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Die Deutsche Riickversicherung AG bietet zusammen mit ihrer Tochtergesell-
schaft Deutsche Riickversicherung Schweiz AG im europdischen Versicherungs-
markt Riickversicherungsschutz an. In dieser Rolle hat sie fiir ihre Eigentiimer
einen hohen strategischen Nutzen und ist dank hervorragender, langfristiger
Bonitat, konsistentem Marktverhalten und ausgepragter Kundenorientierung ei-
ne 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

Angaben in Mio. € 2017 2016 2015 2014
Gebuchte Beitrdage - brutto 1.108,4 1.201,6 1.175,0 1.077,4 1.038,3
Verdiente Beitrdge — netto 728,8 705,8 720,7 661,1 628,3
Schadenquote - netto

(in % der verdienten Nettobeitrage) 65,3 65,1 64,4 67,9 73,7
Kostenquote - netto

(in % der gebuchten Nettobeitrage) 31,7 30,6 36,1 30,6 30,2
Combined Ratio — netto

(in % der verdienten Nettobeitrage) 97,2 95,8 100,4 98,8 104,2
Versicherungstechnisches

Ergebnis - netto

(nach Veranderung

der Schwankungsriickstellung) -9,4 -20,0 -14,0 -25,2 -35,1
Ergebnis Allgemeines Geschift 87,7 44,0 37,0 42,2 44,8
Ergebnis der normalen

Geschéftstatigkeit 78,2 24,0 23,1 17,0 9,7
(in % der verdienten Nettobeitrage) 10,7 3,4 3,2 2,6 1,5
Jahresiiberschuss (nach Steuern) 56,0 3,0 14,5 14,3 7.8
(in % der verdienten Nettobeitrage) 7.7 0,4 2,0 2,2 1,2
Kapitalanlagen inklusive

Depotforderungen 1.998,2 1.936,7 1.861,7 1.742,3 1.665,5
(in % der verdienten Nettobeitrage) 274,2 274,4 258,3 263,5 265,1
Lfd. Durchschnittsverzinsung in % 2,9 3,2 2,6 2,9 3,4
Versicherungstechnische

Riickstellungen - netto

(ohne Schwankungsriickstellung) 1.349,9 1.345,1 1.293,3 1.256,9 1.194,8
(in % der verdienten Nettobeitrage) 185,2 190,6 179.,4 190,1 190,2
Sicherheitsmittel

(vor Gewinnverwendung) 604,1 529,2 511,9 498,9 470,1
(in % der verdienten Nettobeitrage) 82,9 75,0 71,0 75,5 74,8
davon:

Bilanzielles Eigenkapital

(vor Gewinnverwendung) 280,8 225,6 232,1 221,1 206,5
(in % der verdienten Nettobeitrage) 38,5 32,0 32,2 33,4 32,9
Hybridkapital 61,8 61,8 61,8 85,0 85,0
(in % der verdienten Nettobeitrage) 8,5 8,7 8,6 12,9 13,5
Schwankungsriickstellung 261,5 241,8 218,1 192,8 178,6
(in % der verdienten Nettobeitrage) 359 34,3 30,3 29,2 28,4
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Bericht des Vorstandsvorsitzenden

LIEBE AKTIONARE UND GESCHAFTSPARTNER,
SEHR GEEHRTE DAMEN UND HERREN,

der Deutsche Riick Konzern setzte 2018 seinen grundsoliden Kurs erfolgreich fort. In nachhaltigen
Geschédftspartnerschaften haben wir die Risikopositionen unserer Kunden verbessert, fiir unsere
Eigentiimer Mehrwert geschaffen und zugleich die Substanz unserer Gesellschaft gestarkt.

In einem unverandert wettbewerbsintensiven Markt hat sich unser Nettopramienvolumen durch
nachhaltiges Wachstum vor allem in den Sparten HUK und Leben positiv entwickelt. Brutto ver-
zeichneten wir aufgrund einer Umstrukturierung des Restkreditgeschafts innerhalb der Gruppe 6f-
fentlicher Versicherer ein geringeres Beitragsvolumen.

Unsere Kunden waren im Jahr 2018 besonders vom Sturmereignis FRIEDERIKE und einer Vielzahl
grolRerer Feuerschdden betroffen. In der Folge stieg auch fiir den Deutsche Riick Konzern der Brut-
toschadenaufwand deutlich an. Durch unser auf das Sachgeschaft ausgerichtetes Retrozessions-
programm konnten wir jedoch unsere Risikopositionen effektiv begrenzen. Die Nettoschadenquote
und die Combined Ratio des Gesamtgeschéfts verdanderten sich nur marginal.

Vor Veranderung der Schwankungsriickstellung erzielten wir in der versicherungstechnischen
Rechnung einen hoheren Gewinn als im Vorjahr. Unsere Schwankungsriickstellungen haben wir
2018 erneut verstarkt. Dies entspricht unserer langjahrigen, sehr konservativen Reservierungspra-
xis. Danach schloss die versicherungstechnische Rechnung mit einem gegentiiber dem Vorjahr hal-
bierten Verlust.

Aus unseren Kapitalanlagen haben wir einen auRerordentlich guten, deutlich gesteigerten Ertrag
erwirtschaften kénnen. Damit kommt es im Ergebnis unserer normalen Geschaftstatigkeit zu ei-
nem merklichen Anstieg. Bei nur leicht erh6htem Steueraufwand zeigt sich dieser Effekt auch in
der sehr erfreulichen Hohe unseres Jahrestiberschusses. Die 2018 erneut gestdrkte Substanz des
Konzerns spiegelt sich in einer sehr starken Kapitalausstattung auf AAA-Niveau und in unserem
»,A+“-Rating mit stabilem Ausblick von Standard & Poor’s wider.

Fir das laufende Geschaftsjahr gehen wir von einer stabilen Geschaftsentwicklung bei einem ins-
gesamt etwas niedrigeren Bruttopramienvolumen aus. Treiber hierfiir wird die Abwicklung des
schon erwdhnten Restkreditgeschafts sein. Diesen Effekt werde wir brutto nicht vollstandig durch
Beitragswachstum in der Feuer- und Sachversicherung sowie den HUK-Sparten ausgleichen kén-
nen.

Die absehbare Belastung unseres technischen Ergebnisses durch das Sturmereignis EBERHARD
liegt im Rahmen unserer Erwartungswerte. Falls der Schadenverlauf 2019 insgesamt unsere Grof3-
schadenbudgets und Erwartungswerte nicht tiberschreitet, gehen wir auf Basis der bekannten In-
formationen von einem versicherungstechnischen Verlauf aus, der uns eine weitere Starkung un-
serer Substanz ermoglichen wird.



In der Kapitalanlage rechnen wir mit einem deutlich niedrigeren Kapitalanlageergebnis. Unter der
Voraussetzung, dass es zu keinen Verwerfungen an den Kapitalmarkten kommt, erwarten wir 2019
ein erneut gutes Ergebnis, das jedoch das Niveau von 2018 nicht erreichen wird.

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 gepragte Zusammenarbeit. Hierfir stehen alle Mitarbeiterinnen und Mitarbei-
ter des Deutsche Riick Konzerns, denen ich fiir ihre sehr gute Arbeit im vergangenen Jahr danke.
Mit freundlichen GriiRen

Thr

el
I Dran y

Frank Schaar
Vorsitzender des Vorstands

Frank Schaar
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Konzernlagebericht

Das Geschaftsjahr 2018 brachte fiir den Deutsche Riick Konzern insgesamt
eine erfreuliche Entwicklung. Die verdienten Nettobeitrage sind gegeniiber
dem Vorjahr spilirbar angestiegen. Das versicherungstechnische Ergebnis
hat sich ebenfalls erheblich verbessert. Aus unseren Kapitalanlagen haben
wir einen sehr erfreulichen, deutlich iiber dem Vorjahr liegenden Ertrag
erwirtschaften kénnen. Entsprechend héher fiel das Ergebnis der norma-
len Geschaftstatigkeit aus. Unter Einbezug einer leicht gestiegenen Steuer-
belastung schloss das Geschéaftsjahr 2018 mit einem signifikant gesteiger-
ten Jahresiiberschuss ab.

Die Substanz des Konzerns konnte erneut nachhaltig gestarkt werden. Dies
spiegelt sich in einer starken Kapitalausstattung auf AAA-Niveau wider.
Die Ratingagentur Standard & Poor’s hat uns im Jahr 2018 erneut mit dem
Rating ,,A+“ mit einem stabilen Ausblick bewertet.

WIRTSCHAFTLICHES UMFELD

Der deutsche Arbeitsmarkt befand sich im Jahr 2018 weiter in einer duBerst soliden Verfassung. Die
deutsche Wirtschaft hingegen zeigte erste Zeichen einer Eintriibung. Zwar wuchs das Bruttoinlandspro-
dukt um 1,5 % und damit das neunte Jahr in Folge, doch verlor das Wachstum an Schwung. So war das
Bruttoinlandsprodukt in den beiden Vorjahren noch um jeweils 2,2 % gestiegen. Léangerfristig betrach-
tet liegt das deutsche Wirtschaftswachstum im Jahr 2018 jedoch noch immer Gber dem Durchschnitts-
wert der letzten zehn Jahre.

Die nach wie vor positive Entwicklung ging erneut vor allem auf Wachstumsimpulse aus dem Inland zu-
riick. Die privaten Konsumausgaben stiegen um 1,0 %, die staatlichen Konsumausgaben waren mit ei-
nem Plus von 1,1 % ebenfalls hoher als im Vorjahr. Die Zuwéachse fielen jedoch deutlich niedriger aus
als in den letzten drei Jahren. Die Bruttoinvestitionen legten hingegen erneut kraftig um 4,8 % zu. Da-
bei stiegen vor allem die Investitionen in Ausriistungen um 4,5 % sowie die Bauinvestitionen um 3,0 %.
Auch die deutschen Ausfuhren stiegen um 2,4 %, damit allerdings nicht mehr so stark wie in den Vor-
jahren. Die Importe nahmen hingegen mit 3,4 % starker zu. Die konjunkturelle Entwicklung wurde ge-
stiitzt durch die sehr gute Entwicklung des Arbeitsmarkts.



DIE ENTWICKLUNG IM VERSICHERUNGSMARKT

Mit einem Zuwachs Uber alle Sparten von 2,1 % auf ein Beitragsvolumen von 202,2 Mrd. € Gberschritt
die deutsche Versicherungsbranche im Jahr 2018 zum ersten Mal die Marke von 200 Mrd. €.

Die deutschen Schaden- und Unfallversicherer prognostizieren fiir 2018 einen Beitragsanstieg um

3,3 % (Vorjahr 2,9 %) auf 70,6 Mrd. €. Die Leistungen nahmen mit 6,8 % auf 53,5 Mrd. € deutlich stérker
zu als im Vorjahr (1,8 %). Betroffen war vor allem der Bereich Industrie/Gewerbe/Landwirtschaft, wo
Stiirme und mehrere grofRe Feuerschdaden zu einem Anstieg der Leistungen um 30 % auf 6,6 Mrd. € fihr-
ten. Nach einem der schwersten Sturmjahre der vergangenen beiden Jahrzehnte verzeichnete auch die
Wohngebdudeversicherung einen Leistungsanstieg um 20 % auf 6,3 Mrd. €.

Die Combined Ratio in der Schaden- und Unfallversicherung stieg zwar um 2,8 Prozentpunkte auf 96 %,
blieb damit aber auf auskdmmlichem Niveau. Insgesamt erwarten die deutschen Schaden- und Unfall-
versicherer einen versicherungstechnischen Gewinn von 2,6 Mrd. €.

Nach stagnierenden Beitragseinnahmen im Vorjahr steigerten die Lebensversicherer ihre Beitragsein-
nahmen inklusive Pensionskassen und Pensionsfonds (ohne RfB) wieder leicht um 1,4 % auf

91,9 Mrd. €. Das Neugeschaft mit Lebensversicherungen gegen laufenden Beitrag verbesserte sich um
1,9 % auf 5,3 Mrd. €. Das Geschaft gegen Einmalbeitrag legte um 3,7 % auf 27,2 Mrd. € zu. Nach ersten
Schatzungen wird sich die Stornoquote mit 2,6 % weiterhin auf dem niedrigen Niveau der Vorjahre be-
wegen.

Die Beitragseinnahmen der privaten Krankenversicherer stiegen um 1,7 % auf 39,7 Mrd. €. Davon ent-
fallen 37,1 Mrd. € auf die private Krankenversicherung (+ 1,8 %) und 2,6 Mrd. € auf die private Pflege-
versicherung (+ 0,2 %). Die ausgezahlten Versicherungsleistungen stiegen deutlich um 5,5 % auf
28,7 Mrd. €. Allein in der privaten Pflegeversicherung kam es zu einem sprunghaften Anstieg der Leis-
tungen um 8,9 % auf 1,4 Mrd. € (Vorjahr 1,3 %).

DIE ENTWICKLUNG DER KAPITALMARKTE

Die Finanzmarkte standen 2018 unter dem Einfluss von geld- und geopolitischen Ereignissen. Der Han-
delskonflikt zwischen den USA und China sowie der Ausgang der Brexit-Verhandlungen sorgten fiir Ver-
unsicherung. In Kombination mit Inflations- und Zinserh6hungsadngsten in den USA folgte nach einem
guten Jahresauftakt zum Ende des Jahres eine deutliche Korrektur an den internationalen Aktienmark-
ten. Protektionistische Drohungen, populistische Wahlausgdnge, der Vertrauensverlust in die Zahlungs-
fahigkeit der Tlrkei und Argentinien sowie riickldufige Frithindikatoren in China und in Europa fuhrten
zu Nervositat an den Kapitalmédrkten. Zum Jahresende mehrten sich konjunkturkritische Einschatzun-
gen, die einen Abschwung oder eine Rezession nicht mehr ausschlossen.

Der US-Aktienindex S&P 500 verlor nach gutem Jahresstart, kurzfristiger Korrektur im Februar und All-
zeithoch im September auf Jahressicht per Saldo 6,2 %. Europdische Aktien biiRten vor allem wegen

des Wahlsiegs EU-kritischer Krafte in Italien und der unklaren Auswirkungen des Brexits deutlich star-
ker als US-amerikanische Aktien ein. Zundchst erreichte der Deutsche Aktienindex (DAX) im Januar mit
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13.559 Punkten einen historischen Héchststand, beendete das Jahr aber nahe bei seinem Jahrestief bei
10.558 Punkten, einem Minus von 18,2 %.

Die Geldpolitik der Notenbanken der USA und im Euroraum war 2018 weitgehend frei von Uberraschun-
gen. Die US-Notenbank fiihrte 2018 vier Zinsanhebungsschritte von je 0,25 % durch. Die EZB beendete
planmdRig ihr Nettokaufprogramm fiir Anleihen zum Jahresende 2018, wird aber weiterhin Falligkeiten
und Zinsen reinvestieren. Die Rendite zehnjdhriger US-Treasuries entwickelte sich im Jahresverlauf von
2,41 % auf 2,68 %. Zehnjahrige deutsche Bundesanleihen entwickelten sich gegenldufig. Zum Jahres-
ende lag die Rendite mit nur noch 0,24 % auf Jahrestief.

Der Euro-Wechselkurs begann das Jahr bei rund 1,20 US-Dollar und stieg in der Spitze bis auf 1,25 US-
Dollar. Im April begann die Euro-Stdrke mit den Wahlen in Italien zu erodieren. Der Wechselkurs lag zum
Jahresende bei rund 1,15 US-Dollar, per Saldo ein Minus von 4,2 %.

Bei den Rohstoffen entwickelte sich der Olpreis wegen eingehaltener Férderkiirzungsabkommen von
OPEC- und einiger Nicht-OPEC-Férderlander zundchst freundlich und erreichte Anfang Oktober mit rund
85 US-Dollar je Barrel der Sorte Brent ein Jahreshoch. Sorgen um einen weltweiten Konjunktureinbruch
lieBen den Preis danach auf rund 50 US-Dollar je Fass zuriickgehen. Zum Jahresende lag er bei rund 54
US-Dollar je Barrel, auf Jahressicht ein Minus von rund 14 %.

Der Goldpreis ging angesichts der schwachen realen Nachfrage der goldverarbeitenden Industrie von
rund 1.303 US-Dollar je Feinunze um rund 10 % auf 1.174 US-Dollar im August zuriick. Ab Oktober profi-
tierte das Edelmetall von einer steigenden Risikoaversion der Marktteilnehmer. Binnen drei Monaten
erholte sich der Goldpreis und lag zum Jahresende bei rund 1.282 US-Dollar, was per Saldo einen leich-
ten Verlust von 1,5 % entspricht.

GESCHAFTSVERLAUF

Der Deutsche Riick Konzern verzeichnete 2018 einen Bruttobeitragsriickgang. Fiir eigene Rechnung lag
das Beitragsvolumen aber Giber dem Vorjahreswert. Der Nettoschadenaufwand hat sich leicht erhéht.
Die versicherungstechnische Rechnung vor Verdnderung der Schwankungsriickstellung schloss mit ei-
nem Gewinn, der iber dem Vorjahresgewinn liegt. Die Schwankungs- und dhnlichen Riickstellungen
wurden weiter gestdrkt. Aus den Kapitalanlagen wurde trotz der weiterhin schwierigen Marktsituation
ein sehr viel héherer Ertrag als im Vorjahr erzielt. Der Steueraufwand lag leicht tiber dem Vorjahresni-
veau. Die Jahresrechnung schloss mit einem sehr deutlich iber dem Vorjahr liegenden Uberschuss.

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

Der Deutsche Riick Konzern besteht aus den Gesellschaften Deutsche Riickversicherung AG in Dissel-
dorf und Deutsche Rickversicherung Schweiz AG in Ziirich, die als Risikotrager Grundlage der Ge-
schéaftssteuerung sind. Die Konzernbilanz zeigt die beiden Risikotrédger als wirtschaftliche Einheit.



DIE ENTWICKLUNG IM EINZELNEN

Die gebuchten Bruttobeitrdage sind im Geschdftsjahr 2018 um 93.223 Tsd. € oder 7,8 % auf

1.108.405 Tsd. € zuriickgegangen. Ursache fiir diesen Riickgang ist eine Umstrukturierung des Restkre-
ditgeschafts bei der Muttergesellschaft, das in der Vergangenheit iiber die Deutsche Riick an die Grup-
pe der 6ffentlichen Versicherer weitergeleitet wurde und nur zu einem geringen Teil in den Blichern der
Gesellschaft verblieb. Ab dem Zeichnungsjahr 2018 wurde nur noch der Nettoanteil an diesem Geschaft
tibernommen. Ohne Berilicksichtigung des Restkreditgeschafts verzeichnete der Deutsche Riick Konzern
einen Beitragsanstieg um 3,3 %.

