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Die Deutsche Riickversicherung AG nimmt in ihrem Heimatmarkt
Deutschland eine fithrende Position ein und bietet dariiber hinaus
ihren Eigentiimern, den 6ffentlichen Versicherern, einen hohen
strategischen Nutzen. Dank ihrer hervorragenden, langfristig stabilen
Bonitdt, ihrer konsequenten Zeichnungspolitik und ihres konsistenten
Marktverhaltens ist sie auf ihren Zielmirkten Deutschland, Osterreich
sowie Mittel- und Osteuropa eine gesuchte Adresse.
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GESCHAFTSJAHRE 2010-2014
Angaben in Mio. €

Gebuchte Beitrige - brutto

Verdiente Beitrdge — netto

Schadenquote - netto*
(in % der verdienten Nettobeitrdge)

Kostenquote - netto!
(in % der gebuchten Nettobeitrage)

Combined Ratio - netto?*
(in % der verdienten Nettobeitrdge)

Versicherungstechnisches
Ergebnis - netto

(nach Veranderung

der Schwankungsriickstellung)

Ergebnis Allgemeines Geschift

Ergebnis der normalen
Geschéftstatigkeit

in % der verdienten Nettobeitrdge

Jahresiiberschuss (nach Steuern)

in % der verdienten Nettobeitrage

Kapitalanlagen
inkl. Depotforderungen

in % der verdienten Nettobeitrage

Durchschnittsverzinsung in %

Versicherungstechnische
Riickstellungen - netto
(ohne Schwankungsriickstellung)

in % der verdienten Nettobeitrage

Eigenmittel

in % der verdienten Nettobeitrage

davon:
Bilanzielles Eigenkapital

in % der verdienten Nettobeitrage

Hybridkapital

in % der verdienten Nettobeitrage

Schwankungsriickstellung

in % der verdienten Nettobeitrage
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1.109,2
257,8

2013 2012 2011 2010
763,8 744,3 683,6 664,3
412,9 393,5 359,1 344,0
91,8 70,1 73,8 70,6
29,6 30,1 30,1 30,6
121,8 100,3 103,8 101,4
-30,6 -19,8 -16,2 -12,2
32,9 29,9 36,3 28,2
2,3 10,2 20,1 16,0
0,6 2,6 5,6 4,6
3,0 3,0 7,5 7,7
0,7 0,8 2,1 2,2
1.079,4 1.140,4 1.109,0 1.113,1
261,4 289,8 308,8 323,6
3,7 3,2 3,5 4,4
715,4 681,8 691,3 668,9
173,3 173,3 192,5 194,4
387,1 445,5 442,8 445,6
93,8 113,2 123,3 129,5
159,2 159,2 159,2 154,7
38,6 40,5 44,3 45,0
50,0 50,0 50,0 50,0
12,1 12,7 13,9 14,5
178,0 236,3 233,6 240,9
43,1 60,1 65,0 70,0

1 Ohne Lebensriickversicherung
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Bericht des Vorstandsvorsitzenden

LIEBE AKTIONARE UND GESCHAFTSPARTNER,
SEHR GEEHRTE DAMEN UND HERREN,

im Geschaftsjahr 2014 hat die Deutsche Riick in einem herausfordernden Geschaftsumfeld ihre
exzellente Position im Heimatmarkt Deutschland weiter ausbauen kénnen. Vor dem Hintergrund
des anhaltend niedrigen Zinsniveaus pragten Uberkapazititen und eine geringere Nachfrage auf-
grund von Selbstbehaltserhéhungen das Bild. Im Berichtsjahr beeinflussten zudem Nachldufe in
den Elementarschadensparten aus dem Katastrophenjahr 2013 und der erneut unbefriedigende
Verlauf des deutschen Feuergeschafts das Geschaftsergebnis der Gesellschaft. Dennoch hat die
Deutsche Riick dank ihrer stabilen Kapitalbasis und Finanzkraft die groRen Herausforderungen
des vergangenen Geschiftsjahres gut gemeistert.

Die Kapitalmarkte in der Eurozone standen 2014 im Zeichen der andauernden Niedrigzinsphase
und gedampfter Inflationserwartungen. Unter diesen Bedingungen kommt einer stabilen und gut
diversifizierten Kapitalanlagestruktur sowie einer Verstetigung der Ertrdge grof3e Bedeutung zu.
Auf die Situation an den Anlagemadrkten hat die Deutsche Riick mit einer von versicherungstech-
nischer Vernunft gekennzeichneten Preis- und Konditionenpolitik reagiert und ihren ertragsori-
entierten, vorsichtigen Wachstumskurs fortgesetzt. Die Kundenbasis im In- und Ausland wurde
gefestigt und bestehende Geschiftsbeziehungen durch Neubeteiligungen, Anteilserh6hungen
und Wachstum im Bestand weiter ausgebaut. Uber ihr proportionales Riickversicherungsgeschéft
konnte die Deutsche Riick zudem aus positiven Entwicklungen im deutschen Markt einen Nutzen
ziehen. Ebenso zufriedenstellend waren die Ergebnisse der Strategie der Spartendiversifikation.
So profitierte die Deutsche Riick unter anderem von den verbesserten Konditionen im deutschen
Kraftfahrt- und Elementarschadengeschaft. Moglichkeiten, qualitativ akzeptables Geschaft mit
neuen Geschéftspartnern zu zeichnen, waren hingegen begrenzt. Dennoch stieg das Beitragsvolu-
men im Berichtsjahr brutto um fast 10 % auf 840 Mio. € und netto um 4,2 % auf 430 Mio. € an.

Das Lebengeschdft verlief im Geschaftsjahr 2014 positiv. Die Deutsche Riick konnte ihr Brutto-
beitragsvolumen im Vergleich zum Vorjahr um 4,7 % auf 38 Mio. € steigern.

Der Bruttoschadenaufwand lag zwar erwartungsgemaf unter dem Vorjahr, fiel aber mit 566 Mio. €
deutlich héher aus als erwartet. Hierzu beigetragen hat zum einen der Nachlauf aus den Elemen-
tarereignissen ,Andreas“ und , Christian“, was den Abwicklungsertrag der Gesellschaft aus den
Vorjahren reduzierte. Zum anderen setzte sich im industriellen und gewerblichen Feuergeschaft
die hohe Schadenfrequenz der Vorjahre fort. Fiir das HUK-Geschéft wurden zusatzlich zu den von
den Zedenten aufgegebenen Riickstellungen fiir Schadenfille auch 2014 risikobewusst bedarfs-
gerechte Spatschadenriickstellungen gebildet. Insgesamt musste die Deutsche Riick eine der
hochsten Schadenbelastungen der letzten zwanzig Jahre verarbeiten.

Die vom Verlauf des Geschifts abhdngigen Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb sind mit
dem Zuwachs der Bruttobeitrage leicht angestiegen. Die Nettokostenquote lag mit 29 % etwas un-
terhalb der Kostenquote des Vorjahrs. Die im Vergleich zu anderen Riickversicherern sehr wettbe-
werbsfahige Verwaltungskostenquote konnte die Deutsche Riick nochmals leicht verbessern.



BERICHT DES VORSTANDSVORSITZENDEN | DEUTSCHE RUCK

Mit 33 Mio. € schlie3t die versicherungstechnische Rechnung mit einem deutlich geringeren
Verlust als im Vorjahr. Aufgrund der Ergebnisverbesserungen in einigen Sparten im Berichtsjahr
erfolgten Zufiihrungen zu den Schwankungsriickstellungen in Héhe von 13,3 Mio. €. Saldiert
mit den Veranderungen unter den den Schwankungsriickstellungen dhnlichen Riickstellungen
wurde ein Betrag von 7 Mio. € entnommen. Nach dieser Veranderung schloss die versicherungs-
technische Rechnung mit einem Verlust von 25,4 Mio. €.

Das Kapitalanlageergebnis entwickelte sich im Jahr 2014 in einem anhaltend schwierigen Markt-
umfeld erneut sehr positiv und tiber dem Erwartungswert. Die Deutsche Riick erzielte einen Er-
trag in H6he von mehr als 42 Mio. €. So konnten sowohl das Ergebnis der normalen Geschaftstatig-
keit mit 3,3 Mio. € als auch der Jahresiiberschuss in Héhe von 3,0 Mio. € gegeniiber dem Vorjahr
stabil gehalten werden.

In Anbetracht der erneut beachtlichen Schadenlast schlieRt die Deutsche Riick aufgrund ihrer
unverandert sehr guten Finanzkraft ein herausforderndes Geschaftsjahr mit einem Ergebnis ab,
welches es der Gesellschaft ermdéglicht, auch fiir das Berichtsjahr eine attraktive Dividende an ihre
Aktiondre zu zahlen. Vorstand und Aufsichtsrat wollen deshalb der Hauptversammlung die Auszah-
lung einer Dividende auf das dividendenberechtigte Kapital in Hé6he von 3,0 Mio. € vorschlagen.

Dr. Arno Junke
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Fur das laufende Geschéftsjahr gehen wir bei der Deutsche Riick von einer positiven Geschafts-
entwicklung aus. Die Erneuerungsrunde verlief fiir die Deutsche Riick in einem weiterhin wettbe-
werbsintensiven Umfeld weitgehend erfreulich. Wir erwarten eine insgesamt leicht riicklaufige
Entwicklung unserer Bruttopramie in der Nichtlebenriickversicherung, da wir Geschaft mit
technisch nicht auskémmlichen Konditionen konsequent auf den Priifstand gestellt haben. Unser
Ziel ist, mittelfristig eine spiirbare Verbesserung der Ergebnisqualitdt in unserem proportionalen
Riickversicherungsgeschdft in den Sachsparten zu erreichen.

Wir haben die begriindete Erwartung, auch im Jahr 2015 ein insgesamt gutes Geschaftsjahr

mit stabilen Ergebnis- und Substanzkennzahlen erzielen zu konnen. Voraussetzung hierfiir ist
natiirlich, dass sich die Grofischdden im Bereich der Erwartungswerte bewegen und dass unser
Kapitalanlageergebnis nicht von negativen Sondereffekten beeinflusst wird.

Auch im Namen meiner Vorstandskollegen danke ich unseren Kunden und Aktiondren fiir das
uns entgegengebrachte Vertrauen. Wir legen auch in Zukunft grof3en Wert auf eine Zusammen-
arbeit mit Thnen, die von Konsistenz und Kontinuitat gepragt ist. Hierfur stehen alle Mitarbeite-
rinnen und Mitarbeiter der Deutsche Riickversicherung AG, denen ich fiir ihre engagierte und
sehr gute Arbeit im Berichtsjahr herzlich danke.

Mit freundlichen GrifRen
Thr

e T

Dr. Arno Junke
Vorsitzender des Vorstands
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Frank Schaar, stv. Vorsitzender

Dr. Achim Hertel (bis 30.September 2014)

Michael Rohde

Von links: Frank Schaar (stv. Vorsitzender), Michael Rohde, Dr. Katrin Burkhardt (Generalbevolimachtigte), Dr. Arno Junke (Vorsitzender)
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Lagebericht

Unser Geschadftsvolumen und unsere Marktposition als eines der
fihrenden Riickversicherungsunternehmen in Deutschland haben
wir auch im Geschéftsjahr 2014 weiter ausbauen kénnen. Die
Deutsche Riickversicherung AG erzielte mit nahezu 10 % einen An-
stieg des Pramienvolumens tiber Vorjahresniveau. Das Wachstum
resultiert einerseits aus dem planmafRigen Ausbau unseres HUK-
Geschafts, andererseits aus dem deutlichen Anstieg der Beitrage
im Elementargeschéft. Nach dem von einer Serie von Elementar-
ereignissen gepragten Geschaftsjahr 2013 reduzierten deren
Schadennachldaufe unser Abwicklungsergebnis aus dem Vorjahr.
Im Feuergeschaft verzeichneten wir zwar einen Beitragszuwachs.
Wegen des nach wie vor unzureichenden Originalpramienniveaus
bei gleichbleibend hoher Schadenfrequenz stellt sich der Geschafts-
verlaufin der proportionalen Riickversicherung dieser Sparte aber
als weiterhin nicht befriedigend dar. In den Kapitalanlagen konn-
ten wir auch in der anhaltend schwierigen Marktphase nachhal-
tige Ertrdage erwirtschaften. Unsere Soliditat spiegelt sich in unse-
rer starken Kapitalausstattung auf AAA-Niveau wider, was uns die
Ratingagentur Standard & Poor’s im Jahr 2014 ein weiteres Mal mit
dem Rating A+ bei stabilem Ausblick bestatigt hat.

WIRTSCHAFTLICHES UMFELD

Trotz des weltwirtschaftlich schwierigen Umfelds und der geopolitischen Belastungen waren die deut-
sche Wirtschaft und der deutsche Arbeitsmarkt 2014 in einer guten und soliden Verfassung. Deutsch-
land belegt im Euroraum hinsichtlich seiner Wirtschaftsleistung weiter eine Spitzenposition. Die
Konjunktur nahm nach einer eher schwachen Phase im Sommer zum Jahresende deutlich an Schwung
auf, sodass das Bruttoinlandsprodukt fiir 2014 insgesamt ein Plus von 1,6 % erreichte. Der Anteil des
deutschen nominalen Bruttoinlandsprodukts am europdischen Bruttoinlandsprodukt betragt unver-
andert 29 %.

Kraftige Wachstumsimpulse setzten — auch bedingt durch den niedrigen Olpreis — der Konsum der
Privathaushalte und die Investitionen in den Wohnungsbau. Eine wichtige Rolle spielte die dullerst
gute Entwicklung des Arbeitsmarkts. So erreichte die Zahl der Erwerbstdtigen das achte Jahrin Folge
ein Rekordniveau. Im Schnitt waren laut Statistischem Bundesamt 42,6 Millionen Menschen beschaf-
tigt —0,9 % mebhr als im Vorjahr. Die Erwerbslosenquote ging um 0,2 Prozentpunkte auf 4,7 % zuriick.
Deutschland liegt im Vergleich zu anderen EU-Mitgliedstaaten damit weiterhin vorne.
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Der niedrige Olpreis, die niedrige Arbeitslosigkeit und die Niedrigzinsen diirften die Konsumlaune der
privaten Verbraucher auch 2015 weiter ankurbeln. Vom Wachstum der deutschen Wirtschaft konnte im
laufenden Jahr auch der Euroraum profitieren.

DER VERSICHERUNGSMARKT

Nachdem das Jahr 2013 mit seinen aulRergewdhnlichen Naturereignissen zum teuersten Jahrin der
Geschichte der deutschen Versicherungswirtschaft wurde, war das Jahr 2014 nur punktuell von Wet-
terextremen geprdgt. Vor diesem Hintergrund konnten sich die Ergebnisse in der Schaden- und Unfall-
versicherung wieder merklich erholen. Die gr6Rte Herausforderung fiir die Branche blieb jedoch auch
im Jahr 2014 die anhaltende Niedrigzinsphase, mit der vor allem die Lebensversicherer zu kdmpfen
hatten.

Trotz schwieriger Rahmenbedingungen konnte die deutsche Versicherungswirtschaft erneut ein
Wachstum in fast allen Sparten melden. Insgesamt steigerte die Branche im abgelaufenen Geschifts-
jahrihre Bruttobeitragseinnahmen tber alle Sparten um 2,7 % auf 192,3 Mrd. €. Am starksten wuch-
sen die Beitrdge in der Schaden- und Unfallversicherung, dicht gefolgt von der Lebensversicherung.
Die privaten Krankenversicherer wuchsen hingegen abermals nur leicht.

Die Entwicklung der einzelnen Versicherungszweige stellte sich im vergangenen Jahr wie folgt dar:

Mit Ausnahme der Transport- und der Kreditversicherung verbuchten im Jahr 2014 alle Sparten der
Schaden- und Unfallversicherung teilweise deutliche Beitragszuwachse. Mit einem Zuwachs von 4,6 %
auf 24,3 Mrd. € wuchsen die Einnahmen in der Kraftfahrtversicherung erneut tiberdurchschnittlich
stark. Damit verzeichnete die Kraftfahrtversicherung das fiinfte Jahr in Folge ein Beitragswachstum.
Mit einem Plus von 7 % meldete die Wohngebdudeversicherung erneut das starkste Beitragswachstum.

Nach dem Rekordjahr 2013 mit zahlreichen Naturgefahrenschaden gingen in der Sachversicherung die
gesamten Leistungen um 7,6 % auf 45,9 Mrd. € zurtick. Damit liegen die Versicherungsleistungen wie-
der auf dem Niveau des Jahres 2012. Fur die Kraftfahrtversicherung bedeutete das einen Riickgang der
Leistungen um 5,1 %. Damit gelang der Branche der Turnaround: Die Combined Ratio sank in der Kraft-
fahrtversicherung auf auskdmmliche 97 %. Auch in der Wohngebdudeversicherung, deren Leistungen
im Vorjahr auf Rekordniveau gestiegen waren, gingen die Leistungen um 24,0 % zuriick. Damit verrin-
gerte sich auch die Combined Ratio in der Wohngebdudeversicherung von zuletzt 134,7 % auf 104 %.

Auch insgesamt betrachtet ist die Combined Ratio in der Schaden- und Unfallversicherung spiirbar
zurlickgegangen: Sie lag 2014 bei 95 % nach 103,5 % im Jahr zuvor und sank damit auf den nied-
rigsten Stand seit 2008. Nach dem aulRergewdhnlichen Schadenjahr 2013 mit einem versicherungs-
technischen Verlust von 2,0 Mrd. € rechnen die Schaden- und Unfallversicherer fuir das Berichtsjahr
mit einem Gewinn von rund 3,0 Mrd. €.

In der Lebensversicherung wuchsen die gebuchten Bruttobeitragseinnahmen nach 4,0 % im Vorjahr
um 3,1 % auf 93,7 Mrd. €. Auch in diesem Jahr zeigte sich, dass die demografischen Veranderungen in
der Gesellschaft verstdrkt zu einem verdanderten Anlageverhalten der Kunden fiihren. So hat sich der
Trend zu Lebensversicherungen gegen Einmalbeitrag weiter verfestigt. Die Einmalbeitrage wuchsen
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im Jahr 2014 erneut deutlich um 12,9 % auf 29,0 Mrd. €. Anders als im Vorjahr verlief aber auch die
Entwicklung im Neugeschift gegen laufende Beitrage wieder zufriedenstellend, das um 3,8 % auf

5,5 Mrd. € anzog. Das Vertrauen der Versicherten bleibt trotz anhaltender Finanzmarktkrise hoch. Dies
zeigt eindrucksvoll die Stornoquote, die auf ein Rekordtief von 3,1 % sank. An ihre Kunden zahlten die
deutschen Lebensversicherer 85,4 Mrd. € aus, 6,4 % mehr als im Vorjahr.

