vorstand

Schaar Dr. Burkhardt Rohde
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Bestdtigungsvermerk des unabhangigen
Abschlusspriifers

An die Deutsche Rickversicherung AG, Disseldorf

VERMERK UBER DIE PRUFUNG DES KONZERNABSCHLUSSES UND DES KONZERNLAGEBERICHTS

Prifungsurteile

Wir haben den Konzernabschluss der Deutsche Riickversicherung AG und ihrer Tochtergesellschaften
(der Konzern) — bestehend aus der Konzernbilanz zum 31. Dezember 2017, der Konzern-Gewinn- und
Verlustrechnung, dem Konzern-Eigenkapitalspiegel und der Konzernkapitalflussrechnung fur das
Geschéftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2017 sowie dem Konzernanhang, einschlief3lich
einer Zusammenfassung bedeutsamer Rechnungslegungsmethoden - geprift.

Dariiber hinaus haben wir den Konzernlagebericht der Deutsche Riickversicherung AG fiir das Ge-
schéftsjahr vom 1. Januar 2017 bis zum 31. Dezember 2017 gepriift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse

e entspricht der beigefligte Konzernabschluss in allen wesentlichen Belangen den deutschen fiir Versi-
cherungsunternehmen geltenden handelsrechtlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung
der deutschen Grundsdtze ordnungsmaRiger Buchfiihrung ein den tatsachlichen Verhdltnissen ent-
sprechendes Bild der Vermdgens- und Finanzlage des Konzerns zum 31. Dezember 2017 sowie seiner
Ertragslage fur das Geschéftsjahr vom 1. Januar 2017 bis zum 31. Dezember 2017 und

e vermittelt der beigefligte Konzernlagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des Kon-
zerns. In allen wesentlichen Belangen steht dieser Konzernlagebericht in Einklang mit dem Konzern-
abschluss, entspricht den deutschen gesetzlichen Vorschriften und stellt die Chancen und Risiken
der zukiinftigen Entwicklung zutreffend dar.

GemdR 8 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erklaren wir, dass unsere Priifung zu keinen Einwendungen gegen die
OrdnungsmaRigkeit des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts gefiihrt hat.

Grundlage fiir die Priifungsurteile

Wir haben unsere Priifung des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts in Ubereinstimmung
mit 8 317 HGB und der EU-Abschlusspriiferverordnung (Nr. 537/2014; im Folgenden ,EU-APrVO*“) unter
Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ord-
nungsmaBiger Abschlussprifung durchgefiihrt. Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und
Grundsdtzen ist im Abschnitt ,Verantwortung des Abschlussprifers fiur die Priifung des Konzernab-
schlusses und des Konzernlageberichts“ unseres Bestatigungsvermerks weitergehend beschrieben. Wir
sind von den Konzernunternehmen unabhingig in Ubereinstimmung mit den europarechtlichen sowie
den deutschen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften und haben unsere sonstigen
deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen erfiillt. Dariiber hinaus
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erklaren wir gemaR Artikel 10 Abs. 2 Buchst. f) EU-APrVO, dass wir keine verbotenen Nichtpriifungsleis-
tungen nach Artikel 5 Abs. 1 EU-APrVO erbracht haben. Wir sind der Auffassung, dass die von uns
erlangten Priifungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fiir unsere Priifungsur-
teile zum Konzernabschluss und zum Konzernlagebericht zu dienen.

Besonders wichtige Priifungssachverhalte in der Priifung des Konzernabschlusses

Besonders wichtige Priifungssachverhalte sind solche Sachverhalte, die nach unserem pflichtgemalien
Ermessen am bedeutsamsten in unserer Priifung des Konzernabschlusses fiir das Geschéaftsjahr vom

1. Januar 2017 bis zum 31. Dezember 2017 waren. Diese Sachverhalte wurden im Zusammenhang mit
unserer Priifung des Konzernabschlusses als Ganzem und bei der Bildung unseres Priifungsurteils hier-
zu berticksichtigt; wir geben kein gesondertes Priifungsurteil zu diesen Sachverhalten ab.