Das Wachstum resultierte sowohl aus Geschéftsbeziehungen der Muttergesellschaft als auch aus unse-
rer Tochtergesellschaft DR Swiss, die nach einem Riickgang im Vorjahr einen Anstieg der Beitragsein-
nahmen im Geschaftsjahr 2018 verzeichnete. Die Beitrdge flir unsere Retrozessionen sind im Geschafts-
jahrum 23,9 % oder 117.735 Tsd. € auf 374.846 Tsd. € zuriickgegangen. Der hohe Riickgang resultierte
ebenfalls aus der Umstrukturierung des Restkreditgeschafts. Dadurch erhéhten sich die gebuchten Net-
tobeitrage um 24.499 Tsd. € auf 733.546 Tsd. €. Die verdienten Beitrdge fiir eigene Rechnung nahmen
um 23.026 Tsd. € oder 3,3 % auf 728.786 Tsd. € zu.

Nachdem die Schadenbelastung im Geschéftsjahr 2017 zurliickgegangen war, wurde das Geschaft 2018
von einer Vielzahl groRerer Feuerschaden belastet. Auch in der Sturm- und Geb&dudeversicherung hat
sich der Schadenaufwand deutlich erhéht — vor allem durch das Sturmereignis FRIEDERIKE. Die Scha-
denbelastung des Konzerns erhdhte sich brutto wie netto. Wahrend die HUK-Sparten eine spiirbare Ver-
besserung verzeichneten, ist der Aufwand in der von Elementarschdaden betroffenen Sparte Sturm und
der Gebaudeversicherung gegentiber dem Vorjahr deutlich angestiegen. In der Feuerversicherung liegt
die Belastung ebenfalls spiirbar tiber dem Vorjahresaufwand. Die Sonstigen Versicherungszweige zeig-
ten im Geschéftsjahr einen geringeren Schadenaufwand. Zusédtzlich zu den uns von unseren Zedenten
aufgegebenen Rickstellungen fiir Schadenfdlle wurden im HUK-Geschédft auch 2018 bedarfsgerechte
Spéatschadenriickstellungen gebildet.

Der Bruttoschadenaufwand ist im Geschaftsjahr insgesamt von 656.118 Tsd. € um 96.124 Tsd. € auf
752.242 Tsd. € angestiegen. Die Bruttoschadenquote erhdhte sich von 56,0 % auf 65,9 %. Nach Retro-
zessionen betrug die Nettoschadenbelastung des Konzerns 475.674 Tsd. € nach 459.396 Tsd. € im Vor-
jahr. Bezogen auf die verdienten Nettobeitrage nahm die Nettoschadenquote um 0,2 Prozentpunkte
von 65,1 % auf 65,3 % zu.

Die Bruttoaufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb sind insgesamt brutto von 392.041 Tsd. € auf
343.093 Tsd. € zuriickgegangen. Wahrend sie bei der Muttergesellschaft gegeniiber dem Vorjahr - be-
dingt durch die Anderung in der Handhabung des Restkreditgeschéfts — zuriickgingen, stiegen sie bei
der DR Swiss leicht an. Die Aufwendungen auf der Retrozessionsseite sind noch starker zuriickgegan-
gen, wodurch die Nettoaufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb angestiegen sind, von

217.049 Tsd. € auf 232.414 Tsd. €. Im Verhdltnis zu den gebuchten Nettobeitrdagen erhdhte sich die
Nettokostenquote tber alle Sparten von 30,6 % auf 31,7 %.
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Die Sonstigen versicherungstechnischen Aufwendungen, die Uberwiegend die Sparte Leben betreffen,
gingen von 35.418 Tsd. € auf 19.266 Tsd. € zuriick. Der Riickgang entstand durch die Auflésung von De-
ckungsriickstellungen, die im Gegenzug zu Schadenzahlungen fiihrten und keinen Ergebniseffekt hat-
ten. Nach einem Gewinn von 3.788 Tsd. € im Vorjahr schloss die versicherungstechnische Rechnung im
Geschaftsjahr mit einem Gewinn von 10.246 Tsd. € ab. Den Schwankungsriickstellungen und dhnlichen
Rickstellungen wurden saldiert ein Betrag von 19.684 Tsd. € zugefiihrt, nach einer Zufiihrung von
23.791 Tsd. € im Vorjahr. Danach schlief3t die versicherungstechnische Rechnung mit einem Verlust
von 9.438 Tsd. € (Vorjahr 20.003 Tsd. € Verlust).

Die laufenden Ertrédge aus Kapitalanlagen sind aufgrund von Einmaleffekten im vergangenen Geschafts-
jahrvon 61.476 Tsd. € auf 56.254 Tsd. € zuriickgegangen. Dabei standen Riickgdnge bei den Ertragen
aus assoziierten Unternehmen den Zuwédchsen bei Ertragen aus Beteiligungen und Ertrdgen aus ande-
ren Kapitalanlagen gegeniiber.

Bei den Gewinnen aus dem Abgang von Kapitalanlagen konnte der Konzern durch die planmé&Rige Ver-
duBerung von Immobilienbeteiligungen mit 41.732 Tsd. € ein deutlich hheres Ergebnis im Vergleich
zum Vorjahr (4.803 Tsd. €) erzielen.

Die Aufwendungen fiir Kapitalanlagen haben sich aufgrund gestiegener Abgangsverluste von 8.368 Tsd.
€ auf 10.104 Tsd. € erhoht.

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

Der Saldo aus den sonstigen Aufwendungen und Ertrdgen fiel nach einem negativen Saldo von
13.204 Tsd. € im Vorjahr im Berichtsjahr mit 1.177 Tsd. € positiv aus.

Insgesamt schloss die nichtversicherungstechnische Rechnung vor Steuern mit einem Ertrag von
87.678 Tsd. € deutlich besser als im Vorjahr (44.014 Tsd. €) ab.

Unter Einbeziehung des versicherungstechnischen Verlusts erzielte der Deutsche Riick Konzern ein Er-
gebnis der normalen Geschaftstatigkeit von 78.241 Tsd. € (Vorjahr 24.011 Tsd. €).

Der Steueraufwand erh6hte sich im Geschédftsjahr um 1.197 Tsd. € auf 22.244 Tsd. € und beinhaltet
tiberwiegend den Steueraufwand der Muttergesellschaft.

Nach Abzug der Steuern betrug der Jahresiiberschuss 55.997 Tsd. € (Vorjahr 2.964 Tsd. €).



VERSICHERUNGSTECHNISCHES GESCHAFT

Beitragseinnahmen

Die Bruttobeitridge des Konzerns nahmen im Geschéftsjahr um 93.223 Tsd. € oder 7,8 % auf
1.108.405 Tsd. € ab. Ursache fur diesen Riickgang ist eine Umstrukturierung des Restkreditgeschéfts
bei der Muttergesellschaft. In der Vergangenheit hat die Deutsche Riick dieses libernommene Geschaft
an die Gruppe der 6ffentlichen Versicherer weitergeleitet und nur zu einem geringen Teil in den Bii-
chern behalten. Ab dem Geschéftsjahr 2018 wurde nur noch der bisherige Nettoanteil an diesem Ge-
schaft Ubernommen. Die verdienten Nettobeitrage stiegen um 23.026 Tsd. € oder 3,3 % auf

728.786 Tsd. € an.

Mit einem Volumen von 270.818 Tsd. € hat das HUK-Geschift einen Anteil von nahezu einem Viertel am
gesamten Beitragsvolumen und verzeichnet das hochste Wachstum innerhalb der Segmente. Das Kraft-
fahrt-Haftpflichtgeschaft zeigt einen Anstieg der Beitrdage um 10.079 Tsd. €. Auch die Sparten Allgemei-
ne Haftpflicht, Unfall und Sonstige Kraftfahrt zeigten Beitragssteigerungen. Da das HUK-Geschaft tiber-
wiegend im Selbstbehalt verbleibt, lagen die verdienten Nettobeitrdge mit 264.690 Tsd. € nur geringfi-
gig unter den Bruttobeitrdagen.

Das Sachgeschéft, das mehr als die Halfte unserer gesamten Bruttobeitrdge ausmacht, zeigte einen
leichten Riickgang der Beitragseinnahmen um 4.555 Tsd. € oder 0,7 % auf 694.192 Tsd. €. Die Sparten
Technische Versicherungen (-5.272 Tsd. €), Verbundene Hausrat (-3.840 Tsd. €) und Einbruchdiebstahl
(-3.444 Tsd. €) hatten den groBten Anteil an diesem Riickgang. Der groBte Beitragszuwachs entfiel auf
die Sparte Verbundene Gebdudeversicherung mit einem Anstieg um 12.819 Tsd. €. Da ein groRer Teil
des Sachportefeuilles der Muttergesellschaft retrozediert wird, verblieben fiir eigene Rechnung verdi-
ente Beitrdge in Hohe von 344.715 Tsd. €, die um 1.638 Tsd. € unter dem Vorjahresvolumen lagen.

In der Lebenriickversicherung, die ausschlief3lich von der Deutschen Riick betrieben wird, sind die Brut-
tobeitragseinnahmen im Geschéftsjahr 2018 erneut gestiegen. Im Vergleich zum Vorjahr stiegen die
Bruttobeitrage um 29,0 % auf 72.293 Tsd. € an. Dies ist auf eine Beitragssteigerung in Bestandsvertra-
gen zuriickzufiihren. Da ein groRer Teil des Anstiegs auf das Restkreditgeschaft entfiel, das weiter re-
trozediert wird, verblieben verdiente Nettobeitrdge in Hohe von 32.828 Tsd. € (Vorjahr 26.368 Tsd. €).

In den Sonstigen Versicherungszweigen werden die Effekte aus der Umstrukturierung des Restkreditge-
schéfts deutlich. Nach einem Bruttobeitragsvolumen von 194.924 Tsd. € im Vorjahr gingen die Einnah-
men auf 71.088 Tsd. € zuriick (-63,5 %). Fiir eigene Rechnung wurde ein leichtes Wachstum von

891 Tsd. € auf 86.553 Tsd. € verzeichnet.



BEITRAGSEINNAHMEN NACH
VERSICHERUNGSZWEIGEN 2018

Gebuchte Bruttobeitrdge

Verdiente Nettobeitrdge

Veranderung zum

Verdanderung zum

Vorjahr Vorjahr

inTsd. € in % in Tsd. € in %

Sach 694.192 -0,7 344.715 -0,5
HUK 270.818 +75 264.690 +7,0
Leben 72.294 +29,0 32.828 +24,5
Sonstige Versicherungen 71.088 -63,5 86.553 +1,0
Gesamt 1.108.392 -7,8 728.786 +3,3

ENTWICKLUNG DER BRUTTOBEITRAGE 2014 BIS 2018
in Mio, €

PORTEFEUILLESTRUKTUR 2018
Anteil an Gesamtsummein %

1.201,6 l ==

62,7 % Sach
24,4 % HUK
6,5 % Leben
® 6,4 % Sonstige Versicherungen

2014 2015 2016 2017 2018

Schadenaufwendungen

Die Bruttoschadenbelastung ist im Geschaftsjahr 2018 deutlich hoher ausgefallen als im Vorjahr. Von
656.118 Tsd. € stieg der Schadenaufwand um insgesamt 96.124 Tsd. € auf 752.242 Tsd. € an. Entspre-
chend angestiegen ist die Bruttoschadenquote: Von 56,0 % im Vorjahr erhdhte sie sich auf 65,9 %. Net-
to ist dagegen nur eine leichte Erhohung der Schadenquote von 65,1 % auf 65,3 % zu verzeichnen.

Nachdem die Schadenbelastung in den letzten Jahren kontinuierlich zuriickgegangen war, wurde das
Feuergeschift, das sich tberwiegend aus proportionalen Abgaben unserer Zedenten in den Sparten
Feuer, Betriebsunterbrechung und Extended Coverage zusammensetzt, von einer Vielzahl groRerer Feu-
erschaden belastet. Die Bruttoschadenbelastung stieg um 53.740 Tsd. € auf 270.535 Tsd. €, die Brutto-
schadenquote stieg von 64,2 % im Vorjahr auf 81,1 % im Geschaftsjahr. Fiir eigene Rechnung lag ein
Anstieg auf 83,2 % vor.

Auch in der Sturm- und Gebdudeversicherung hat sich der Schadenaufwand deutlich erh6ht — vor allem
durch das Sturmereignis FRIEDERIKE. In den im Geschéftsjahr 2018 von Elementarereignissen belaste-



ten Sparten Verbundene Gebdudeversicherung und Sturm ist die Bruttoschadenbelastung um

57.709 Tsd. € auf 194.694 Tsd. € angestiegen. Die Bruttoschadenquote erhéhte sich von 49,9 % im Vor-
jahr auf 68,7 % im Geschaftsjahr. Durch die Entlastung iber unsere Riickversicherungsinstrumente ist
die Nettoschadenbelastung nur um 4.188 Tsd. € gestiegen. Die Nettoschadenquote nahm von 61,5 %
auf 63,7 % zu.

Im HUK-Geschéft ging die Bruttoschadenbelastung von 179.179 Tsd. € im Vorjahr um 21.792 Tsd. € auf
157.387 Tsd. € im Geschaftsjahr zuriick. Das Vorjahr war durch Nachreservierungen fiir das Kraftfahrtge-
schaft in GroBbritannien beeinflusst; eine vergleichbare Sonderbelastung blieb in diesem Jahr aus. Die
Bruttoschadenquote lag mit 58,6 % unter der Vorjahresquote von 71,5 %. Da das Geschaft zum grof3ten
Teil im Selbstbehalt verbleibt, entspricht dies auch nahezu der Entwicklung fiir eigene Rechnung (Net-
toschadenquote 59,1 %). Der Riickgang der Schadenbelastung resultiert Giberwiegend aus der Sparte
Kraftfahrt-Haftpflicht, deren Schadenbelastung um 13.105 Tsd. € unter dem Vorjahresbetrag lag. Auch
in den anderen Sparten dieses Segments ging die Schadenbelastung zuriick: Sie sank in Allgemeine
Haftpflicht (-2.691 Tsd. €), Unfall (-1.922 Tsd. €) und Kraftfahrt-Kasko (-4.072 Tsd. €). Wie in den Vor-
jahren haben wir aktuariell risikogerechte Schadenriickstellungen ermittelt und den Bedarf durch Stér-
kung unserer Spatschadenriickstellungen bedient.

In den Sonstigen Versicherungen, in denen liberwiegend das Restkreditgeschéft enthalten ist, sind die
Schadenaufwendungen brutto wie netto gegeniiber dem Vorjahr zurlickgegangen. Bezogen auf die
deutlich geringeren verdienten Bruttobeitrdge ist die Bruttoschadenquote von 46,4 % auf 66,9 % ange-
stiegen. Netto nahm die Schadenquote von 67,1 % auf 61,9 % ab.

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

Aufgrund der Auszahlungen von Sparbeitragen ist die Nettoschadenquote im Lebengeschéaft von 19,3 %
im Vorjahr auf 50,6 % im Geschéftsjahr angestiegen. Im Gegenzug wurden Deckungsriickstellungen auf-
gelost, sodass sich daraus kein groBer Ergebniseffekt ergibt.

ENTWICKLUNG DER SCHADENRUCKSTELLUNGEN (NETTO)
2014 - 2018 in Mio. €
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Versicherungstechnisches Ergebnis

Die versicherungstechnische Nettorechnung vor Verdanderung der Schwankungsriickstellung schloss mit
einem um 6.459 Tsd. € hoheren Gewinn von 10.246 Tsd. € (Vorjahr 3.788 Tsd. €) ab. Fiir die Schwan-
kungsriickstellung und die dhnlichen Riickstellungen ergab sich erneut ein hoher Zufiihrungsbedarf.
Saldiert wurde allerdings mit 19.684 Tsd. € ein um 4.107 Tsd. € niedrigerer Betrag als im Vorjahr zuge-
fuhrt (Vorjahr 23.791 Tsd. €). Insgesamt verbleibt nach der Verdanderung der Schwankungsriickstellung
und der dhnlichen Riickstellungen ein gegeniiber dem Vorjahr um 10.565 Tsd. € geringerer versiche-
rungstechnischer Verlust von 9.438 Tsd. € (Vorjahr 20.003 Tsd. € Verlust).

NICHTVERSICHERUNGSTECHNISCHES GESCHAFT

Im Geschéftsjahr konnte der Deutsche Riick Konzern mit 86.501 Tsd. € ein gegentuber dem Vorjahr um
29.282 Tsd. € gestiegenes Kapitalanlageergebnis nach Abzug des technischen Zinsertrags erzielen. Die-
se Steigerung war insbesondere auf hohere Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen zuriickzufiih-
ren, wahrend die Aufwendungen aus Kapitalanlagen im Vergleich nur moderat zunahmen.

Bei den laufenden Ertragen verzeichnete der Konzern erwartungsgemdR einen Riickgang gegeniiber
dem Vorjahr. Dieser Riickgang war tiberwiegend auf gesunkene Ertrdge aus assoziierten Unternehmen
zurlickzufuhren, die im Vorjahr bedingt durch Einmaleffekte mit 17.462 Tsd. € uberdurchschnittlich
hoch ausgefallen waren.

Durch die planmédRige VerduRBerung von Immobilienbeteiligungen konnte ein deutlich tiber dem Vorjahr
liegender Abgangsgewinn von 41.732 Tsd. € (Vorjahr 4.803 Tsd. €) realisiert werden.

Die Aufwendungen fiir Kapitalanlagen in Héhe von insgesamt 10.105 Tsd. € (Vorjahr 8.368 Tsd. €) sind
im Wesentlichen durch hohere Verluste aus Abgdngen von 2.082 Tsd. € gepragt. Den im Vergleich zum
Vorjahr leicht gestiegenen Aufwendungen fir die Verwaltung der Kapitalanlagen standen im Berichts-
jahr geringere Abschreibungen gegeniiber.

Der technische Zinsertrag hat sich im Berichtsjahr leicht um 220 Tsd. € auf 2.033 Tsd. € reduziert.