In der privaten Krankenversicherung stiegen die Beitragseinnahmen erneut um 0,7 %. Damit erzielten
die privaten Krankenversicherer Bruttobeitragseinnahmen in Hohe von 36,2 Mrd. €. Insgesamt zahlten
sie 24,7 Mrd. € an ihre Kunden aus. In der Krankenversicherung stiegen die Versicherungsleistungen
um 1,8 % auf 23,8 Mrd. £, in der Pflegeversicherung um 1,5 % auf 0,9 Mrd. €.

In Osterreich, dem zweitwichtigsten Versicherungsmarkt fiir die Deutsche Riick, stiegen die Pramien-
einnahmen im Jahr 2014 um 3,3 % aufinsgesamt 17,1 Mrd. €. Das Wachstum des Pramienvolumens
der 6sterreichischen Schaden- und Unfallversicherer fiel mit 2,8 % auf 8,5 Mrd. € etwas schwécher aus
(Vorjahr 3,4 %). Die Leistungen in dieser Sparte bewegten sich nach einem Anstieg um 8,7 % im Ge-
schéaftsjahr 2014 mit 5,9 Mrd. € weiter auf hohem Niveau.

Nach einem Pramienriickgang im Jahr 2013 schafften die 6sterreichischen Lebensversichererim ab-
gelaufenen Geschaftsjahr wieder einen Anstieg um 3,9 % auf 6,8 Mrd. €. Vor allem bei den Einmalbei-
tragen zeigte sich ein deutliches Plus von 41,7 %. Die Leistungen an die Kunden stiegenum 12,1 %
auf 7,1 Mrd. €. Mit einem Pramienwachstum um 3,3 % auf 1,9 Mrd. € entwickelte sich die Krankenver-
sicherung in Osterreich positiv.

ENTWICKLUNG DER KAPITALMARKTE

2014 war ein Jahr der Rekorde an den Finanzmaérkten. Die Zinsen bewegten sich auf so niedrigem Ni-
veau wie nie zuvor. Viele Aktienindizes erreichten neue Hochststande. Der Goldpreis verdanderte sich
2014 trotz einiger unterjahriger Schwankungen kaum und beendete das Jahr bei 1.185 USD je Unze
(-1,7 %). Eine Herausforderung fiir die Anleger war der erneute Riickgang der Renditen. Lagen Ende
2013 die 10-jdhrigen Bundesanleihen bereits leicht unter 2 %, gab es vom Bund zum Jahresende nur
noch knapp 0,5 % fir diese Laufzeit. Eine entscheidende Rolle kam dabei der weiteren Lockerung der
EZB-Geldpolitik zu. Das wirkte sich auch auf die Renditen fiir Unternehmensanleihen aus. Weltweit
war an den Rentenmarkten ein dhnlicher Trend zu beobachten. In den Staaten der europdischen
Peripherie war der Renditeriickgang sogar noch deutlicher.

Die Aktienmaérkte erlebten innerhalb dieser Rahmenbedingungen eine Berg- und Talfahrt und lagen
nach den geldpolitischen Impulsen zum Jahresende moderat Giber dem Vorjahresniveau. Der DAX
schnitt nach unterjahrig mehrfachem Uberschreiten der 10.000-Punkte-Marke Ende 2014 mit 2,7 %
auf 9.806 Zdhler im Jahresvergleich etwas besser ab. Der Euro-Stoxx 50 erzielte mit 3.146 Punkten nur
eine Steigerung um 1,2 %. Schwach entwickelten sich die Aktienmarkte in Griechenland, Stidamerika
und vor allem in Russland. Der japanische Aktienmarkt steigerte sich in den letzten Monaten und be-
endete das Jahr, gemessen am NIKKEI 225 Index, mit einem Plus von 6,6 % bei 17.451 Punkten.
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US-amerikanische Aktien waren die Gewinner des Jahres 2014. Der amerikanische DOW JONES Index
der 30 gr6Rten Industriewerte legte noch einmal 7,5 % auf 17.823 Punkte zu. Nachdem die US-Wirt-
schaft im Verlauf des Jahres Fahrt aufgenommen hatte, geriet der Euro an den Devisenmarkten zuneh-
mend unter Druck, da die geldpolitischen MaRnahmen der EZB die europdische Gemeinschaftswahrung
auf einen klaren Abwertungskurs brachten. Der Wechselkurs des Euro gegeniiber dem US-Dollar
schwachte sich dementsprechend im Jahresverlaufvon 1,38 auf 1,21 USD/EUR ab.

GESCHAFTSVERLAUF

Die Deutsche Riick konnte ihr Geschéft auch im Jahr 2014 weiter ausbauen. Dazu trug in verstarktem
MaRe die Entwicklung der Riickversicherungsiibernahmen auf proportionaler Basis bei. Die versiche-
rungstechnische Rechnung vor Verdanderung der Schwankungsriickstellung weist einen gegentiber dem
Vorjahr reduzierten Verlust aus. Treiber ist zum einen die nach wie vor nicht risikoaddquate Preisbildung
des industriellen und gewerblichen Feuergeschafts im Erstversicherungsmarkt. Zum anderen belastete
der Nachlauf von Elementarschaden aus dem Vorjahr unser versicherungstechnisches Ergebnis. Nach
Verdnderung der Schwankungs- und dhnlicher Riickstellungen verbleibt ein negatives versicherungs-
technisches Ergebnis. In der Kapitalanlage wurde erneut ein solides Ergebnis erzielt. Insgesamt schloss
die Deutsche Riick das Geschéftsjahr 2014 mit einem Jahresiiberschuss nach Steuern auf Vorjahresni-
veau ab.

DIE ENTWICKLUNG IM EINZELNEN

Die gebuchten Bruttobeitrdge erh6hten sich im Geschéftsjahr 2014 deutlich von 763,8 Mio. € um
75,7 Mio. € oder 9,9 % auf 839,5 Mio. €. Das Wachstum resultiert iberwiegend aus proportionalen Riick-
versicherungsiibernahmen von unseren Aktiondrsgesellschaften, den 6ffentlichen Versicherern. Auch
aus anderen Kundenverbindungen erzielten wir im deutschen Markt einen Zuwachs der Beitrdge um
7,4 %. In den europdischen Markten verzeichneten wir einen Anstieg um 7,0 %. Nach Retrozession
stiegen die gebuchten Nettobeitrdge von 418,4 Mio.€ um 4,3 % auf 436,5 Mio. €. Die verdienten Netto-
beitrdge erh6hten sich von 412,9 Mio.€ um 17,4 Mio. € oder 4,2 % auf 430,3 Mio. €.

Nach 2013, dem fur die deutsche Versicherungswirtschaft teuersten Schadenjahr in ihrer Geschichte,
belasteten im Berichtsjahr neben dem Nachlauf aus den Unwettern ,Andreas“ und ,,Christian“ nur
kleinere Elementarereignisse wie das Pfingstunwetter ,Ela“ und das Starkregenereignis ,Quintia“
das Ergebnis der Deutsche Riick. Im industriellen und gewerblichen Feuergeschiaft setzte sich die
hohe Schadenfrequenz der Vorjahre fort. Fiir das HUK-Geschéft haben wir zuséatzlich zu den uns von
unseren Zedenten aufgegebenen Riickstellungen fiir Schadenfdlle auch dieses Jahr risikobewusst be-
darfsgerechte Spatschadenriickstellungen gebildet. Der Bruttoschadenaufwand ist im Geschéftsjahr
von 610,8 Mio. € auf 565,8 Mio. € zuriickgegangen, die Bruttoschadenquote nahm von 81,5 % auf 69,6 %
ab. Insgesamt musste die Deutsche Riick eine der hochsten Schadenbelastungen der letzten zwanzig
Jahre verkraften.
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Durch Retrozession wurde unser Unternehmen von einem Teil des (ibernommenen Schadenaufwands

entlastet. Der Nettoschadenaufwand ging von 364,0 Mio.€ um 43,9 Mio. € auf 320,1 Mio. € zuriick. Die

Nettoschadenquote des Gesamtgeschéafts nahm um 13,8 Prozentpunkte auf 74,4 % ab. Im Nichtleben-
geschaft sank die Nettoschadenquote um 15,1 Prozentpunkte auf 76,7 %. Die Combined Ratio fiel von
121,8% auf 106,0 %.

Die vom Verlauf des Geschafts abhdngigen Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb sind mit dem
Zuwachs der Bruttobeitrdage um 16,6 Mio. € auf 256,6 Mio. € gestiegen. Auch fiir eigene Rechnung
erh6hten sich die Aufwendungen um 4,8 Mio. € auf 131,0 Mio. €. Die Nettokostenquote lag mit 28,8 %
leicht unterhalb der Kostenquote des Vorjahrs.

Die versicherungstechnische Rechnung schlieBt mit einem deutlich geringeren Verlust von 32,7 Mio. €
(Vorjahr 89,0 Mio. €). Die Ergebnisverbesserung im Berichtsjahr hatte in einigen Sparten Zufiihrungen
zu den Schwankungsriickstellungen zur Folge. Per saldo wurde ein Betrag von 7,3 Mio. € entnommen.
Nach Veranderung der Schwankungsriickstellung und dhnlicher Riickstellungen schloss die versicherungs-
technische Rechnung mit einem Verlust von 25,4 Mio. € (Vorjahr 30,6 Mio. € Verlust).

Die laufenden Ertrdge aus unseren selbst verwalteten Kapitalanlagen sind im abgelaufenen Geschafts-
jahr um insgesamt 1,4 Mio. € gestiegen. Wahrend wir einen gegeniiber dem Vorjahr deutlich h6heren
Ertrag aus Aktien und Investmentvermdgen erwirtschaften konnten, entwickelten sich die Ertrage aus
Beteiligungen ricklaufig. Die Zinsertrage aus Depotforderungen stiegen im Berichtsjahr wieder an,
nachdem in den Vorjahren die planmdRige Reduzierung eines Quotenvertrags in der Sparte Leben zu
geringeren Depotzinsertragen gefiihrt hatte.

Aus der VerduBerung von Kapitalanlagen wurden einerseits hohere Abgangsgewinne als im Vorjahr
erzielt, dem standen jedoch andererseits hohere Abgangsverluste gegeniiber. Einem erhdhten Ab-
schreibungsbedarf auf Kapitalanlagen stand nur ein geringer Zuschreibungsbedarf entgegen. Ins-
gesamt erzielten wir ein Ergebnis aus Kapitalanlagen vor Abzug des technischen Zinsertrags in Hohe
von 36,5 Mio. € (Vorjahr 39,7 Mio. €). Nach Abzug des technischen Zinsertrags und unter Einbezug des

GEOGRAFISCHE VERTEILUNG DER BRUTTOBEITRAGE VERTEILUNG DER BRUTTOBEITRAGE NACH
Angaben in % VERTRAGSARTEN Angaben in Mio. €

M 93,41 % Deutschland 2,79 % Westeuropa M 751,7 Mio.€ Proportional
W 2,82% Osterreich 0,98% Osteuropa B 57,6Mio.€ Nicht proportional 30,2 Mio. € Fakultativ
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negativen Saldos aus sonstigen Aufwendungen und Ertrdgen schloss die nichtversicherungstechnische
Rechnung mit einem Ertrag von 28,6 Mio. € (Vorjahr 32,9 Mio. €).

Das Ergebnis der normalen Geschaftstatigkeit weist einen Gewinn von 3,3 Mio. € aus (Vorjahr 2,3 Mio. €).
Nach Steuern verbleibt wie im Vorjahr ein Jahrestiberschuss in Héhe von 3,0 Mio. Unter Einbeziehung des
Gewinnvortrags schiitten wir eine Dividende von 12 % auf das eingezahlte Grundkapital aus.

VERSICHERUNGSTECHNISCHES GESCHAFT

Die Struktur unseres Portfolios zeigt keine wesentlichen Verdnderungen. Die Sparte Feuer bleibt mit
einem Anteil von 32,2 % weiterhin die gréte Sparte, gefolgt von Wohngeb&ude und den Sonstigen
Versicherungen.

BEITRAGSEINNAHMEN NACH

VERSICHERUNGSZWEIGEN 2014 BRUTTO NETTO
Verdnderung Verdnderung
zum Vorjahr zum Vorjahr
in Mio. € in % in Mio. € in %
Feuer/BU/EC 270,7 +13,6 124,9 +11,8
Haftpflicht 40,5 +14,1 40,4 +14,2
Unfall 9,5 +23,1 9,5 +23,1
Kraftfahrt 77,7 +2,4 76,6 +2,3
Wohngebdude 222,2 +6,1 86,5 -1,8
Sturm 39,4 +8,4 14,7 -5,0
Leben 37,5 +4,5 25,8 +4,6
Sonstige 142,0 +13,7 58,1 -39
Gesamt 839,5 +9,9 436,5 +4,3
ENTWICKLUNG DER BRUTTOBEITRAGE 2010-2014 PORTEFEUILLESTRUKTUR 2014
in Mio. € Anteil an Gesamtsumme in %

900 839,5
800 7443 763,8
700~ 664,3 683.6
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100 W 32,2% Feuer/BU/EC B 4,8% Haftpflicht
B 26,5% Wohngebiude 4,7% Sturm
16,9% Sonstige Versicherungen 4,5% Leben
2010 2011 2012 2013 2014 9,3% Kraftfahrt 1,1% Unfall
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Feuer-, Betriebsunterbrechungs-, Extended Coverage-Versicherung

Das deutsche industrielle und gewerbliche Feuer-/BU-Geschaft verlief im Berichtsjahr nicht zufrieden-
stellend. Trotz leichter Beitragszuwdchse erwiesen sich die Originalraten als weder risikoaddaquat noch
bedarfsgerecht. Marktweit ist in diesem Segment wie in den Vorjahren mit einer Combined Ratio deut-
lich Gber 100 % zu rechnen. Ursédchlich sind in erster Linie die weiterhin hohe Anzahl von Frequenzscha-
den im mittleren Millionenbereich sowie zwei GroRschdden tiber 100 Mio. €. Der Schadenaufwand im
industriellen und gewerblichen Feuergeschift stieg im Vergleich zum Vorjahr um 40 %. Einen gegen-
laufigen Effekt mit deutlichen Entlastungen bei den Schadenaufwendungen verzeichnete der deutsche
Markt im Berichtsjahr in der Extended Coverage-Versicherung. Da der Schwerpunkt unserer Geschafts-
tatigkeit in der proportionalen Riickversicherung des deutschen Sachgeschéfts liegt, spiegelt sich die
Entwicklung des Originalgeschafts auch in unseren Kennzahlen wider.

In den Sparten Feuer, Betriebsunterbrechung und Extended Coverage sind die Bruttobeitrdge der
Deutschen Riick im Vergleich zum Vorjahr um 13,6 % gestiegen. Wahrend bei der Betriebsunterbre-
chungsversicherung das Beitragsvolumen nahezu konstant blieb, verzeichneten die Sparten Feuer
und insbesondere Extended Coverage signifikant gestiegene Beitragseinnahmen. Die erhohten
Schadenbelastungen im Segment Betriebsunterbrechung konnten durch deutlich gesunkene Auf-
wendungen in Feuer und Extended Coverage mehr als ausgeglichen werden. Insgesamt sinkt die
Nettoschadenquote von 96,3 % auf 82,8 %, malRgeblich bedingt durch die verringerte Schadenlast
aus Elementarereignissen. Das Geschaftsjahr schloss mit einem versicherungstechnischen Verlust
von 20,4 Mio. € nach einem Verlust von 33,3 Mio. € im Vorjahr. Den Schwankungsriickstellungen
wurde saldiert ein Betrag von 4,5 Mio. € zugefihrt.

FEUER/BU/EC 2014 2013
Gebuchte Bruttobeitrége in Mio. € 270,7 238,3
Schadenquote (netto) in% 82,8 96,3
Kostenquote (netto) in% 27,4 28,2
Versicherungstechnisches Ergebnis in Mio. € -20,4 -33.3

Verbundene Wohngebdudeversicherung

Die Verbundene Wohngebdudeversicherung deckt die Gefahren Feuer, Leitungswasser und Sturm im
Privatkundengeschift. Daneben verbuchen wir die Erweiterte Elementarversicherung unter dieser
Sparte. Vor dem Hintergrund der schadentrachtigen Elementarereignisse im Jahr 2013 stiegen die
Beitragseinnahmen im deutschen Erstversicherungsmarkt 2014 um etwa 7 %. Die Combined Ratio

verbesserte sich um circa 30 Prozentpunkte auf rund 105 %. Vor allem das Pfingstunwetter ,.Ela“ und

das Starkregenereignis ,,Quintia“ fihrten zu hohen, regional konzentrierten Schadenbelastungen.

Der Schadenaufwand fur Leitungswasserschdden verharrt auf hohem Niveau.
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Unser Bruttobeitragsvolumen stieg um 6,2 % auf 222,2 Mio. €. Die Nettoschadenquote sank um 19,0
Prozentpunkte auf 81,6 %. Die H6he des versicherungstechnischen Verlusts halbierte sich auf rund
13,4 Mio. €. Einem verbesserten Ergebnis stand ein hoher Nachlauf aus Elementarschaden des Vorjahres
gegeniiber. Hohe Nachmeldungen aus den Schaden des Hagelunwetters ,,Andreas” und des Herbst-
sturms ,,Christian“ beeinflussten die versicherungstechnische Ergebnisrechnung des Berichtsjahrs.
Der Schwankungs- und dhnlichen Rickstellungen wurde ein Betrag von 16,2 Mio. € entnommen.