Bewertung der Bruttoriickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfille
Hinsichtlich der Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsdtze verweisen wir auf die Erlduterungen im An-
hang der Gesellschaft. Risikoangaben sind im Lagebericht der Gesellschaft enthalten.

Das Risiko fiir den Abschluss

Die Bruttoriickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfidlle betragt EUR 1.422,7 Mio. €. Dies
sind 66,0 % der Bilanzsumme.

Die Bewertung der Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfdlle unterliegt grundsatz-
lich Unsicherheiten hinsichtlich der voraussichtlichen Schadenhdhe und ist daher stark ermessensbe-
haftet. Die Schatzung darf nach handelsrechtlichen Grundsatzen nicht risikoneutral im Sinne einer
Gleichgewichtung von Chancen und Risiken durchgefiihrt werden, sondern sie hat unter Beachtung des
bilanzrechtlichen Vorsichtsprinzips (8 341e Abs. 1 Satz 1 HGB) zu erfolgen.

Die Riickstellungen werden im Konzern grundsétzlich nach den Aufgaben der Zedenten bilanziert. So-
weit keine Aufgaben zum Zeitpunkt der Aufstellung des Abschlusses vorliegen, werden Riickstellungen
geschédtzt. Die Schatzung wird durch Eingang und Buchung der Ist-Abrechnungen im Folgejahr ersetzt.
Aus der Differenz zwischen Schéatzung und Ist-Abrechnung ergibt sich ein True-up, dessen bilanzielle
Auswirkung im Folgejahr zum Tragen kommt.

Daneben trifft der Konzern auf Basis von Erfahrungswerten zusatzliche Vorsorge fiir noch nicht von den
Zedenten gemeldete, unbekannte Versicherungsfélle durch Erh6hungen der gemeldeten Riickstellun-
gen. Diese werden unter Anwendung von aktuariellen Verfahren bestimmt.

Das Risiko besteht darin, dass die geschdtzten Aufgaben oder die zusdtzlichen Verstarkungen der Riick-
stellung fiir bekannte noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle nicht auskdmmlich sind.
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Unsere Vorgehensweise in der Priifung

Bei der Priifung der Bruttoriickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle haben wir
folgende wesentliche Priifungshandlungen durchgefiihrt:

Wir haben bei der Deutsche Riickversicherung Aktiengesellschaft den Prozess zur Ermittlung der Riick-
stellungen aufgenommen, wesentliche Kontrollen identifiziert und diese auf ihre Angemessenheit und
Wirksamkeit hin getestet. Wir haben uns davon lberzeugt, dass die Kontrollen fiir die korrekte Erfas-
sung der Zedentenabrechnungen sowie die Ermittlung der Reservestdarkungen und Schatzungen, womit
die korrekte Bewertung sichergestellt werden soll, sachgerecht aufgebaut sind und wirksam durchge-
fihrt werden.

Wir haben eigene aktuarielle Reserveberechnungen fiir ausgewéahlte Segmente durchgefihrt, die wir auf
Basis von Risikoliberlegungen ausgewdhlt haben. Hierbei haben wir jeweils eine Punktschdatzung mithil-
fe von anerkannten versicherungsmathematischen Verfahren bestimmt, um das in den Riickstellungen
fur nicht abgewickelte Versicherungsfdlle enthaltene Sicherheitsniveau zu bewerten.

Die tatsachliche Entwicklung der im Vorjahr gebuchten Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versi-
cherungsfdlle haben wir fiir die Deutsche Riickversicherung Aktiengesellschaft anhand der Abwick-
lungsergebnisse analysiert. Auf Basis einer bewussten Auswahl von Vertragen haben wir zudem die
Schatzungen des Berichtsjahres und den True-up des jeweiligen Vorjahres nachvollzogen. Zu wesentli-
chen Abweichungen wurden Befragungen und Einsichtnahmen durchgefiihrt.

Unsere Schlussfolgerungen
Die verwendeten Methoden sowie die zugrunde liegenden Annahmen zur Bewertung der Riickstellung

fiir bekannte und unbekannte Versicherungsfdlle sind insgesamt angemessen.