Der Saldo aus Sonstigen Ertragen und Aufwendungen war im Berichtsjahr mit 1.177 Tsd. € positiv nach
einem negativen Saldo von 13.204 Tsd. € im Vorjahr. In diesen Salden werden u. a. die Gewinne und Ver-
luste aus Wahrungskursen ausgewiesen, die durch die Uberleitung des Abschlusses der DR Swiss in die
deutschen Rechnungslegungsvorschriften entstehen. Dariiber hinaus sind in den Aufwendungen die
Zinsen fir die Bedienung der Nachrangigen Verbindlichkeiten enthalten.

Das Ergebnis der normalen Geschaftstatigkeit hat sich gegeniiber dem Vorjahr deutlich um
54.229 Tsd. € auf 78.241 Tsd. € erhdht.

Der Steueraufwand lag im Geschéftsjahr mit 22.244 Tsd. € leicht um 1.197 Tsd. € (iber dem Vorjahrjah-
resaufwand und ist insbesondere durch die steuerliche Bewertung der Schadenriickstellungen der Mut-
tergesellschaft in Deutschland gepragt.



Nach Abzug der Steuern verzeichnete der Konzern einen Jahresiiberschuss von 55.997 Tsd. € (Vorjahr
2.964 Tsd. €). Dieser vermindert sich um Anteile des konzernfremden Gesellschafters am Jahresiber-
schuss der DR Swiss in Hohe von 5.512 Tsd. € (Vorjahr Erhhung um 3.726 Tsd. €) auf 50.485 Tsd. €
(Vorjahr 6.691 Tsd. €).

Nach Beriicksichtigung des Konzernverlustvortrags von 10.268 Tsd. € und des Anteils des konzernfrem-
den Gesellschafters am Verlustvortrag der DR Swiss erzielte unser Konzern einen Bilanzgewinn von ins-
gesamt 47.273 Tsd. € (Vorjahr 2.037 Tsd. €).

Vermogenslage

Der Bestand an Kapitalanlagen ohne Depotforderungen lag im Geschéftsjahr mit 1.863.663 Tsd. € um
62.993 Tsd. € iiber dem Vorjahresbestand von 1.800.670 Tsd. €. Dem Riickgang der Einlagen bei Kredit-
instituten (-9.001 Tsd. €) standen Zuwachse in allen anderen Anlageklassen gegeniiber. Den héchsten
Zuwachs verzeichnete die Anlageklasse ,Festverzinsliche Wertpapiere“ mit einer Erh6hung von

53.717 Tsd. €, gefolgt vom Anstieg um 12.332 Tsd. € in der Anlageklasse , Anteile an Verbundenen Un-
ternehmen und Beteiligungen®.



ZUSAMMENSETZUNG DES
KAPITALANLAGEBESTANDS 2018 2017

inTsd. € in % in Tsd. € in %

Anteile an Verbundenen Unternehmen
und Beteiligungen 217.691 11,7 205.359 11,4

Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentver-
mdgen und andere nicht festverzinsliche
Wertpapiere 487.117 26,1 481.471 26,8

Festverzinsliche Wertpapiere 678.547 36,4 624.830 34,7

Namensschuldverschreibungen,
Schuldscheinforderungen und

Darlehen (inkl. Hypotheken) 469.308 25,2 469.009 26,0
Einlagen bei Kreditinstituten 11.000 0,6 20.001 1,1
Gesamt 1.863.663 100,0 1.800.670 100,0

STRUKTUR DER KAPITALANLAGEN ZUM 31. DEZEMBER 2018
Anteil an Gesamtsumme in %

25,2 % Namensschuldverschreibungen,
Schuldscheinforderungen und Darlehen (inkl. Hypotheken)

36,4 % Festverzinsliche Wertpapiere

26,1 % Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermégen und
andere nicht festverzinsliche Wertpapiere

11,7 % Anteile an verbundenen Unternehmen und
Beteiligungen

0,6 % Einlagen bei Kreditinstituten

ENTWICKLUNG DER KAPITALANLAGEN 2014 - 2018
in Mio. €
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SICHERHEITSMITTEL

Das bilanzielle Eigenkapital ist im Geschaftsjahr um 55.184 Tsd. € auf 280.832 Tsd. € gestiegen. Der An-
stieg ergibt sich aus dem Bilanzgewinn von 47.273 Tsd. € und die Erh6hung der Anteile konzernfremder
Gesellschafter um 7.105 Tsd. € auf 38.795 Tsd. €. Der Schwankungsriickstellung und dhnlichen Riick-
stellungen wurden im Geschaftsjahr 19.684 Tsd. € zugefiihrt, sodass diese auf insgesamt

261.527 Tsd. € angewachsen sind. Das Hybridkapital (nachrangige Verbindlichkeiten) betragt unveran-
dert 61.750 Tsd. €. Unter Einbeziehung des Bilanzgewinns nach Gewinnverwendung (Dividende

3.000 Tsd. €) beliefen sich unsere Eigenmittel im Geschaftsjahr auf 601.109 Tsd. € und lagen damit um
74.867 Tsd. € iiber dem Bestand des Vorjahrs. Bezogen auf die verdienten Nettobeitrdge entspricht dies
einer Quote von 82,5 % (Vorjahr 74,6 %).

Der Deutsche Riick Konzern verfiigt weiterhin liber sehr gute Sicherheitsmittel, die auch unter den aktu-
ellen Solvabilitdtsanforderungen auf einem sehr hohen Niveau liegen.

ENTWICKLUNG DER EIGENMITTEL 2014 - 2018
in Mio. €

2014 2015 2016 2017 2018

Bilanzielles Eigenkapital (nach Gewinnverwendung),
Genussrechtskapital und Schwankungsriickstellung

RATING: A+

Die Ratingagentur Standard & Poor’s hat das ,,A+“-Finanzstdrkerating mit stabilem Ausblick fir den
Deutsche Riick Konzern im Jahr 2018 erneut bestatigt. Nach Standard & Poor’s verfligt die Deutsche
Rick tiber eine nachhaltige, sehr starke Kapitalausstattung, die durch eine konservative Reservierungs-
strategie unterstiitzt wird. Vor diesem Hintergrund und der einzigartigen Wettbewerbsposition der
Deutschen Riick - sie ist einer der fihrenden Riickversicherer auf ihrem Heimatmarkt — geht die Rating-
agentur von einem anhaltend positiven Geschaftsverlauf aus.
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RISIKOBERICHT

Risikomanagement: Strategische Rahmenbedingungen

Die aus der Geschéftsstrategie abgeleitete Risikostrategie definiert die im Rahmen der Geschéftstatig-
keit akzeptierten Risiken und dokumentiert die vom Vorstand vorgegebene und jéhrlich tiberprufte Risi-
kotoleranz. Grundlage hierfiir sind die risikotragfdhigen Mittel der Gesellschaften bzw. des Konzerns so-
wie 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-
fiihrt. Die Risiken werden nach moéglicher Schadenhéhe 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 regelmaRige Analyse der Gesamtrisikosituation aus verschie-
denen Risikoperspektiven. Wesentlich ist dabei das Interne Risikomodell, das die Basis fiir die Risiko-
und Geschéftssteuerung 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 mehrjahrige Hochrechnung und Prognose der Risikokennzahlen bzw. Entwicklung der Risikosituati-
on der verschiedenen Risikoperspektiven fassen wir regelmaRig in einem Risikobericht zusammen. In
Ergdnzung 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 Geschifts ist der inte-
grierte Budgetprozess in der Erneuerung.

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

Kapitalanlagestrategie

Basis der Kapitalanlagestrategie im Konzern ist jeweils die Aufstellung der Strategischen Asset-Allokati-
on unter Einbindung der verantwortlichen Unternehmensgremien sowie des Konzernrisikomanage-
ments.



Risikobericht und ORSA-Bericht

Mit dem Risikobericht werden der Vorstand und der Aufsichtsrat iber die Risikosituation insgesamt,
aber auch iiber Exposures moglicher 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 Verdnderun-
gen und Effekte von Malnahmen zum Risikomanagement ein.

Der ORSA-Bericht wurde im Dezember 2018 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-IlI-Aufsichtsprozesses dar.

Risikoinformationssystem

Das Risikoinformationssystem unterstiitzt den integrierten Risikomanagementprozess und fordert 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 Steu-
erung der Risiken sowie Szenarien mit Eintrittswahrscheinlichkeit und deren Brutto- und Nettoauswir-
kung dokumentiert. Uber Risikomatrizen werden die Risiken in Bezug zu den Eigenmitteln des Unter-
nehmens gesetzt, um das Potenzial zur Gefdhrdung der risikostrategischen Limits zu analysieren. Er-
gdnzend sind fachbereichsspezifische Dokumentationen zu Risikoanalyse und -steuerung eingebunden.
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 liber 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 trdgt die Gesamtverantwortung fiir das Risikomanagement, zu der auch die Einrichtung ei-
nes Friihwarnsystems gehort. Er legt die Risikostrategie in Abstimmung mit dem Aufsichtsrat fest und
Uberwacht laufend das Risikoprofil.

Chief Risk Officer (Risikomanagementfunktion Konzern)

Der Chief Risk Officer ist fiir das Risikomanagement der Deutsche Riick verantwortlich. Er tragt die Ver-
antwortung fur die Identifikation, Bewertung und Analyse der Risiken auf aggregierter Ebene. Er ist zu-
dem verantwortlich fiir die Entwicklung von Prozessen und Methoden im Risikomanagement auf Konzer-
nebene. In diesem Bereich sind auch die Risikomanagementfunktion sowie die versicherungsmathema-
tische Funktion nach Solvency Il angesiedelt.

Zentrales Underwriting Management (ZUM)

Die grundsétzliche 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 Profitabilitdt. 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 fiir we-
sentliche Steuerungsinstrumente des Unternehmens.

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

Reserveaktuariat (Versicherungsmathematische Funktion)

Das Reserveaktuariat ist im Konzerncontrolling und integrierten Risikomanagement angesiedelt. Die
Versicherungsmathematische Funktion ist in Auslibung ihrer Tatigkeit unmittelbar dem Vorstand unter-
stellt und berichtet direkt an ihn. Das Reserveaktuariat ist verantwortlich fiir die 6konomische Bewer-
tung der Schadenrickstellungen des Deutsche Riickversicherung Konzerns. Es entwickelt und definiert
angemessene 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 Reserveaktuariat nimmt die Versicherungsmathematische Funktion im Sinne von Solvency Il
wabhr.

Compliance-Funktion

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

Interne Revision

Die Interne Revision priift in regelmdRigen Abstdnden selbststdndig, prozessunabhangig und risikoori-
entiert in den einzelnen Unternehmensbereichen die Strukturen und Geschéftsprozesse, die Einhaltung
interner Richtlinien und rechtlicher Bestimmungen sowie die OrdnungsmaRigkeit der Abldufe.



Die Interne Revisionsfunktion der Deutschen Riick und der Revisionsbeauftragte der DR Swiss sind di-
rekt berichtspflichtig gegeniiber der Geschiftsleitung. Bei der Durchfiihrung der Revisionen wird fallbe-
zogen externe Expertise in Anspruch genommen.

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

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

. Anlage- und Kreditrisiken

. Operationelle Risiken

v A W N R

. Sonstige Risiken

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

Das Reserverisiko beschreibt das Risiko, dass die gebildeten Reserven nicht ausreichen, da eingetrete-
ne Schaden noch nicht bekannt oder bekannte Schaden nicht ausreichend reserviert sind. AuBerordent-
liche Ereignisse beziiglich der Frequenz oder der Héhe von Schaden kdnnen zu nicht oder zu gering kal-
kulierten 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 Schaden 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.

Fiir Terrorschdden wird ein angemessenes Risikomanagement betrieben. Bestandsgefahrdende
Extremereignisse sind aufgrund der hohen Diversifikation des Portfolios und der im Verhaltnis 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 Sterbe- und Invaliditdtstafeln kann kinftig zu zusatzlichem Ruckstel-
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lungsbedarf fiihren. Nach unserer Einschatzung ist die Héhe der Riickstellungen ausreichend und ange-
messen und enthdlt auch kiinftig ausreichende Sicherheitsaufschldge.

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

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 moglichen 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

Rickversicherungsvertrage in welcher GréRenordnung zeichnen darf. Die durchgangige Beriicksichti-
gung des Vier-Augen-Prinzips ist in den Zeichnungsrichtlinien geregelt. Weiterhin werden Haftungs-

hochstgrenzen festgelegt und regelmaRig Giberwacht. 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
liber einen angemessenen Retrozessionsschutz, wobei ein besonderes Augenmerk auf der Deckung von
Grof3- und Kumulschéden liegt. Aufgrund der umfangreichen Analysen und des auf unsere individuellen
Bedurfnisse 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 Verhaltnis zum Nutzen stehen.

Priifung der versicherungstechnischen Riickstellungen

Die Riickstellungen fiir ungewisse Verbindlichkeiten aus eingegangenen Verpflichtungen werden regel-
maRig durch das Reserveaktuariat mit anerkannten Methoden lberpriift. Die Abwicklung wird laufend
iiberwacht.



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 tiber die letzten zehn Jahre
dargestelit.

SCHADENQUOTEN UND ABWICKLUNGSERGEBNISSE NETTO (OHNE LEBEN)

Angaben in % 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009

Schadenquoten der verdienten Bei-
trége 66,0 66,9 66,0 69,6 75,3 86,1 72,0 73,7 73,8 67,8

Abwicklungsergebnisse der Ein-
gangsschadenriickstellung

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

Marktpreisrisiken: Sie kénnen aus dem potenziellen Verlust aufgrund nachteiliger Verdanderungen von
Marktpreisen, insbesondere an den Aktien-, Immobilien- und Zinsmarkten, entstehen. Zinsdnderungen
betreffen dabei 6konomisch nicht nur die Aktiva, sondern auch die Passiva der Bilanz. Aus dem Un-
gleichgewicht zwischen den Ablaufstrukturen von Aktiva und Passiva resultiert ein 6konomisches Risi-
ko.

Kredit- und Bonitatsrisiken: Aufgrund von Verdnderungen in der Einschatzung 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 Retro-
zessiondren eine wichtige Rolle.

Liquiditatsrisiken: Nicht zeitgerechte Liquiditatszu- und -abflisse konnen nicht geplante Verkdufe von
Kapitalanlagen erforderlich machen. Je nach Handelbarkeit der verschiedenen Kapitalanlagen kann dies
zu unterschiedlich hohen Opportunitdtskosten aufgrund von Preisabschlagen bzw. Verlusten fuhren.

Waédhrungsrisiken: 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 Fehleinschatzungen in Bezug auf die
Hohe von Schadenriickstellungen bestehen.

Instrumente zur Steuerung und Uberwachung der Investment- und Kreditrisiken

Unser Kapitalanlagemanagement erfolgt nach den Grundsatzen einer angemessenen Rentabilitdt in
Verbindung mit einem hohen Maf} an Sicherheit. Neben der notwendigen Risikostreuung ist eine jeder-
zeit ausreichende Liquiditdt der Investments aufrechtzuerhalten. Diese Grundsatze werden durch ein
laufendes Reporting liberwacht und die Bestiande werden regelmaRig bewertet. Unsere Portfoliomana-
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ger arbeiten nach Anlagerichtlinien, die regelmaRig tiberpruft und dem sich wandelnden Umfeld ange-
passt werden.

Stresstests und Value-at-Risk-Analysen zur Bewertung von Marktrisiken

Fiir 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. Zusatzlich werden die Marktrisiken aller Aktiva und aller mark-
trisikobehafteten Passiva durch Value-at-Risk-Analysen auf Basis eines 6konomischen Szenario-Genera-
tors 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 Wertanderungen kénnen durch die speziellen Eigenschaften
einer einzelnen Immobilie oder durch einen allgemeinen Preisriickgang am Immobilienmarkt hervorge-
rufen werden. Diesen Risiken begegnen wir mit einer breit diversifizierten Investitionsstrategie. Hierzu
gehort u. a. ein klarer Fokus auf nachhaltige Standorte in Metropolregionen sowie auf die klassischen
Nutzungsarten Biro, Handel und Wohnen. Die strategische Portfolioplanung sowie das Portfoliomana-
gement werden dabei intern von eigenen Mitarbeitern gesteuert. Die lokale Umsetzung an den einzel-
nen Immobilien erfolgt durch professionelle Immobilienpartner.

Ratinguntergrenze zur Beschrankung von Kreditrisiken

Bei den festverzinslichen Anlagen werden eine Kreditbeurteilung der Emittenten/Emissionen — zum Bei-
spiel anhand von Ratings anerkannter Ratingagenturen - sowie eine eigene ergdnzende Beurteilung der
Bonitat und Kreditwirdigkeit vorgenommen. Bei fehlenden externen Ratinginformationen wird ein in-
ternes Rating mittels geeigneter Unterlagen oder aufgrund bestehender Sicherungsinstrumente wie ei-
ner bestehenden Deckungsmasse oder Garantie- und Biirgschaftszusagen erstellt. Grundsatzlich ist die
Untergrenze fur Neuinvestitionen der Direktanlage ein Rating von ,A-“ gemaR Standard & Poor's. Dar-
tiber hinaus erfolgt eine breite Streuung der Emittentenrisiken. Gleichzeitig beachten wir Obergrenzen
pro Emittent, die wir unter Beriicksichtigung der jeweiligen Eigenkapitalausstattung laufend tGiberwa-
chen und anpassen.

Auswahl der Riickversicherer (Retrozessionire)

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

Liquiditdtsplanung

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



Anlagepolitik

Sinkende Zinssédtze fiihren zu Marktwertsteigerungen der festverzinslichen Wertpapiere, steigende
Zinssatze dagegen zu Marktwertverlusten. Durch den hohen Anteil festverzinslicher Wertpapiere im
Portfolio ist die Deutsche Riick grundsatzlich diesem Risiko ausgesetzt. Eine an die Verbindlichkeiten
angepasste Laufzeitsteuerung der Anlagen ermdéglicht uns, die Papiere bis zur Falligkeit 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 |T-Risiken

e Rechtsrisiken

e Betriebsunterbrechung
e Personalrisiken

e Compliance-Risiken

e Organisationsversagen

5. Sonstige Risiken

Strategische Risiken

Durch inaddaquate geschéftspolitische Entscheidungen konnen 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 jédhrlichen Vorstandsklausur unter Ein-
bezug der ersten Flihrungsebene 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 Mal} an Unsicherheit in Bezug auf ihre Eintrittswahrscheinlichkeit, ihre zu erwartenden Schaden-
héhen 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
Deutsche Riick und Verwaltungsratsprasidenten der DR Swiss agiert. Zur Optimierung der Kommunika-
tionsprozesse und zur Vorbereitung der Kommunikation in Krisenfdllen sind Grundsdtze der Regel- und
Krisenkommunikation implementiert. Dartiber hinaus wird eine tagliche Medienbeobachtung durchge-
fuhrt, um reputationsgefahrdende Berichterstattung zu identifizieren und GegenmaBnahmen einleiten
zu kénnen.
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Zusammenfassende Darstellung der Risikolage

Die oben stehenden Ausfiihrungen beschreiben ein eng verzahntes System von SteuerungsmaRnahmen,
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 Geschaftstatigkeit ergebenden Chancen zu be-
ricksichtigen, die den Risiken gegentiberstehen. 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 Konzernunter-
nehmens oder des Konzerns insgesamt gefdhrden oder die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage we-
sentlich und nachhaltig beeintrachtigen kdnnen.