VGV 2014 2013

Gebuchte Bruttobeitrége in Mio. € 222,2 209,3

Schadenquote (netto) in% 81,6 100,6

Kostenquote (netto) in % 32,4 31,2

Versicherungstechnisches Ergebnis in Mio. € -13,4 -29,4
Sturmversicherung

Elementarschadenversicherungen werden im gewerblichen Geschéft in der Sturmsparte verbucht.
Die Elementarereignisse ,,Ela“ und ,,Quintia“ fuhrten somit auch zu Schadenbelastungen in dieser
Sparte.

Die Deutsche Riick verzeichnete in der Sturmversicherung Bruttobeitrage in Hohe von 39,4 Mio. €. Die
genannten Elementarereignisse und der Nachlauf aus dem Herbststurm ,,Christian“ fuhrten zu einer
Schadenquote von 99,4 % (Vorjahr 108,3 %). Die Riickversicherung des Sturmgeschifts ist zunehmend
von einem Uberangebot an opportunistischer Kapazitit gekennzeichnet, was den Druck auf eine risiko-
addquate Preisbildung erhght. Die versicherungstechnische Rechnung schloss mit einem Verlust von
5,0 Mio. €. Den Schwankungs- und dhnlichen Riickstellungen wurde ein Betrag von 5,6 Mio. € entnommen.

STURM 2014 2013
Gebuchte Bruttobeitrdge in Mio. € 39,4 36,4
Schadenquote (netto) in% 99,4 108,3
Kostenquote (netto) in % 34,1 33,6
Versicherungstechnisches Ergebnis in Mio. € -5,0 -6,5

Haftpflichtversicherung

Die deutschen Haftpflichtversicherer verzeichneten im Geschéftsjahr 2014 ein Wachstum der Brutto-
beitragseinnahmen um 2,5 % auf 7,4 Mrd. €. Ursache waren einerseits die Beitragsanpassungen
gemadl den Allgemeinen Haftpflichtbedingungen zur Mitte des Jahres, andererseits die Umsatzstei-
gerungen im gewerblichen und industriellen Bereich. Die Combined Ratio blieb mit 95,0 % nahezu
unverdndert gegentiber dem Vorjahr (95,3 %). Bedingt durch den guinstigen Schadenverlauf steigt
sowohlin der Privat- als auch in der gewerblichen Haftpflichtversicherung die Nachfrage nach hohe-
ren Deckungssummen.
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Im Rahmen ihrer Diversifikationsstrategie konnte die Deutsche Riick im Haftpflichtgeschaft erneut
einen Beitragszuwachs um 5,0 Mio. € auf 40,5 Mio. € verzeichnen. Bedingt durch die Starkung von
Spatschadenriickstellungen stieg die Nettoschadenquote von 49,1 % auf 54,4 %. Nach einem versi-
cherungstechnischen Nettogewinn von 3,1 Mio. € im Vorjahr reduzierte sich der Gewinn im Berichts-
jahr auf 0,4 Mio. €. Der Schwankungsriickstellung wurde ein Betrag von 0,2 Mio. € entnommen.

HAFTPFLICHT 2014 2013

Gebuchte Bruttobeitrége in Mio. € 40,5 35,5

Schadenquote (netto) in% 54,4 49,1

Kostenquote (netto) in% 40,7 42,5

Versicherungstechnisches Ergebnis in Mio. € 0,4 3,1
Unfallversicherung

Bei riicklaufigen Bestandszahlen in der Unfallversicherung stieg das Beitragsvolumen um 0,5 % auf
rund 6,4 Mrd. €. Die Ergebnislage bewegt sich seit Jahren konstant bei einer Combined Ratio von
rund 80 %.

Im Berichtsjahr stiegen die Beitrdge der Deutschen Riick deutlich um 23,4 % auf 9,5 Mio. €. Gleichzei-
tig ging die Schadenbelastung zuriick. Die Nettoschadenquote sank im Berichtsjahr um 21,9 Prozent-
punkte auf 84,8 %. Die versicherungstechnische Rechnung schlieRt mit einem Verlust von 1,6 Mio. €.

UNFALL 2014 2013
Gebuchte Bruttobeitrdge in Mio. € 9,5 7,7
Schadenquote (netto) in% 84,8 106,7
Kostenquote (netto) in% 25,6 28,7
Versicherungstechnisches Ergebnis in Mio. € -1,6 -1,4

Kraftfahrtversicherung

Im deutschen Kraftfahrtversicherungsmarkt stiegen die Bruttobeitragseinnahmen nach 5,4 % im Vorjahr
erneut deutlich um 4,4 % auf 24,3 Mrd. € an. Mit Ausnahme eines versicherten Schadens von 250 Mio. €
durch das Pfingstunwetter ,Ela“ blieben die Belastungen aus Elementarereignissen in der Kaskoversiche-
rung gering. Die Combined Ratio verbesserte sich von 104,4 % auf 96,0 %. Damit schafften die deutschen
Kraftfahrtversicherer nach sechs Jahren die Kehrtwende zu einem profitablen versicherungstechnischen
Ergebnis.

Die Deutsche Rick ist in der Kraftfahrtversicherung in den letzten Jahren kontinuierlich gewachsen. Im
Geschaftsjahr 2014 erh6hte sich das Beitragsvolumen um 2,5 % auf 77,7 Mio. €. Abgesehen vom Nach-
lauf aus dem Hagelunwetter ,,Andreas* verzeichneten wir im Berichtsjahr einen Riickgang der Elementar-
schadenbelastung in der Kaskoversicherung. Die Schadenquote sank von 115,6 % auf 93,6 %. Analog zu

den Vorjahren haben wir in der Kraftfahrt-Haftpflichtversicherung gemaR unseren internen Richtlinien
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die Spatschadenriickstellung konservativ dotiert. Die versicherungstechnische Rechnung schloss
mit einem Verlust, der mit 6,5 Mio. € deutlich niedriger als im Vorjahr ausfiel. Der Schwankungs-
rickstellung wurden 6,5 Mio. € zugefiihrt.

KRAFTFAHRT 2014 2013

Gebuchte Bruttobeitrége in Mio. € 77,7 75,8

Schadenquote (netto) in% 93,6 115,6

Kostenquote (netto) in% 14,8 14,9

Versicherungstechnisches Ergebnis in Mio. € -6,5 -22,7
Lebensversicherung

Die anhaltende Niedrigzinsphase sowie grundlegende regulatorische Reformen stellten im abgelau-
fenen Geschaftsjahr die deutschen Lebensversicherer vor groBe Herausforderungen. Mit der Verab-
schiedung des Lebensversicherungsreformgesetzes (LVRG) hat die Bundesregierung insbesondere
die nicht sachgerechte Behandlung der Bewertungsreserven neu geregelt. Damit ist gerade in einer
Niedrigzinsphase die Verteilungsgerechtigkeit im Versichertenkollektiv sichergestellt. Mit rund 5,4 Mio.
Lebensversicherungen wurden etwa 1,6 % mehr Vertrédge abgeschlossen als im Vorjahr. Die gebuch-
ten Bruttobeitrdage stiegen um 3,1 % auf 90,1 Mrd. Euro. Die Einnahmen aus laufenden Beitragen
blieben dabei konstant. Der Trend zum Einmalbeitragsgeschaft hielt auch 2014 an: Hier erzielten die
deutschen Lebensversicherer 12,9 % héhere Pramieneinnahmen.

Die Deutsche Riick konnte ihr Bruttobeitragsvolumen im Vergleich zum Vorjahr um 4,7 % auf 37,6 Mio. €
steigern. Die Nettoschadenquote lag mit 38,6 % weiterhin auf niedrigem Niveau. Im Vergleich zum
Vorjahr war die Quote zwar 6,7 Prozentpunkte héher, jedoch lag dies im Wesentlichen an verspétetet
eingegangenen Schadenmeldungen fur 2013, die wir nachtraglich im Jahr 2014 erfassten. Aufgrund
der guten Neugeschiftszahlen und der damit verbundenen Provisionszahlungen stieg die Nettokos-
tenquote um 8,7 Prozentpunkte auf 48,6 %. Insgesamt konnte die Sparte Leben einen versicherungs-
technischen Nettogewinn von 2,0 Mio. € erzielen, der um 0,3 Mio. € Uiber dem Vorjahresgewinn lag.

LEBEN 2014 2013
Gebuchte Bruttobeitrége in Mio. € 37,6 35,9
Schadenquote (netto) in% 38,6 31,9
Kostenquote (netto) in % 48,6 39,9

Versicherungstechnisches Ergebnis in Mio. € 2,0 1,7
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Sonstige Versicherungszweige

Unter den Sonstigen Versicherungszweigen fassen wir die Sparten Transport, VHV, Kredit/Kaution, Ein-
bruchdiebstahl, Leitungswasser, Glas, Technische Versicherungen, Hagel, Kranken und Sonstige Scha-
denversicherungen zusammen.

Die Bruttobeitrage in den Sonstigen Versicherungszweigen erhéhten sich bei der Deutschen Riick um
17,0 Mio. € auf 142,0 Mio. €. Dies war groRtenteils auf einen Zuwachs in den Sparten Technische Versi-
cherungen, Kranken und Sonstige Schadenversicherungen zurlickzufiihren. Der stdrkste Anstieg in Héhe
von 8,8 Mio. € resultierte aus Ubernahmen in den Technischen Versicherungen. Die Schadenquote zeigte
eine signifikante Verbesserung um 17,1 Prozentpunkte. Damit einhergehend drehte sich das versiche-
rungstechnische Ergebnis von einem Verlust im Vorjahr zu einem Gewinn von 11,8 Mio. € im Berichtsjahr.

SONSTIGE VERSICHERUNGSZWEIGE 2014 2013
Gebuchte Bruttobeitrége in Mio. € 142,0 125,0
Schadenquote (netto) in% 41,7 58,8
Kostenquote (netto) in% 36,0 39,3
Versicherungstechnisches Ergebnis in Mio. € 11,8 -0,4

NICHTVERSICHERUNGSTECHNISCHES GESCHAFT

Kapitalanlageergebnis

Aus den Kapitalanlagen erzielte die Deutsche Riick im Geschaftsjahr einen laufenden Ertrag von
42,2 Mio. €, derum 1,4 Mio. € iber dem Vorjahresertrag lag. Wahrend im Vorjahr die Ertrdge aus
Beteiligungen einen groBen Ergebnisbeitrag geliefert hatten, waren im Berichtsjahr die Ertrage
aus Investmentvermdgen maligeblich an der Ertragssteigerung beteiligt. Auch in den tbrigen An-
lageklassen konnten wir Giberwiegend héhere Ertrage gegeniiber dem Vorjahr erwirtschaften. Die
Schuldscheinforderungen und Darlehen zeigten dagegen einen Minderertrag gegeniiber dem Vor-
jahr. Aus den Einlagen bei Kreditinstituten waren aufgrund des niedrigen Zinsniveaus nahezu keine

SONSTIGE VERSICHERUNGSZWEIGE
Angaben in %

M 28,2% Kranken
M 233% Sonstige Schadenversicherungen
19,8 % Technische Versicherungen
10,5% VHV
8,4% Einbruchdiebstahl
3,7% Hagel
3,5% Transport
2,3% Leitungswasser
0,2% Kredit/Kaution
0,1% Glas
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Ertrage zu erwirtschaften. Die Depotzinsertrdge, die in den vergangenen Jahren durch die planma-
Rige Reduzierung eines Quotenvertrags in der Sparte Leben kontinuierlich zurtickgegangen waren,
erzielten mit 3,1 Mio. € einen um 0,6 Mio. € hoheren Ertrag als im Vorjahr. Die laufende Bruttoverzin-
sung betrug im Berichtsjahr 4,0 % (Vorjahr 3,9 %).

Aus dem Abgang von Kapitalanlagen realisierten wir Gewinne in Hhe von 3,7 Mio. € (Vorjahr 1,0 Mio. €),
denen jedoch ein Verlust von 5,3 Mio. € (Vorjahr 0,1 Mio. €) gegeniuberstand. Ertrdge aus Zuschrei-
bungen wurden in H6he von 0,2 Mio. € erzielt, Abschreibungen auf Kapitalanlagen erfolgten in Héhe
von 2,3 Mio. €.

Das Kapitalanlageergebnis betrug nach Abzug des technischen Zinsertrags und der auf die Kapitalanla-
gen entfallenden Verwaltungskosten 32,9 Mio. € (Vorjahr 36,9 Mio. €). Die laufende Durchschnittsverzin-
sung, die neben den laufenden Ertragen auch die laufenden Aufwendungen beriicksichtigt, belief sich
wie im Vorjahr auf 3,8 %. Die Marktwertrendite, die zusatzlich die Verdnderung der Bewertungsreser-
ven enthdlt, betrug 4,7 % (Vorjahr 4,4 %).

Der Saldo aus sonstigen Aufwendungen und Ertragen fiel mit—4,3 Mio. € im Geschéftsjahr erwartungs-
gemadl negativ aus, da er den Zinsaufwand fiir die nachrangigen Verbindlichkeiten enthalt. Im Vorjahr
lag der Saldo bei -3,9 Mio. €.

ENTWICKLUNG DER KAPITALANLAGEN 2010-2014
in Mio. €
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Vermégenslage

Die Kapitalanlagen (ohne Depotforderungen) stiegen im Geschaftsjahr von 971,6 Mio.€ um 21,2 Mio. €
auf 992,8 Mio. €. Die Bruttozugédnge betrugen 614,2 Mio. €. lhnen standen Abgénge von 590,9 Mio. €
gegeniiber. Die Anlageklasse Hypotheken, Grundschuld- und Rentenschuldforderungen verzeichnete

mit 31,6 Mio. € den héchsten Bestandszuwachs. Den deutlichsten Riickgang um 25,5 Mio. € zeigten

die Sonstigen Ausleihungen. Die Depotforderungen nahmen nach der planmdRigen Beendigung

eines Quotenvertrags in der Sparte Leben im Vorjahr um 8,7 Mio. € zu. Insgesamt erh6hte sich der

Kapitalanlagebestand inklusive der Depotforderungen von 1.079,4 Mio. € im Vorjahr auf 1.109,2 Mio. €

im Geschaftsjahr.

ZUSAMMENSETZUNG DES

KAPITALANLAGEBESTANDS 2014 2013

in Mio. € in% in Mio. € in%
Namensschuldverschreibungen,
Schuldscheinforderungen und
Darlehen (inkl. Hypotheken) 414,1 37,3 408,1 37,8
Investmentvermdégen 252,2 22,7 236,8 21,9
Anteile an verbundenen Unter-
nehmen und Beteiligungen 198,9 18,0 168,8 15,6
Festverzinsliche Wertpapiere 119,6 10,8 107,8 10,0
Depotforderungen 116,5 10,5 133,7 12,4
Aktien 7.8 0,7 8,1 0,8
Einlagen bei Kreditinstituten 0,1 0,0 16,1 1,5
Gesamt 1.109,2 100,0 1.079,4 100,0

STRUKTUR DER KAPITALANLAGEN ZUM 31. DEZEMBER 2014

Anteil an Gesamtsumme in %
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SICHERHEITSMITTEL

Durch eine Entnahme aus den Schwankungs- und @hnlichen Riickstellungen von 7,3 Mio. € gingen die
Sicherheitsmittel im Geschéftsjahr auf 379,8 Mio. € zurlick. Bezogen auf die verdienten Nettobeitrage
entsprechen unsere Sicherheitsmittel einer Quote von 88,3 % (Vorjahr 93,8 %).

ENTWICKLUNG DER SICHERHEITSMITTEL 2010-2014
in Mio. €

600

500 445,6 442,8 445,5

400 387,1 379,8

300

200

2010 2011 2012 2013 2014

Bilanzielles Eigenkapital nach Gewinnverwendung, Genussrechtskapital
und Schwankungsriickstellungen

RATING: A+

Aufgrund unserer sehr starken Kapitalausstattung auf AAA-Niveau, unserer einzigartigen Wettbewerbs-
position und unserer exzellenten Liquiditdt hat uns die Ratingagentur Standard &Poor’s in einem inter-
aktiven Rating auch im Jahr 2014 das Rating A+ mit dem Outlook ,stable“ bestdtigt. Damit gehort die
Deutsche Riick zum Kreis der Riickversicherer mit langfristig stabiler Bonitdtseinstufung. Eine unserer
Kernkompetenzen ist das Risikomanagement. Als einer der fuhrenden Riickversicherer auf unserem
Heimatmarkt entwickeln wir unsere Risikosteuerung kontinuierlich weiter. Das Enterprise Risk Manage-
ment bewertet die Ratingagentur entsprechend als adaquat mit starken Risikokontrollen.

NACHTRAGSBERICHT

Zum jetzigen Zeitpunkt und unter Beriicksichtigung des aktuellen Geschdftsverlaufs sind keine Ent-
wicklungen erkennbar, welche die Vermégens-, Finanz- und Ertragslage der Deutschen Riick nachhal-
tig und wesentlich beeintrdachtigen kénnten.
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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 Gberprifte Ri-
sikotoleranz. Grundlage hierfir sind die risikotragfdhigen Mittel der Gesellschaft sowie grundsatzliche
strategische Uberlegungen.

Unser Unternehmen nimmt aktiv am Prozess der Einflihrungsphase von Solvency Il teil und hatim Jahr
2014 erstmals einen umfassenden Bericht zum Own Risk and Solvency Assessment (ORSA) der Aufsicht
eingereicht. Im weiteren Prozess stehen fiir 2015 die Uberarbeitung und Ergénzung bestehender Leit-
linien und die erstmalige Solvency-Il-Berichterstattung im Vordergrund. Hauptverantwortlich fiir diesen
Prozess sind hierbei die Risikomanagement- sowie die Compliance-Funktion.

Vorstand und erste Fithrungsebene sind in die Umsetzung im Rahmen der regelmdRigen Erérterung
der strategischen Risiken eingebunden.

Risikoidentifikation und Risikomanagement-Organisation

Alle Risiken der Deutschen Riick sind in einer Risikolandkarte kategorisiert. Diese orientiert sich an den
Vorstandsressorts bzw. Managementstrukturen. Fiir jedes identifizierte Risiko ist die Verantwortlichkeit
eindeutig definiert. Jede Risikokategorie ist einem Ressortvorstand oder dem Gesamtvorstand verant-
wortlich zugeordnet.