Sonstige Informationen
Der Vorstand ist fiir die sonstigen Informationen verantwortlich. Die sonstigen Informationen umfassen:

e die Uibrigen Teile des Geschaftsberichts, mit Ausnahme des gepriiften Konzernabschlusses und Kon-
zernlageberichts sowie unseres Bestatigungsvermerks.

Unsere Prifungsurteile zum Konzernabschluss und zum Konzernlagebericht erstrecken sich nicht auf
die sonstigen Informationen, und dementsprechend geben wir weder ein Priifungsurteil noch irgendei-
ne andere Form von Priifungsschlussfolgerung hierzu ab.

Im Zusammenhang mit unserer Priifung haben wir die Verantwortung, die sonstigen Informationen zu
lesen und dabei zu wiirdigen, ob die sonstigen Informationen

¢ wesentliche Unstimmigkeiten zum Konzernabschluss, zum Konzernlagebericht oder unseren bei der
Priifung erlangten Kenntnissen aufweisen oder
e anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen.



Verantwortung des Vorstands und des Aufsichtsrats fiir den Konzernabschluss und den Konzern-
lagebericht

Der Vorstand ist verantwortlich fiir die Aufstellung des Konzernabschlusses, der den deutschen, fir
Versicherungsunternehmen geltenden handelsrechtlichen Vorschriften in allen wesentlichen Belangen
entspricht, und dafiir, dass der Konzernabschluss unter Beachtung der deutschen Grundsatze ord-
nungsmaBiger Buchfiihrung ein den tatsdchlichen Verhédltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage des Konzerns vermittelt. Ferner ist der Vorstand verantwortlich fiir die internen
Kontrollen, die er als notwendig bestimmt hat, um die Aufstellung eines Konzernabschlusses zu ermdg-
lichen, der frei von wesentlichen — beabsichtigten oder unbeabsichtigten — falschen Darstellungen ist.

Bei der Aufstellung des Konzernabschlusses ist der Vorstand dafiir verantwortlich, die Fahigkeit des
Konzerns zur Fortflihrung der Unternehmenstéatigkeit zu beurteilen. Des Weiteren hat er die Verantwor-
tung, Sachverhalte in Zusammenhang mit der Fortfiihrung der Unternehmenstéatigkeit, sofern einschla-
gig, anzugeben. Dariiber hinaus ist er dafiir verantwortlich, auf der Grundlage des Rechnungslegungs-
grundsatzes der Fortfiihrung der Unternehmenstatigkeit zu bilanzieren, sofern dem nicht tatsadchliche
oder rechtliche Gegebenheiten entgegenstehen.

AuRerdem ist der Vorstand verantwortlich fur die Aufstellung des Konzernlageberichts, der insgesamt
ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit
dem Konzernabschluss in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die
Chancen und Risiken der zukunftigen Entwicklung zutreffend darstellt. Ferner ist der Vorstand verant-
wortlich fir die Vorkehrungen und MaRnahmen (Systeme), die er als notwendig erachtet hat, um die
Aufstellung eines Konzernlageberichts in Ubereinstimmung mit den anzuwendenden deutschen gesetz-
lichen Vorschriften zu erméglichen und um ausreichende geeignete Nachweise fiir die Aussagen im
Konzernlagebericht erbringen zu kdnnen.

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich fiir die Uberwachung des Rechnungslegungsprozesses des Konzerns
zur Aufstellung des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts.

Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Priifung des Konzernabschlusses und des Konzern-
lageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dariiber zu erlangen, ob der Konzernabschluss als
Ganzes frei von wesentlichen — beabsichtigten oder unbeabsichtigten — falschen Darstellungen ist und
ob der Konzernlagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns vermittelt sowie
in allen wesentlichen Belangen mit dem Konzernabschluss sowie mit den bei der Priifung gewonnenen
Erkenntnissen in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen
und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend darstellt, sowie einen Bestdtigungsvermerk zu
erteilen, der unsere Prifungsurteile zum Konzernabschluss und zum Konzernlagebericht beinhaltet.
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Hinreichende Sicherheit ist ein hohes MaR an Sicherheit, aber keine Garantie dafiir, dass eine in Uber-
einstimmung mit 8 317 HGB und der EU-APrVO unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer
(IDW) festgestellten deutschen Grundsdtze ordnungsméRiger Abschlusspriifung durchgefiihrte Priifung
eine wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kénnen aus Verst6Ren oder
Unrichtigkeiten resultieren und werden als wesentlich angesehen, wenn verniinftigerweise erwartet
werden kdnnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage dieses Konzernabschlusses und
Konzernlageberichts getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.

Widhrend der Priifung Giben wir pflichtgemaRes Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhal-
tung. Darliber hinaus

¢ identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher — beabsichtigter oder unbeabsichtigter —
falscher Darstellungen im Konzernabschluss und im Konzernlagebericht, planen und fiihren Pri-
fungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen Priifungsnachweise, die aus-
reichend und geeignet sind, um als Grundlage fiir unsere Prifungsurteile zu dienen. Das Risiko, dass
wesentliche falsche Darstellungen nicht aufgedeckt werden, ist bei VerstéBen hdher als bei Unrich-
tigkeiten, da VerstoRe betriigerisches Zusammenwirken, Félschungen, beabsichtigte Unvollstandig-
keiten, irrefihrende Darstellungen bzw. das AuRerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten kénnen;

e gewinnen wir ein Verstandnis von dem fiir die Priifung des Konzernabschlusses relevanten internen
Kontrollsystem und den fiir die Prifung des Konzernlageberichts relevanten Vorkehrungen und Mal3-
nahmen, um Priifungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen Umstédnden angemessen sind,
jedoch nicht mit dem Ziel, ein Priifungsurteil zur Wirksamkeit dieser Systeme abzugeben;

e beurteilen wir die Angemessenheit der vom Vorstand angewandten Rechnungslegungsmethoden
sowie die Vertretbarkeit der vom Vorstand dargestellten geschédtzten Werte und damit zusammen-
hdangenden Angaben;

e ziehen wir Schlussfolgerungen tiber die Angemessenheit des vom Vorstand angewandten Rech-
nungslegungsgrundsatzes der Fortfiihrung der Unternehmenstétigkeit sowie auf der Grundlage der
erlangten Prifungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereignissen
oder Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an der Fahigkeit des Konzerns zur Fortfiihrung
der Unternehmenstdtigkeit aufwerfen kénnen. Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine wesentli-
che Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im Bestatigungsvermerk auf die dazugehdérigen
Angaben im Konzernabschluss und im Konzernlagebericht aufmerksam zu machen oder, falls diese
Angaben unangemessen sind, unser jeweiliges Prufungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen unsere
Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis zum Datum unseres Bestdtigungsvermerks erlangten
Prifungsnachweise. Zukiinftige Ereignisse oder Gegebenheiten kénnen jedoch dazu fiihren, dass der
Konzern seine Unternehmenstdtigkeit nicht mehr fortfiihren kann;

e beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt des Konzernabschlusses einschlieR-
lich der Angaben sowie ob der Konzernabschluss die zugrunde liegenden Geschéftsvorfalle und
Ereignisse so darstellt, dass der Konzernabschluss unter Beachtung der deutschen Grunds&tze ord-
nungsmaBiger Buchfiihrung ein den tatsdchlichen Verhdltnissen entsprechendes Bild der Vermo-
gens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns vermittelt;

¢ holen wir ausreichende geeignete Priifungsnachweise fiir die Rechnungslegungsinformationen der
Unternehmen oder Geschiftstdtigkeiten innerhalb des Konzerns ein, um Priifungsurteile zum Kon-
zernabschluss und zum Konzernlagebericht abzugeben. Wir sind verantwortlich fiir die Anleitung,