CHANCENBERICHT

Der Deutsche Riick Konzern ist einer der flihrenden Riickversicherer in den deutschsprachigen Markten
und baut seine Marktposition in Europa stetig aus. Wir bieten Riickversicherungsschutz fiir ein umfas-

sendes Spektrum an Versicherungszweigen. Der Deutsche Riick Konzern nimmt eine bedeutende Rolle
als fihrender Riickversicherer fiir die 6ffentlichen Versicherer in Deutschland ein und verfuigt Giber eine
starke Marktposition in seinen Zielmarkten. Wir legen besonderen Wert auf bestehende Kundenverbin-
dungen und auf deren sukzessiven Ausbau.

Entsprechend vielfdltig sind die Chancen und Risiken fiir unser Geschiaft. Im Kapitel ,Ausblick auf das
Geschaftsjahr 2019“ geben wir eine Einschdtzung liber die voraussichtliche Weiterentwicklung unseres
Geschéfts unter realistischen Rahmenbedingungen. Dabei beziehen wir nicht nur kurzfristige Entwick-
lungen, sondern auch langfristige Trends mit ein.

Die Entwicklungen an den Finanzmarkten, aber auch das Geschaft zur Absicherung von Naturkatas-
trophen bleiben mit Unsicherheiten behaftet. Aufgrund der seit einigen Jahren mit unseren GroRkun-
den gefiihrten Sanierungsgesprdche im Feuergeschift sehen wir die Chance einer Stabilisierung unse-
rer Portfolioqualitdt im proportionalen Riickversicherungsgeschaft.

Der Deutsche Riick Konzern verfiigt als mittelstandischer Riickversicherer nicht nur tGiber die angemes-
sene Flexibilitat, sondern auch uber die Soliditdt, um auf unvorhergesehene Entwicklungen reagieren zu
kénnen und diese als Chance fiir den Konzern zu nutzen. Der Wert unseres auf langfristige Beziehungen
ausgerichteten Geschaftsmodells liegt in einem auf Kontinuitdt angelegten Ausgleich liber die Zeit zu
risikoaddquaten Bedingungen und Konditionen. Dies zeigt sich insbesondere in Geschéaftsjahren mit ex-
tremen Schadenbelastungen.

Der Deutsche Riick Konzern rechnet langfristig damit, dass wetterbedingte Naturkatastrophen und
daraus resultierende Schadenbelastungen zunehmen werden. Demzufolge entwickeln wir unsere Risiko-
steuerung bestdndig weiter und passen unsere Risikomodelle an. Allerdings kénnen zunehmende wet-
terbedingte Risiken nicht nur durch bedarfsgerechte Versicherungskonzepte abgefedert werden; sie er-
fordern auch angemessene und nachhaltige gesellschaftspolitische MaBRnahmen. Auch die technologi-



sche Weiterentwicklung beim Einsatz erneuerbarer Energien sowie die Digitalisierung in allen Wirt-
schaftszweigen bringen neue Risiken mit sich, bieten aber auch neue Chancen fiir unser Geschaft.

Im HUK-Geschaft konzentrieren wir uns auf den weiteren Ausbau unserer Expertise in den Bereichen De-
ckungskonzepte, Underwriting und Beratung mit dem Ziel, unsere Geschaftstatigkeit vor allem in der
Sparte Kraftfahrt auf unserem Heimatmarkt, aber auch in ausgewdhlten Nachbarlandern auszuweiten
und damit die Diversifikation zu fordern. In diesem Zusammenhang wollen wir auch unsere Position als
verlasslicher und kompetenter Partner in den europdischen Lédndern starken.

Unsere exzellente Ausstattung mit Sicherheitsmitteln hat einen hohen Stellenwert. Insgesamt sehen wir
fir das laufende Geschaftsjahr gute Chancen, unsere Substanz abermals nachhaltig zu starken.

AUSBLICK

Die Erwartungshaltung, dass sich SanierungsmalRnahmen und weitere Konditionsverbesserungen im
Feuergeschaft positiv auf die versicherungstechnischen Ergebnisse auswirken, hat sich im abgelaufe-
nen Geschaftsjahr nicht erfiillt. Zwar haben wir bei der Sanierung bereits signifikante Erfolge erzielt,
doch fuhrten in diesem Jahr einige Schdden mit hohen Schadensummen zu einem versicherungstechni-
schen Verlust.

Im Elementargefahrengeschaft wurde fiir 2018 ein Beitragsvolumen auf Vorjahresniveau erwartet. Die
Beitragseinnahmen verzeichneten jedoch einen Zuwachs um 11.207 Tsd. €. Eine Prognose iiber die Er-
gebnisentwicklung ist in diesem Segment besonders schwer zu erstellen, da die Schwere und die Hau-
figkeit von Elementarschdden nicht exakt vorherzusehen ist. Im Geschéaftsjahr 2018 haben sich mehrere
mittlere Schaden ereignet, die in der Sparte Sturm zu einer héheren Belastung, in der Verbundenen Ge-
bdudeversicherung zu einem leicht unter dem Vorjahr liegenden Schadenaufwand gefiihrt haben.

Im HUK-Geschaft wurde fiir 2018 ein weiterer Anstieg der Beitrdge erwartet, der sich mit einem Zuwachs
um 7,5 % oder 18.901 Tsd. € klar realisiert hat. Der Geschéftsverlauf erméglichte eine weitere Starkung
der Spatschadenriickstellungen.

In der Lebensversicherung erwarteten wir eine riickldufige Beitragsentwicklung. Tatsachlich wurde in
dieser Sparte ein Anstieg der Bruttobeitrage um 29,0 % erzielt, der auf eine Beitragssteigerung in Be-
standsvertragen zuriickgeht.

Die Erwartungshaltung einer Starkung unserer Substanz durch eine weitere Auffiillung der Schwan-
kungs- und dhnlichen Riickstellungen hat sich erfillt. In der Kapitalanlage ist der Ertrag entgegen der
Erwartung deutlich hoher ausgefallen. Auch die Annahme eines Jahresiiberschusses auf Vorjahresni-
veau fiel zu konservativ aus, denn gegeniiber dem Vorjahr wurde ein sehr hoher Uberschuss erwirt-
schaftet.
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Allgemeine wirtschaftliche Entwicklung

Die konjunkturelle Entwicklung im Euroraum hat nach Einschdtzung des Instituts fur Weltwirtschaft
(Ifw) im Jahr 2018 an Schwung verloren. Fir das Jahr 2019 erwarten die Konjunkturforscher einen An-
stieg des Bruttoinlandsprodukts um 1,8 %, fiir 2020 um 1,7 %. Die Produktionskapazitdten im Eu-
roraum seien laut Schatzung des IfW bereits leicht (iber normal ausgelastet und die Produktionsliicke
werde sich in den kommenden Jahren weiter 6ffnen. Die Arbeitslosenquote bleibe weiter riicklaufig und
diirfte im Jahr 2020 den Tiefststand von vor der globalen Finanzkrise unterschreiten. Dies kénne in vie-
len Landern zu Anspannungen am Arbeitsmarkt fihren, wahrend auch die Lohne im Euroraum zuletzt
anstiegen. Als groRte Risiken fiir die wirtschaftliche Entwicklung identifiziert das IfW die Moglichkeit ei-
ner Zuspitzung der internationalen Handelskonflikte, den Einbruch der Konjunkturdynamik in wichtigen
Handelspartnerlandern, den Austritt des Vereinigten Kénigreichs aus der Europdischen Union ohne Ei-
nigung auf ein kooperatives Handelsregime sowie eine gegeniiber den europdischen Partnern unkoope-
rative Regierung in Italien, insbesondere wenn der Druck der Finanzmarkte weiter zunehmen und Zwei-
fel am Zusammenhalt der Wahrungsunion zuriickkehren sollten.

Das deutsche Wirtschaftsumfeld ist fiir unser Unternehmen besonders relevant. Laut Prognose des IfW
hat die deutsche Wirtschaft die Spatphase des seit iber flinf Jahren anhaltenden Aufschwungs erreicht,
sodass im Jahresverlauf 2019 mit dem Beginn eines Abschwungs zu rechnen ist. Fiir die Jahre 2019 und
2020 erwarten die Konjunkturforscher demzufolge einen schwacheren Anstieg des Bruttoinlandspro-
dukts von jeweils 1,8 %. Neben den Exporten werden vor allem die Konsumausgaben zur wichtigsten
Triebfeder der Konjunktur. Die Kaufkraft der Konsumenten profitiere von krédftigen Lohnzuwdchsen und
einer expansiven Finanzpolitik, wovon vor allem die konsumnahen Branchen profitieren durften. Aller-
dings sei die Entwicklung durch zahlreiche Unsicherheiten gepragt. Angesichts der hohen Auslastung
der Produktionskapazitdten werde die deutsche Industrie anfdlliger fiir Storungen, wahrend steigende
Lohne auf die Rentabilitat drickten. Hinzu kommen auBenwirtschaftliche Risiken, vor allem durch den
schwelenden Handelskonflikt zwischen den USA und China sowie durch Spannungen im Euroraum.

Versicherungswirtschaft

Die deutsche Versicherungsbranche legte 2018 tiber alle Sparten um 2,1 % zu auf Bruttobeitragsein-
nahmen in Héhe von 202,2 Mrd. € und hat damit erneut das Ergebnis des Vorjahres tbertroffen. Fiir das
laufende Geschéftsjahr 2019 erwartet der Gesamtverband der deutschen Versicherungswirtschaft (GDV)
ein stabiles Beitragswachstum von rund 2 %. Wahrend die Lebensversicherer mit einem Plus von rund

1 % rechnen, gehen die Schaden- und Unfallversicherer von einem Beitragszuwachs um 3 % aus.

Riickversicherungswirtschaft

In der globalen Riickversicherungswirtschaft zeigte sich in der Erneuerung zum 1. Januar 2019, dass fur
historisch stark schadenbelastete Portefeuilles deutlich hohere Preise zu zahlen sind als fiir Bestande,
die eine gute Schadenhistorie vorweisen kénnen. Trotz mehrerer Katastrophenereignisse ist das Inter-
esse an Katastrophenanleihen und anderen Versicherungsverbriefungen weiterhin sehr grof3 und sorgt
fiir eine angespannte Lage in der Branche.



Deutscher Markt

Die Beitragseinnahmen aus dem deutschen Markt werden auch 2019 unverdandert den héchsten Anteil
an unserem Gesamtgeschdft haben. Die Abwicklung des Restkreditgeschafts wird aber auch 2019 dazu
fuhren, dass sich das Bruttobeitragsvolumen weiter reduziert und durch Anteilserh6hungen und natirli-
ches Wachstum nicht vollstandig kompensiert werden kann.

Als langfristig orientiertes Rickversicherungsunternehmen mit Schwerpunkt im deutschsprachigen
Raum konzentrieren wir uns weiterhin auf ein ertragsorientiertes Underwriting und die Uberpriifung be-
stehender Kundenbeziehungen.

In der Feuer-/Sachversicherung erwarten wir fiir 2019 einen leichten Anstieg des Beitragsvolumens.
Der Geschéftsverlauf der letzten Jahre zeigt, dass unsere umfangreichen SanierungsmaRnahmen gegrif-
fen haben, wenngleich das Geschéftsjahr 2018 aufgrund héherer Schadensummen bei der Muttergesell-
schaft nicht unseren Vorstellungen entsprochen hat. Aufgrund unserer weitergefiihrten Sanierungs-
maBnahmen erwarten wir fiir 2019 wieder einen zufriedenstellenden technischen Gewinn in diesem
Segment.

Im Elementargefahrengeschaft erwarten wir ein Beitragsvolumen tiber Vorjahresniveau. Zum Zeitpunkt
der Berichterstattung haben sich bereits einige Sturmschdden ereignet, wovon das Sturmtief EBER-
HARD eine spiirbare Belastung des technischen Bruttoergebnisses unserer Gesellschaft erwarten ldsst.
Der Nettoschaden nach Retrozession wird jedoch innerhalb unserer Schadenerwartung liegen.

Im HUK-Geschift erwarten wir fiir 2019 einen weiteren Anstieg des Beitragsvolumens. In diesen lang
abwickelnden Sparten werden wir durch die Bildung von Spatschadenriickstellungen ausreichende Si-
cherheit fiir mégliche kiinftige Belastungen aufbauen.

In der Lebensversicherung erwarten wir nach einem deutlichen Beitragsanstieg im abgeschlossenen
Geschaftsjahr aufgrund riicklaufiger Beitrdge in der Restkreditversicherung ein insgesamt niedrigeres
Beitragsvolumen fiir 2019.

Europdischer Markt

In den europdischen Markten zeichnen wir weiterhin selektiv Geschaft, das unseren Margenanforderun-
gen genligt. Fiir das laufende Geschéftsjahr erwarten wir einen leichten Beitragsriickgang aus unseren
europdischen Kundenverbindungen.

Gesamtgeschaft

Die Belastungen aus Elementarschdaden 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 fiir eigene Rechnung stets kalkulierbar bleibt. Den-
noch rechnen wir mit einem Anstieg der Nettoschadenquote. Dagegen gehen wir von einer geringeren
Nettokostenquote aus.
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In anderen Segmenten rechnen wir mit Stabilisierungen im versicherungstechnischen Geschift, vorbe-
haltlich eines Schadenverlaufs im Rahmen unserer Erwartungswerte und GroBschadenbudgets, die eine
weitere Auffiillung der Schwankungs- und @hnlichen Riickstellungen ermdglichen werden. Aufgrund der
auBerordentlichen Effekte des Geschaftsjahrs 2018 erwarten wir fiir 2019 ein niedrigeres Kapitalanlage-
ergebnis. Insgesamt rechnen wir mit einem Jahresiiberschuss, der das Vorjahresniveau nicht erreichen

wird.

Wesentliche Anderungen in der Vermégens- 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.



VORSTAND
Frank Schaar, stv. Vorsitzender (bis 20. Februar 2018), Vorsitzender (seit 21. Februar 2018)
Achim Bosch (seit 1. Januar 2019)

Dr. Katrin Burkhardt (bis 31. Dezember 2018)
Michael Rohde

Dusseldorf, den 26. Marz 2019

Der Vorstand
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Konzernabschluss

KONZERNBILANZ ZUM 31. DEZEMBER 2018

AKTIVSEITE
in€ 2018 2017
A. Immaterielle Verm6gensgegenstdnde
Entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche Schutz-
rechte und dhnliche Rechte und Werte sowie Lizenzen an
solchen Rechten und Werten 483.753 470.767
B. Kapitalanlagen
I.  Kapitalanlagen in Verbundenen Unternehmen
und Beteiligungen
1. Anteile an Verbundenen Unternehmen 12.000 12.000
2. Beteiligungen 83.977.976 61.248.546
3. Beteiligungen an assoziierten Unternehmen 133.700.602 144.098.827
217.690.578 205.359.373
Il. Sonstige Kapitalanlagen
1. Aktien, Anteile oder Aktien an
Investmentvermdgen und andere
nicht festverzinsliche Wertpapiere 487.117.364 481.471.311
2. Inhaberschuldverschreibungen und andere
festverzinsliche Wertpapiere 678.546.880 624.829.580
3. Hypotheken-, Grundschuld- und
Rentenschuldforderungen 175.196.035 116.519.183
4. Sonstige Ausleihungen
a) Namensschuldverschreibungen 120.092.467 160.000.000
b) Schuldscheinforderungen und Darlehen 173.019.801 191.560.130
c) Ubrige Ausleihungen 1.000.000 929.180
294.112.268 352.489.310
5. Einlagen bei Kreditinstituten 11.000.000 20.001.135
1.645.972.547 1.595.310.519
Ill. Depotforderungen aus dem in Riickdeckung
tibernommenen Versicherungsgeschaft 134.501.957 1.998.165.082 136.005.317 1.936.675.209
C. Forderungen
I.  Abrechnungsforderungen aus dem
Riickversicherungsgeschaft 56.259.366 52.727.646
davon an Beteiligungsunternehmen:
43.601 € (Vorjahr 1.016 €)
Il.  Sonstige Forderungen 13.388.336 69.647.702 19.262.913 71.990.559
davon an Verbundene Unternehmen:
0 € (Vorjahr 0 €)
davon an Unternehmen, mit denen ein Beteiligungs-
verhdltnis besteht: 4.995.320 € (Vorjahr 1.390.966 €)
D. Sonstige Vermégensgegenstdnde
I.  Sachanlagen und Vorréte 793.964 866.959
Il. Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks
und Kassenbestand 215.199.946 215.993.910 134.220.979 135.087.938
E. Rechnungsabgrenzungsposten
I.  Abgegrenzte Zinsen und Mieten 11.587.810 11.272.914
Il. Sonstige Rechnungsabgrenzungsposten 362.571 11.950.381 281.682 11.554.596

Summe der Aktiva

2.296.240.828

2.155.779.069




PASSIVSEITE
in€ 2017

A. Eigenkapital

I. Gezeichnetes Kapital 25.000.000 25.000.000
IIl. Kapitalrticklage 23.817.613 23.817.613
Ill. Gewinnriicklagen
1. Gesetzliche Riicklage 5.897.543 5.892.821
2. Andere Gewinnriicklagen 140.049.250 137.212.279
145.946.793 143.105.100
IV. Konzernbilanzgewinn 47.273.376 2.036.868
V. Anteile konzernfremder Gesellschafter 38.794.586 280.832.368 31.689.285 225.648.866
Nachrangige Verbindlichkeiten 61.750.000 61.750.000
Versicherungstechnische Riickstellungen
I. Beitragsiibertrage
1. Bruttobetrag 169.215.413 202.760.961
2. davon ab: Anteil fiir das in Riickdeckung
gegebene Versicherungsgeschaft 107.737.505 145.973.427
61.477.908 56.787.534
Il. Deckungsriickstellung
1. Bruttobetrag 84.536.009 86.715.442
2. davon ab: Anteil fiir das in Riickdeckung
gegebene Versicherungsgeschaft 18.368.605 13.080.134
66.167.404 73.635.308

