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Die Deutsche Riickversicherung AG nimmt in ihrem Heimatmarkt
eine fiihrende Position ein. Wir bieten unseren Eigentiimern in die-
ser Rolle einen hohen strategischen Nutzen. Dank unserer hervor-
ragenden, langfristig stabilen Bonitdt, unserer konsequenten Zeich-
nungspolitik und unseres konsistenten Marktverhaltens sind wir
auf unseren Zielméarkten Deutschland, Osterreich sowie in Mittel-
und Osteuropa eine gesuchte Adresse.
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GESCHAFTSJAHRE 2012 -2016
Angaben in Mio. €

Gebuchte Beitrdge - brutto

Verdiente Beitrage — netto

Schadenquote - netto*
(in % der verdienten Nettobeitrage)

Kostenquote - netto*
(in % der gebuchten Nettobeitrage)

Combined Ratio - netto*
(in % der verdienten Nettobeitrage)

Versicherungstechnisches
Ergebnis - netto

(nach Veranderung

der Schwankungsrtickstellung)

Ergebnis Allgemeines Geschift

Ergebnis der normalen
Geschiftstatigkeit

in % der verdienten Nettobeitrage

Jahresiiberschuss (nach Steuern)

in % der verdienten Nettobeitrage

Kapitalanlagen
inkl. Depotforderungen

in % der verdienten Nettobeitrage

Durchschnittsverzinsung in %

Kurswertrendite Kapitalanlagen
(gesamt in %)

Kurswertrendite Kapitalanlagen
(gesamt ohne Depotforderungen
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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68,5 76,7 91,8 70,1
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114438 1.109,2 1.079,4 1.140,4

253,4 257,8 261,4 289,8
3,5 3,9 3,7 3.2
2,4 6,0 33 6,9
2,4 6.3 EX 7,8

821,4 779,0 715,4 681,8

181,8 181,1 173,3 173,3

403,7 379,8 387,1 4455

89,4 88,3 93,8 113,
170,9 159,2 159,2 159,2
37,8 37,0 38,6 40,5
50,0 50,0 50,0 50,0
11,1 11,6 12,1 12,7
182,8 170,6 178,0 236,3
40,5 39,7 VER 60,1
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Bericht des Vorstandsvorsitzenden

LIEBE AKTIONARE UND GESCHAFTSPARTNER,
SEHR GEEHRTE DAMEN UND HERREN,

die Deutsche Riickversicherung AG blickt auf ein erfolgreiches Geschaftsjahr 2016 zuriick. In
einem herausfordernden Marktumfeld haben wir unsere fiihrende Marktposition auf den deutsch-
sprachigen Markten ausgebaut und zugleich die Substanz der Gesellschaft erheblich gestarkt.

Die Rahmenbedingungen unseres Geschéfts waren auch 2016 von einem Uberangebot an Riick-
versicherungskapazitdt in einem unverandert wettbewerbsintensiven Markt geprdgt. In diesem
herausfordernden Umfeld konnte die Deutsche Riick von ihrer guten Wettbewerbsposition und der
hervorragenden Marktdurchdringung stark profitieren. Unsere Bruttobeitragseinnahmen iiberstie-
gen das Vorjahresniveau deutlich. Das Pramienvolumen stieg 2016 brutto um 7,2 % auf 925 Mio. €
und netto um 3,4 % auf 469 Mio. € an. Das erfreuliche Wachstum speiste sich aus nahezu allen Spar-
ten und zu gleichen Anteilen aus Verbindungen im Gruppen- wie im Marktgeschaft.

Nachdem sich schon 2015 eine positive Entwicklung auf der Schadenseite abzeichnete, ist der

Schadenaufwand im Jahr 2016 weiter zuriickgegangen. Belastungen aus Elementarschaden wa-
ren im Winter kaum spiirbar und im Sommer deutlich geringer ausgepragt als im Vorjahr. Auch
unsere intensiven Anstrengungen zur Verbesserung des Geschdaftsverlaufs in den Feuersparten
haben spirbare Effekte gezeigt. Der Bruttoschadenaufwand ging im Geschaftsjahr um rund 2,6 %
zuriick, die Bruttoschadenquote verbesserte sich von 60,0 % auf 54,6 %. Mit einer Combined Ratio

im Nichtlebengeschéaft von brutto 92,3 % setzen wir die gute Entwicklung des Vorjahres fort und

halten zugleich an einer sehr konservativen Dotierung der Riickstellungen fest.

Die vom Verlauf des Geschifts abhdngigen Aufwendungen fur den Versicherungsbetrieb sind
mit dem Zuwachs der Bruttobeitrdage angestiegen. Eine unverdanderte Nettokostenquote im Nicht-
lebensgeschaft und gesunkene Verwaltungskosten festigen das im Vergleich zu anderen Riick-
versicherern weiterhin sehr wettbewerbsfdhige Niveau unseres Unternehmens.