Uberwachung und Durchfiihrung der Konzernabschlusspriifung. Wir tragen die alleinige Verantwor-
tung fiir unsere Prifungsurteile;

e beurteilen wir den Einklang des Konzernlageberichts mit dem Konzernabschluss, seine Gesetzesent-
sprechung und das von ihm vermittelte Bild von der Lage des Konzerns;

e fiihren wir Priifungshandlungen zu den vom Vorstand dargestellten zukunftsorientierten Angaben im
Konzernlagebericht durch. Auf Basis ausreichender geeigneter Priifungsnachweise vollziehen wir da-
bei insbesondere die den zukunftsorientierten Angaben vom Vorstand zugrunde gelegten bedeutsa-
men Annahmen nach und beurteilen die sachgerechte Ableitung der zukunftsorientierten Angaben
aus diesen Annahmen. Ein eigenstandiges Prifungsurteil zu den zukunftsorientierten Angaben sowie
zu den zugrunde liegenden Annahmen geben wir nicht ab. Es besteht ein erhebliches unvermeidba-
res Risiko, dass kiinftige Ereignisse wesentlich von den zukunftsorientierten Angaben abweichen.

Wir erdrtern mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen unter anderem den geplanten Umfang und
die Zeitplanung der Priifung sowie bedeutsame Priifungsfeststellungen, einschlieBlich etwaiger Méngel
im internen Kontrollsystem, die wir wahrend unserer Priifung feststellen.

Wir geben gegeniiber den fiir die Uberwachung Verantwortlichen eine Erkldrung ab, dass wir die rele-
vanten Unabhédngigkeitsanforderungen eingehalten haben, und erértern mit ihnen alle Beziehungen
und sonstigen Sachverhalte, von denen verniinftigerweise angenommen werden kann, dass sie sich auf
unsere Unabhdngigkeit auswirken, und die hierzu getroffenen SchutzmaBnahmen.

Wir bestimmen von den Sachverhalten, die wir mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen erértert

haben, diejenigen Sachverhalte, die in der Priifung des Konzernabschlusses fiir den aktuellen Berichts-
zeitraum am bedeutsamsten waren und daher die besonders wichtigen Priifungssachverhalte sind. Wir
beschreiben diese Sachverhalte im Bestdtigungsvermerk, es sei denn, Gesetze oder andere Rechtsvor-
schriften schlieen die 6ffentliche Angabe des Sachverhalts aus.

SONSTIGE GESETZLICHE UND ANDERE RECHTLICHE ANFORDERUNGEN

Ubrige Angaben geméR Artikel 10 EU-APrVO

Wir wurden in der Aufsichtsratssitzung vom 26. April 2017 als Konzernabschlusspriifer gewdhlt. Wir
wurden am 15. Dezember 2017 vom Aufsichtsrat beauftragt. Wir sind ununterbrochen seit dem Ge-
schéftsjahr 2000 als Konzernabschlusspriifer der Deutsche Riickversicherung AG tatig.

Wir erklaren, dass die in diesem Bestdatigungsvermerk enthaltenen Priifungsurteile mit dem zusatzli-
chen Bericht an den Prifungsausschuss nach Artikel 11 EU-APrVO (Priifungsbericht) in Einklang stehen.
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Wir haben folgende Leistungen, die nicht im Konzernabschluss oder im Konzernlagebericht angegeben
wurden, zusdtzlich zur Abschlussprifung fiir die Konzernunternehmen erbracht. Neben der Jahresab-
schluss-/Konzernabschlusspriifung der Deutsche Riickversicherung AG haben wir eine Beratung im
Zusammenhang mit den bilanziellen und regulatorischen Auswirkungen fiir ein Lebensversicherungs-
produkt beim Zedenten erbracht.

VERANTWORTLICHER WIRTSCHAFTSPRUFER

Die fiir die Prifung verantwortliche Wirtschaftspriferin ist Christine VoR.

Kéln, den 16. April 2018

KPMG AG
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

VoR Bramkamp
Wirtschaftspriferin Wirtschaftsprifer
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Bericht des Aufsichtsrats

Aufgaben, Ausschiisse und Personalia
Der Aufsichtsrat und seine Ausschiisse haben die Geschaftsfiihrung des Vorstands gemaR den gesetzli-
chen, satzungs- und geschdftsordnungsméaRigen Zustdndigkeiten iiberwacht und beratend begleitet.