Ill. Riickstellung fir noch nicht abgewickelte
Versicherungsfalle

1. Bruttobetrag

1.598.483.202

1.422.680.933

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

335.434.019

263.667.360

1.263.049.183

1.159.013.573

IV. Riickstellung fiir erfolgsabhédngige und
erfolgsunabhdngige Beitragsriickerstattung

1. Bruttobetrag 2.210.539 2.388.167
2. davon ab: Anteil fiir das in Riickdeckung
gegebene Versicherungsgeschaft 816.456 1.018.477
1.394.083 1.369.690
V. Schwankungsriickstellung und dhnliche
Ruckstellungen 261.526.734 241.842.798
VI. Sonstige versicherungstechnische Ruickstellungen
1. Bruttobetrag 57.529.623 55.278.169
2. davon ab: Anteil fuir das in Riickdeckung
gegebene Versicherungsgeschaft 913.989 961.943
56.615.634 1.710.230.946 54.316.226 1.586.965.129
. Andere Riickstellungen
I. Ruckstellungen fur Pensionen und dhnliche
Verpflichtungen 27.176.207 23.886.538
Il. Steuerriickstellungen 17.691.697 16.780.740
Ill. Sonstige Ruckstellungen 4.097.110 48.965.014 4.329.413 44.996.691
Depotverbindlichkeiten aus dem in Riickdeckung ge-
gebenen Versicherungsgeschift 18.594.888 13.325.829
Andere Verbindlichkeiten
I.  Abrechnungsverbindlichkeiten aus dem
Rickversicherungsgeschift 137.094.099 170.074.579
davon gegeniiber Unternehmen, mit denen ein Beteiligungs-
verhdltnis besteht: 33.856.971 € (Vorjahr 57.490.842 €)
Il. Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 7.710.000 8.190.000
Ill. Sonstige Verbindlichkeiten 29.898.975 174.703.074 43.492.218 221.756.797
davon gegenuber Verbundenen Unternehmen:
0 € (Vorjahr 0 €)
davon gegenilber Unternehmen, mit denen ein Beteiligungs-
verhaltnis besteht: 147.369 € (Vorjahr 79.942 €)
davon aus Steuern: 2.981.027 € (Vorjahr 23.982 €)
G. Rechnungsabgrenzungsposten 1.164.538 1.335.757

Summe der Passiva

2.296.240.828

2.155.779.069
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KONZERN-GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG
FUR DIE ZEIT VOM 1. JANUAR BIS 31. DEZEMBER 2018

POSTEN

in€

2017

I.  Versicherungstechnische Rechnung

1. Verdiente Beitrage fiir eigene Rechnung

a) Gebuchte Bruttobeitrdage 1.108.391.878

1.201.628.034

b) Abgegebene Riickversicherungsbeitrdge 374.845.702

492.580.365

733.546.176

709.047.669

c) Verdnderung der Bruttobeitragsiibertrage 33.475.305

-30.427.764

d) Verénderung des Anteils der Riickversicherer
an den Bruttobeitragsiibertragen 38.235.922

-27.139.745

-4.760.617

-3.288.019

728.785.559

705.759.650

2. Technischer Zinsertrag fur eigene Rechnung

1.914.378

2.153.207

3. Sonstige versicherungstechnische Ertrage
fur eigene Rechnung

1.421.971

3.871.498

4. Aufwendungen fir Versicherungsfille
fur eigene Rechnung

a) Zahlungen fiir Versicherungsfélle

aa) Bruttobetrag 576.669.137

608.101.622

bb) Anteil der Riickversicherer 204.788.395

208.853.313

371.880.742

399.248.309

b) Veranderung der Riickstellung fiir noch nicht
abgewickelte Versicherungsfille

aa) Bruttobetrag 175.572.529

48.016.535

bb) Anteil der Riickversicherer 71.778.833

-12.131.300

103.793.696

60.147.835

475.674.438

459.396.144

5. Verédnderung der librigen versicherungstechnischen
Nettoriickstellungen

a) Nettodeckungsriickstellung 7.555.830

13.478.137

b) Sonstige versicherungstechnische Nettoriick-
stellungen -1.593.777

-8.947.281

5.962.053

4.530.856

6. Aufwendungen fir erfolgsabhangige und
erfolgsunabhéngige Beitragsriickerstattungen
fur eigene Rechnung

482.199

663.977

7. Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb fir ei-
gene Rechnung

a) Bruttoaufwendungen fiir den
Versicherungsbetrieb 343.093.630

392.041.471

b) davon ab: erhaltene Provisionen und
Gewinnbeteiligungen aus dem in Riickdeckung
gegebenen Versicherungsgeschift 110.678.747

174.992.086

232.414.883

217.049.385

8. Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen
fur eigene Rechnung

19.266.055

35.417.907

9. Zwischensumme

10.246.386

3.787.798

10. Veranderung der Schwankungsriickstellung
und dhnlicher Riickstellungen

-19.683.936

-23.790.584

11. Versicherungstechnisches Ergebnis
fur eigene Rechnung

-9.437.550

-20.002.786
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POSTEN
in€ 2018 2017
Ubertrag (Versicherungstechnisches Ergebnis fiir eigene
Rechnung) -9.437.550 -20.002.786
Il. Nichtversicherungstechnische Rechnung
1. Ertrage aus Kapitalanlagen
a) Ertrdage aus Beteiligungen 3.331.764 875.455
b) Ertrége aus assoziierten Unternehmen 1.939.721 17.461.796
c) Ertrdge aus anderen Kapitalanlagen 50.982.442 43.138.488
d) Ertrdge aus Zuschreibungen 652.254 1.561.013
e) Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen 41.732.428 4.803.488
98.638.609 67.840.240
2. Aufwendungen fiir Kapitalanlagen
a) Aufwendungen fiir die Verwaltung von Kapital-
anlagen, Zinsaufwendungen und sonstige
Aufwendungen fir die Kapitalanlagen 4.589.947 4.188.229
b) Abschreibungen auf Kapitalanlagen 3.432.737 4.100.831
c) Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen 2.082.002 79.149
10.104.686 8.368.209
3. Technischer Zinsertrag 2.033.240 2.253.443
86.500.683 57.218.588
4. Sonstige Ertrdge 9.786.250 876.406
5. Sonstige Aufwendungen 8.608.843 14.080.880
1.177.407 -13.204.474
6. Ergebnis der normalen Geschéftstatigkeit 78.240.540 24.011.328
7. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 21.925.828 20.763.754
8. Sonstige Steuern 317.994 283.196
22.243.822 21.046.950
9. Konzernjahresiiberschuss 55.996.718 2.964.378
10. Anteile konzernfremder Gesellschafter am
Konzernjahresiiberschuss -5.512.098 3.726.208
11. Konzerngewinn- bzw. -verlustvortrag (-)
aus dem Vorjahr -10.267.567 -3.534.281
12. Anteile konzernfremder Gesellschafter am
Verlustvortrag 7.056.323 2.580.563
13. Einstellungen in Gewinnriicklagen
a) inandere Gewinnriicklagen 0 3.700.000
14. Konzernbilanzgewinn 47.273.376 2.036.868
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KONZERN-EIGENKAPITALSPIEGEL ZUM 31. DEZEMBER 2018

Die Aufstellung des Konzerneigenkapitalspiegels erfolgt nach den Vorgaben des Deutschen Rechnungs-
legungsstandards Nr. 22 — Konzerneigenkapital — (DRS 22).

Das Konzerneigenkapital ist gegeniiber dem Vorjahr um 55.183 Tsd. € auf 280.832 Tsd. € angestiegen.
Die Veranderung ergibt sich aus dem gegeniiber dem Vorjahr deutlich gestiegenen Konzernjahresiiber-
schuss von 55.997 Tsd. €, Dividendenzahlungen von 3.000 Tsd. € und einem positiven Saldo aus der

Wahrungsumrechnung von 2.186 Tsd. €.



Kon-
Eigenkapital des Mutterunternehmens Nicht beherrschende Anteile eiZ;er::
kapital
(Korri- Eigen- Gewinn- Konzern- Summe Nicht Auf nicht Auf nicht Summe Summe
giertes) kapital- vortrag jahres- beherr- beherr- beherr-
Gezeich- Riucklagen 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- Summe rechnung der dem differenz Eigen- Gewinne/
netes h FIJ(I Gewinnriicklagen Mutter- aus kapital- Verluste
Kapital ruckliage unter- Wahrungs- differenz
nehmen um- aus der
Stamm- nach gesetz- andere Summe zuzu- rechnung Wahrungs-
aktien §272 liche Gewinn- ordnen und um-
Abs. 2 Riicklage ricklagen ist Jahres- rechnung
Nr.1-3 ergebnis
inTsd. € HGB
Stand am
31.12.2017 25.000 23.818 5.893 134.368 140.261 164.079 2.844 -4.654 6.691 193.960 25.735 9.269 -3.315 31.689 225.649
Einstellung in/
Entnahme aus 5 5 5 -5 0 0 0
Riicklagen
Ausschittung 0 0 -3.000 -3.000 0 -3.000
SEITES 0 0 2.837 -2.244 593 1593 1593 2.186
umrechnung
Konzernjahres-
tiberschuss/ 0 0 50.485 50.485 5.512 5.512 55.997
-fehlbetrag
gia;‘g ;:)nIS 25.000 23.818 5.898 134.368 140.266 164.084 5.681 -9.903 57.176 242.038 25.735 10.862 2.197 38.794 280.832

43



44

KONZERN-KAPITALFLUSSRECHNUNG FUR DAS GESCHAFTSJAHR 2018

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 ausschlieBlich die direkte Methode zur Darstellung der Zahlungsstrome 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 2018 von 134.221 Tsd. € auf 215.200 Tsd. € am
Geschaftsjahresende gestiegen.

Aus der laufenden Geschaftstdtigkeit ergab sich im Geschédftsjahr ein positiver Cashflow von

81.688 Tsd. € nach einem Mittelzufluss von 52.106 Tsd. € im Vorjahr. Mittelzufliisse resultieren insbe-
sondere aus der Zunahme der versicherungstechnischen Nettoriickstellungen. Demgegeniiber standen
im Wesentlichen Mittelabfliisse aus der Abnahme von Depot- und Abrechnungsverbindlichkeiten, der
Abnahme der Sonstigen Verbindlichkeiten und der Verdnderung sonstiger Bilanzposten.

Aus der Investitionstatigkeit ergibt sich im Geschéftsjahr ein Cashflow von —458 Tsd. € nach -795 Tsd. €
im Vorjahr, der aus Investitionen in Sachanlagen und immaterielle Vermdgensgegenstande resultiert
und fur 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. € 2017
Periodenergebnis (Konzernjahresiiberschuss/-fehlbetrag
einschlieBlich Ergebnisanteilen anderer Gesellschafter) 55.997 2.964
+/-  Zunahme/Abnahme der versicherungstechnischen Riickstellungen — netto 102.991 118.538
—/+  Zunahme/Abnahme der Depot- und Abrechnungsforderungen -44 36.610
+/-  Zunahme/Abnahme der Depot- und Abrechnungsverbindlichkeiten -29.758 -42.110
—/+  Zunahme/Abnahme der sonstigen Forderungen —4.484 2.549
+/-  Zunahme/Abnahme der sonstigen Verbindlichkeiten -18.295 67.017
L V_eréind_erung scin.stig_er Bilanzposten: die nicht der Investitions- oder _33.839 -91.073
Finanzierungstatigkeit zuzuordnen sind
e Sonstige zahlungsunwir:ksame Aufwgndungen/Ertrége sowie 10.687 _42.010
Berichtigungen des Periodenergebnisses
B Gewinn/Verlust aus dem Abgang von Kapitalanlagen, Sachanlagen und B _

i immateriellen Vermdégensgegenstanden 6.990 VA
+/-  Ertragsteueraufwand/-ertrag 21.926 20.764
-/+  Ertragsteuerzahlungen -16.503 -13.725
= Cashflow aus der laufenden Geschéftstatigkeit 81.688 52.106
+ Einzahlungen aus Abgdngen von Sachanlagen 34 54
- Auszahlungen fir Investitionen in Sachanlagen 291 574
- Auszahlungen fiir Investitionen in immaterielle Vermdgensgegenstande 201 275
= Cashflow aus der Investitionstatigkeit -458 -795
- Gezahlte Dividenden an Gesellschafter des Mutterunternehmens 3.000 3.000
- Gezahlte Dividenden an andere Gesellschafter 0 1.204
= Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit -3.000 -4.204

Zahlungswirksame Verdanderung des Finanzmittelfonds 78.230 47.107
+/-  Wechselkurs- und bewertungsbedingte Anderungen des Finanzmittelfonds 2.749 -5.151
+ Finanzmittelfonds am Anfang der Periode 134.221 92.265
= Finanzmittelfonds am Ende der Periode 215.200 134.221
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Konzernanhang

KONSOLIDIERUNG

Konsolidierungskreis

In den Konzernabschluss werden neben der Deutschen Riickversicherung AG (Deutsche Riick) unveran-
dert die Tochtergesellschaften Deutsche Riickversicherung Schweiz AG (DR Swiss) und DR Sachwerte
SCS, SICAV-RAIF, Senningerberg, Luxemburg (DR Sachwerte) einbezogen. Auf die Konsolidierung der
DRVB GP S.a r.l. wird gemaR § 296 Abs. 2 HGB unverdndert verzichtet, da die Gesellschaft fiir die Ver-
mittlung eines den tatsdchlichen Verhdltnissen entsprechenden Bildes der Vermdgens-, Finanz- und Er-
tragslage 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
gemaiR § 311 Abs. 2 HGB nicht in den Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen in dieser Ubersicht
aufgefiihrt. Auf eine Einbeziehung wird verzichtet, da diese Unternehmen fur die Vermittlung eines den
tatsachlichen Verhéltnissen entsprechenden Bildes der Vermdégens-, Finanz- und Ertragslage des Kon-
zerns von untergeordneter Bedeutung sind.

Fiir nach der Equity-Methode einbezogene Unternehmen belaufen sich die Unterschiedsbetrage zwi-
schen dem Buchwert und dem Eigenkapital der assoziierten Unternehmen am Bilanzstichtag auf 13.321
Tsd. €. Darin sind 1.091 Tsd. € Geschéfts- oder Firmenwerte enthalten. Pflichtangaben zu assoziierten
Unternehmen, deren Einfluss auf die Vermdégens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns wesentlich ist,
haben sich fiir das Geschaftsjahr nicht ergeben.

Gegeniber vollkonsolidierten und nach der Equity-Methode einbezogenen Unternehmen bestehen Ein-
zahlungsverpflichtungen in Hohe von 156.170 Tsd. €.

Konsolidierungsgrundsatze
Die in den Konzernabschluss aufgenommenen Unternehmen haben, mit Ausnahme der nachfolgend auf-
gefiihrten Unternehmen, einheitlich den 31. Dezember als Abschlussstichtag.

Die Ecosenergy Zweite Betriebsgesellschaft mbH & Co. KG erstellt den Jahresabschluss zum 31. Ok-
tober.

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

In den Konzernabschluss wurden die Unternehmen wie folgt einbezogen:



NAME UND SITZ Anteil am Abschluss
DES UNTERNEHMENS Kapital Eigenkapital Ergebnis vom
in % in Tsd. € inTsd. €
Verbundene Unternehmen
mit Vollkonsolidierung
DR Sachwerte SCS SICAV-RAIF, Senningerberg 100,00 88.934,0 37.198,6 30.09.2018
Deutsche Riickversicherung Schweiz AG, Zirich 75,00 164.705,1 5.676,8 31.12.2018
Verbundene Unternehmen
ohne Konsolidierung (8 296 Abs. 2 HGB)
DRVB GP S.ar.l., Senningerberg 100,00 1) 1) 1)
Assoziierte Unternehmen
mit Konsolidierung at equity
DRVB Invest Beteiligungs GmbH, Dusseldorf 50,00 21.187,9 42,7 31.12.2018
Hansapark 2 GmbH & Co. KG, Diisseldorf 50,00 19.816,4 1.770,1 31.12.2018
Hansapark Verwaltungs GmbH & Co. KG, Dusseldorf 50,00 8.925,5 2.512,7 31.12.2018
I(in:nng?-ibgiggg Eé?lllaﬁsgaefltdiﬂfmah Hamburg 50,00 12.966,4 190,7 31.12.2018
Objekt Aachen, GroRkdlnstrale GmbH, Dusseldorf 50,00 4.789,4 -65,4 31.12.2018
Objekt Karlsruhe KaiserstraRe GmbH, Dusseldorf 50,00 21.039,8 75,5 31.12.2018
Objekt Leipzig Katharinenstralle GmbH, Dusseldorf 50,00 2.589,0 375,0 31.12.2018
ﬁfgﬁ?‘é?szG","ﬁi;f Detriebsgesellschaft 44,44 14.264,3 549,6 31.10.2017
DRVB Wohnen Beteiligungs-GmbH, Disseldorf 40,00 12.802,4 103,8 31.12.2018
;)et;jcjeok:fDUSseldoﬁAn der Kaserne GmbH & Co. KG, Diis- 40,00 12.029,9 296,1 31.12.2018
g)el;jdeok:fDUSseldorf CouvenstralRe GmbH & Co. KG, Diis- 40,00 6.206.,5 1916 31.12.2018
Objekt Leipzig NordstraBe GmbH, Diisseldorf 40,00 5.054,2 279,0 31.12.2018
(F)rt;jﬁll((ftu\:\iaarrs:ﬂr;il\:ax-Planck-StralSe GmbH & Co. KG, 40,00 46,7 35 31.12.2017
Objekte Niirnberg GmbH & Co. KG, Diisseldorf 40,00 16.533,1 398,8 31.12.2018
dogg;_ekt Minoritenstrale Kéln GmbH & Co. KG, Diissel- 37.96 1.551,9 -148,0 31.12.2018
MF 1. THA 70 — 74 GmbH, Frankfurt am Main 31,00 2.634,2 989,1 31.12.2017
MF 2. THA 70 — 74 GmbH, Frankfurt am Main 31,00 3.867,5 1.269,6 31.12.2017
RFR 1. THA 70 — 74 GmbH, Frankfurt am Main 31,00 24.105,6 16.924,9 31.12.2017
RFR 2. THA 70 — 74 GmbH, Frankfurt am Main 31,00 53.964,3 22.622,6 31.12.2017
MAGNUM EST Digital Health GmbH, Berlin 25,52 1.255,5 -753,1 31.12.2017
ASPF |l Beteiligungs GmbH & Co. KG, Miinchen 20,00 1.313,5 550,8 31.12.2017
MBS Beteiligungs GmbH, Frankfurt am Main 2) 16,67 30.664,0 639,0 31.12.2017
Assoziierte Unternehmen ohne Konsolidierung
(8311 Abs. 2 HGB)
Hansapark Verwaltungs GmbH, Dusseldorf 50,00 106,4 12,0 31.12.2018
OEV Equity Trust GmbH, Dusseldorf 50,00 220,6 43 31.12.2017
Reha Assist Deutschland GmbH, Arnsberg 26,00 155,2 54,1 31.12.2017

1) Im Jahr 2017 neu gegriindet, Abschluss liegt noch nicht vor
2) Assoziiertes Unternehmen wegen maBgeblichem Einfluss Gber Joint-Venture-Vertrag
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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 hédlt die VHV Beteiligungs-Aktiengesellschaft, Hannover, insgesamt 25 %
der Anteile an der DR Swiss. Diese Anteile des anderen Gesellschafters werden gemaR § 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 vollstédndig eliminiert.