Einmal jahrlich werden in einem durch den Chief Risk Officer (CRO) gesteuerten Prozess alle Risiken
systematisch aufgelistet. Als Ergebnis dieser Risikoinventur werden nach maéglicher Schadenhéhe und
Eintrittswahrscheinlichkeit diejenigen Risiken herausgefiltert, die einen wesentlichen Einfluss auf die
Vermdégens-, Finanz- und Ertragslage des Unternehmens haben kénnen. Die Inventur erfolgt im Rahmen
von Risikoworkshops, die neben der strukturierten Diskussion auch ergebnisoffene Elemente zur Er-
kennung neuer Risiken enthalten. Die Workshops werden mit den benannten Risikoverantwortlichen
und gegebenenfalls weiteren Fach- und Fiihrungskraften durchgefiihrt.

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-
steuerung und Optimierung bildet. Um auch Modell- und Parameterrisiken zu minimieren, betrachten
wir neben dem internen Risikomodell noch vier weitere Risikoperspektiven, namlich:

e Solvency Il

e Solvency |

¢ Rating

¢ HGB-Ergebnis
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Die mehrjdhrige Hochrechnung und Prognose der Risikokennzahlen bzw. die Analyse der Entwicklung
der Risikosituation aus Sicht der verschiedenen Risikoperspektiven fassen wir regelmaRig in einem
Risikobericht zusammen. In Ergédnzung zu den Risikokennzahlen auf Gesamtunternehmensebene wer-
den die wesentlichen Risiken im Bereich Versicherungstechnik und Kapitalanlage durch zusatzliche
Prozesse gesteuert. Basis fir die Risikosteuerung des versicherungstechnischen Geschéfts ist der
Budgetprozess in der Erneuerung. Dieser bezieht explizit die Retrozession sowie die Strategische Asset-
Allokation der Kapitalanlagen ein. Kern der Risikosteuerung der Kapitalanlagen sind die monatlichen
Sitzungen des Investment Committees (IC) mit der zugehdrigen Berichterstattung. Fir auBerordentli-
che Entwicklungen im Bereich von GroR- und Kumulschdden in den Sachsparten existiert eine Ad-hoc-
Berichterstattung. Zudem werden die gemeldeten GroBschdden monatlich im Vergleich zur Vorjahres-
periode zusammengefasst.

Kapitalanlagestrategie
Im Rahmen eines jdhrlichen Prozesses wird die Strategische Asset-Allokation unter Einbindung des In-
vestment Committees durch den Vorstand festgelegt und ein Mindestertrag definiert.

Risikobericht

Seit 2005 wird im Risikobericht an den Vorstand und den Aufsichtsrat iber die Risikosituation insge-
samt, aber auch tiber Exposures moéglicher Einzelrisiken berichtet. Der Berichtsprozess orientiert sich
dabei an den drei Sitzungen des Aufsichtsrats unseres Unternehmens. In der aktuellen Version macht
der Bericht die Risikosituation der Deutsche Riickversicherung AG, der Deutsche Riickversicherung
Schweiz AG (DR Swiss) und des Deutsche Riick Konzerns auf Basis der Risikoperspektiven transparent.
Der Risikobericht geht insbesondere auf die zeitliche Entwicklung der Risikokennzahlen und auf Treiber
fur Veranderungen und Effekte von MaBnahmen zum Risikomanagement ein.

ORSA-Bericht

Der erstmals im Jahr 2014 verfasste ORSA-Bericht dokumentiert die Ergebnisse des gesamten Risiko-

managementprozesses und setzt diese in Relation zur Unternehmensplanung der ndchsten drei Jahre.
Der ORSA-Bericht ist durch die Aufsichtsbehdrde inhaltlich genau vorgegeben und stellt eine wichtige
Basis des Solvency-II-Aufsichtsprozesses dar.

Risikoinformationssystem

Das Risikoinformationssystem unterstiitzt den integrierten Risikomanagementprozess und fordert die
Risikotransparenz und -kultur im Unternehmen. Die Risikomanagementorganisation und die Ergebnisse
der Risikoworkshops werden im Risikoinformationssystem dokumentiert. Fiir jedes identifizierte Einzel-
risiko sind die Zuordnung des Verantwortlichen, die risikospezifischen Ansétze zur Analyse und Steue-
rung der Risiken sowie Szenarien mit Eintrittswahrscheinlichkeit mit deren Brutto- und Nettoauswirkung
dokumentiert. Uber Risikomatrizen werden die Risiken in Bezug gesetzt zum Gesamtunternehmensri-
sikokapital, um das Potenzial zur Gefahrdung der risikostrategischen Limits zu analysieren. Ergdnzend
sind fachbereichsspezifische Dokumentationen zu Risikoanalyse und -steuerung eingebunden.

Das Risikoinformationssystem steht allen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern der Deutschen Riick zu

Informationszwecken zur Verfligung.
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Im Risikokontrollprozess der Deutschen Riick spielen die folgenden Funktionen eine wesentliche Rolle:

Aufsichtsrat

Aufgabe des Aufsichtsrats ist die Uberwachung des Vorstands hinsichtlich dessen Leitungsfunktion,
der unter anderem auch das Risikomanagement zuzuordnen ist. Die Entwicklung der jéhrlich zu tiber-
prufenden Risikostrategie erhalt der Aufsichtsrat regelmaRig zur Kenntnis.

Vorstand

Der Vorstand tragt die Gesamtverantwortung fiir das Risikomanagement nebst der Einrichtung eines
Frihwarnsystems. Er legt die Risikostrategie in Abstimmung mit dem Aufsichtsrat fest und tiberwacht
laufend das Risikoprofil.

Chief Risk Officer (Risikomanagementfunktion)

Der CRO nimmt die Risikomanagementfunktion fiir die Deutsche Riickversicherung AG wahr. Er tragt
die Verantwortung fur die Identifikation, Bewertung und Analyse der Risiken auf aggregierter Ebene.
Er ist zudem verantwortlich fiir die Entwicklung von Prozessen und Methoden im Risikomanagement.

Investment Committee

Das Investment Committee (IC) stellt das Controlling der Kapitalanlagen sicher. Zum IC gehéren: der
Vorstandsvorsitzende, der Ressortvorstand Kapitalanlagen, der Leiter Kapitalanlagen, der Abteilungs-
leiter Kapitalanlagecontrolling, der Abteilungsleiter Strategische Asset-Allokation, der CRO (Leiter
Konzerncontrolling und integriertes Risikomanagement) und der Chief Financial Officer (Leiter Rech-
nungswesen). Wesentliche Aufgabe des ICist die Uberwachung des Kapitalanlagemanagements bzw.
das Risikocontrolling der Markt- und Liquiditatsrisiken.

Zentrales Underwriting Management

Das Zentrale Underwriting Management (ZUM) ist im Ressort des Chief Underwriting Officers (CUO)
angesiedelt. Die grundsatzliche Aufgabe des ZUM ist die Steuerung des Underwritings des Nichtle-
bengeschifts und damit die laufende Uberwachung und Bewertung des Portefeuilles in Hinblick auf
Risikokapitalauslastung, Diversifikation und Profitabilitat. Das ZUM entwickelt die Tarifierungswerk-
zeugde und formuliert die Zeichnungsrichtlinien. Basis der Arbeit des ZUM ist das interne Risikomo-
dell Nichtleben (RATech), das die Pramienrisiken und Katastrophenrisiken misst. Die Ergebnisse der
Risikoanalysen sind Basis fiir wesentliche Steuerungsinstrumente des Unternehmens.

Underwriting Committee

Das Underwriting Committee berdt in definierten Fallen liber das Vorgehen bei wichtigen Geschaftsvor-
fallen im Rahmen von Underwriting-Entscheidungen. Standige Mitglieder sind: der Vorstand des Markt-
ressorts, der Vorstand des Underwriting-Ressorts, der zustandige Marktbereichsleiter sowie der Leiter
des Zentralen Underwriting Management. Auf Wunsch eines standigen Mitglieds konnen fallweise
weitere Mitarbeiter beratend im Underwriting Committee mitwirken (z. B. fir fachliche Erlauterungen).

Reserveaktuariat (Versicherungsmathematische Funktion)
Das Reserveaktuariat ist in der Abteilung Konzerncontrolling und integriertes Risikomanagement
angesiedelt. Es ist verantwortlich fiir die 6konomische Bewertung der Schadenriickstellungen im
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Deutsche Riick Konzern. Das Reserveaktuariat entwickelt und definiert angemessene Analysewerk-
zeuge und fiihrt die Bewertungsprozesse in Abstimmung mit dem ZUM sowie dem Verantwortlichen
Aktuar der DR Swiss durch. Diese Zusammenarbeit hat auch das gemeinsame Verstandnis der Daten
und Ergebnisse zum Ziel. Das Reserveaktuariat nimmt die versicherungsmathematische Funktion im
Sinne von Solvency Il wahr.

Compliance Officer (Compliance-Funktion)

Das in der Abteilung Recht angesiedelte Compliance Office trdgt die Verantwortung fur die unterneh-
mensweite Einhaltung der gesetzlichen Rahmenbedingungen fiir den Geschaftsbetrieb der Deutschen
Riick. Rechtskonformitat ist Grundlage fiir alle geschaftlichen Aktivitaten der Gesellschaft. Das Com-
pliance Office nimmt die Compliance-Funktion im Sinne von Solvency Il wahr.

Interne Revision

Die Interne Revision prift in regelmdRigen Abstdnden selbststdndig, prozessunabhdngig und risiko-
orientiert in den einzelnen Unternehmensbereichen die Strukturen und Geschéftsprozesse, die
Einhaltung interner Richtlinien und rechtlicher Bestimmungen sowie die OrdnungsmaRigkeit der
Ablaufe. Die Deutsche Riick hat die Interne Revision ausgelagert. Die Interne Revision wird durch den
Revisionsbeauftragten und dessen Stellvertreter gesteuert.

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

1. Risiken in der Rickversicherung Nichtleben

2. Risiken in der Riickversicherung Leben

3. Anlage- und Kreditrisiken

4. Operationale Risiken

5. Sonstige Risiken

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

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

Das Retrozessionsrisiko umfasst zum einen das Risiko, dass die Struktur des eingekauften Retrozessi-
onsschutzes nicht effizient ist und das Unternehmen tiberdurchschnittlich belastet wird. Zum anderen
beinhaltet es das Risiko, dass der Retrozessionsschutz nicht ausreichend ist und im Falle eines Extrem-
ereignisses — z. B. Kumulschdden oder Terrorereignisse — einen bestandsgefdhrdenden Anteil an Scha-
denforderungen nicht abdeckt.
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NatCat-/Kumulrisiken wie Sturm, Uberschwemmung, Erdbeben oder Hagel stellen die gréRten Risiken
fur die Deutsche Riick dar. Die Risikoexponierung in diesem Bereich wird daher aktivim Rahmen des
Underwritings und des Retrozessionsprozesses gesteuert. Fiir die Risikoposition des Unternehmens
wird das Risiko eines 200-Jahres-Sturmereignisses als spezieller Risikopuffer bzw. Stresstest auf die
Risikokennzahlen angewendet.

Fir Terrorschdden wird ein angemessenes Risikomanagement betrieben. Bestandsgefdahrdende
Extremereignisse sind aufgrund der hohen Diversifikation des Portfolios und der im Verhdltnis
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
Zedenten sowie nach den Wahrscheinlichkeitstafeln der Deutschen Aktuarvereinigung (DAV). Die
Uberpriifung der derzeit verwendeten Sterbetafeln kann kiinftig zu zusatzlichem Riickstellungsbedarf
fuhren. Nach unserer Einschatzung ist die Hohe der Riickstellungen ausreichend und angemessen und
enthdlt auch kiinftig ausreichende Sicherheitsspannen.

Das Pramien-/Schadenrisiko stellt das Risiko dar, dass Kosten oder zu leistende Entschdadigungen
hoéher sein kénnen, als es bei der Kalkulation der Pramien unterstellt worden war. AuRerordentliche
Ereignisse wie Kumulschdden oder Terrorereignisse konnen zu nicht oder zu gering einkalkulierten
Schadenzahlungen fuihren.

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

Zinsgarantierisiken und Stornorisiken spielen fiir die Deutsche Riick als Ruickversicherungsunterneh-
men nur eine untergeordnete Rolle. Das Zinsgarantierisiko entfdllt, da sich die Deutsche Riick 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 berticksich-
tigt. Dadurch wird auch bei méglichen negativen Abweichungen vom erwarteten Verlauf der Einfluss
auf das versicherungstechnische Ergebnis begrenzt.

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

Zeichnungsrichtlinien und -limits

Die Zeichnungsrichtlinien regeln detailliert, welcher Verantwortungsbereich welche Riickversiche-
rungsvertrage in welcher GroRenordnung zeichnen darf. Die durchgangige Beriicksichtigung des Vier-
Augen-Prinzips ist in den Zeichnungsrichtlinien geregelt. Weiterhin werden Haftungshéchstgrenzen
festgelegt und regelmdRig tiberwacht. Laufende Profitabilitdtsmessungen und Kumulkontrollen sorgen
zudem dafir, dass die Risiken beherrschbar bleiben.
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Retrozession

Zentrales Instrument zur Risikobegrenzung ist die Retrozession. Unser Unternehmen verfiigt tiber
einen angemessenen Retrozessionsschutz, wobei ein besonderes Augenmerk auf der Deckung von
Grof- und Kumulschdden liegt. Aufgrund der umfangreichen Analysen und des auf unsere individuellen
Bediirfnisse abgestellten Retrozessionsprogramms wird sichergestellt, dass zum einen jederzeit eine
ausreichende Deckung fur Extremereignisse vorhanden ist und zum anderen die Kosten der Retrozes-
sion in einem wirtschaftlichen Verhéltnis zum Nutzen stehen.

Kumulrisikenriickstellung

Ein weiteres Instrument zur Risikobegrenzung ist durch die aus versteuertem Einkommen gebildete
Kumulrisikenriickstellung gegeben. Sie dient zur Gegensteuerung fiir Schédden aus Elementargefahren,
denen unsere Gesellschaft aufgrund ihres Geschaftsmodells in besonders hohem Mal3e ausgesetzt
ist. Der Ausweis erfolgt unter der Position Schwankungsriickstellung und @hnliche Riickstellungen. Die
BaFin hat 2014 einen Verwaltungsakt erlassen, in dem sie uns auffordert die Riickstellung vollstandig
aufzuldsen. Gegen diese Anordnung haben wir Widerspruch eingelegt mit aufschiebender Wirkung.
Somit haben wir die Riickstellung im Abschluss 2014 beibehalten, wobei aufgrund fehlender Schwan-
kungsriickstellungen eine weitere hohe Entnahme notwendig war.

Priifung der versicherungstechnischen Riickstellungen

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

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
entsprechenden Quoten fiir eigene Rechnung des Geschifts in Nichtleben tUber die letzten zehn Jahre
dargestellt. Im Vergleich zeigt sich auch die hohe Exponierung der Deutschen Ruick fiir Risiken aus Na-
turkatastrophen in den Jahren 2007 und 2013.

SCHADENQUOTEN UND ABWICKLUNGSERGEBNISSE DEUTSCHE RUCK (OHNE LEBEN)

Angaben in % 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005

Schadenquoten der
verdienten Beitrage 76,8 91,8 70,1 73.8 70,6 61,9 69,4 71,8 58,0 59,9

Abwicklungsergebnisse
der Eingangsschaden-
rickstellung 4,4 8,3 7.1 3,6 6,6 9,9 9,6 12,0 8,6 9,4
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3. Anlage- und Kreditrisiken
Aus der Kapitalanlage und der Retrozession von Versicherungsgeschaften ergeben sich folgende An-
lage- und Kreditrisiken:

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

Kredit- und Bonitatsrisiken: Aufgrund von Verdanderungen in der Einschatzung der Kreditwiirdigkeit
von Emittenten oder Vertragspartnern kann sich der Wert bestehender Forderungen vermindern. Ne-
ben den Kreditrisiken, die sich aus dem Kauf von Kapitalanlagen ergeben, spielt das Ausfallrisiko von
Retrozessiondren eine wichtige Rolle.

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

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

Instrumente zur Steuerung und Uberwachung der Investment- und Kreditrisiken

Unser Kapitalanlagemanagement erfolgt nach den Grundsatzen einer angemessenen Rentabilitdt in
Verbindung mit einem hohen MaR an Sicherheit. Neben der notwendigen Risikostreuung ist eine je-
derzeit ausreichende Liquiditat der Investments aufrechtzuerhalten. Diese Grundséatze werden durch
ein laufendes Reporting tiberwacht und die Bestdnde werden regelmaRig bewertet. Unsere Portfolio-
manager arbeiten nach Anlagerichtlinien, die regelmaRig tiberpriift und dem sich wandelnden Um-
feld angepasst werden. Dariiber hinaus werden die Funktionen Kapitalanlage und Zahlungsverkehr in
voneinander getrennten organisatorischen Einheiten wahrgenommen.

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

Fur Rentenbestdnde und Aktien messen wir die Marktpreisrisiken mit Stresstests, in denen die Aus-
wirkungen unerwarteter Marktschwankungen simuliert werden. Neben den durch die Aufsicht vorge-
gebenen Stresstests analysiert die Deutsche Riick historische Ereignisse und bildet deren Entwick-
lung auf ihr aktuelles Anlageportfolio ab. Zusatzlich werden die Marktrisiken aller Aktiva und aller
marktrisikobehafteter Passiva durch Value-at-Risk-Analysen auf Basis eines 6konomischen Scenario-
Generators bewertet und gesteuert.

Ratinguntergrenze zur Beschriankung von Kreditrisiken

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

Auswahl der Riickversicherer (Retrozessionédre)

Die Kreditrisiken aus der Retrozession ergeben sich aus Forderungen gegeniiber Riickversicherern und
Zedenten. Wir minimieren diese Risiken, indem wir die Riickversicherer unter Beriicksichtigung einer
breiten Streuung, ihrer aktuellen 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 fuhren 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 ermdglicht uns, die Papiere bis zur Falligkeit zu halten
und dadurch bilanzielle Verluste zu vermeiden. Fremdwdhrungspositionen auf der Passivseite wer-
den kongruent auf der Aktivseite angelegt.

4. Operationale Risiken

Operationale Risiken sind Risiken in betrieblichen Systemen oder Prozessen, die durch menschliches
Verhalten sowie technisches Versagen verursacht werden oder auf externe Einflussfaktoren zuriick-
zufiihren sind.