Mit Wirkung zum 31. Dezember 2017 sind die Herren Michael Doering und Dr. Walter Tesarczyk in den
Ruhestand getreten und aus dem Aufsichtsrat ausgeschieden. AuBerdem ist Herr Dr. Arno Junke zum
31. Dezember 2017 aus dem Vorstand ausgeschieden.

Zusammenarbeit mit dem Vorstand
Der Vorstand hat den Aufsichtsrat tiber die Lage und Entwicklung des Konzerns regelmaRig und umfas-
send informiert. Dies erfolgte im Geschédftsjahr 2017 in insgesamt drei Sitzungen.

In den Sitzungen hat der Aufsichtsrat miindliche und schriftliche Berichte des Vorstands erhalten, eror-
tert und die anstehenden Beschliisse gefasst. Aulerdem wurde der Aufsichtsrat vom Vorstand quar-
talsweise gemdl’ 8 90 AktG schriftlich Gber den Verlauf der Geschdfte und die Lage des Konzerns infor-
miert. Die Entwicklung der wesentlichen Tochtergesellschaften war in die Beratung einbezogen.

Daruber hinaus wurde der Aufsichtsratsvorsitzende vom Vorstandsvorsitzenden auch aulBerhalb der
Sitzungen laufend liber wichtige Entwicklungen, anstehende Entscheidungen und die Risikolage der
Unternehmen unterrichtet.

In seinen Sitzungen liel sich der Aufsichtsrat eingehend die wirtschaftliche Lage und Entwicklung der
Gesellschaften erldutern. Im Vordergrund der regelmédRigen Berichterstattung standen die Unterneh-
mensplanung und Ergebniserwartung, die Risikolage und das Risikomanagement sowie die finanzielle
Situation der Unternehmen. Im Geschéftsjahr haben die Inhaber aller vier Schliisselfunktionen nach
Solvency Il ihren Jahresbericht prdasentiert und Fragen des Aufsichtsrats beantwortet. Weiterhin wurden
die aufsichtsrechtlichen Anforderungen nach Solvency Il bzw. nach sonstigen Gesetzen diskutiert und
die entsprechenden Beschliisse gefasst.

Feststellung des Jahresabschlusses

Die Auswahl des Abschlusspriifers fur die Abschlusspriifung 2017 erfolgte durch den Aufsichtsrat. Den
konkreten Priufauftrag erteilte der Aufsichtsratsvorsitzende. Der Konzernabschluss und der Konzernla-
gebericht fiir das Geschaftsjahr 2017 wurden von der KPMG AG, Wirtschaftspriifungsgesellschaft, Kéln,
gepruft und haben keinen Anlass zu Beanstandungen gegeben; dementsprechend ist der uneinge-
schrdnkte Bestdtigungsvermerk erteilt worden. Die Abschlusspriifer haben an der Bilanzsitzung des
Aufsichtsrats teilgenommen und liber die wesentlichen Ergebnisse der Priifung berichtet.

Nach dem abschlieBenden Ergebnis der vom Aufsichtsrat vorgenommenen Priifung und Erérterung des
Konzernjahresabschlusses und des Konzernlageberichts hat der Aufsichtsrat keine Bemerkungen zum
Bericht der Wirtschaftspriifer.
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Der Aufsichtsrat schliel3t sich dem Urteil der Abschlussprifer an und billigt den vom Vorstand aufge-

stellten Konzernjahresabschluss.

Stellvertretend fur alle Mitglieder des Aufsichtsrats danke ich dem Vorstand und allen Mitarbeitern des
Deutsche Riick Konzerns, die in enger Zusammenarbeit mit den Aufsichtsgremien die Weiterentwick-
lung der Deutschen Riick mit groBRem Engagement vorantreiben und zum Erfolg fiihren.

Diusseldorf, den 26. April 2018

Dr. Frank Walthes
Vorsitzender
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