Auch das Lebenriickversicherungsgeschaft entwickelte sich 2016 erfreulich. Unsere Angebote
unter anderem zur Absicherung biometrischer Risiken setzten Wachstumsimpulse, die wir gerade
beibestehenden Zedenten zum Ausbau unseres Geschaftsvolumens nutzen konnten. Um mehr
als 11 % aufrund 46 Mio. € konnte die Deutsche Riick ihr Bruttobeitragsvolumen im Vergleich zum
Vorjahr steigern.

Die versicherungstechnische Rechnung vor Veranderung der Schwankungsriickstellung verbes-
serte sich gegeniiber dem Vorjahr deutlich und ergab einen Gewinn von 20,6 Mio. €. In der Folge
konnten die Schwankungsriickstellungen, vor allem in den Elementarsparten, mit im Saldo mehr
als 23 Mio. € deutlich verstarkt werden. Nach Veranderung der Schwankungs- und dhnlichen Rick-
stellungen schlief3t die versicherungstechnische Rechnung mit einem Verlust von 3 Mio. €.

Vor dem Hintergrund des anhaltend niedrigen Zinsniveaus sind wir mit dem erzielten Kapitalan-
lageergebnis zufrieden. Wir konnten erneut ein solides Kapitalanlageergebnis erzielen, das mit
laufenden Ertragen von rund 33 Mio. € unsere Planungsansatze tibertroffen hat.
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So ergibt sich aufgrund der gestiegenen versicherungstechnischen Ertrage ein verbessertes
Ergebnis der normalen Geschéftstatigkeit in Hohe von mehr als 20 Mio. €. Dieser positive Effekt
fihrte nach Steuern zu einem gegeniiber dem Vorjahr nahezu unveranderten Jahresiber-
schuss in Hohe von rund 14 Mio. €. Dies ermdglicht unserer Gesellschaft, auch fiir das Geschafts-
jahr 2016 eine attraktive Dividende zu zahlen. Vorstand und Aufsichtsrat beabsichtigen deshalb,
der Hauptversammlung die Auszahlung einer Dividende in Héhe von 12 % auf das eingezahlte
Grundkapital und die weitere Dotierung der Gewinnriicklagen vorzuschlagen.

Auch fur das laufende Geschéftsjahr gehen wir von einer positiven Geschaftsentwicklung aus.
Im Rahmen der Erneuerungsrunde zum 1. Januar 2017 haben wir Anhebungen von Selbstbe-
halten unserer Zedenten durch Anteilserh6hungen und nattirliches Wachstum kompensieren
kénnen. In der Feuer-/Sachversicherung konnten wir Konditionenverbesserungen vereinbaren.
Hier erwarten wir, die erfreulich positive versicherungstechnische Entwicklung des Jahres 2016
fortschreiben zu kénnen. Auch im Elementarschadengeschift rechnen wir sowohl mit einem
weiteren Anstieg der Beitrdge als auch einer gleichmé&fRigen Ergebnisentwicklung. Im HUK- und
Lebenruckversicherungsgeschaft gehen wir von einem unveranderten Pramienvolumen aus.
Fir das Geschaftsjahr 2017 erwarten wir insgesamt eine stabile Entwicklung der Bruttoprdamie.

Dr. Arno Junke
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Unter der Voraussetzung eines Schadenverlaufs im Rahmen unserer Erwartungswerte rechnen

wir 2017 mit Verbesserungen im versicherungstechnischen Geschift, die eine weitere Starkung
unserer Rickstellungen erméglichen werden. Sofern es zu keinen Verwerfungen an den Kapital-
markten kommt, gehen wir in der Kapitalanlage trotz anhaltendem Niedrigzinsumfeld von einem
stabilen Ertrag auf Vorjahresniveau aus. Insgesamt erwarten wir einen Bilanzgewinn, der uns un-
ter anderem die Ausschiittung einer Dividende in Vorjahreshéhe ermdéglichen wird.

Von unserer ertragsorientierten Zeichnungspolitik werden wir auch 2017 nicht abweichen.
Zugleich wollen wir unsere Position in einem herausfordernden Marktumfeld weiter starken. Die
Deutsche Ruckist dafiir mit ihrer hervorragenden Finanzkraft, der hohen Marktdurchdringung
und ihrem fundierten Risikoverstandnis sehr gut aufgestellt.

Auch im Namen meiner Vorstandskollegen danke ich unseren Geschéftspartnern und Aktiondren
sehr herzlich fir ihr Vertrauen. Wir legen auch in Zukunft groRen Wert auf eine von Konsistenz
und Kontinuitat gepragte Zusammenarbeit. Hierfir stehen alle Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter
der Deutschen Riick, denen ich fir ihre sehr gute Arbeit im Berichtsjahr herzlich danke.