Im Berichtsjahr wurde keine Dividende der DR Swiss an die Deutsche Riick gezahlt. Im Vorjahr wurde die
gezahlte Dividende in Hohe von 3.671 Tsd. € 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 Vermégensgegenstande
Die Immateriellen Vermdgensgegenstiande 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 8 296 Abs. 2
oder 8 311 Abs. 2 HGB nicht in den Konzernabschluss einbezogen sind, sowie die sonstigen Beteiligun-
gen werden zu Anschaffungskosten zuziglich Anschaffungsnebenkosten bzw. mit dem niedrigeren
Wert, der am Abschlussstichtag beizulegen ist, bilanziert. Dazu werden die aktuellen wirtschaftlichen
Verhéltnisse der Beteiligungsunternehmen analysiert und bei der Bewertung — soweit vorhanden - Pla-
nungen fir die folgenden Geschaftsjahre 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 dem Buchwertverfahren im Konzernabschluss dargestellt. Der Wertansatz der Beteiligungen und
Unterschiedsbetrdge wird auf der Grundlage der Wertansdatze zum Zeitpunkt des Erwerbs der Anteile er-
mittelt. Auf eine Anpassung etwaiger vom Konzernabschluss abweichender Bewertungsmethoden wird
verzichtet.

Bei der Deutschen Riick werden die Anteile am Masterfonds, einem Immobilienanleihefonds, ein Grof3-
teil der Aktien (ca. 93 %) und der festverzinslichen Wertpapiere (ca. 94 %) 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 gemaR
§ 341b Abs. 2 HGB nach den fiir das Anlagevermdgen geltenden Vorschriften vorgenommen. Abschrei-
bungen werden aufgrund einer voraussichtlich dauernden Wertminderung unter Beriicksichtigung des
Wertaufholungsgebots vorgenommen.

Die im Umlaufvermdgen der Deutschen Riick gehaltenen Anteile an einem Immobilienfonds, Gibrigen Ak-
tien, Inhaberschuldverschreibungen und anderen nicht festverzinslichen Wertpapieren sowie die Invest-
mentfonds der DR Swiss sind mit den Anschaffungskosten, vermindert um Abschreibungen nach dem
strengen Niederstwertprinzip unter Beriicksichtigung des Wertaufholungsgebots, bewertet.

Bei den Hypotheken- und Grundschuldforderungen handelt es sich um grundschuldmaRig gesicherte
Darlehen, die grundsétzlich zu den fortgefiihrten Anschaffungskosten abziiglich geleisteter Tilgungen
bilanziert sind.

Namensschuldverschreibungen werden gemaR 8 341c Abs. 1 HGB mit ihrem Nennbetrag angesetzt, wo-
bei Agio- und Disagiobetrdge durch Rechnungsabgrenzung kapitalanteilig auf die Laufzeit verteilt wer-
den.

Schuldscheinforderungen und Darlehen, ein Teil der Grundschuldforderungen sowie Ubrige Ausleihun-
gen werden gemal 8 341c Abs. 3 HGB mit den Anschaffungskosten unter Beriicksichtigung der Effektiv-
zinsmethode 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 iibernommenen Versiche-
rungsgeschaft sind mit den Nominalbetragen ausgewiesen.

Forderungen
Abrechnungsforderungen aus dem Riickversicherungsgeschéaft und Sonstige Forderungen werden mit
den Nominalbetrdgen abziiglich ausreichender Wertberichtigungen angesetzt.



50

Sonstige Vermdgensgegenstinde

Die Sachanlagen werden zu Anschaffungskosten aktiviert und planmaRig entsprechend ihrer betriebs-
gewdhnlichen Nutzungsdauer abgeschrieben. Geringwertige Wirtschaftsgiiter werden entsprechend
den seit dem 1. Januar 2018 geltenden Grenzen zwischen 250 € und 800 € (bis 31. Dezember 2017 zwi-
schen 150 € und 410 €) im Jahr des Zugangs in voller Hohe abgeschrieben. Vorrdte werden mit den An-
schaffungskosten oder dem niedrigeren Wert angesetzt, der sich am Abschlussstichtag ergibt.

Die Guthaben bei Kreditinstituten und der Kassenbestand werden zu Nennwerten bilanziert.

Bewertungseinheiten

Sicherungsgeschéfte der Deutschen Riick werden zusammen mit den dazugehérigen Grundgeschaften
gemdR § 254 HGB in Verbindung mit IDW RS HFA 35 bilanziell als Bewertungseinheit abgebildet. Als Be-
wertungseinheit wird nach diesen Vorschriften die fiir bilanzielle Zwecke vorgenommene Zusammenfas-
sung von Vermdgensgegenstdanden, Schulden, schwebenden Geschaften oder mit hoher Wahrschein-
lichkeit erwarteten Transaktionen (sogenannten Grundgeschaften) mit origindaren oder derivativen Fi-
nanzinstrumenten (sogenannten Sicherungsgeschéaften) zum Ausgleich gegenldufiger Wertdnderungen
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 (ein-
zelnen Geschéften) der Bewertungseinheit verzichtet, soweit diesen Verlusten unrealisierte Gewinne
aus anderen Komponenten (Geschéaften) der Bewertungseinheit in gleicher Hohe gegentiberstehen.
Dies erfolgt in dem Umfang und fiir den Zeitraum, in dem sich gegenldufige Wertdnderungen aus dem
Grundgeschéft und dem Sicherungsgeschéft in Bezug auf das abgesicherte Risiko ausgleichen.

Auf dieser Grundlage ermittelt die Deutsche Riick fiir jede Bewertungseinheit zum Bilanzstichtag die
Wertdnderungen von Grund- und Sicherungsgeschédften. Die Wertanderungen werden dabei in Wertan-
derungen fiir abgesicherte Risiken und Wertdanderungen fiir nicht abgesicherte Risiken differenziert.
Die Wertdanderungen fir 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 unberiicksichtigt. 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 zugrundeliegenden Geschéfte behandelt.

Die Bildung einer Sicherungsbeziehung (Bewertungseinheit) wird dokumentiert. Diese Dokumentation
enthadlt die Sicherungsabsicht, die Art des abzusichernden Risikos und das Sicherungsziel sowie die we-
sentlichen Vertragsdaten von Grundgeschaft und Sicherungsinstrument. Dartiber hinaus wird dokumen-
tiert, dass das Sicherungsinstrument zum Zeitpunkt der Herstellung der Sicherungsbeziehung und wéh-
rend ihres Bestehens objektiv zur Absicherung des spezifizierten Risikos geeignet ist und somit die
voraussichtliche (prospektive) Wirksamkeit besteht.

Sowohl die prospektive Beurteilung der Effektivitat der Sicherungsbeziehung als auch die rickwirkende
Ermittlung der Wirksamkeit der Bewertungseinheit erfolgen durch den Vergleich der wesentlichen Be-
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dingungen bzw. bewertungsrelevanten Parameter zwischen Grund- und Sicherungsgeschéft (Critical-
Terms-Match-Methode). Die Deutsche Riick hat zum Bilanzstichtag ausschlieRlich Micro-Hedges zur Si-
cherung von Wdahrungskurschwankungen gebildet, bei denen Grund- und Sicherungsgeschéft grund-
satzlich demselben Risiko (Wahrungsidentitdt) unterliegen und Wertanderungen sich diesbeziiglich in
Hohe des abgesicherten Risikos vollstandig ausgleichen. Diese Micro-Hedges werden dauerhaft bzw.
tiber die verbleibende Restlaufzeit der Grundgeschifte gebildet. Die gegenldufigen Wertanderungen in
den Grundgeschéften und Sicherungsinstrumenten haben sich im Geschéftsjahr vollstandig ausgegli-
chen und werden sich auch kiinftig voraussichtlich vollstandig ausgleichen.

Die Absicherung des Wahrungsrisikos wird durch den Verkauf der entsprechenden Wahrungen auf Ter-
min dargestellt (Devisentermingeschéfte). Der Zinseffekt aus diesen Devisentermingeschéften ist nicht
Teil der Bewertungseinheiten und wird jeweils getrennt laufzeitanteilig ergebniswirksam erfasst. Da die
Laufzeiten der Grundgeschafte und Devisentermingeschéfte (Sicherungsinstrumente) nicht kongruent
sind, werden vor Fdlligkeit der Devisentermingeschéfte auf rollierender Basis jeweils weitere Devisen-
termingeschéfte abgeschlossen. Die bei der Prolongation der Devisentermingeschifte anfallenden Zah-
lungsstrome werden erfolgsneutral in einem Ausgleichsposten gebucht oder mit dem Buchwert des
Grundgeschafts verrechnet.

Art der Hohe der
Bilanzposition Bewertungseinheit Gesichertes Risiko abgesicherten Risiken
Beteiligungen Micro-Hedge Wertdnderungsrisiko 16.278 Tsd. USD
Buchwert: 15.094 Tsd. EUR Wahrungsrisiko 14.217 Tsd. EUR
US-Dollar (USD)

Inhaberschuldverschreibungen und andere fest-  Micro-Hedge Wertdnderungsrisiko 85.011 Tsd. DKK
verzinsliche Wertpapiere Wahrungsrisiko 11.384 Tsd. EUR
Buchwert: 11.450 Tsd. EUR Dénische Kronen (DKK)

Mit den Bewertungseinheiten werden am Bilanzstichtag Wertdnderungsrisiken (Wahrungsrisiken) mit
einem Gesamtvolumen von 25.601 Tsd. € abgesichert.

Aktive latente Steuern

Fir tempordre Differenzen zwischen Handels- und Steuerbilanz wurden die entsprechenden Steuerbe-
lastungen und Steuerentlastungen ermittelt. Insgesamt ergibt sich nach Saldierung ein Uberhang an ak-
tiven latenten Steuern, der sich in erster Linie aus der Bewertung der Schadenriickstellung, thesaurier-
ten Fondsertragen und der Pensionsriickstellung zusammensetzt. Fiir die Berechnung der latenten
Steuern wurde im Berichtsjahr ein Durchschnittssteuersatz von 31,225 % angewendet. In Ausiibung des
Wahlrechts gemal3 § 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 2018 anzusetzen.
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Versicherungstechnische Riickstellungen

Die Versicherungstechnischen Riickstellungen (Beitragsubertrage, Riickstellungen fiir noch nicht abge-
wickelte Versicherungsfadlle, Deckungsriickstellungen und die Sonstigen versicherungstechnischen
Riickstellungen) wurden grundsatzlich nach den Aufgaben der Zedenten bilanziert. Sofern keine Auf-
gaben vorlagen, wurden die Riickstellungen, orientiert an den vertraglichen Bedingungen und dem bis-
herigen Geschéftsverlauf, geschatzt. Entsprechend wurde auch fiir zukiinftig erwartete Schadenbelas-
tungen eine angemessene Vorsorge getroffen. Die Anteile der Retrozessionare wurden nach den ver-
traglichen Vereinbarungen ermittelt.

Die Schwankungsriickstellung und @hnliche Riickstellungen werden gemaR 8 341h HGB gebildet. Dabei
werden die nach §8§ 29 ff. RechVersV zuldssigen Héchstbetrage beachtet.

Pensionsriickstellung

Die Riickstellung fiir Pensionen und @hnliche Verpflichtungen werden nach dem Anwartschaftsbarwert-
Verfahren (Projected-Unit-Credit-Method) unter Anwendung versicherungsmathematischer Grundsatze
bewertet. Die jahrliche Steigerungsrate wird fiir Gehadlter mit 2,75 % und fir Renten mit 1,9 % beriick-
sichtigt. Die biometrischen Rechnungsgrundlagen werden den Richttafeln 2018G von Heubeck entnom-
men. Fur die Abzinsung der Riickstellungen wurde das Wahlrecht nach § 253 Abs. 2 Satz 2 HGB in An-
spruch genommen und pauschal der durchschnittliche Marktzins von 3,2 % (Zehn-Jahres-Durch-
schnittszins) verwendet, der sich bei einer angenommenen Restlaufzeit von 15 Jahren zum Bilanzstich-
tag ergibt.

Im Einzelabschluss der Muttergesellschaft Deutsche Riickversicherung AG liegen gemal} 8 253 Abs. 6
HGB ausschiittungsgesperrte Betrdge in Hohe von 4.627 Tsd. € (Vorjahr 3.961 Tsd. €) vor, denen Ge-
winnriticklagen in H6he von 136.558 Tsd. € in ausreichendem MaRe 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 De-
ckungskapital der zugehorigen kongruenten Riickdeckungsversicherung stellt Deckungsvermégen im
Sinne des 8 246 Abs. 2 HGB dar und wird mit den Pensionsverpflichtungen saldiert. Zum 31. Dezember
2018 betragt die Pensionsriickstellung vor Verrechnung mit dem in gleicher H6he bestehenden An-
spruch aus der Riickdeckungsversicherung 175 Tsd. €.

Sonstige Riickstellungen

Die Berechnung der Riickstellungen fiir Altersteilzeitverpflichtungen und Jubildaumsaufwendungen er-
folgt nach versicherungsmathematischen Grundsatzen mit einem Zinssatz von 2,3 % und einer ange-
nommenen jahrlichen Gehaltsentwicklung von 2,75 %. Den Berechnungen liegen die Richttafeln 2018G
von Heubeck zugrunde.

Der Wertansatz der Anderen Riickstellungen orientiert sich am nach verniinftiger kaufmannischer Beur-
teilung notwendigen Erfullungsbetrag (inklusive zukiinftiger Kosten- und Preissteigerungen). Riickstel-
lungen mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr werden mit dem ihrer Restlaufzeit am Bilanz-
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stichtag entsprechenden durchschnittlichen Marktzins der vergangenen sieben Geschaftsjahre abge-
zinst.

Die fur die Bewertung von Riickstellungen anzuwendenden Abzinsungszinssatze werden nach MaRgabe
der Verordnung iiber die Ermittlung und Bekanntgabe der Satze zur Abzinsung von Riickstellungen
(Ruickstellungsabzinsungsverordnung — RiickAbzinsV) von der Deutschen Bundesbank ermittelt und der
monatlichen Veréffentlichung auf deren Internetseite www.bundesbank.de entnommen. Die im
Geschaftsjahr gebildeten Riickstellungen haben eine Restlaufzeit von weniger als einem Jahr.

Verbindlichkeiten

Die Depotverbindlichkeiten aus dem in Riickdeckung gegebenen Versicherungsgeschaft und Abrech-
nungsverbindlichkeiten aus dem Rickversicherungsgeschidft werden mit den Betrdgen bilanziert, die
sich aus den Abrechnungen der Riickversicherer ergeben. Die Sonstigen Verbindlichkeiten sind mit den
Erfillungsbetragen passiviert.

Rechnungsabgrenzungsposten wurden zum Nominalwert angesetzt.

Fremdwdhrungen

Auf Fremdwdhrungen 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 Berichtswah-
rung Euro transferiert.
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ANGABEN ZUR KONZERNBILANZ

ENTWICKLUNG DER AKTIVPOSTEN A.
UND B. I. IM GESCHAFTSJAHR 2018

Bilanzwerte Anderung Zuschrei- Abschrei-  Bilanzwerte Ge-
inTsd. € Vorjahr Wadhrungskurs Zugdnge Umbuchungen Abgdnge bungen bungen schiftsjahr
Aktivposten
A. Immaterielle Vermdégensgegenstinde

1. Entgeltlich erworbene Konzessionen,
gewerbliche Schutzrechte und @hnliche
Rechte und Werte sowie Lizenzen an
solchen Rechten und Werten 471 0 202 0 0 0 189 484
Summe A. 471 0 202 0 0 0 189 484
B. Kapitalanlagen
I. Kapitalanlagen in Verbundenen Unternehmen
und Beteiligungen
1. Anteile an Verbundenen Unternehmen 12 0 0 0 0 0 0 12
2. Beteiligungen 61.249 0 32.432 3.564 13.289 22 0 83.978
3. Beteiligungen an assoziierten Unternehmen 144.098 0 4.278 204 14.173 0 706 133.701
Summe B. 205.359 0 36.710 3.768 27.462 22 706 217.691
Gesamt 205.830 0 36.912 3.768 27.462 22 895 218.175




Bei den Immateriellen Vermdgensgegenstdnden handelt es sich um entgeltlich erworbene Software.

Angaben gemaR § 54 RechVersV

Der Zeitwert der Kapitalanlagen (ohne Depotforderungen) belief sich zum Ende des Geschéaftsjahres
2018 aufinsgesamt 2.064 Tsd. €. Die Buchwerte hierzu betragen 1.864 Tsd. €. Bei der Ermittlung der
Zeitwerte wurden in Abhdngigkeit von der jeweiligen Anlageart verschiedene Bewertungsmethoden an-
gewendet.