Compliance-Risiken sind Risiken, die aus der Missachtung vertraglicher Vereinbarungen oder recht-
licher Rahmenbedingungen resultieren. Es werden folgende operationale Risiken unterschieden:

¢ Risiken aus Betriebsablauf und IT-Sicherheit

e Risiken aus Personal und Arbeitssicherheit

e Risiken aus Compliance

e Risiken aus Prozessen und Modellen

Instrumente zur Steuerung operationaler Risiken

Die operationalen Risiken werden tber ein internes Kontrollsystem und tiber eine spezifische Berichter-
stattung, die Teil des Gesamtrisikoberichts ist, kontrolliert und gesteuert. Die Interne Revision ergdnzt
durch unabhdngige Untersuchungen die internen Risikoanalysen von Organisation und Prozessen.

IT-Sicherheitskonzepte und Notfallplane

Die Sicherheit im DV-Bereich gewahrleistet ein umfassendes Sicherheitskonzept. Moderne Hard- und
Software unterstiitzen die Verfligbarkeit und Integritat aller Systeme und Programme. RegelméRige
Uberpriifungen der Netzwerksicherheit, permanente Weiterentwicklung des Sicherheitskonzepts
sowie Notfallplédne sorgen fir die standige Verfiigbarkeit und die Datensicherheit der eingesetzten
Systeme. Ein Krisenkommunikationskonzept stellt die Kommunikation im Notfall sicher.
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Kartellrechts-Compliance-Richtlinie

Die Deutsche Riick hat eine Kartellrechts-Compliance-Richtlinie erlassen, die das Verhalten der Mit-
arbeiter bezuiglich kartellrechtlich relevanter Themen definiert und das Verfahren in nicht eindeuti-
gen oder schwierigen Féllen festlegt. Alle betroffenen Mitarbeiter sind entsprechend geschult.

Vollmachtenordnung

Die Vollmachten aller Mitarbeiter sind individuell durch die Abteilungs- bzw. Bereichsleiter mit dem
jeweils zustdndigen Ressortvorstand festgelegt und kommuniziert worden. Die Abteilung Betriebsor-
ganisation iiberwacht die Einhaltung der entsprechenden Vollmachten.

Verschiedene Reglements steuern und begrenzen die operationalen Risiken in der Versicherungs-
technik und der Kapitalanlage. Sie geben sowohl die individuellen Volimachten der Mitarbeiter als
auch die Instrumente und deren Limitierungen vor.

5. Sonstige Risiken

Strategische Risiken

Strategische Risiken kénnen durch inaddquate geschaftspolitische Entscheidungen entstehen und die
langfristige Fortfiihrung der Geschéftstatigkeit gefahrden. Grundlegende geschéftspolitische Entschei-
dungen werden satzungsgemaR mit dem Aufsichtsrat abgestimmt. Dariiber hinaus werden wichtige
strategische Themen mit den Mitgliedern der ersten Filhrungsebene regelmaRig erortert.

Reputationsrisiko

Das Reputationsrisiko ist das Risiko der Verschlechterung des Ansehens des Unternehmens bei Kun-
den, in der Offentlichkeit, bei Aktioniren oder bei anderen Beteiligten wie Aufsichtsbehérden oder
Ratingagenturen.

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
agiert. Zur Optimierung der Kommunikationsprozesse und zur Vorbereitung der Kommunikation in
Krisenféllen wurden 2012 Grundséatze der Regel- und Krisenkommunikation implementiert. Darliber
hinaus wird eine tagliche Medienbeobachtung durchgefiihrt, um reputationsgefédhrdende Berichter-
stattung zu identifizieren und GegenmalRnahmen einleiten zu kénnen.

Zusammenfassende Darstellung der Risikolage

Die oben stehenden Ausfiihrungen beschreiben ein eng verzahntes System von Steuerungsmafinah-
men, das die Deutsche Riick zum Management ihrer Risiken entwickelt hat. Diese haben potenziell
einen wesentlichen Einfluss auf die Verm&dgens-, Finanz- und Ertragslage. Gleichwohl sind zu Zwecken
einer Gesamtbetrachtung immer auch die sich aus der Geschéftstatigkeit ergebenden Chancen zu
berticksichtigen, die den Risiken gegeniiberstehen. Unser Risikomanagementsystem gewdhrleis-
tet eine effiziente und effektive Steuerung der Risiken unserer Gesellschaft. Auf Basis der aktuellen
Erkenntnisse sehen wir keine Risiken, die den Fortbestand der Deutschen Riick gefdhrden oder die
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich und nachhaltig beeintrachtigen kénnen.
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CHANCENBERICHT

Als einer der filhrenden mittelstandischen Ruickversicherer auf unserem Heimatmarkt, aber auch als
gefragte Adresse in Osterreich sowie in Mittel- und Osteuropa, bieten wir Riickversicherungsschutz fiir
ein umfassendes Spektrum an Versicherungszweigen. Grundlage des Erfolgs ist zum einen die starke
Position als flihrender Riickversicherer fiir die 6ffentlichen Versicherer in Deutschland und zum ande-
ren die starke Marktposition bei kleinen und mittelstandischen Versicherern in Deutschland, Osterreich
und ausgesuchten mittel- sowie osteuropdischen Markten. Entsprechend vielfaltig sind auch die Chan-
cen und die Risiken fiir unser Geschaft. Im Kapitel ,,Ausblick auf das Geschaftsjahr 2015“ geben wir eine
Einschatzung tber die Chancen und die voraussichtliche Weiterentwicklung unseres Geschafts unter
realistischen Rahmenbedingungen. Dabei beriicksichtigen wir nicht nur kurzfristige Entwicklungen,
sondern auch langfristige Trends.

Entwicklungen an den Finanzmarkten oder das Geschaft zur Absicherung von Naturkatastrophen bleiben
mit Unsicherheiten behaftet. Zudem beeintrdachtigen unzureichende Originalpramien im deutschen Sach-
versicherungsgeschift die Ertragsmdoglichkeiten unseres proportionalen Riickversicherungsgeschifts.

Die Deutsche Riick ist gut aufgestellt, um auf unvorhergesehene Entwicklungen zu reagieren und diese
als Chance fuir unser Unternehmen zu nutzen. Gerade in Geschéftsjahren mit extremen Schadenbelas-
tungen zeigt sich der Wert unseres auf langfristige Beziehungen ausgerichteten Geschaftsmodells,
namlich ein auf Kontinuitdt angelegter Ausgleich lber die Zeit zu risikoaddquaten Bedingungen und
Preisen.

Langfristig rechnet die Deutsche Riick mit einer Zunahme von wetterbedingten Naturkatastrophen und
den daraus resultierenden Schadenbelastungen. Unsere Risikosteuerung entwickeln wir permanent
weiter und passen die Risikomodelle an. Die Zunahme von wetterbedingten Risiken kann nicht nur
durch bedarfsgerechte Versicherungskonzepte abgefedert werden, sondern erfordert auch gesell-
schaftspolitische Reaktionen. Der Ausbau erneuerbarer Technologien im Zuge der Energiewende bietet
neue Geschéaftschancen fiir unser Unternehmen.

Im HUK-Geschiaft bauen wir unsere Stdrken in den Bereichen Deckungskonzepte, Underwriting-Exper-
tise und Beratungskompetenz aus. Wir sehen deshalb gute Chancen, unsere Geschéaftstatigkeit vor
allem in der Kraftfahrzeugsparte Zug um Zug auf unserem Heimatmarkt, aber auch in ausgewdhlten
Nachbarlandern auszuweiten und damit zur Diversifikation unseres groRen Sachversicherungsporte-
feuilles beizutragen. Dabei wollen wir unsere Position als verldsslicher und kompetenter Partner auch
in den mittel- und osteuropdischen Landern festigen.

Verbunden mit dem technologischen Fortschritt ergibt sich neuer Versicherungsbedarf sowohl aus der
Fortschreibung klassischer Risikosituationen wie der Betriebsunterbrechung als auch aus Schadenser-
satzanspriichen Dritter. Ein Beispiel dafiir sind Risikopotenziale, die sich im Zuge neuer Méglichkeiten
der Datenspeicherung und -nutzung oder durch autonomes Fahren ergeben. Solche Entwicklungen er-
fordern Versicherungsschutz bisher nicht versicherter wirtschaftlicher Risiken. Dies bietet Chancen fiir
neue, profitable Geschaftsfelder, die wir in enger Zusammenarbeit mit unseren Kunden erarbeiten.

Mit Blick auf den hohen Stellenwert unserer exzellenten Ausstattung mit Sicherheitsmitteln sehen wir
daher fuir das laufende Geschéftsjahr die Chance, unsere Substanz erneut zu starken.
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PERSONALBERICHT

Personalentwicklung

Die Personalentwicklung ist elementarer Bestandteil einer lebendigen Unternehmenskultur und un-

terliegt wie diese selbst dauernder Verdnderung. So haben wir im abgelaufenen Geschéftsjahr neben
unseren bewdhrten Verfahren die in jlingerer Zeit modifizierten oder neu aufgelegten Instrumente in
der Praxis umgesetzt, eingetibt und Gberprift mit dem Ziel, diese weiter im Unternehmen zu etablie-
ren. Dazu haben wir neue Themen bearbeitet und unser Portefeuille erweitert.

Unser neues, vereinfachtes und anschauliches Kompetenzmodell, Grundlage unserer Personalent-
wicklung und unseres Laufbahnmodells, hat im Berichtsjahr den Praxistest bestanden. Die Definition
weniger zentraler Kompetenzen sowie plastischer, am beruflichen Alltag orientierter Rollen konnte in
den Assessments sehr gut vermittelt werden. Die bessere Nachvollziehbarkeit und dadurch gréRere
Akzeptanz wurde in den anschlieBenden Gesprachen mit den Teilnehmern wie bereits in den vorgela-
gerten Beobachterschulungen fiir Fihrungskrafte deutlich.

Die von uns gemeinsam mit externen Trainern konzipierten Seminarreihen haben wir fortgesetzt. Ne-
ben Themen wie Verhandlungstechniken, Konfliktmanagement oder Fiihren ohne Fiihrungsanspruch
nahm auch wieder die Reflexion der eigenen Persdnlichkeit breiten Raum ein. Das Erkennen der eige-
nen Wirkung, deren Verbesserung und das Gewinnen von mehr Sicherheit im Auftreten ist fur viele
jlingere Spezialisten eine wertvolle Ergdnzung zu ihren fachlichen Qualifikationen und unverzichtbar
fur die erfolgreiche berufliche Entwicklung.

Ausbildung

Erstmalig bieten wir die Ausbildung zum Kaufmann und zur Kauffrau fiir Versicherungen und Finanzen
in unserem Unternehmen an. Wir kniipfen damit an die guten Erfahrungen mit den Auszubildenden im
Bereich Biirokommunikation an und wollen noch gezielter Nachwuchskréfte entwickeln und sie entspre-
chend den konkreten Anforderungen unserer Stellenprofile qualifizieren. Durch die Kombination mit
dem Studium Versicherungswesen (duales Studium) haben wir die Ausbildung zusatzlich aufgewertet.

Interne Stellenbesetzungen

Knapp 40 % unserer Vakanzen haben wirim Jahr 2014 intern nachbesetzen kdnnen, die Quoten
der Vorjahre lagen dhnlich hoch. Fiir uns ist dies Ausdruck eines sehr guten Qualifikationsniveaus
und eines ausgepragten Interesses an beruflicher und personlicher Weiterentwicklung. Wir messen
diesen internen Wechseln auch unter dem Aspekt des Wissenstransfers groRe Bedeutung bei und
fordern sie ausdrticklich.

Aufgrund unserer guten Erfahrungen werden wir parallel dazu weiterhin gezielt qualifizierte Werk-
studenten beschéftigen und bei der Besetzung von Vakanzen beriicksichtigen.

Personalmarketing

Neben den klassischen Rekrutierungswegen hat Social Media eine groRe Bedeutung erlangt. Wir haben
Stellen auch tber Xing-Kontakte besetzen konnen; weitere Plattformen sind in Erprobung. Dazu ent-
wickeln wir aktuell ein neues Employer-Branding-Konzept, um unser Haus als attraktiven Arbeitgeber
sichtbar zu machen und im Markt zu positionieren.
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Work-Life-Balance

Als Thema mit wachsender Bedeutung haben wir das Gesundheitsmanagement aufgegriffen. Wir haben
alle Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter (im Sinne der besseren Lesbarkeit wird im Folgenden nur die
Form , Mitarbeiter” verwendet; es sollen aber ausdriicklich auch alle Mitarbeiterinnen angesprochen
werden) zur Nutzung der vorhandenen Angebote befragt und sie um ihre Bewertung sowie um eigene
Vorstellungen und Ideen gebeten. Der Ergebnisbericht wurde veréffentlicht, neue MaBnahmen sind
bereits realisiert. In Kooperation mit externen Anbietern gibt es u.a. Fitness- und Wellnessangebote zu
glinstigen Konditionen, der Betriebssport wird genauso gefordert wie Physiotherapie; allgemeine Vor-
sorgeuntersuchungen sind in Planung. Deutlich wurde auch ein weiterhin starkes Interesse an flexiblen
Arbeitsformen wie Telearbeit, dem wir aufgeschlossen begegnen.

Vergiitung

Die Einfuhrung von Zielvereinbarungen in Verbindung mit variablen Vergutungsbestandteilen fur
weitere Mitarbeitergruppen istim Jahr 2014 durch gute Ergebnisse bestdtigt worden. Die zunehmende
Kopplung der Verglitung an den Unternehmenserfolg entspricht der Entwicklung in unserer und in
anderen Branchen und erfillt die Erwartungen vieler Leistungstrager.

Personalkennzahlen

Ende 2014 waren 119 Mitarbeiter, das entspricht knapp 110 Mitarbeiterkapazitdten, bei der Deutschen
Ruck beschéftigt. Das Durchschnittsalter betrug 44,2 Jahre, die durchschnittliche Unternehmenszu-
gehorigkeit 12,4 Jahre. Der Frauenanteil an der Belegschaft betrug 48,3 %. 18,9 % aller Mitarbeiter
arbeiteten in Teilzeit.

Dank an die Mitarbeiter

Auch im abgelaufenen Jahr haben alle Mitarbeiter wieder mit sehr viel Engagement, Know-how und
Erfolg am Erreichen der Unternehmensziele gearbeitet. Der Vorstand dankt allen Mitarbeitern fiir ihre
Leistungen. Den Arbeitnehmervertretern danken wir fiir die vertrauensvolle und konstruktive Zusam-
menarbeit.

AUSBLICK AUF DAS GESCHAFTSJAHR 2015

Allgemeine wirtschaftliche Entwicklung

Die europdische Konjunktur wird nach Einschatzung des Instituts fuir Weltwirtschaft (If\W) im Jahr 2015
weiter an Fahrt gewinnen. Das Wachstum im Euroraum werde mindestens bis ins Jahr 2016 anhalten,
die konjunkturelle Dynamik bleibt jedoch vorerst gering und durch die Ungewissheit tiber den Verlauf
des Konflikts in der Ukraine und die wirtschaftlichen Auswirkungen méglicher Reaktionen der westli-
chen Industrielander auf die Politik Russlands belastet. Weiterhin besteht Unsicherheit tiber den Fort-
gang der Krise im Euroraum, was das Vertrauen der Marktteilnehmer in eine wirtschaftliche Erholung
nachhaltig beschadigen kénnte.

Das deutsche Wirtschaftsumfeld ist fiir unser Unternehmen besonders relevant. Fur Deutschland er-
wartet das IfW ein Wachstum von 1,7 %. Gestitzt durch eine héhere Kaufkraft und verstarkte Investiti-
onstatigkeit aufgrund der anhaltend guten Lage auf dem Arbeitsmarkt, steigender Einkommen und des
Olpreisverfalls, wird der prognostizierte Aufschwung laut IfW noch mindestens bis 2016 anhalten.

37



38

DEUTSCHE RUCK | LAGEBERICHT

Versicherungswirtschaft

Nach einem Beitragswachstum von 2,7 % im Jahr 2014 erwartet der Gesamtverband der deutschen
Versicherungswirtschaft (GDV) im Jahr 2015 ein stagnierendes Beitragsvolumen auf dem deutschen
Erstversicherungsmarkt. Wahrend die Prognose fiir die Schaden- und Unfallversicherung mit einem
Zuwachs von 2,4 % recht zufriedenstellend ausféllt, wird in der Lebensversicherung aufgrund der
unglinstigen Rahmenbedingungen mit einem Riickgang von 1,0 % gerechnet.

Durch die anhaltende Niedrigzinsphase ist weiterhin von einem Kapitalzufluss in den Riickversiche-
rungsmarkt auszugehen. Durch das Ausbleiben globaler GroBschadenereignisse bleibt es daher bei
einem unverindert intensiven Wettbewerb aufgrund von Uberkapazititen, die auf Preise und Bedin-
gungen driicken. Als ertragsorientiertes Riickversicherungsunternehmen werden wir uns in diesem
weichen Markt vor allem auf ein selektives, ertragsorientiertes Underwriting und die Uberpriifung
bestehender Kundenbeziehungen konzentrieren.

Deutscher Markt

Die Ergebnisse der Erneuerungsrunde 2015 zeigen fiir den deutschen Markt ein Beitragsvolumen, das
einen unverdndert hohen Anteil an unserem Gesamtgeschaft hat. Innerhalb der Sparten zeichnen sich
jedoch unterschiedliche Entwicklungen ab.

So setzte sich im deutschen Erstversicherungsmarkt der positive Trend in der Kraftfahrtversicherung
mit einer verbesserten Pramiensubstanz fort. In der Kaskoversicherung, die 2014 bis auf kleinere Elemen-
tarschaden kaum belastet war, gehen wir bei einer normalisierten Schadenbelastung von einer weiteren
Ergebnisverbesserung im Markt aus. Auch in der Kraftfahrt-Haftpflichtversicherung rechnen wir mit mo-
derat verbesserten Ergebnissen im Markt. Diese Entwicklung im Erstversicherungsmarkt wird tiber das
proportionale Riickversicherungsgeschéft auch auf den Riickversicherungsmarkt durchschlagen.