Mit freundlichen Griifsen
Thr

N

Dr. Arno Junke
Vorsitzender des Vorstands
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Katharina Staffe, Leverkusen
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BEIRAT

Peter Ahlgrim, Magdeburg
Vorsitzender des Vorstands der
OSA - Offentliche Versicherungen Sachsen-Anhalt

Dr. Ulrich Knemeyer, Oldenburg
Vorsitzender des Vorstands der Offentlichen
Versicherungen Oldenburg

Heinz Ohnmacht, Karlsruhe
Vorsitzender des Vorstands des Badischen
Gemeinde-Versicherungs-Verbands

Joachim Queck, Aurich (bis 31. Dezember 2016)
Vorsitzender des Vorstands der Ostfriesischen
Landschaftlichen Brandkasse

Friedrich Scholl, Dresden
Mitglied des Vorstands der Sparkassen-
Versicherung Sachsen
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Vorsitzender des Vorstands der Offentlichen
Versicherungen Oldenburg
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Vorsitzender des Betriebsrats der Deutsche
Rickversicherung AG
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VORSTAND

Dr. Arno Junke, Vorsitzender
Frank Schaar, stv. Vorsitzender
Dr. Katrin Burkhardt

Michael Rohde

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

Die Deutsche Riickversicherung AG blickt auf ein erfolgreiches Ge-
schaftsjahr 2016 zuriick. Unsere Marktposition in Deutschland,
Osterreich sowie Mittel- und Osteuropa haben wir weiter festigen kén-
nen. Die Bruttobeitragseinnahmen haben das Vorjahresniveau deut-
lich tiberschritten. Das Ausbleiben von gréf3eren Elementarereignissen
hat zu einem positiven versicherungstechnischen Ergebnis beigetra-
gen. Im Feuergeschaft hat sich der Aufwartstrend des Vorjahres fortge-
setzt. Zwar war die Grofdschadenfrequenz im Jahr 2016 weiterhin sehr
hoch, jedoch ging die Nettoschadenlast weiter zuriick. Dadurch konn-
ten wir einen erfreulichen versicherungstechnischen Gewinn auswei-
sen. Die Kapitalanlagen haben in der unverandert schwierigen Markt-
phase einen stabilen Ertrag erwirtschaftet. Unsere Substanz konnte
im Geschaftsjahr 2016 wieder kraftig gestarkt werden. Dies spiegelt
sich in unserer starken Kapitalausstattung auf AAA-Niveau wider. Die
Ratingagentur Standard & Poor’s hat uns im Jahr 2016 erneut mit dem
Rating ,,A+“ mit stabilem Ausblick bewertet.

WIRTSCHAFTLICHES UMFELD

In einem schwierigen weltwirtschaftlichen Umfeld und unter anhaltenden geopolitischen Risiken
zeigte sich die deutsche Wirtschaft auch im Jahr 2016 in einer soliden Verfassung. Sie setzte den
Wachstumstrend der Vorjahre fort und verzeichnete das starkste Wachstum seit fiinf Jahren. Das Brutto-
inlandsprodukt, Maf3stab fiir die Wirtschaftsleistung eines Landes, legte um 1,9 % zu (Vorjahr +1,7 %).

Bedeutende Konjunkturstiitze war wie in den Vorjahren der kréftige inldandische Konsum. So stiegen die
Ausgaben privater Haushalte gegentiber dem Vorjahr um 2,0 %. Auch die staatlichen Konsumausgaben
hatten groBen Anteil am Wirtschaftswachstum. Sie legten sehr deutlich um 4,2 % zu (Vorjahr 2,7 %).

Hauptgrund fiir den kraftigen Anstieg war die hohe Anzahl an Fliichtlingen und die damit verbundenen
Kosten. Zudem trugen Investitionen zu der guten Entwicklung bei. So stiegen u.a. die Bauinvestitionen
kraftig um 3,1 %, die Investitionen in Maschinen, Gerate und Fahrzeuge um 1,7 %.

Ursache fir die Kauflust der Privathaushalte waren die anhaltende Niedrigzinsphase, die geringe In-
flation, der niedrige Olpreis und vor allem die gute Situation auf dem Arbeitsmarkt. So haben Erwerbsta-
tigkeit und sozialversicherungspflichtige Beschaftigung zugenommen. Nach Angaben des Statistischen
Bundesamts waren 43,5 Millionen Menschen im Jahr 2016 erwerbstatig, 1,0 % mehr als im Vorjahr. Das
ist der hochste Stand seit dem Jahr 1991. Zugleich sank die Arbeitslosenquote mit 6,1 % (Vorjahr 6,4 %)
auf ein Funfjahrestief. Damit waren im Jahr 2016 weniger als 2,7 Millionen Menschen arbeitslos.