Die Zeitwerte fur die Anteile an Verbundenen Unternehmen, die nach § 296 Abs. 2 HGB nicht in den Kon-
zernabschluss einbezogen sind, fiir die Anteile an assoziierten Unternehmen sowie fiir die sonstigen
Beteiligungen wurden nach dem Ertragswertverfahren, dem Substanzwertverfahren, dem Net Asset Va-
lue sowie in Einzelfdllen mit den Anschaffungskosten ermittelt. Bei der Bewertung wurde der Unterneh-
mensbewertungsstandard IDW S1 in Verbindung mit IDW RS HFA 10 beriicksichtigt. Bei den Zeitwerten
der Immobilienobjektgesellschaften wurde bei der Ertragswertermittlung zudem die Immobilienwerter-
mittlungsverordnung 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 Investmentvermdgen 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 Unterneh-
men

Die Anteile der nicht konsolidierten Verbundenen Unternehmen liegen unverédndert bei 12 Tsd. € und
umfassen ausschlieBlich die Beteiligung an der DRVB GP S.a r.l., Senningerberg, Luxemburg, auf deren
Einbeziehung in den Konzernabschluss nach § 296 Abs. 2 HGB verzichtet wird.

Die Beteiligungen sind im Geschéftsjahr erneut angestiegen. Neben Kapitaleinzahlungen auf bestehen-
de Beteiligungen (Commitments) wurden sieben neue Beteiligungen erworben. Die Umbuchungen um-
fassen Fondskonstruktionen in Form von rechtlich selbststindigen Unternehmen, die vor Ubertragung
in die Tochtergesellschaft DR Sachwerte SCS unter den Anteilen oder Aktien an Investmentvermdgen
ausgewiesen wurden. Bewertungsbedingt ergaben sich Zuschreibungen in H6he von 22 Tsd. €.

Dem Erwerb eines neuen assoziierten Unternehmens stand im Geschaftsjahr der Abgang von drei asso-
ziierten Unternehmen gegeniiber. Dariiber hinaus wurden Kapitalriickzahlungen bei einer Reihe von as-
soziierten Unternehmen vorgenommen, die maRgeblich zum Buchwertriickgang beigetragen haben. Ab-
schreibungen, insbesondere auf Geschéfts- oder Firmenwerte, wurden in Héhe von 706 Tsd. € vorge-
nommen.

Bei Beteiligungen mit einem Buchwertin H6he von 23.467 Tsd. € und einem Zeitwert von 22.333 Tsd. €
bestehen Stille Lasten in Hohe von 1.133 Tsd. €. Beteiligungen an assoziierten Unternehmen mit einem
Zeitwert von 7.861 Tsd. € und einem Buchwert von 9.040 Tsd. € weisen eine Stille Last von 1.179 Tsd. €
aus.
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Die Deutsche Riick geht auf Basis von Markteinschatzungen fur 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 Resteinzahlungsverpflich-
tungen in Hohe von 69.626 Tsd. €.

Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermégen und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere
Aktien in Hohe von 20.876 Tsd. € und Investmentanteile in Hohe von 308.762 Tsd. € sind dem Anlage-
vermodgen gemalR 8§ 341b Abs. 2 HGB zugeordnet.

Bei Aktien des Anlagevermdgens ergaben sich Abschreibungen in Hohe von 243 Tsd. €, wahrend ein im
Anlagevermdégen gehaltener Immobilienanleihefonds zum Bilanzstichtag um 15 Tsd. € abzuschreiben
war.

Auf Aktien und Anteile oder Aktien an Investmentvermégen im Umlaufvermdgen ergaben sich im Ge-
schéftsjahr insgesamt Zuschreibungen in Hohe von 418 Tsd. € und Abschreibungen in Hohe von 2.963
Tsd. €.

Aktien mit einem Buchwert von 4.065 Tsd. € und einem Zeitwert von 3.722 Tsd. € weisen eine stille Last
von 343 Tsd. € aus. Da es sich auf Basis von Markteinschdtzungen nur um voriibergehende Wertminde-
rungen handelt, wurde von einer Abschreibung abgesehen.

Fiir Anteile oder Aktien an Investmentvermdgen wurden Einzahlungsverpflichtungen in Héhe von
87.196 Tsd. € eingegangen.

Zum 31. Dezember 2018 bestanden keine Stillen Lasten.

Der Konzern hdlt am 31. Dezember 2018 an einem inlédndischen Investmentfonds Anteile von mehr als
10 % gem&R 8 314 Satz 1 Nr. 18 HGB. Es liegen keine Beschrankungen in der Méglichkeit der taglichen
Rickgabe vor.

2018 erhaltene

inTsd. € Zeitwert Buchwert Stille Reserve -
Ausschiittung

Gemischter Fonds 367.848 298.984 68.864 6.974

Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere
Inhaberschuldverschreibungen sind mit 670.548 Tsd. € dem Anlagevermégen gemal3 8 341b Abs. 1 HGB
und mit 7.999 Tsd. € dem Umlaufvermégen zugeordnet.

Im Geschéftsjahr wurden Abschreibungen in Hohe von 211 Tsd. € vorgenommen. Diese entfallen mit
200 Tsd. € auf das Anlagevermdgen und mit 11 Tsd. € auf das Umlaufvermdégen. Auf im Anlagevermdégen



gehaltene Wertpapiere ergab sich eine Zuschreibung von 196 Tsd. €, auf im Umlaufvermégen gehaltene
Wertpapiere von 17 Tsd. €.

Bei Inhaberschuldverschreibungen und anderen festverzinslichen Wertpapieren im Anlagevermogen
mit einem Buchwert in H6he von 65.928 Tsd. € und einem Zeitwert in Hohe von 64.793 Tsd. € bestehen
Stille Lasten in Hohe von 1.135 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 Endfalligkeit zu hal-
ten.

Hypotheken-, Grundschuld- und Rentenschuldforderungen
Bei einigen grundschuldgesicherten Darlehen ergeben sich Stille Lasten in Héhe von 173 Tsd. €. Die
Marktwerte der betroffenen Darlehen liegen mit 35.843 Tsd. € unter den Buchwerten von 36.016 Tsd. €.

Sonstige Ausleihungen
Die Nennwertbilanzierung der Namensschuldverschreibungen wurde beibehalten.

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

Zum Bilanzstichtag werden Sonstige Ausleihungen in Hohe von 30.000 Tsd. € (iber ihrem beizulegenden
Zeitwert in Hohe von 29.581 Tsd. € ausgewiesen. Es bestehen Stille Lasten in H6he von 419 Tsd. €.

Die Deutsche Riick geht basierend auf einer beabsichtigten Haltedauer bis zur Endfélligkeit oder auf Ba-
sis von Markteinschatzungen fur diese Wertpapiere davon aus, dass der Wertriickgang nur von
voriibergehender Dauer ist. Eine Abschreibung wegen dauernder Wertminderung wurde aus diesem
Grund nicht vorgenommen.
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ZEITWERTE DER KAPITALANLAGEN ZUM 31. DEZEMBER 2018

in Tsd. €

|. Kapitalanlagen in Verbundenen Unternehmen und

Beteiligungen

1. Anteile an Verbundenen Unternehmen 12 12 0

2. Beteiligungen 83.978 89.990 6.012

3. Beteiligungen an assoziierten Unternehmen 133.701 149.303 15.602
Summe l. 217.691 239.305 21.614

1. Sonstige Kapitalanlagen

1. Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermégen und

andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 487.117 611.829 124.712
2. Inhaberschuldverschreibungen

und andere festverzinsliche Wertpapiere 678.547 710.105 31.558
3. Hypothekenforderungen 175.196 176.256 1.060

4. Sonstige Ausleihungen

a) Namensschuldverschreibungen 1) 120.092 128.935 8.843

b) Schuldscheinforderungen und Darlehen 173.020 185.760 12.740

o) Ubrige Ausleihungen 1.000 989 -11

5. Einlagen bei Kreditinstituten 11.000 11.000 0
Summe Il. 1.645.973 1.824.874 178.901
Gesamt 1.863.663 2.064.178 200.515

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

Rechnungsabgrenzungsposten
Zum Bilanzstichtag bestehen Agiobetrdage aus Namensschuldverschreibungen in Héhe von 79 Tsd. €
(Vorjahr 84 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 betrdgt 25.000 Tsd. € und istin 488.958 Stilickaktien ein-
geteilt. Die Kapitalriicklage betragt unverdndert 23.818 Tsd. €.

Die DR Swiss erhdhte im Geschéftsjahr aus dem Gewinn des Vorjahres die Riicklagen nach Konsolidie-
rung der Organisationsfondsentnahmen um 7 Tsd. CHF (6 Tsd. €) auf 9.038 Tsd. CHF (7.693 Tsd. €). Ge-
mal dem Anteil von 75 % der Deutschen Riick erh6ht sich die Gewinnrilicklage aus der DR Swiss auf
5.770 Tsd. € (Vorjahr 5.765 Tsd. €). Der Anteil der VHV Beteiligungs-Aktiengesellschaft in Hohe von

25 % ist mit einem Betrag von 1.923 Tsd. € in den Anteilen konzernfremder Gesellschafter enthalten.
Nach Beriicksichtigung des Unterschiedsbetrags aus der Wahrungsumrechnung in Hohe von

5.681 Tsd. € (Vorjahr 2.844 Tsd. €) ergeben sich Gewinnriicklagen von insgesamt 145.947 Tsd. € (Vor-
jahr 143.105 Tsd. €).



Im Konzern ergibt sich ein Jahresiiberschuss in Hohe von 55.997 Tsd. € (Vorjahr 2.964 Tsd. €). Nach
Verrechnung des Konzernverlustvortrags in Héhe von 10.268 Tsd. € (Vorjahr 3.534 Tsd. €) und unter Be-
riicksichtigung des Anteils des konzernfremden Gesellschafters von 1.544 Tsd. € (Vorjahr 6.307 Tsd. €)
ergibt sich nach Einstellung in die Gewinnriicklagen von 0 Tsd. € (Vorjahr 3.700 Tsd. €) ein Konzernbi-
lanzgewinn in Hohe von 47.273 Tsd. € (Vorjahr 2.037 Tsd. €).

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

SONSTIGE RUCKSTELLUNGEN

inTsd. € 2017
a) Riickstellungen fiir Jahresabschlussaufwendungen 566 589
b) Riickstellungen aus dem Personalbereich 3.449 3.575
c) Ruckstellungen fiir sonstige Verwaltungskosten 82 165
Gesamt 4.097 4.329

Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten

Zum Bilanzstichtag wurden Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten (7.710 Tsd. €) ausgewiesen.
Diese ergeben sich im Rahmen des Collateral-Managements aus erhaltenen Cash-Sicherheiten fir Vor-
kdufe, die spatestens bei Falligkeit der Geschafte zuriickgezahlt werden miissen.

Sonstige Verbindlichkeiten
Es besteht keine Verbindlichkeit mit einer Laufzeit von mehr als fiinf Jahren. Alle Sonstigen Verbindlich-
keiten haben eine Laufzeit von unter einem Jahr.

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

Haftungsverhidltnisse

Als Mitglied der Pharma-Ruckversicherungs-Gemeinschaft miissen wir fur den Fall, dass eines der ubri-
gen Poolmitglieder ausfillt, 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 6ffentli-
cher Versicherer haften wir fiir die Verbindlichkeiten des Verbands bis zu einer Héhe von 180 Tsd. €. Die
Eintrittswahrscheinlichkeit wird von unserer Seite als duBerst gering eingeschatzt.

Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Aus dem Kapitalanlagebereich bestehen zum Bilanzstichtag Verpflichtungen in Hohe von

146.266 Tsd. € aus Vorkdufen von Schuldscheindarlehen und Namensschuld- bzw. Inhaberschuldver-
schreibungen mit Verzinsungen zwischen 1,125 % und 3,625 % und Restlaufzeiten zwischen 4 und
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29 Jahren. Zur Bewertung der Vorkdufe setzen wir die Cost-of-Carry-Methode an. Unter Berticksichti-
gung der Marktwerte der Underlyings zum Bilanzstichtag ergibt sich fiir die Vorkdufe ein Zeitwert von
insgesamt 12.058 Tsd. €.

Des Weiteren bestehen zum Bilanzstichtag vier optionale Abnahmeverpflichtungen (Short-put-Optio-
nen) aus zwei Namensschuldverschreibungen der IBRD (Weltbank) in H6he von jeweils 5.000 Tsd. € mit
Verzinsungen in Hohe von 2,26 % bzw. 2,40 % und Laufzeiten bis 6. Juli 2037 bzw. 16. Februar 2038.
Die Abnahmeverpflichtungen haben nach dem Shifted-Libor-Market-Modell zusammen einen Marktwert
von -748 Tsd. € bzw. =759 Tsd. €. Die Bildung einer Riickstellung fiir drohende Verluste aus schweben-
den Geschaften ist nicht erforderlich, da in Bezug auf das Underlying keine voraussichtlich dauernde
Wertminderung vorliegt.

Wir beabsichtigen, im ndachsten Geschéftsjahr Aktien einer nicht bérsennotierten Gesellschaft zu erwer-
ben. Dazu wurde ein Wandeldarlehen vergeben, das eingebettete Optionen enthélt. Es handelt sich um
ein trennungspflichtiges, nicht zum beizulegenden Zeitwert bilanziertes derivatives Finanzinstrument.
Die Ermittlung des Zeitwerts der derivativen Komponenten ist wegen ihrer Komplexitdt nicht moglich.
Aufgrund der Chancen, die sich aus den Optionen ergeben, ist der Zeitwert nicht negativ.

Die Deutsche Rick hatin den letzten drei Geschéftsjahren Grundschulddarlehen vergeben, die noch
nicht vollstdndig ausgezahlt wurden. Die noch vorzunehmenden Auszahlungen sind jeweils an den Bau-
fortschritt der Beleihungsobjekte gekoppelt. Insgesamt stehen noch Darlehenssummen in Hohe von
18.521 Tsd. € zur Auszahlung an. Die Zinssdtze liegen zwischen 1,85 % und 11 %.

Eine Anlageeinschrankung ergibt sich aus einer Vereinbarung mit einem Kreditnehmer in Bezug auf die
Ruckfiihrung eines Grundschulddarlehens. Die Deutsche Riick als Kreditgeber hat sich verpflichtet, ei-
nen Betrag von 3.591 Tsd. € abzuglich laufender Bereitstellungsgebiihren bis zum 30. November 2019
auf dem Darlehenskonto zu belassen und dariiber nicht zu verfiigen.

Zum 31. Dezember 2018 bestehen Mietverpflichtungen von 1.488 Tsd. € (Vorjahr 1.873 Tsd. €).
Leasingverpflichtungen bestehen keine.

Andere aus dem Jahresabschluss nicht ersichtliche Haftungsverhadltnisse einschlieRlich Pfandbestellun-
gen und Sicherungsiibereignungen sowie Verbindlichkeiten aus der Begebung von Wechseln und
Schecks bestehen nicht.



ANGABEN ZUR KONZERN-GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

GEBUCHTE BRUTTOBEITRAGE

inTsd. € 2017
Schaden- und Unfallversicherungsgeschaft 1.036.099 1.145.588
Lebensversicherungsgeschéft 72.293 56.040
Gesamt 1.108.392 1.201.628
PERSONALAUFWENDUNGEN

inTsd. € 2017
1. Lohne und Gehdlter 12.963 13.878
2. Soziale Abgaben und Aufwendungen fir Unterstitzung 1.728 1.727
3.  Aufwendungen fiir Altersversorgung 3.869 2.851
Gesamt 18.560 18.456

Technischer Zinsertrag fir 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 iibernommenen Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Ver-
sicherungsfdlle ergab sich brutto ein Gewinn von 15,8 % (Vorjahr 12,5 %) der verdienten Bruttobeitra-
ge und netto ein Gewinn von 18,3 % (Vorjahr 14,2 %) der verdienten Nettobeitrage.

Sonstige Ertrdge
In den Sonstigen Ertrédgen sind Ertrdge in Hohe von 7.447 Tsd. € (Vorjahr 104 Tsd. €) aus Wahrungsum-
rechnungen enthalten.

Sonstige Aufwendungen

In den Sonstigen Aufwendungen sind die Zinsen fiir die jahrliche Bedienung unserer ausgegebenen Na-
mensschuldverschreibungen in Hohe von 1.871 Tsd. € (Vorjahr 1.871 Tsd. €) enthalten. Die Zinszufiih-
rungen zu den personellen Riickstellungen fiir Pensionen, Altersteilzeit und Jubilden belaufen sich auf
911 Tsd. € (Vorjahr 885 Tsd. €). Aufwendungen aus der Wahrungsumrechnung sind im Geschéftsjahrin
Hohe von 145 Tsd. € angefallen (Vorjahr 9.101 Tsd. €).
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SONSTIGE ANGABEN

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

Das Mutterunternehmen schldgt der Hauptversammlung vor, den Bilanzgewinn in Héhe von 3.083 Tsd. €
wie folgt zu verwenden:

VORSCHLAG FUR DIE VERWENDUNG DES BILANZGEWINNS

inTsd. €

12 % Dividende auf das eingezahlte Grundkapital 3.000
Einstellungen in die Gewinnriicklagen 0
Vortrag auf neue Rechnung 83

Die Zahl der Mitarbeitenden im Konzern lag im Jahresdurchschnitt - bezogen auf eine Volizeitbeschafti-
gung - bei 125 (Vorjahr 127). Davon entfielen 112 auf das In- und 13 auf das Ausland.

Die Gesamtbeziige des Aufsichtsrats betrugen im Berichtsjahr 102 Tsd. € und die des Beirats 18 Tsd. €.
An die Mitglieder des Kapitalanlageausschusses und des Bilanzpriifungsausschusses wurden 17 Tsd. €
gezahlt.

Die Beziige des Vorstands lagen im Berichtsjahr bei 336 Tsd. €.

Die Gesamtbeziige der friiheren Mitglieder des Vorstands und ihrer Hinterbliebenen beliefen sich auf
456 Tsd. €. Die daflir gebildeten Riickstellungen betragen 8.797 Tsd. €.

Fiir den Konzernabschlusspriifer wurden im Geschéftsjahr 2018 Honorare von insgesamt 162 Tsd. € ge-
zahlt oder zuriickgestellt. Davon entfielen 147 Tsd. € auf die Jahresabschlusspriifung 2018 und
15 Tsd. € auf sonstige Leistungen im Berichtsjahr.