Zur Diversifizierung unseres umfangreichen Sachversicherungsbestands haben wir in den letzten
Jahren den Ausbau des HUK-Geschéfts vorangetrieben. Fliir 2015 erwarten wir in diesem Segment
einen leichten Riickgang der Beitrdge, da einige Zedenten ihre Selbstbehalte unter den proportionalen
Rickversicherungsabgaben erhéht haben.

In der Feuer-/Sachversicherung ldsst sich hingegen aufgrund der fehlenden risikoaddquaten Original-
pramien insgesamt keine weitere Verbesserung feststellen. Die industrielle und gewerbliche Feuerver-
sicherung ist in Deutschland nach wie vor einem intensiven Wettbewerb ausgesetzt, obwohl die versi-
cherungstechnischen Ergebnisse anhaltend negativ sind. Auch in der Wohngebdudeversicherung, der
volumenstdrksten Sparte innerhalb unseres Sachversicherungsbestands, erwarten wir nach einem
deutlichen Anstieg im Vorjahr keine weitere Zunahme der Beitrdge. Auf der Ergebnisseite erwarten wir
allerdings eine Fortsetzung der positiven Entwicklung, sofern keine extremen Elementarereignisse
die Sparte belasten. In den Sparten Feuer-Industrie und Betriebsunterbrechung gehen wir von einem
leichten Beitragswachstum aus. Uber Ausgestaltung der Bedingungen und Konditionen unter den
Riickversicherungsvertragen versuchen wir uns mittelfristig von dem nicht risikoaddquaten Original-
pramienniveau abzukoppeln.
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In der Lebensversicherung rechnen wir mit einem spiirbaren Pramienabrieb. Der Grund fur den
Riickgang ist, dass nach erhaltener Riickzahlung von vorfinanzierten Abschlusskosten die Beteili-
gung an einigen Teilbestdnden vertragsgemal auslduft.

Nach langer Vorbereitungszeit werden zum 1. Januar 2016 mit Solvency Il die neuen Finanzauf-
sichtsregeln der EU endgliltig in Kraft treten. Fur die Versicherungsunternehmen in der EU bedeutet
dies noch einmal eine Herausforderung, um zum Start die neuen aufsichtsrechtlichen Anforderungen
vollstdndig erflllen zu konnen. Zur Unterstiitzung der Unternehmen ist durch die EIOPA (Europdische
Aufsichtsbehorde fiir das Versicherungswesen und die betriebliche Altersversorgung) eine einheitliche
Vorbereitungsphase vom 1. Januar 2014 bis zum 31. Dezember 2015 implementiert worden. Basis
der Vorbereitungsphase sind Leitlinien, mit denen die Solvency Il-Anforderungen an die Unternehmen
konkretisiert werden. Die Deutsche Riick ist auf einem guten Weg, die bestehenden Risikomanage-
ment- und Controllingprozesse auf die neuen Anforderungen abzustimmen. Im Rahmen eines internen
Projektes werden auch umfangreiche Berichtsanforderungen fristgerecht umgesetzt werden.

Europdischer Markt

Wir zeichnen in den europdischen Markten weiterhin konsequent nur Geschaft, das unseren Margen-
anforderungen geniigt. Fiir das laufende Geschéftsjahr erwarten wir daher ein geringfligig niedrigeres
Beitragsvolumen im HUK- und im Sachgeschaft.

Gesamtgeschift

Zum Zeitpunkt der Berichterstattung verzeichnet die Deutsche Riick keine gr6Reren Belastungen aus
Elementarschaden. Das tibernommene Sachversicherungsportefeuille unserer Zedenten bleibt allerdings
den Gefahren aus Elementarereignissen in besonderem MaRe ausgesetzt. Unser auf solche Schadener-
eignisse ausgerichtetes Retrozessionsprogramm und die ausreichende Bildung entsprechender Riick-
stellungen fiihren aber dazu, dass wir das Ergebnis fiir eigene Rechnung gut einschédtzen kénnen. Vorbe-
haltlich eines Schadenverlaufs im Rahmen unserer Erwartungswerte und GroRschadenbudgets erwarten
wir Verbesserungen im versicherungstechnischen Geschaft, die eine Auffullung der Schwankungs- und
dhnlicher Riickstellungen erméglichen werden. In der Kapitalanlage gehen wir von einem stabilen Ertrag
aus, wenngleich dieser voraussichtlich nicht ganz das Vorjahresniveau erreichen wird. Insgesamt rechnen
wir mit einem Bilanzgewinn, der uns unter anderem die Ausschiittung einer Dividende ermdéglichen 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.

VERBANDSZUGEHORIGKEIT

Die Deutsche Riick ist Mitglied des Gesamtverbands der Deutschen Versicherungswirtschaft e. V.,
Berlin, sowie des Verbands o6ffentlicher Versicherer, Berlin und Diisseldorf.
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Jahresabschluss

BILANZ ZUM 31. DEZEMBER 2014

AKTIVSEITE in € 2014 2013
A. Immaterielle Vermdgensgegenstinde
Entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche Schutz-
rechte und dhnliche Rechte und Werte sowie Lizenzen an
solchen Rechten und Werten 479.050 744.632
B. Kapitalanlagen
I. Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen
und Beteiligungen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 86.013.246 86.013.246
2. Beteiligungen 112.927.417 82.763.310
198.940.663 168.776.556
Il. Sonstige Kapitalanlagen
1. Aktien, Anteile oder Aktien an Investment-
vermdgen und andere nicht festverzinsliche
Wertpapiere 260.060.298 244.923.118
2. Inhaberschuldverschreibungen und andere
festverzinsliche Wertpapiere 119.557.609 133.723.367
3. Hypotheken-, Grundschuld- und
Rentenschuldforderungen 66.500.279 34.903.388
4. Sonstige Ausleihungen
a) Namensschuldverschreibungen 128.177.305 113.042.929
b) Schuldscheinforderungen und Darlehen 216.542.622 257.221.740
) Ubrige Ausleihungen 2.929.180 2.929.180
347.649.107 373.193.849
5. Einlagen bei Kreditinstituten 58.968 16.069.858
793.826.261 802.813.580
Ill. Depotforderungen aus dem in Riickdeckung tiber-
nommenen Versicherungsgeschaft 116.470.006 107.806.812

1.109.236.930

1.079.396.948

C. Forderungen

I. Abrechnungsforderungen aus dem Rickversiche-
rungsgeschaft 64.509.507

47.679.904

davon an Beteiligungsunternehmen: 1.017 €
(Vorjahr 1.017 €)

1. Sonstige Forderungen 29.959.462

13.184.513

94.468.969

60.864.417

davon an Verbundenen Unternehmen: 5.491 €
(Vorjahr 28.531 €)

davon an Unternehmen, mit denen ein Beteiligungs-
verhdltnis besteht: 2.321.628 (Vorjahr 1.806.235 €)

D. Sonstige Vermégensgegenstdnde

I. Sachanlagen und Vorrate 722.003

728.726

1. Laufende Guthaben bei Kreditinstituten,
Schecks und Kassenbestand 52.730.934

70.361.554

Ill. Andere Vermdgensgegenstande 18.246.798

18.246.798

71.699.735

89.337.078

E. Rechnungsabgrenzungsposten

I. Abgegrenzte Zinsen und Mieten 9.129.560

9.303.589

Il. Sonstige Rechnungsabgrenzungsposten 265.560

214.080

9.395.120

9.517.669

Summe der Aktiva 1.285.279.804

1.239.860.744




JAHRESABSCHLUSS

DEUTSCHE RUCK

PASSIVSEITE in € 2014 2013
A. Eigenkapital
I. Gezeichnetes Kapital 25.000.000 25.000.000
1l. Kapitalriicklage 23.817.613 23.817.613
Ill. Gewinnrticklagen
1. Gesetzliche Riicklage 127.823 127.823
2. Andere Gewinnriicklagen 110.129.780 110.129.780
110.257.603 110.257.603
IV. Bilanzgewinn 3.064.864 3.085.117
162.140.080 162.160.333
B. Nachrangige Verbindlichkeiten 50.000.000 50.000.000
C. Versicherungstechnische Riickstellungen
I. Beitragsiibertrage
1. Bruttobetrag 126.325.862 100.200.181
2. davon ab: Anteil fir das in Riickdeckung
gegebene Versicherungsgeschift 81.864.973 61.971.586
44.460.889 38.228.595
1. Deckungsriickstellung
1. Bruttobetrag 107.353.596 98.442.665
2. davon ab: Anteil fiir das in Riickdeckung
gegebene Versicherungsgeschift 6.028.326 4.767.524
101.325.270 93.675.141
Ill. Riickstellung fiir noch nicht
abgewickelte Versicherungsfdlle
1. Bruttobetrag 903.051.225 817.288.148
2. davon ab: Anteil fiir das in Riickdeckung
gegebene Versicherungsgeschaft 275.189.249 236.984.557
627.861.976 580.303.591
IV. Rickstellung fir erfolgsabhangige und
erfolgsunabhéangige Beitragsriickerstattung
1. Bruttobetrag 1.020.242 2.661.186
2. davon ab: Anteil fiir das in Riickdeckung
gegebene Versicherungsgeschaft -343.589 1.119.398
1.363.831 1.541.788
V. Schwankungsriickstellung
und dhnliche Riickstellungen 170.636.386 177.965.428
VI. Sonstige versicherungstechnische Riickstellungen
1. Bruttobetrag 5.247.936 3.041.685
2. davon ab: Anteil fiir das in Riickdeckung
gegebene Versicherungsgeschaft 1.467.449 1.406.093
3.780.487 1.635.592
949.428.839 893.350.135
D. Andere Riickstellungen
I. Rickstellungen fiir Pensionen
und dhnliche Verpflichtungen 17.892.056 15.804.605
Il. Steuerriickstellungen 0 0
Ill. Sonstige Riickstellungen 2.806.343 2.726.745
20.698.399 18.531.350
E. Depotverbindlichkeiten aus dem in Riickdeckung
gegebenen Versicherungsgeschift 6.213.437 4.983.223
F. Andere Verbindlichkeiten
I. Abrechnungsverbindlichkeiten
aus dem Rickversicherungsgeschaft 95.701.667 109.674.808
davon gegeniiber Unternehmen, mit denen ein Beteiligungs-
verhdltnis besteht: 30.773.094 € (Vorjahr 55.828.050 €)
Il. Sonstige Verbindlichkeiten 723.468 779.493
96.425.135 110.454.301
davon gegenuiber Unternehmen, mit denen ein Beteiligungs-
verhéltnis besteht: 0 € (Vorjahr 11.219 €)
davon aus Steuern: 32.619 € (Vorjahr 31.019 €)
G. Rechnungsabgrenzungsposten 373.914 381.402

Summe der Passiva

1.285.279.804

1.239.860.744
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GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG
FUR DIE ZEITVOM 1. JANUAR 2014 BIS 31. DEZEMBER 2014

POSTEN in € 2014 2013
I. Versicherungstechnische Rechnung
1. Verdiente Beitrdge fiir eigene Rechnung
a) Gebuchte Bruttobeitrage 839.519.308 763.844.723
b) Abgegebene Riickversicherungsbeitrage 403.031.596 345.473.976
436.487.712 418.370.747
) Veranderung der Bruttobeitragsiibertrage —-26.126.384 -14.003.954
d) Veranderung des Anteils der Ruickversicherer
an den Bruttobeitragsubertragen -19.893.387 —-8.495.501
-6.232.997 -5.508.453
430.254.715 412.862.294
2.Technischer Zinsertrag fiir eigene Rechnung 3.478.517 2.751.706
3. Sonstige versicherungstechnische Ertrage
fur eigene Rechnung 3.261.049 1.524.787
4. Aufwendungen fiir Versicherungsfalle
fur eigene Rechnung
a) Zahlungen fir Versicherungsfalle
aa) Bruttobetrag 479.988.837 473.732.984
bb) Anteil der Riickversicherer 207.485.203 203.394.994
272.503.634 270.337.990
b) Verdnderung der Riickstellung fiir noch nicht
abgewickelte Versicherungsfalle
aa) Bruttobetrag 85.773.686 137.070.974
bb) Anteil der Riickversicherer 38.203.650 43.452.556
47.570.036 93.618.418
320.073.670 363.956.408
5. Veranderung der tubrigen versicherungstechnischen
Netto-Riickstellungen
a) Netto-Deckungsriickstellung -7.617.312 64.413.964
b) Sonstige vers.techn. Netto-Riickstellungen —2.144.895 1.078.184
-9.762.207 65.492.148
6. Aufwendungen fiir erfolgsabhangige und
erfolgsunabhdngige Beitragsriickerstattungen
fur eigene Rechnung 313.985 456.262
7. Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb
fur eigene Rechnung
a) Bruttoaufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb 256.628.758 240.068.636
b) davon ab: erhaltene Provisionen und Gewinnbe-
teiligungen aus dem in Riickdeckung gegebenen
Versicherungsgeschift 125.633.858 113.836.079
130.994.900 126.232.557
8. Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen
fur eigene Rechnung 8.541.662 80.961.384
9. Zwischensumme -32.692.143 -88.975.676
10. Verénderung der Schwankungsriickstellung
und dhnlicher Ruckstellungen 7.329.042 58.370.277
11. Versicherungstechnisches Ergebnis
fiir eigene Rechnung -25.363.101 -30.605.399
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POSTEN in € 2014 2013

Ubertrag (Versicherungstechnisches Ergebnis
fiir eigene Rechnung): -25.363.101 -30.605.399

Il. Nichtversicherungstechnische Rechnung

1. Ertrage aus Kapitalanlagen

a) Ertrage aus Beteiligungen, davon aus
verbundenen Unternehmen: 3.693.672 €

(Vorjahr 9.927.720 €) 7.216.087 12.657.317
b) Ertrdge aus anderen Kapitalanlagen, davon aus
verbundenen Unternehmen: 0 € (Vorjahr 0 €) 34.956.222 28.158.050
) Ertrdge aus Zuschreibungen 167.230 9.507
d) Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen 3.719.474 951.244
46.059.013 41.776.118

2. Aufwendungen fur Kapitalanlagen

a) Aufwendungen fiir die Verwaltung von Kapital-
anlagen, Zinsaufwendungen und sonstige Auf-

wendungen fiir die Kapitalanlagen 1.969.535 1.681.304
b) Abschreibungen auf Kapitalanlagen 2.262.631 341.561
c) Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen 5.328.396 80.456
9.560.563 2.103.321
3. Technischer Zinsertrag 3.550.759 2.806.315
32.947.691 36.866.482
4. Sonstige Ertréage 660.617 1.128.258
5. Sonstige Aufwendungen 4.972.052 5.047.481
-4.311.435 -3.919.223
6. Ergebnis der normalen Geschaftstatigkeit 3.273.155 2.341.860
7. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 280.155 -623.267
8. Sonstige Steuern 13.253 14.157
293.408 -609.110
9. Jahresiiberschuss 2.979.747 2.950.970
10. Gewinnvortrag aus dem Vorjahr 85.117 134.147

11. Bilanzgewinn 3.064.864 3.085.117
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Anhang

GRUNDLAGEN DER BILANZIERUNG

Der Jahresabschluss und der Lagebericht wurden erstellt 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).

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

Kapitalanlagen

Die Anteile an verbundenen Unternehmen und die Beteiligungen werden bilanziert zu Anschaffungs-
kosten zuziiglich Anschaffungsnebenkosten bzw. mit dem niedrigeren Wert, der am Abschlussstichtag
beizulegen ist. Dazu werden die aktuellen wirtschaftlichen Verhdltnisse der Beteiligungsunternehmen
analysiert und bei der Bewertung — soweit vorhanden — Planungen fir die folgenden Geschaftsjahre
berticksichtigt. Abschreibungen werden aufgrund einer voraussichtlich dauernden Wertminderung
vorgenommen.

Die Anteile am Masterfonds und einem Immobilienfonds, ein GroR3teil der Aktien und mehr als 87 % der
Festverzinslichen Wertpapiere werden im Anlagevermdgen gehalten. Sie sind zu Anschaffungskosten

aktiviert und werden gemafR 8§ 341b Abs. 2 HGB nach den fiir das Anlagevermdgen geltenden Vorschrif-
ten bewertet. Abschreibungen werden aufgrund einer voraussichtlich dauernden Wertminderung unter
Beriicksichtigung des Wertaufholungsgebots vorgenommen.

Die im Umlaufvermégen gehaltenen tibrigen Fondsanteile, Aktien, Inhaberschuldverschreibungen und
anderen festverzinslichen Wertpapiere sind mit den Anschaffungskosten, vermindert um Abschrei-
bungen, nach dem strengen Niederstwertprinzip unter Berlicksichtigung des Wertaufholungsgebots
bewertet.

Bei den Hypotheken- und Grundschuldforderungen handelt es sich ausschlieflich um grundschuldma-
Rig gesicherte Darlehen, die grundsatzlich zu den fortgefiihrten Anschaffungskosten abziiglich geleis-
teter Tilgungen bilanziert sind.

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

Schuldscheinforderungen und Darlehen sowie Ubrige Ausleihungen werden gemiR § 341c Abs. 3 HGB
mit den Anschaffungskosten unter Beriicksichtigung der Effektivzinsmethode bilanziert. Zu den An-
schaffungskosten wird die kumulierte Amortisation der Differenz zwischen Anschaffungskosten und
Riickzahlungsbetrag hinzugezogen bzw. abgezogen.

Einlagen bei Kreditinstituten und Depotforderungen aus dem in Riickdeckung tibernommenen Versi-
cherungsgeschift sind mit den Nominalbetrdgen ausgewiesen.
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Forderungen

Abrechnungsforderungen aus dem Riickversicherungsgeschéft, Sonstige Forderungen sowie Laufende
Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und Kassenbestand werden mit den Nominalbetrdgen abziig-
lich ausreichender Wertberichtigungen angesetzt.

Das Kérperschaftsteuerguthaben gemdaR SEStEG wird mit einem Satz von 4,0 % abgezinst.

Sonstige Vermdgensgegenstdande
Die Sachanlagen werden zu Anschaffungskosten aktiviert und planméRig entsprechend ihrer betriebs-
gewdhnlichen Nutzungsdauer abgeschrieben.