Zur besseren Lesbarkeit wird im Folgenden nur der Ausdruck ,Mitarbeiter” verwendet. Gemeint sind ausdriicklich Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter.
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DIE ENTWICKLUNG IM VERSICHERUNGSMARKT

Die deutsche Versicherungswirtschaft musste sich auch im Jahr 2016 unter schwierigen Rahmen-
bedingungen behaupten. Die Entwicklung in der Schaden- und Unfallversicherung war erneut von
Elementarereignissen geprdgt. So verursachten vor allem die mit erheblichem Starkregen einher-
gehenden Sturmtiefs ELVIRA und FRIEDERIKE im Frithsommer innerhalb weniger Tage versicherte
Schaden in Hohe von 1,2 Mrd. €. Die Schadenbelastung stieg damit weiter an, jedoch in geringerem
MaRe als noch im Vorjahr. Die Lebensversicherer sahen sich mit den Auswirkungen der anhaltenden
Niedrigzinsphase konfrontiert.

Insgesamt erreichte die Branche dennoch mit einem leichten Zuwachs von 0,2 % auf 194,2 Mrd. € eine Bei-
tragsstabilitat. Wahrend die Beitragseinnahmen in der Lebensversicherung erneut zuriickgingen, wuch-
sen sie in der Schaden- und Unfallversicherung sogar starker als im Vorjahr. Die Private Krankenversiche-
rung verzeichnete moderate Zuwdchse. Die Beitrdge in der Privaten Pflegeversicherung blieben stabil.

In der Schaden- und Unfallversicherung erzielte die deutsche Versicherungsbranche in allen Sparten Bei-
tragszuwéchse. Die Einnahmen stiegen um 2,8 % auf 66,2 Mrd. €. Vor allem die Kraftfahrt- und die Sach-
versicherung trugen zu der erfreulichen Entwicklung bei. Die Leistungen legten unter anderem infolge
von Elementarschaden spartentibergreifend um 2,8 % auf 49,5 Mrd. € zu, nachdem sie im Vorjahr sogar
um 5,2 % angewachsen waren. Die Combined Ratio in der Schaden- und Unfallversicherung lag wie im
Vorjahr bei 96 % und bleibt damit weiter auf einem der niedrigsten Stéande der letzten Jahre. Insgesamt
erwarten die deutschen Schaden- und Unfallversicherer einen leichten Riickgang beim versicherungs-
technischen Gewinn auf 2,3 Mrd. € (Vorjahr 2,5 Mrd. €).

Unterdessen gingen die gebuchten Beitragseinnahmen (ohne RfB) in der Lebensversicherung erwar-
tungsgemald zurtick. Sie sanken um 2,2 % auf 90,7 Mrd. €. Im Geschaft mit Lebensversicherungen gegen
Einmalbeitrag setzte sich die Konsolidierung fort. Nach einem Riickgang um 4,2 % im Vorjahr sanken
die Bruttobeitragseinnahmen erneut deutlich um 6,1 % auf 26,3 Mrd. €. Im Geschaft gegen laufende
Beitrége blieben sie hingegen mit 64,3 Mrd. € nahezu konstant (-0,5 %). Die Stornoquote lag mit 2,8 %
auf einem historisch niedrigen Niveau.

In der Privaten Krankenversicherung zog das Wachstum mit 1,2 % leicht gegentiber dem Vorjahr an.
Die Beitragseinnahmen wuchsen auf 35,0 Mrd. €. In der Privaten Pflegeversicherung blieben sie stabil
bei 2,2 Mrd. €. Nachdem im vergangenen Jahr das neue Pflegestarkungsgesetz zu einem starken Zu-
wachs von 9,4 % beigetragen hatte, ist nunmehr ein Normalisierungseffekt eingetreten. In der Privaten
Krankenversicherung nahmen die ausgezahlten Versicherungsleistungen um 1,6 % auf 25,3 Mrd. € zu.
An die Kunden der Privaten Pflegeversicherung wurde wie im Vorjahr 1,0 Mrd. € ausgezahlt.