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

Disseldorf, den 26. Mdrz 2019
Deutsche Riickversicherung Aktiengesellschaft

Der Vorstand

‘] - B v QGQ/ /gg //%;/(M/ 7—%3/

Schaar Bosch Rohde
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Bestdtigungsvermerk des unabhdangigen
Abschlusspriifers

An die Deutsche Rickversicherung Aktiengesellschaft, Diisseldorf

Prifungsurteile

Wir haben den Konzernabschluss der Deutsche Riickversicherung Aktiengesellschaft und ihrer Tochter-
gesellschaften (der Konzern) — bestehend aus der Konzernbilanz zum 31. Dezember 2018, der Konzern-
Gewinn- und Verlustrechnung, dem Konzern-Eigenkapitalspiegel und der Konzern-Kapitalflussrechnung
fur das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2018 sowie dem Konzernanhang, einschliel3-
lich der Darstellung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden — gepriift. Darliber hinaus haben wir
den Konzernlagebericht der Deutsche Riickversicherung Aktiengesellschaft fir das Geschaftsjahr vom 1.
Januar bis zum 31. Dezember 2018 geprift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse

e entspricht der beigefiigte 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 2018 sowie seiner
Ertragslage fiir das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2018 und

e vermittelt der beigefiigte 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.

Gemadl 8 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erkldren wir, dass unsere Priifung zu keinen Einwendungen gegen die
OrdnungsmaéRigkeit 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 ordnungs-
maRiger Abschlussprifung durchgefiihrt. Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grund-
sdtzen ist im Abschnitt ,Verantwortung des Abschlusspriifers fur die Priifung des Konzernabschlusses
und des Konzernlageberichts“ unseres Bestdtigungsvermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von
den Konzernunternehmen unabhingig in Ubereinstimmung mit den europarechtlichen sowie den deut-
schen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen
Berufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen erfiillt. Dariiber hinaus erklaren wir ge-
mald Artikel 10 Abs. 2 Buchst. f) EU-APrVO, dass wir keine verbotenen Nichtpriifungsleistungen nach Ar-
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tikel 5 Abs. 1 EU-APrVO erbracht haben. Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Priifungs-
nachweise ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fiir unsere Priifungsurteile zum Konzern-
abschluss und zum Konzernlagebericht zu dienen.

Besonders wichtige Priifungssachverhalte in der Priifung des Konzernabschlusses

Besonders wichtige Priifungssachverhalte sind solche Sachverhalte, die nach unserem pflichtgemdRen
Ermessen am bedeutsamsten in unserer Prifung des Konzernabschlusses fiir das Geschéftsjahr vom 1.
Januar bis zum 31. Dezember 2018 waren. Diese Sachverhalte wurden im Zusammenhang mit unserer
Priifung des Konzernabschlusses als Ganzem und bei der Bildung unseres Priifungsurteils hierzu be-
riicksichtigt; wir geben kein gesondertes Priifungsurteil zu diesen Sachverhalten ab.

Bewertung der in der Brutto-Riickstellung fir noch nicht abgewickelte Versicherungsfélle
enthaltenen Teilriickstellungen fiir bekannte und unbekannte Versicherungsfille

Das Risiko fiir den Abschluss

Die Brutto-Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfdlle betrdagt EUR 1.598,5 Mio. Dies
sind 69,6 % der Bilanzsumme.

Die Brutto-Rickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfidlle setzt sich aus verschiedenen
Teilriickstellungen zusammen. Die Riickstellung fiir bekannte und unbekannte Versicherungsfdlle be-
trifft einen wesentlichen Teil der Brutto-Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle.

Die Bewertung der Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle unterliegt Unsicherhei-
ten hinsichtlich der voraussichtlichen Schadenhéhe und ist daher stark ermessensbehaftet. Die Schat-
zung darf nach handelsrechtlichen Grundsatzen nicht risikoneutral im Sinne einer Gleichgewichtung von
Chancen und Risiken durchgefiihrt werden, sondern hat unter Beachtung des bilanzrechtlichen Vor-
sichtsprinzips (§ 341e Abs. 1 Satz 1 HGB) zu erfolgen.

Die Riickstellungen werden bei der Deutsche Riick grundsatzlich nach den Aufgaben der Zedenten bi-
lanziert (bekannte Versicherungsfille). Soweit keine Aufgaben zum Zeitpunkt der Aufstellung des Ab-
schlusses vorliegen, werden Riickstellungen geschatzt. Die Schdtzung wird durch Eingang und Buchung
der Ist-Abrechnungen im Folgejahr ersetzt. Aus der Differenz zwischen Schatzung und Ist-Abrechnung
ergibt sich ein True-up, dessen bilanzielle Auswirkung im Folgejahr zum Tragen kommt.

Daneben trifft die Deutsche Riick auf Basis ihrer Erfahrungswerte zusatzliche Vorsorge fiir noch nicht
von den Zedenten gemeldete, unbekannte Versicherungsfdlle durch Erhhungen der gemeldeten Riick-
stellungen. Diese werden unter Anwendung von aktuariellen Verfahren bestimmt.

Das Risiko besteht bei den zum Bilanzstichtag bereits bekannten Schadenfallen darin, dass die noch zu
erwartenden Schadenzahlungen nicht in zutreffender Hohe zuriickgestellt sind. Bei den bereits einge-
tretenen, jedoch noch nicht gemeldeten Schadenfdllen (unbekannte Spatschaden) besteht daneben das
Risiko, dass diese nicht in zutreffendem Umfang geschatzt werden.
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Unsere Vorgehensweise in der Prifung

Bei der Prifung der Riickstellung fiir bekannte und unbekannte Versicherungsfalle haben wir als Teil
des Priifungsteams eigene Aktuare eingesetzt und folgende wesentliche Priifungshandlungen durchge-
fuhrt:

e Wir haben uns einen grundsétzlichen Uberblick iber den Prozess zur Ermittlung der Riickstellungen
verschafft, wesentliche Kontrollen identifiziert, die auf die Vollstandigkeit und Richtigkeit der vorzu-
nehmenden Schatzungen abzielen, und diese auf ihre Angemessenheit und Wirksamkeit hin getestet.
Wir haben uns insbesondere davon liberzeugt, dass die Kontrollen, mit denen die Erfassung und Be-
arbeitung der Zedentenabrechnungen sowie die Ermittlung der Reservestarkungen und Schatzungen
und damit die korrekte Bewertung sichergestellt werden sollen, sachgerecht aufgebaut sind und
wirksam durchgefiihrt werden.

e Wir haben eigene aktuarielle Reserveberechnungen fiir ausgewdhlte Segmente durchgefiihrt, die wir
auf Basis von Risikotiberlegungen ausgewadhlt haben. Hierbei haben wir jeweils eine Punktschatzung
mithilfe von anerkannten versicherungsmathematischen Verfahren bestimmt, um das in den Riick-
stellungen fiir nicht abgewickelte Versicherungsfille enthaltene Sicherheitsniveau zu bewerten.

e Anhand eines Zeitreihenvergleichs insbesondere von Geschéftsjahres- und bilanziellen Schadenquo-
ten haben wir die Entwicklung der Schadenriickstellung in den jeweiligen Sparten analysiert.

e Die tatsdchliche Entwicklung der im Vorjahr gebuchten Riickstellung fir noch nicht abgewickelte Ver-
sicherungsfdlle haben wir anhand der Abwicklungsergebnisse analysiert.

e Wir haben zudem die Schatzungen des Berichtsjahres und den True-up des jeweiligen Vorjahres so-
wohl in ihrer Gesamtheit als auch auf Spartenebene nachvollzogen. Zu wesentlichen Abweichungen
haben wir Befragungen durchgefiihrt und Einsichtnahmen vorgenommen.

Unsere Schlussfolgerungen

Die verwendeten Methoden zur Bewertung der Teilschadenriickstellung fiir bekannte und unbekannte
Versicherungsfédlle sind sachgerecht und stehen im Einklang mit den anzuwendenden Rechnungsle-
gungsgrundsdtzen. Die zugrundeliegenden Annahmen wurden in geeigneter Weise abgeleitet.

Sonstige Informationen

Die gesetzlichen Vertreter sind fiir die sonstigen Informationen verantwortlich. Die sonstigen In-
formationen umfassen die librigen Teile des Geschéftsberichts, mit Ausnahme des gepriiften Konzern-
abschlusses und Konzernlageberichts sowie unseres Bestdatigungsvermerks.

Unsere Prufungsurteile 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 Prifungsschlussfolgerung 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
Prufung erlangten Kenntnissen aufweisen oder
¢ anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen.

Verantwortung des Vorstands und des Aufsichtsrats fiir den Konzernabschluss und den
Konzernlagebericht

Der Vorstand ist verantwortlich fiir die Aufstellung des Konzernabschlusses, der den deutschen, fiir Ver-
sicherungsunternehmen geltenden handelsrechtlichen Vorschriften in allen wesentlichen Belangen ent-
spricht, und dafir, dass der Konzernabschluss unter Beachtung der deutschen Grundsatze ordnungsma-
Riger Buchfiihrung ein den tatsdchlichen Verhdltnissen entsprechendes Bild der Vermégens-, Finanz-
und Ertragslage des Konzerns vermittelt. Ferner ist der Vorstand verantwortlich fiir die internen Kon-
trollen, die er als notwendig bestimmt hat, um die Aufstellung eines Konzernabschlusses zu ermégli-
chen, 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 Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit zu beurteilen. Des Weiteren hat er die Verantwor-
tung, Sachverhalte in Zusammenhang mit der Fortfiihrung der Unternehmenstatigkeit, sofern einschla-
gig, anzugeben. Dariliber hinaus ist er dafiir verantwortlich, auf der Grundlage des Rechnungslegungs-
grundsatzes der Fortfiihrung der Unternehmenstatigkeit zu bilanzieren, sofern dem nicht tatsachliche
oder rechtliche Gegebenheiten entgegenstehen.

AuRerdem ist der Vorstand verantwortlich fiir 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 zukiinftigen Entwicklung zutreffend darstellt. Ferner ist der Vorstand verant-
wortlich fiir die Vorkehrungen und MaBnahmen (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 kénnen.

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
Konzernlageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dariiber zu erlangen, ob der Konzernabschluss als Gan-
zes 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 Er-
kenntnissen in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen und
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Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend darstellt, sowie einen Bestdtigungsvermerk zu erteilen,
der unsere Priifungsurteile zum Konzernabschluss und zum Konzernlagebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes MaR an Sicherheit, aber keine Garantie dafiir, dass eine in Uber-
einstimmung mit § 317 HGB und der EU-APrVO unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer
(IDW) festgestellten deutschen Grundsdtze ordnungsmaRiger Abschlusspriifung durchgefiihrte Priifung
eine wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kénnen aus VerstdRen 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.

Wadhrend der Priifung tiben wir pflichtgeméaRes Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhal-
tung. Dartiber hinaus

e 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 Prifungsnachweise, die aus-
reichend und geeignet sind, um als Grundlage fiir unsere Priifungsurteile zu dienen. Das Risiko, dass
wesentliche falsche Darstellungen nicht aufgedeckt werden, ist bei Verst6Ren héher als bei Unrich-
tigkeiten, da VerstoRe betriigerisches Zusammenwirken, Félschungen, beabsichtigte Unvollstdndig-
keiten, irrefiihrende Darstellungen bzw. das AuRerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten kénnen.

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

e beurteilen wir die Angemessenheit der vom Vorstand angewandten Rechnungslegungsmethoden so-
wie die Vertretbarkeit der vom Vorstand dargestellten geschatzten Werte und damit zusammenhén-
genden Angaben.

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

e beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt des Konzernabschlusses einschliel3-
lich der Angaben sowie ob der Konzernabschluss die zugrundeliegenden Geschidftsvorfdlle und Ereig-
nisse so darstellt, dass der Konzernabschluss unter Beachtung der deutschen Grundsdtze ordnungs-
maRiger Buchfiihrung ein den tatsdchlichen Verhédltnissen entsprechendes Bild der Vermdégens-, Fi-
nanz- und Ertragslage des Konzerns vermittelt.



e holen wir ausreichende geeignete Priifungsnachweise fiir die Rechnungslegungsinformationen der
Unternehmen oder Geschaftstdtigkeiten 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 fur 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 Prifungsnachweise vollziehen wir da-
beiinsbesondere die den zukunftsorientierten Angaben vom Vorstand zugrunde gelegten bedeutsa-
men Annahmen nach und beurteilen die sachgerechte Ableitung der zukunftsorientierten Angaben
aus diesen Annahmen. Ein eigenstdndiges Prifungsurteil zu den zukunftsorientierten Angaben sowie
zu den zugrundeliegenden Annahmen geben wir nicht ab. Es besteht ein erhebliches unvermeidbares
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 Mangel
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 Unabhdngigkeitsanforderungen eingehalten haben, und erértern mit ihnen alle Beziehungen
und sonstigen Sachverhalte, von denen verniinftigerweise angenommen werden kann, dass sie sich auf
unsere Unabhédngigkeit 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 schlieRen die 6ffentliche Angabe des Sachverhalts aus.

Ubrige Angaben geméaR Artikel 10 EU-APrVO

Wir wurden in der Aufsichtsratssitzung vom 24. April 2018 als Konzernabschlusspriifer gewdhlt. Wir
wurden am 24. Mai 2018 vom Aufsichtsrat beauftragt. Wir sind ununterbrochen seit dem Geschaftsjahr
2000 als Konzernabschlusspriifer der Deutsche Ruickversicherung Aktiengesellschaft tatig.

Wir erkldren, dass die in diesem Bestdtigungsvermerk enthaltenen Priifungsurteile mit dem zusatzli-
chen Bericht an den Aufsichtsrat nach Artikel 11 EU-APrVO (Prifungsbericht) in Einklang stehen.
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Wir haben die folgende Leistung, die nicht im Konzernabschluss oder im Konzernlagebericht angege-
ben wurden, zusatzlich zur Abschlusspriifung fir die Konzernunternehmen erbracht. Neben der Jahres-
abschluss-/Konzernabschlusspriifung und der Priiffung der Solvabilitatsiibersicht auf Einzelebene der
Deutsche Rickversicherung Aktiengesellschaft haben wir eine steuerliche Leistung (Lénderbezogener
Bericht nach 8 138a AO) fiir die Deutsche Riick erbracht.

Die fiir die Prifung verantwortliche Wirtschaftspriferin ist Christine VoR.
Koéln, den 2. April 2019

KPMG AG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

VoR Fleischerowitz
Wirtschaftspriferin Wirtschaftsprifer
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Bericht des Aufsichtsrats

Aufgaben und Personalia
Der Aufsichtsrat hat die Geschéftsfiilhrung des Vorstands gemaR den gesetzlichen, satzungs- und ge-
schaftsordnungsmaRigen Zustdndigkeiten Giberwacht und beratend begleitet.

Mit Wirkung zum 31. Mai 2018 ist Herr Ulrich-Bernd Wolff von der Sahl in den Ruhestand getreten und
aus dem Aufsichtsrat ausgeschieden. Herr Dr. Andreas Jahn wurde satzungsgemaR in einer Ergdnzungs-
wahl von der Hauptversammlung zum 1. Juni 2018 als dessen Nachfolger in den Aufsichtsrat gewahlt.
Bei der turnusmaRigen Neuwahl des Aufsichtsrats wurden die bisherigen Mitglieder im Amt bestatigt.
Auch wurden in diesem Zusammenhang die neuen Mitglieder der Aufsichtsrats-Ausschiisse gewdhlt.

AulRerdem ist Herr Frank Schaar mit Wirkung zum 21. Februar 2018 zum Vorsitzenden des Vorstands so-
wie Herr Achim Bosch mit Wirkung zum 1. Januar 2019 zum Mitglied des Vorstands gewdhlt worden.
Frau Dr. Katrin Burkhardt ist zum 31. Dezember 2018 aus dem Vorstand ausgeschieden.

Zusammenarbeit mit dem Vorstand
Der Vorstand hat den Aufsichtsrat Giber die Lage und Entwicklung des Konzerns regelmaRig und umfas-
send informiert. Dies erfolgte im Geschéftsjahr 2018 in insgesamt fiinf Sitzungen.

In den Sitzungen hat der Aufsichtsrat miindliche und schriftliche Berichte des Vorstands erhalten, eror-
tert und die anstehenden Beschlisse gefasst. AuBerdem wurde der Aufsichtsrat vom Vorstand quartals-
weise gemald § 90 AktG schriftlich Giber den Verlauf der Geschafte und die Lage des Konzerns informiert.
Die Entwicklung der wesentlichen Tochtergesellschaften war in die Beratung einbezogen.

Dariiber hinaus wurde der Aufsichtsratsvorsitzende vom Vorstandsvorsitzenden auch auRerhalb der Sit-
zungen laufend liber wichtige Entwicklungen, anstehende Entscheidungen und die Risikolage der Un-
ternehmen unterrichtet.

In seinen Sitzungen liel sich der Aufsichtsrat eingehend die wirtschaftliche Lage und Entwicklung der
Gesellschaften erldutern. Im Vordergrund der regelmdRigen Berichterstattung standen die Unterneh-
mensplanung und Ergebniserwartung, die Risikolage und das Risikomanagement sowie die finanzielle
Situation der Unternehmen. Im Geschaftsjahr haben die Inhaber aller vier Schliisselfunktionen nach Sol-
vency Il ihren Jahresbericht prasentiert und Fragen des Aufsichtsrats beantwortet. Weiterhin wurden
die aufsichtsrechtlichen Anforderungen nach Solvency Il bzw. nach sonstigen Gesetzen diskutiert und
die entsprechenden Beschlisse gefasst. Ferner wurden Beschliisse zu Beteiligungen sowie zum Verfah-
ren fiir eine Neuausschreibung der Abschlusspriiferbestellung gemal AReG gefasst.

Feststellung des Jahresabschlusses

Die Auswahl des Abschlusspriifers fiir die Abschlusspriifung 2018 erfolgte durch den Aufsichtsrat. Den
konkreten Priifauftrag erteilte der Aufsichtsratsvorsitzende. Der Konzernabschluss und der Konzernla-
gebericht fiir das Geschéftsjahr 2018 wurden von der KPMG AG Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Koin,
gepriift und haben keinen Anlass zu Beanstandungen gegeben; dementsprechend ist der uneinge-
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schrénkte Bestatigungsvermerk erteilt worden. Die Abschlussprifer 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 Erdrterung des
Konzernjahresabschlusses und des Konzernlageberichts hat der Aufsichtsrat keine Bemerkungen zum
Bericht der Wirtschaftspriifer.

Der Aufsichtsrat schlieBt sich dem Urteil der Abschlusspriifer an und billigt den vom Vorstand aufge-
stellten Konzernjahresabschluss.

Stellvertretend fiir 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 groBem Engagement vorantreiben und zum Erfolg fiihren.

Diisseldorf, den 2. April 2019

Dr. Frank Walthes
Vorsitzender
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