Geringwertige Wirtschaftsgiiter zwischen 150 € und 410 € werden im Jahr des Zugangs in voller Hohe
abgeschrieben. AuBerplanmdRige Abschreibungen werden bei voraussichtlich dauernder Wertminde-
rung vorgenommen.

Derin den Anderen Vermdgensgegenstdnden enthaltene Posten ist Teil einer Bewertungseinheit.
Sicherungsgeschafte der Deutsche Riickversicherung AG bilden zusammen mit den dazugehdrigen
Grundgeschdften eine Bewertungseinheit gemalR § 254 HGB. Die Zielsetzung der Sicherungsbezie-
hung, die einbezogenen Sicherungsinstrumente, die Grundgeschafte sowie die Art des abzusichernden
Risikos und die Wirksamkeit der Sicherungsbeziehung werden zu Beginn der Sicherungsbeziehung
dokumentiert.

Das Wahrungsrisiko aus der Beteiligung an der Tochtergesellschaft Deutsche Riickversicherung
Schweiz AG, Ziirich, als Grundgeschaft mit einem Buchwert von 80,7 Mio. €, der einem eingezahlten
Eigenkapital von 127,5 Mio. CHF entspricht, wird im Rahmen eines Fair-Value-Hedges in einer Mikrosi-
cherungsbeziehung durch fortlaufend abgeschlossene Devisentermingeschéfte (Sicherungsgeschifte)
in Hohe von jeweils 127,5 Mio. CHF dauerhaft abgesichert. Die Wirksamkeit der Sicherungsbezie-
hung fiir das Wahrungsrisiko ergibt sich aus der Ubereinstimmung der wesentlichen Bedingungen
von Grund- und Sicherungsgeschaft (critical term match). So wurden die Wertdanderungen fir die
Fremdwahrung im Grundgeschaft fiir das Geschaftsjahr bzw. zum Bilanzstichtag zu 100 % durch die
Wertdnderungen der Fremdwahrung im Sicherungsgeschiaft kompensiert. Auch zukiinftig werden sich
die gegenlaufigen Wertentwicklungen aus der Fremdwdhrung von Grund- und Sicherungsgeschaft
vollstandig ausgleichen.

Das Wahrungsrisiko aus der Beteiligung an der U.S. Property Fund V GmbH & Co. KG, Miinchen, als
Grundgeschéft mit einem eingezahlten Eigenkapital von 4.270.713 USD wird im Rahmen eines Fair-
Value-Hedges in einer Mikrosicherungsbeziehung durch fortlaufend abgeschlossene Devisentermin-
geschéfte (Sicherungsgeschéfte) in Hohe von aktuell 2.037.000 USD dauerhaft abgesichert und unter
Anwendung der Einfrierungsmethode im Jahresabschluss dargestellt.
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Aktive latente Steuern

Fur tempordre Differenzen zwischen Handels- und Steuerbilanz wurden die entsprechenden Steuerbe-
lastungen und Steuerentlastungen ermittelt. Insgesamt ergibt sich nach Saldierung ein Uberhang an
aktiven latenten Steuern, der sich in erster Linie aus der Bewertung der Schadenriickstellung, thesau-
rierten Fondsertragen und der Pensionsriickstellung ergibt. Fur die Berechnung der latenten Steuern
wurde im Berichtsjahr ein Durchschnittssteuersatz von 31,225 % angewendet. In Austibung des Wahl-
rechts gemaR § 274 Abs. 1 Satz 2 HGB hat die Deutsche Riick auf den Ansatz der aktiven latenten Steu-
ernin der Bilanz verzichtet.

Versicherungstechnische Riickstellungen

Die versicherungstechnischen Riickstellungen (Beitragsuibertrdage, Riickstellungen fiir noch nicht ab-
gewickelte Versicherungsfdlle, Deckungsriickstellungen und die sonstigen Riickstellungen) wurden
grundsatzlich nach den Aufgaben der Zedenten bilanziert. Sofern keine Aufgaben vorlagen, wurden
die Riickstellungen, orientiert an den vertraglichen Bedingungen und dem bisherigen Geschéftsver-
lauf, geschatzt. Bei einigen unserer Erfahrung nach zu niedrig angesetzten Schadenriickstellungen
unserer Zedenten haben wir angemessene Erhéhungen vorgenommen. Entsprechend wurde auch fiir
zukinftig erwartete Schadenbelastungen eine angemessene Vorsorge getroffen.

Die Anteile der Retrozessiondre wurden nach den vertraglichen Vereinbarungen ermittelt. Die Schwan-
kungsruckstellung und dhnliche Riickstellungen werden geméaR 8 341 h HGB gebildet. Dabei werden
die nach 88 29 ff. RechVersV zuldssigen Hochstbetrdage beachtet. Fur Elementarrisiken wird eine Kumul-
riickstellung gebildet.

Pensionsriickstellung

Die Riickstellung fiir arbeitgeber- und arbeitnehmerfinanzierte Pensionen und &hnliche Verpflichtungen
werden nach dem Anwartschaftsbarwertverfahren (Projected Unit Credit Method) unter Anwendung
versicherungsmathematischer Grundsatze bewertet. Die jahrliche Steigerungsrate wird fur Gehdlter
mit 2,75 % und fur Renten mit 1,9 % beriicksichtigt. Die biometrischen Rechnungsgrundlagen wer-
den den Richttafeln 2005G von Prof. Dr. Klaus Heubeck entnommen. Fiir die Abzinsung der Ruckstel-
lungen wurde das Wahlrecht nach § 253 Abs. 2 Satz 2 HGB in Anspruch genommen und pauschal der
durchschnittliche Marktzins von 4,5 % verwendet, der sich bei einer angenommenen Restlaufzeit von
15 Jahren zum Bilanzstichtag ergibt.
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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
fir die Leistungen im Erlebensfall einschlieBlich der zugewiesenen Uberschussanteile. Das aktuelle
Deckungskapital der zugehdrigen kongruenten Riickdeckungsversicherung stellt Deckungsvermégen
im Sinne des 8§ 246 Abs. 2 HGB dar und wird mit den Pensionsverpflichtungen saldiert. Zum 31. Dezem-
ber 2014 betragt die Pensionsriickstellung vor Verrechnung mit dem in gleicher Hé6he bestehenden
Anspruch aus der Riickdeckungsversicherung 176 Tsd. €.

Sonstige Riickstellungen

Die Berechnung der Riickstellungen fiir Altersteilzeitverpflichtungen und Jubildumsaufwendungen
erfolgt nach versicherungsmathematischen Grundsdtzen mit einem Zinssatz von 4,5 % und einer
angenommenen jahrlichen Gehaltsentwicklung von 2,75 %. Den Berechnungen liegen die Richttafeln
2005G von Prof. Dr. Klaus Heubeck zugrunde.

Der Wertansatz der anderen Riickstellungen orientiert sich am nach verninftiger kaufmannischer
Beurteilung notwendigen Erfiillungsbetrag (inklusive zukinftiger Kosten- und Preissteigerungen).
Riickstellungen mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr werden mit dem ihrer Restlaufzeit am
Bilanzstichtag entsprechenden durchschnittlichen Marktzins der vergangenen sieben Geschéftsjahre
abgezinst.

Die fur die Bewertung von Riickstellungen anzuwendenden Abzinsungszinssatze werden nach MaR-
gabe der Verordnung uber die Ermittlung und Bekanntgabe der Sdtze zur Abzinsung von Riickstellun-
gen (Rickstellungsabzinsungsverordnung, RiickAbzinsV) von der Deutschen Bundesbank ermittelt
und der monatlichen Verdffentlichung auf deren Internetseite www.bundesbank.de entnommen. Die im
Geschéftsjahr gebildeten Riickstellungen haben eine Restlaufzeit von weniger als einem Jahr.

Verbindlichkeiten

Die Depotverbindlichkeiten aus dem in Riickdeckung gegebenen Versicherungsgeschéft und die Ab-
rechnungsverbindlichkeiten aus dem Riickversicherungsgeschdft werden mit den Betrdgen bilanziert,
die sich aus den Abrechnungen der Riickversicherer ergeben. Die Sonstigen Verbindlichkeiten sind mit
den Erfiillungsbetrdagen passiviert. Rechnungsabgrenzungsposten wurden zum Nominalwert angesetzt.

Fremdwédhrungen

Auf Fremdwdhrungen lautende Aktiv- und Passivposten werden mit Ausnahme der Anteile an verbun-
denen Unternehmen mit den jeweiligen Mittelkursen zum Bilanzstichtag in Euro umgerechnet. Die
Ertrags- und Aufwandsposten werden mit den Jahresdurchschnittskursen in die Berichtswdhrung Euro
transferiert.
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ANGABEN ZUR BILANZ

ENTWICKLUNG DER AKTIVPOSTEN A, B. 1. BIS II. IM GESCHAFTSJAHR 2014 in Tsd. €

Aktivposten

A. Immaterielle Vermégensgegenstinde

1. Entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte
und dhnliche Rechte und Werte sowie Lizenzen an solchen Rechten und Werten

Summe A.

B. Kapitalanlagen

I. Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen und Beteiligungen

1. Anteile an verbundenen Unternehmen

2. Beteiligungen

Summe B.I.

IIl. Sonstige Kapitalanlagen

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

2. Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere

3. Hypothen-, Grundschuld- und Rentenschuldforderungen

4.Sonstige Ausleihungen

a) Namensschuldverschreibungen

b) Schuldscheinforderungen und Darlehen

c) Ubrige Ausleihungen

5. Einlagen bei Kreditinstituten

Summe B. Il.

Gesamt

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

Der Zeitwert der Kapitalanlagen (ohne Depotforderungen) betrug zum Ende des Geschéftsjahrs 2014
insgesamt 1.132,0 Mio. €. Die Buchwerte hierzu betragen 992,8 Mio. €. Bei der Ermittlung der Zeitwerte
wurden in Abh&dngigkeit von der jeweiligen Anlageart verschiedene Bewertungsmethoden angewendet.

Die Anteile an verbundenen Unternehmen und Beteiligungen wurden nach dem Ertragswertverfahren,
dem Substanzwertverfahren, dem Net Asset Value sowie in Einzelfdllen mit den Anschaffungskosten

ermittelt. Bei der Bewertung wurde der Unternehmensbewertungsstandard IDW S1 in Verbindung mit
IDW RS HFA 10 beriicksichtigt. Bei den Zeitwerten der Inmobilien-Objektgesellschaften wurde bei der

Ertragswertermittlung zudem die Immobilienwertermittlungsverordnung angewendet.
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Bilanzwerte Zuschrei- Abschrei- Bilanzwerte
Vorjahr Zugdnge Abgédnge bungen bungen Geschiftsjahr
745 157 0 423 479
745 157 0 423 479
86.013 0 0 0 86.013
82.763 38.833 6.654 2.014 112.928
168.776 38.833 6.654 2.014 198.941
244.923 15.656 410 13 122 260.060
133.723 469.825 484.019 155 126 119.558
34.903 41.637 10.040 0 0 66.500
113.043 33.134 18.000 0 0 128.177
257.223 15.086 55.766 0 0 216.543
2.929 0 0 0 0 2.929
16.070 0 16.011 0 0 59
802.814 575.338 584.246 168 248 793.826
972.335 614.328 590.900 168 2.685 993.246
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Hypothekenforderungen wurden zu Buchwerten angesetzt. Die Zeitwerte der sonstigen Ausleihungen
wurden grundsatzlich auf der Grundlage adaquater Zins-Struktur-Kurven zuziglich eines individuellen
Risikoaufschlags ermittelt.

Die Ubrigen Kapitalanlagen (Aktien und Investmentanteile sowie festverzinsliche Wertpapiere) sind
entsprechend 8 56 RechVersV bewertet worden. Als Zeitwerte wurden hier die Bérsenkurswerte bezie-
hungsweise die Riicknahmepreise zum Abschlussstichtag angesetzt.

ZEITWERTE DER KAPITALANLAGEN Bewertungs-
ZUM 31. DEZEMBER 2014 in € Bilanzwerte Zeitwerte reserven

I. Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen
und Beteiligungen

1. Anteile an verbundenen Unternehmen 86.013.246 97.668.413 11.655.167
2. Beteiligungen 112.927.417 118.918.138 5.990.721
198.940.663 216.586.551 17.645.888

11. Sonstige Kapitalanlagen

1. Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermégen

und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 260.060.298 331.830.407 71.770.109

2. Inhaberschuldverschreibungen und
andere festverzinsliche Wertpapiere 119.557.609 133.254.974 13.697.365
3. Hypothekenforderungen 66.500.279 66.954.124 453.845

4.Sonstige Ausleihungen

a) Namensschuldverschreibungen 128.177.304 143.463.311 15.286.007
b) Schuldscheinforderungen und Darlehen 216.542.622 236.942.030 20.399.408
) Ubrige Ausleihungen 2.929.180 2.954.040 24.860
5. Einlagen bei Kreditinstituten 58.968 58.968 0
793.826.260 915.457.854 121.631.594
Gesamt 992.766.923 1.132.044.405 139.277.482

Anteile an Verbundenen Unternehmen

Die Anteile an Verbundenen Unternehmen sind im Vergleich zum Vorjahr unverdandert geblieben. Die
noch im Vorjahr bestandene Stille Last aus Wahrungsschwankungen aus dem Anteil an der Deutschen
Riick UKin Héhe von 113 Tsd. € hat sich zum Bilanzstichtag in eine Stille Reserve in H6he von 255 Tsd. €
umgekehrt.

Die Beteiligungen sind im Geschdftsjahr deutlich gestiegen. Es gab insgesamt 14 Neuinvestitionen,
denen nur zwei vollstandige Abgdnge gegeniiberstehen. Bewertungsbedingt ergaben sich Abschrei-
bungen in Héhe von 2.014 Tsd. €. Dartiber hinaus liegt der Zeitwert einiger Beteiligungen zum Bilanz-
stichtag mit 42.736 Tsd. € unter dem Buchwert von 43.923 Tsd. €. AuRerplanmé&Rige Abschreibungen
gemdR 8 253 Abs. 3 Satz 4 HGB sind in diesen Fdllen unterblieben, da die Wertminderungen voraus-
sichtlich nur voriibergehend sind. Insgesamt ergeben sich somit Stille Lasten in Hohe von 1.187 Tsd. €.

Bei den Beteiligungen bestehen Resteinzahlungsverpflichtungen in Héhe von insgesamt 11.299,7 Tsd. €.
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ANTEILE AN VERBUNDENEN UNTERNEHMEN UND BETEILIGUNGEN (ANGABEN GEMASS §285 NR. 11 HGB)

Anteil am

Kapital Eigenkapital Ergebnis
Name und Sitz der Gesellschaft in% inTsd. € inTsd. €
Verbundene Unternehmen
Deutsche Riickversicherung UK
Reinsurance Company Ltd., London 100,00 7.337,8 241,2
Deutsche Riickversicherung Schweiz AG, Ziirich
(Einbeziehung in den Konzernabschluss) 75,00 147.494,3 6.066,6
Beteiligungen
Hansapark Verwaltungs GmbH, Diisseldorf 50,00 87,5 4,5
Hansapark Verwaltungs GmbH & Co. KG, Dusseldorf 50,00 7.841,2 2.584,7
Hansapark 2 GmbH & Co. KG, Diisseldorf 50,00 20.659,8 2.025,7
Immobiliengesellschaft Burstah Hamburg GmbH & Co. KG,
Dusseldorf 50,00 14.856,5 2284
OEV Equity Trust GmbH, Dusseldorf 50,00 203,2 18,7
Objekt Aachen, GroRkdinstraBe GmbH, Dusseldorf 50,00 -136,5 -42,6
Objekt Karlsruhe KaiserstraRe GmbH, Diisseldorf 50,00 8.161,0 21,0
Objekt Leipzig KatharinenstraBe GmbH, Dusseldorf 50,00 2.722,7 -26,8
Ecosenergy Zweite Betreibsgesellschaft mbH & Co. KG, Greven 44,44 13.062,1 40,4
DRVB Wohnen Beteiligungs-GmbH, Dusseldorf 40,00 2.226,8 -2,2
Objekt Duisseldorf An der Kaserne GmbH & Co. KG, Dusseldorf 40,00 366,2 -3,8
Objekt Diisseldorf CouvenstraBe GmbH & Co. KG, Dusseldorf 40,00 6.658,2 -11,8
Objekt Niirnberg GmbH & Co. KG, Diisseldorf 40,00 38,3 -1,7
Objekt Warstein Max-Planck-StraRe GmbH, Frankfurt am Main 40,00 430,2 414,3
USPF IV Beteiligungsgesellschaft mbH & Co. KG, Dusseldorf 33,33 14.720,5 1.748,7
MF 1, THA 70-74 GmbH, Frankfurt am Main 31,00 1) 1)
MF 2 THA 70-74 GmbH, Frankfurt am Main 31,00 1) 1)
RFR 1 THA 70-74 GmbH, Frankfurt am Main 31,00 1) 1)
RFR 2 THA 70-74 GmbH, Frankfurt am Main 31,00 1) 1)
Reha Assist Deutschland GmbH, Meschede 26,00 274,4 -6,6
RFR Bienenkorbhaus Beteiligung GmbH, Frankfurt am Main 24,00 8.980,0 199,5
ASPF 1l Beteiligungs GmbH & Co. KG, Miinchen 20,00 2.893,8 893,8

1 Im Jahr 2014 neu gegriindet, Abschluss liegt noch nicht vor.

Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermégen und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere

Aktien in Hohe von 7.118 Tsd. € und Anteile an Investmentvermdgen in Hohe von 251.793 Tsd. € sind

dem Anlagevermdgen gemdR & 341b Abs. 2 HGB zugeordnet.

Im Geschéftsjahr ergaben sich aufim Anlagevermégen gehaltene Aktien geringe Zuschreibungen in

Hohe von 13 Tsd. €. AuBerplanmé&Bige Abschreibungen waren nicht erforderlich. Zum 31. Dezember

2014 bestanden keine Stillen Lasten.

Die Gesellschaft hdltam 31. Dezember 2014 an einem inlandischen Investmentfonds Anteile von mehr

als 10 % gemdR 8§ 285 Satz 1 Nr. 26 HGB.
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2014 erhaltene
in€ Borsenwert Buchwert Stille Reserve Ausschiittung

Gemischter Fonds 313.527.608 249.477.409 64.050.199 9.045.743

Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere
Von den Inhaberschuldverschreibungen sind 104.548 Tsd. € dem Anlage- und 15.010 Tsd. € dem
Umlaufvermégen zugeordnet.