In Osterreich, dem zweitwichtigsten Versicherungsmarkt fiir die Deutsche Riick, sanken die Pramien-
einnahmen um 2,1 % auf 17,0 Mrd. €. Das Wachstum des Pramienvolumens in der Schaden- und Un-
fallversicherung schwéchte sich mit 1,7 % erneut weiter ab (Vorjahr 2,4 %). Die Leistungen befinden
sich hingegen mit 5,7 Mrd. € weiter auf hohem Niveau und gingen nur marginal um 0,5 % zuriick. Die
Pramieneinnahmen in der Lebensversicherung verzeichneten einen deutlichen Riickgang um 9,1 % auf
6,1 Mrd. €. Hierzu trug vor allem ein Einbruch im Geschaft gegen Einmalbeitrag bei, das einen Riickgang
von 33,3 % auf 1,1 Mrd. € aufwies. Die Leistungen an die Kunden gingen in der Lebensversicherung
deutlich um 7,3 % auf 7,8 Mrd. € zuriick. Die Private Krankenversicherung entwickelte sich in Osterreich
mit einem Pramienwachstum von 4,7 % hingegen weiter positiv.
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ENTWICKLUNG DER KAPITALMARKTE

Die Kapitalmarkte waren 2016 geprdgt durch eine Reihe nachhaltig belastender politischer Ereignisse.
Die Entscheidung der britischen Bevolkerung fuir den Austritt aus der Europdischen Union, die politische
Entwicklung in der Tiirkei nach dem Putschversuch, die Ablehnung der italienischen Verfassungsreform
und insbesondere der Ausgang der Prasidentschaftswahl in den USA im November 16sten volatile Kurs-
bewegungen an den Borsen aus. Parallel setzten im Verlauf des Jahres die Zentralbanken in Europa und
Japan ihre expansive Geldpolitik fort, wahrend in den USA erste Zinsanhebungen vorgenommen wurden.
In Europa gingen mit dem Kaufprogramm der EZB auch die Renditen 1anger laufender Staatsanleihen
weiter zurlick. Zehnjahrige Bundesanleihen wiesen unterjahrig sogar negative Renditen aus und been-
deten das Jahr bei 0,21 % p.a. (Vorjahr 0,63 % p.a.). Fiir Emissionen mit niedrigeren Kreditqualitaten
war der relative Renditerlickgang noch deutlicher.

An den Aktienmdrkten begann das Jahr mit einem ,,Minicrash®. Konjunkturdaten und der starke Riick-
gang des Olpreises schienen auf eine nachhaltige Abschwichung in China, der treibenden Kraft fiir das
Weltwirtschaftswachstum in den letzten Jahren, hinzudeuten. Der DAX verlor in wenigen Wochen rund
20 %. Nach einem Tief im Februar bei 8.753 Punkten zeigte sich der Index tiber die ndchsten Monate
weiter volatil. Trotz der Irritationen nach dem Brexit-Votum erholten sich die Bérsen im Sommer —
unterstitzt durch flankierende MaRnahmen der EZB. Auch wenn sich die US-Notenbank Federal Reserve
mit einer Anhebung des Leitzinses um 0,25 Prozentpunkte in die Gegenrichtung bewegte, sorgte die
weltweite Politik des billigen Geldes fiir steigende Aktienkurse. Nach einer kleinen Dezember-Rallye im
Nachgang zur US-Wahl schloss der DAX sogar mit einem Jahresplus von 6,4 % bei 11.481 Punkten. Auch
der EuroSTOXX50 konnte im Dezember wieder Boden gutmachen und erreichte zum Jahresende mit
3.291 Punkten noch einen kleinen Anstieg um 0,7 %. In den USA legte der DOW JONES Index um 13 %
auf 19.763 Punkte zu.

Nach einem unterjahrigen Anstieg von 1,09 auf 1,15 US-Dollar schwéchte sich der Euro gegen Ende des
Jahres wieder ab. Ende 2016 kostete ein Euro noch 1,05 US-Dollar. Nach jahrelangem Verfall zogen viele
Rohstoffpreise wieder deutlich an. Der Olpreis pro Barrel sackte zwar im Januar noch auf das Jahrestief
von 27,88 US-Dollar, erholte sich aber in den Folgemonaten kraftig und erreichte zum Jahreswechsel
seinen Hochststand bei 56,82 US-Dollar, was im Vergleich zum Vorjahresultimo einem Plus von 52 %
entspricht. Nach einem zwischenzeitlichen Anstieg auf 1.366 US-Dollar zur Jahresmitte lag der Gold-
preis pro Unze am Ende mit 1.152 US-Dollar noch 8 % liber dem Vorjahreswert.
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GESCHAFTSVERLAUF

Im Geschaftsjahr 2016 verzeichnete die Deutsche Riick einen erfreulichen Anstieg ihrer Bruttobei-
trage um 7,2 %. Auf der Schadenseite profitierte die Gesellschaft von einer vergleichsweise niedrigen
Schadenlast in den Elementarsparten. Dartiber hinaus haben unsere intensiven MaBnahmen zur Ver-
ringerung der Belastung in den Feuersparten gegriffen. Ebenso erfreulich ist die Entwicklung in den
Naturgefahrensparten.

Die versicherungstechnische Rechnung vor Verdnderung der Schwankungsriickstellung weist im Ge-
schéaftsjahr einen Gewinn aus. In der Folge konnten die Schwankungsriickstellungen, vor allem in den
Elementarsparten, deutlich verstarkt werden. Nach Verdnderung der Schwankungs- und dhnlichen
Rickstellungen bleibt ein geringer versicherungstechnischer Verlust. Vor dem Hintergrund des Kapital-
marktumfelds sind wir mit dem erzielten Kapitalanlageergebnis, das eine geringe Abhangigkeit von der
Zinsentwicklung zeigt, sehr zufrieden. Insgesamt schloss die Deutsche Riick das Geschaftsjahr 2016
mit einem Jahresiiberschuss nach Steuern auf Vorjahresniveau ab.

DIE ENTWICKLUNG IM EINZELNEN

Die gebuchten Bruttobeitrdge stiegen im Geschéftsjahr 2016 um 7,2 % oder 61,8 Mio. € auf

925,2 Mio. € (Vorjahr 863,4 Mio. €). Bezogen auf die Bestdnde des Vorjahres resultiert das prozentu-
ale Wachstum zu gleichen Anteilen aus Geschaftsverbindungen mit 6ffentlichen Versicherern sowie
mit Kunden aufRerhalb der Gruppe. Nach Retrozession stiegen die gebuchten Nettobeitrage von
453,8 Mio.€ um 15,5 Mio. € auf 469,3 Mio. €. Das entspricht einem Zuwachs von 3,4 %. Die verdienten
Nettobeitrdge erhéhten sich von 451,7 Mio.€ um 17,9 Mio. € auf 469,5 Mio. €, was einem Zuwachs von
4,0 % entspricht.

Nachdem sich schon 2015 eine positive Entwicklung auf der Schadenseite abzeichnete, ist der Schaden-
aufwand im Geschéftsjahr weiter zuriickgegangen. Belastungen aus Winterereignissen waren nicht
splirbar, die Sommerereignisse ELVIRA, FRIEDERIKE und NEELE belasteten das Ergebnis nichtin dem
MalR wie Vorjahresereignisse. Die Feuersparten zeigten 2016 einen weiter verbesserten Schadenver-
lauf, der zu einer geringeren Schadenquote fuhrte. Im HUK-Geschaft haben wir zusdtzlich zu den uns
von unseren Zedenten aufgegebenen Riickstellungen fur Schadenfalle auch 2016 risikobewusst be-
darfsgerechte Spatschadenriickstellungen gebildet. Der Bruttoschadenaufwand ist im Geschéftsjahr
von 507,3 Mio.€ um 13,2 Mio. € auf 494,1 Mio. € zurlickgegangen, die Bruttoschadenquote verbesserte
sich von 60,0 % auf 54,6 %.

Durch Retrozession haben wir uns um einen Teil des Schadenaufwands entlastet. Fir eigene Rechnung
ging die Schadenbelastung im Geschaftsjahr von 298,7 Mio. € um 11,8 Mio. € auf 286,9 Mio. € zurlick.

Die Nettoschadenquote des Gesamtgeschéfts ging um 5,0 Prozentpunkte auf 61,1 % zuriick. Die Com-
bined Ratio verbesserte sich deutlich von 97,6 % auf 92,3 %.

Die vom Verlauf des Geschafts abhdngigen Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb sind mit dem

Zuwachs der Bruttobeitrage um 24,3 Mio. € auf 296,0 Mio. € gestiegen. Auch fiir eigene Rechnung er-

hohten sich die Aufwendungen. Sie stiegen von 141,9 Mio. € um 4,5 Mio. € auf 146,4 Mio. €. Die Netto-
kostenquote im Nichtlebengeschiaft lag mit 29,0 % nahezu auf Vorjahresniveau.

15



16

DEUTSCHE RUCK | LAGEBERICHT

Die versicherungstechnische Rechnung vor Verdnderung der Schwankungsriickstellung schloss mit
einem Gewinn von 20,6 Mio. € nach einem Vorjahresverlust von 5,7 Mio. €. Die Ergebnisverbesserung
im Berichtsjahr fihrte in den Elementargefahrensparten zu hohen Zufiihrungen zu den Schwankungs-
rickstellungen. Auch in den Feuersparten fand eine weitere Dotierung der Schwankungsriickstellung
statt. Der Sparte Kraftfahrt-Haftpflicht wurde dagegen ein groRerer Betrag entnommen. Saldiert
wurde der Schwankungsriickstellung und den dhnlichen Riickstellungen ein Betrag von 23,5 Mio. €
zugefiihrt (Vorjahr 12,2 Mio.€). Danach schloss die versicherungstechnische Rechnung mit -2,9 Mio. €
(Vorjahr-17,9 Mio. €).