Im Geschaftsjahr wurden Zuschreibungen in Hohe von 154 Tsd. € und Abschreibungen in Héhe von
insgesamt 126 Tsd. € vorgenommen. Von den Abschreibungen entfallen 35 Tsd. € auf das Anlage- und
91 Tsd. € auf das Umlaufvermdégen.

Zum Bilanzstichtag bestanden keine Stillen Lasten.

Sonstige Ausleihungen
Die Nennwertbilanzierung der Namensschuldverschreibungen wurde beibehalten.

Bei den Schuldscheindarlehen wird gemaR 8 341c Abs. 3 HGB die Effektivzinsmethode angewendet.

Zum Bilanzstichtag werden Sonstige Ausleihungen in Hohe von 4.991 Tsd. € iber ihren beizulegenden
Zeitwert in Hohe von 4.970 Tsd. € ausgewiesen. Es bestehen Stille Lasten in Hohe von 21 Tsd. €.

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

Eigenkapital

l. Gezeichnetes Kapital

Das Gezeichnete Kapital betragt zum 31. Dezember 2014 insgesamt 25.000 Tsd. €. Es ist in
488.958 Stiickaktien eingeteilt.

1l. Kapitalriicklage
Die Kapitalrlicklage betragt unverandert gegentiber dem Vorjahr 23.818 Tsd. €.

1l. Gewinnriicklagen
Zum 31.Dezember 2014 betragen die Anderen Gewinnriicklagen insgesamt 110.257,6 Tsd. €.
Hierin enthalten ist die Gesetzliche Riicklage in H6he von 127.822,97 €.

IV. Bilanzgewinn
Nach Auszahlung der Dividende 2013 in Hohe von 3.000 Tsd. € verbleibt ein Gewinnvortrag aus
dem Vorjahrin Héhe von 85 Tsd. €.

Nachrangige Verbindlichkeiten
Zum 1. November 2006 wurden Namensschuldverschreibungen im Nachrang ohne Endfélligkeit
in Hohe von 50.000 Tsd. € ausgegeben.
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SONSTIGE RUCKSTELLUNGEN in Tsd. € 2014 2013
a) Riickstellungen fiir Jahresabschlussaufwendungen 503 472
b) Ruickstellungen aus dem Personalbereich 2.262 2.194
c) Ruickstellungen fiir sonstige Verwaltungskosten 41 61
Gesamt 2.806 2.727

Pensionsriickstellungen
Zum 31.Dezember 2014 betragt die Pensionsriickstellung 17,9 Mio. € und liegt damit um 7,0 Mio. €
hoher als der steuerlich zuldssige Wert.

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

Rechnungsabgrenzungsposten
Zum Bilanzstichtag bestehen Disagiobetrdge aus Namensschuldverschreibungen in Hohe von 55 Tsd. €
(Vorjahr 63 Tsd. €).

Haftungsverhiltnisse

Als Mitglied der Pharma-Riickversicherungs-Gemeinschaft miissen wir fiir den Fall, dass eines der {ibri-
gen Poolmitglieder ausfillt, dessen Leistungsverpflichtung im Rahmen unserer quotenmaRigen Beteili-
gung libernehmen. Ahnliche Verpflichtungen bestehen infolge unserer Mitgliedschaft bei der Deutschen
Kernreaktor-Versicherungsgemeinschaft. Aufgrund unserer Mitgliedschaft im Verband 6ffentlicher Versi-
cherer haften wir fiir die Verbindlichkeiten des Verbands bis zu einer Hohe von 180 Tsd. €.

Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Aus dem Kapitalanlagebereich bestehen zum Bilanzstichtag Verpflichtungen in Hohe von 75,8 Mio. €
aus Vorkaufen von Namensschuld- bzw. Inhaberschuldverschreibungen mit Verzinsungen zwischen
1,5 % bis 3,0 % und Laufzeiten zwischen 5 und 30 Jahren. Zur Bewertung der Vorkdufe setzen wir die
Cost-of-Carry an. Unter Beriicksichtigung der Marktwerte der Underlyings zum Bilanzstichtag ergibt
sich fur die Vorkdufe ein Zeitwert von insgesamt 9,0 Mio. €. Des Weiteren besteht zum Bilanzstichtag
eine optionale Abnahmeverpflichtung (short put option) aus einer Namensschuldverschreibung der KfW
in H6he von 6,8 Mio. € mit einer Verzinsung in Héhe von 4,42 % und einer Laufzeit bis zum 02.09.2043.
Die Abnahmeverpflichtung nach dem Libor Market Model einen Marktwert in Hohe von —56 Tsd. €. Die
Bildung einer Riickstellung fiir drohende Verluste aus schwebenden Geschaften ist nur dann erforder-
lich, wenn in Bezug auf das Underlying eine voraussichtlich dauernde Wertminderung vorliegt. Da die
der Abnahmeverpflichtung zugrunde liegende Namensschuldverschreibung gemaR 8 341b Abs. 1 HGB
und daher nach den fiir das Anlagevermdgen geltenden Vorschriften bewertet wird, ergeben sich keine
bilanziellen Risiken, wenn in Bezug auf das Underlying keine voraussichtlich dauernde Wertminderung
vorliegt. Dementsprechend ist die Bildung einer Riickstellung fiir drohende Verluste aus schwebenden
Geschéften nicht erforderlich.

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

GEBUCHTE BRUTTOBEITRAGE in Tsd. € 2014 2013
Schaden- und Unfallversicherungsgeschaft 801.949 727.966
Lebensversicherungsgeschaft 37.570 35.879
Gesamt 839.519 763.845

Technischer Zinsertrag fiir eigene Rechnung

Der technische Zinsertrag besteht aus den 3,5-prozentigen Zinszufiihrungen zur Renten-Deckungs-

rickstellung und den Depotzinsen auf das Deckungsriickstellungsdepot.

Aufwendungen fiir Versicherungsfille fiir eigene Rechnung

Aus der Abwicklung der aus dem Vorjahr tbernommenen Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte

Versicherungsfille ergab sich brutto ein Gewinn von 1,7 % der verdienten Bruttobeitrdge und netto

ein Gewinn von 5,1 % der verdienten Nettobeitrage.

PROVISIONEN UND SONSTIGE BEZUGE DER VERSICHERUNGS-

VERTRETER, PERSONALAUFWENDUNGEN in Tsd. € 2014 2013
1. Provisionen jeglicher Art der Versicherungsvertreter im Sinne des

892 HGB fiir das selbst abgeschlossene Versicherungsgeschéft —_ —
2.Sonstige Beztige der Versicherungsvertreter im Sinne des 892 HGB — —
3. L6éhne und Gehalter 9.632 9.515
4. Soziale Abgaben und Aufwendungen fiir Unterstiitzung 1.357 1.264
5. Aufwendungen fiir Altersversorgung 2.300 1.884
Gesamt 13.289 12.663

Sonstige Ertrdage

In den Sonstigen Ertrdgen sind Ertrage in Hohe von 251 Tsd. € (Vorjahr 735 Tsd. €) aus Wahrungsum-

rechnungen enthalten.

Sonstige Aufwendungen

In den Sonstigen Aufwendungen sind Aufwendungen in Hohe von 812 Tsd. € (Vorjahr 751 Tsd. €) aus
der Aufzinsung der Ruickstellungen fur Pensionen und dhnliche Verpflichtungen enthalten. Aufwendun-

gen aus der Wahrungsumrechnung sind im Geschaftsjahr in Hohe von 289 Tsd. € angefallen (Vorjahr

705 Tsd. €).
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SONSTIGE ANGABEN

Im Jahresdurchschnitt waren—bezogen auf eine Vollzeitbeschaftigung—109 Mitarbeiter beschéftigt.
Die Gesamtbeziige des Aufsichtsrats betrugen im Berichtsjahr 72.222 € und die des Beirats 35.359 €.
An Mitglieder des Kapitalanlageausschusses und des Bilanzprifungsausschusses wurden 22.280 €
gezahit.

Die Bezlige des Vorstands betrugen 680.794 €. Die Gesamtbeziige der friiheren Mitglieder des Vor-
stands und ihrer Hinterbliebenen betrugen 420.570 €; die dafiir gebildeten Riickstellungen betragen

5.623.552 €.

Die Mitglieder des Aufsichtsrats, des Beirats und des Vorstands der Gesellschaft (8 285 Nr. 10 HGB)
sind auf Seite 7 ff. angegeben.

Die Angaben zum Abschlusspriferhonorar erfolgen befreiend im Konzernabschluss der Deutschen Riick.
Disseldorf, den 31. Mérz 2015

Deutsche Riickversicherung
Aktiengesellschaft

Der Vorstand

Dr. Junke Schaar Rohde

57



58

DEUTSCHE RUCK | BESTATIGUNGSVERMERK

Bestatigungsvermerk des Abschlusspriifers

Wir haben den Jahresabschluss — bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung sowie Anhang
—unter Einbeziehung der Buchfiihrung und den Lagebericht der Deutsche Riickversicherung Aktien-
gesellschaft fir das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2014 geprift. Die Buchfiihrung
und die Aufstellung von Jahresabschluss und Lagebericht nach den deutschen handelsrechtlichen
Vorschriften und den ergdnzenden Bestimmungen der Satzung liegen in der Verantwortung des Vor-
stands der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefiihrten Priifung
eine Beurteilung Gber den Jahresabschluss unter Einbeziehung der Buchfiihrung und tiber den Lage-
bericht abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlusspriifung nach 8 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der
Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaRiger Abschlusspriifung
vorgenommen. Danach ist die Priifung so zu planen und durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und
VerstoRRe, die sich auf die Darstellung des durch den Jahresabschluss unter Beachtung der Grund-
sdtze ordnungsmaRiger Buchfiihrung und durch den Lagebericht vermittelten Bildes der Vermégens-,
Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der
Festlegung der Prifungshandlungen werden die Kenntnisse liber die Geschéftstatigkeit und Gber das
wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der Gesellschaft sowie die Erwartungen tiber mogliche Fehler
beriicksichtigt. Im Rahmen der Priifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen in-
ternen Kontrollsystems sowie Nachweise fuir die Angaben in Buchfiihrung, Jahresabschluss und Lage-
bericht iberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Priifung umfasst die Beurteilung der
angewandten Bilanzierungsgrundsatze und der wesentlichen Einschdtzungen des Vorstands sowie
die Wiurdigung der Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses und des Lageberichts. Wir sind der Auf-
fassung, dass unsere Priifung eine hinreichend sichere Grundlage fur unsere Beurteilung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwédnden gefiihrt.
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Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der
Jahresabschluss den gesetzlichen Vorschriften und den erganzenden Bestimmungen der Satzung und
vermittelt unter Beachtung der Grundséatze ordnungsmaRiger Buchfiihrung ein den tatsachlichen Ver-
hdltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft. Der Lage-
bericht steht in Einklang mit dem Jahresabschluss, vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der
Lage der Gesellschaft und stellt die Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Koln, den 9. April 2015

KPMG AG
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Dr. Dahl Bramkamp
Wirtschaftsprufer Wirtschaftsprifer
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Bericht des Aufsichtsrats

Aufgaben, Ausschiisse und Personalia
Zur Erfullung seiner Aufgaben stehen dem Aufsichtsrat die Ausschiisse fiir Kapitalanlage sowie Bilanz-
prufung und eine Personalkommission unterstiitzend zur Verfligung.

Der Aufsichtsrat und seine Ausschiisse haben die Geschéftsfihrung des Vorstands gemaR den gesetz-
lichen, satzungs- und geschéaftsordnungsmaRigen Zustandigkeiten tberwacht und beratend begleitet.

Zusammenarbeit mit dem Vorstand

Der Vorstand hat den Aufsichtsrat Uber die Lage und Entwicklung der Gesellschaft regelm&Rig und um-

fassend informiert. Dies erfolgte im Geschéftsjahr 2014 in insgesamt drei Sitzungen. Daruber hinaus

tagten die vom Aufsichtsrat gebildeten Ausschiisse fiir Kapitalanlage zweimal, fiir Bilanzpriifung einmal
sowie die Personalkommission zweimal.

In den Sitzungen hat der Aufsichtsrat miindliche und schriftliche Berichte des Vorstands erhalten, er-
ortert und die anstehenden Beschliisse gefasst. Ein Beschluss wurde im schriftlichen Verfahren herbei-
gefiihrt. Als Schwerpunkt fiir die Abschlusspriifung des Geschdftsjahrs 2014 wurde die interne Revision
festgelegt.

AuBerdem wurde der Aufsichtsrat vom Vorstand quartalsweise gemdR 8 90 AktG schriftlich tiber den
Verlauf der Geschdfte und die Lage der Gesellschaft informiert.

Dariiber hinaus wurde der Aufsichtsratsvorsitzende vom Vorstandsvorsitzenden auch auflerhalb der
Sitzungen laufend tUber wichtige Entwicklungen, anstehende Entscheidungen und die Risikolage des
Unternehmens unterrichtet.

In den Aufsichtsratssitzungen lieBen wir uns eingehend die wirtschaftliche Lage und Entwicklung der
Gesellschaft erldutern. Im Vordergrund der regelmédRigen Berichterstattung standen die Unternehmens-
planung und Ergebniserwartung, die Risikolage und das Risikomanagement sowie die finanzielle
Situation des Unternehmens. Das Jahr 2014 war unter anderem gepragt durch den anhaltend defizi-
taren Verlauf der proportionalen Ubernahmen im industriellen und gewerblichen Feuer-/BU-Geschift.
AuBerdem wurden wir aktiv Uber die Fortentwicklung des Marktgeschéfts in Mittel- und Osteuropa
unterrichtet. Des Weiteren befassten wir uns ausfiihrlich mit der Entwicklung der Risikokennzahlen des

Unternehmens.
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GemdlR § 64 b VAGi.V.m. 8 3 Abs. 1, 2. Unterabsatz Versicherungs-Vergiitungsverordnung (VersVergV)
wurde die Angemessenheit des bestehenden Vergiitungssystems tberprift. AuBerdem stellten wir fur
das Geschéftsjahr 2013 den Grad der Erreichung der Ziele fest und verabschiedeten die Ziele fur das
Geschaftsjahr 2014.

PrifungsmaRnahmen nach § 111 Abs. 2 AktG waren im Berichtsjahr nicht erforderlich.

Feststellung des Jahresabschlusses

Die Auswahl des Abschlusspriifers fiir die Abschlusspriifung 2014 erfolgte durch den Aufsichtsrat. Den
konkreten Priifauftrag erteilte der Aufsichtsratsvorsitzende. Die Buchfiihrung, der Abschluss und der
Lagebericht fur das Geschéftsjahr 2014 wurden von der KPMG AG, Wirtschaftspriifungsgesellschaft,
Koln, geprift und haben keinen Anlass zu Beanstandungen gegeben; dementsprechend ist der unein-
geschrankte Bestdtigungsvermerk erteilt worden. Die Abschlussprifer haben sowohl an der Sitzung
des Bilanzprifungsausschusses als auch an der Bilanz-Sitzung des Aufsichtsrats teilgenommen und
tber die wesentlichen Ergebnisse der Priifung berichtet.

Nach dem abschlieBenden Ergebnis der vom Bilanzpriifungsausschuss sowie vom Aufsichtsrat vorge-
nommenen Priifung und Erdrterung des Jahresabschlusses und des Lageberichts haben wir keine Be-
merkungen zum Bericht der Wirtschaftspriifer. Wir schlieRen uns dem Urteil der Abschlusspriifer an und
billigen den vom Vorstand aufgestellten Jahresabschluss.

Mit der Billigung des Jahresabschlusses 2014 ist dieser festgestellt. Dem Vorschlag des Vorstands tber
die Verwendung des Bilanzgewinns 2014 stimmt der Aufsichtsrat zu.

Stellvertretend fiir alle Mitglieder des Aufsichtsrats danke ich dem Vorstand und allen Mitarbeitern der
Deutschen Riick, die in enger Zusammenarbeit mit den Aufsichtsgremien die Weiterentwicklung der

Deutschen Riick mit groRem Engagement vorantreiben und zum Erfolg fuihren.

Dusseldorf, den 24. April 2015

Dr. Frank Walthes
Vorsitzender
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Gewinnverwendung

Wir schlagen der Hauptversammlung vor, den Bilanzgewinn in Héhe von 3.065 Tsd. € wie folgt zu ver-
wenden:

VORSCHLAG FUR DIE VERWENDUNG DES BILANZGEWINNS in Tsd. €

12 % Dividende auf das eingezahlte Grundkapital 3.000

Vortrag auf neue Rechnung 65




Brutto

—

Netto
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GEWINNENTSTEHUNG UND -VERWENDUNG IM GESCHAFTSJAHR 2014

in Tsd. €

Verdiente Beitrage Schadenaufwand
813.393 -565.763
Verdiente Beitrage Schadenaufwand
430.255 -320.074

Aufwendungen fir den
Versicherungsbetrieb

-256.629

N

Aufwendungen fiir den
Versicherungsbetrieb

-130.995

63

Saldo: Sonstige vers. techn.
Aufwendungen/Ertrage

-18.385

N

Saldo: Sonstige vers. techn.
Aufwendungen/Ertrage

-11.878

Ertrage aus Kapitalanlagen
(nach Abzug technischer
Zinsertrag)

42.508

Aufwendungen f. Kapitalanlagen

N2

Versicherungstechnisches
Ergebnis vor Veranderung der

Schwankungsriickstellung

-32.692

N2

Versicherungstechnisches
Ergebnis nach Verdanderung

der Schwankungsriickstellung

-25.363

N2

-9.560

Saldo: Sonstige nicht vers.
techn. Aufwendungen und
Ertréage

-4.311

12 % Dividende auf das
eingezahlte Grundkapital

3.000

Ergebnis der normalen
Geschaftstatigkeit

3.273

Steuern

-293
Jahrestiberschuss
2.980

N2

Bilanzgewinn

Veranderung der Schwankungs-
ruckstellung und dhnlicher
Rickstellungen

7.329

3.065

Vortrag auf neue Rechnung

65

Gewinnvortrag aus dem Vorjahr
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