Die Reserven auf Kapitalanlagen stiegen um erfreuliche 21,4 % auf 160,6 Mio. €, was zur Marktwertren-
dite von 4,5 % beigetragen hat. Die laufenden Ertrédge aus unseren selbst verwalteten Kapitalanlagen
sind im abgelaufenen Geschaftsjahr um insgesamt 5,9 Mio. € zuriickgegangen. Dieser Riickgang ist vor
allem auf geringere Ertrdge aus unseren Beteiligungen zurlickzufiihren. Griinde hierfur sind die The-
saurierung von Ertrdgen im abgeschlossenen Geschéaftsjahr und der Zufluss von VerduRBerungserldsen
aus Objektgesellschaften im Vorjahr. Dagegen wurde aus Hypotheken-, Grundschuld- und Rentenfor-
derungen ein gegenitiber dem Vorjahr deutlich héherer Ertrag erwirtschaftet. Aus der VerduBerung
von Kapitalanlagen wurden geringere Abgangsgewinne als im Vorjahr erzielt. Abgangsverluste blieben
nahezu aus. Aus Zu- und Abschreibungen hat sich im Geschaftsjahr erneut ein negativer Saldo ergeben,
der deutlich geringer als im Vorjahr ausfiel. Trotz der Zuordnung zum Anlagevermégen wurden fest-
verzinsliche Wertpapiere zum Niederstwert angesetzt. Insgesamt erzielten wir ein Ergebnis aus Kapi-
talanlagen vor Abzug des technischen Zinsertrags von 31,3 Mio. € (Vorjahr 37,6 Mio. €). Nach Abzug des
technischen Zinsertrags und unter Einbezug des negativen Saldos aus sonstigen Aufwendungen und
Ertrdgen schloss die nichtversicherungstechnische Rechnung mit einem Ertrag von 23,4 Mio. € (Vorjahr
31,6 Mio. ).

Das Ergebnis der normalen Geschaftstatigkeit weist einen Gewinn von 20,5 Mio. € aus (Vorjahr
13,8 Mio. €). Nach Beriicksichtigung des Steueraufwands in H6he von 6,6 Mio. € ergibt sich ein Jah-
resiiberschuss von 13,9 Mio. € (Vorjahr 14,7 Mio. €). Unter Einbeziehung des Gewinnvortrags und der
Einstellungen in die Gewinnriicklagen in Héhe von 7,0 Mio. € ergibt sich ein Bilanzgewinn in Hohe
von 7,1 Mio. € (Vorjahr 7,5 Mio. €). Der Vorschlag fiir die Gewinnverwendung sieht die Auszahlung
einer Dividende in H6he von 12 % auf das eingezahlte Grundkapital und die weitere Dotierung der
Gewinnrilicklagen vor.

VERSICHERUNGSTECHNISCHES GESCHAFT

Die Struktur unseres Portfolios zeigt keine wesentlichen Veranderungen. Die Sparte Feuer bleibt mit
einem Anteil von 30,7 % weiterhin die gr63te Sparte, gefolgt von Wohngebaude und den Sonstigen
Versicherungen.
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BRUTTOBEITRAGSEINNAHMEN NACH

VERSICHERUNGSZWEIGEN 2016 BRUTTO NETTO
Verdnderung Verdnderung
zum Vorjahr zum Vorjahr
in Mio. € in% in Mio. € in%
Feuer/BU/EC 284,4 +2,6 135,0 +1,2
Haftpflicht 40,3 +1,2 40,2 +1,2
Unfall 13,4 +27,8 13,4 +27,8
Kraftfahrt 75,5 -2,1 73,2 -2,3
Wohngebaude 230,7 +7,8 88,1 +3,6
Sturm 43,3 +8,6 16,1 +4,6
Leben 46,6 +11,2 29,0 +1,9
Sonstige 191,0 +17,1 74,3 +12,0
Gesamt 925,2 +7,2 469,3 +3,4

VERTEILUNG DER BRUTTOBEITRAGE NACH

ENTWICKLUNG DER BRUTTOBEITRAGE 2012-2016

VERTRAGSARTEN Angaben in Mio. € in Mio. €
1.000 9353

900 8395 863,4
800 - 744,3 763.8

700

600

500

400

300

200

100

M 856,0 Mio.€ Proportional

B 58,7 Mio.€ Nicht proportional 10,6 Mio.€ Fakultativ

2012 2013 2014 2015 2016

PORTEFEUILLESTRUKTUR 2016
Anteil an Gesamtsumme in %

M 30,7% Feuer/BU/EC

M 24,9% Wohngebsude

¥ 20,7% Sonstige Versicherungen
8,2% Kraftfahrt

B 50% Leben

0 47% Sturm
4,4% Haftpflicht
1,4% Unfall
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Feuer-, Betriebsunterbrechungs-, Extended Coverage-Versicherung

Wie im Vorjahr erforderte der anhaltend intensive Wettbewerb im deutschen industriellen Sachge-
schaft, vor allem in der Feuerversicherung, auch im abgelaufenen Geschéftsjahr erhebliche Anstren-
gungen, das Geschift zu risikoaddquaten Bedingungen und Konditionen zu gestalten. Zudem war

das Jahr erneut gepragt von einer hohen Frequenz bei GroRschdden. Die Branche rechnet deshalb

mit einer gegeniiber dem Vorjahr nochmals verschlechterten Combined Ratio von tiber 110 %.

Entgegen diesem Trend hat sich im Geschaftsjahr 2016 die Combined Ratio der Deutschen Riick er-
neut verbessert. Im Rahmen von MaRnahmen zur Ertragsverbesserung hatten sich einige Zedenten
im industriellen Geschdft unter anderem von grof3schadenexponierten Risikoklassen getrennt, so-
dass sie von einigen Marktschdden nicht betroffen waren. Dies spiegelt sich auch in unseren Kenn-
zahlen wider.

Die Deutsche Riick hat in den Erneuerungsverhandlungen die Vertragskonditionen konsequent an die
Ertragserwartung des zugrunde liegenden Geschafts angepasst. Wir begleiten die Ertragsverbesse-
rungsmalBnahmen unserer Zedenten intensiv und bewerten sie mit Blick auf die Auskdmmlichkeit
der Riickversicherungsvertrage.

Obwohl der Ertrag des Geschafts im Fokus stand, sind die Bruttobeitrdge im Vergleich zum Vorjahr
moderat um 7,3 Mio. € gewachsen. Dabei verbesserte sich die Nettoschadenquote leicht von 67,6 %
auf 65,8 %. Das Geschéftsjahr schloss mit einem versicherungstechnischen Gewinn von 4,5 Mio. €
(Vorjahr 1,2 Mio. €). MalRgeblich fiir die Entwicklung des Segments sind weiterhin die Zessionen
deutscher Erstversicherer.

FEUER/BU/EC 2016 2015
Gebuchte Bruttobeitrége in Mio. € 284,4 277,1
Schadenquote (netto) in% 65,8 67,6
Kostenquote (netto) in% 24,8 25,9
Versicherungstechnisches Ergebnis in Mio. € 4,5 1,2

Verbundene Wohngeb&udeversicherung

Die Verbundene Wohngeb&audeversicherung in Deutschland deckt die Gefahren Feuer, Leitungswasser
und Sturm sowie die Erweiterte Elementarschadenversicherung, deren Anbiindelungsquote laut GDV im
Betrachtungszeitraum marktweit auf einen Wert von 37 % gestiegen ist. Im Geschéftsjahr 2016 verzeich-
nete die Branche in Deutschland einen deutlichen Beitragsanstieg von 7 %. Zugleich verursachten die
Sommersturmereignisse ELVIRA, FRIEDERIKE und NEELE fur die Sachversicherung zwar einen Schaden-
aufwand von rund 1 Mrd. €, maRgebliche Wintersturmereignisse traten allerdings nicht auf. Durch den
nur moderaten Beitragsverbrauch fiir Sturm- und Elementarschdaden konnte die marktweite Combined
Ratio auf 97 % (Vorjahr 101,4 %) verbessert werden. Damit erwirtschaftet die Sparte zum ersten Mal seit
2001 wieder positive Deckungsbeitrage, nachdem iliber viele Jahre hohe Verluste aufgelaufen waren.

Im Portefeuille der Deutschen Riick (iberwiegen die Zessionen aus den Gefahren Sturm, Hagel und Er-
weiterte Elementarschadenversicherung. Von schlecht verlaufendem Leitungswassergeschaft haben wir
uns sukzessive getrennt. Entsprechend verbesserte sich die Nettoschadenquote von 69,2 % auf 51,0 %.
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Die Bruttobeitrdge stiegen gegeniiber dem Vorjahr um 16,7 Mio. € auf 230,7 Mio. €. Das versicherungs-
technische Ergebnis schloss entsprechend mit einem deutlichen Gewinn von 14,1 Mio. €, nach einem
Verlust von 3,0 Mio. € im Vorjahr.

vGv 2016 2015

Gebuchte Bruttobeitrége in Mio. € 230,7 214,0

Schadenquote (netto) in% 51,0 69,2

Kostenquote (netto) in% 31,6 32,6

Versicherungstechnisches Ergebnis in Mio. € 14,1 -3,0
Sturmversicherung

Unter der Sparte Sturmversicherung werden die gewerblichen Sturm- und Elementarschadenversiche-
rungen gebucht. Die Schadenbelastung in dieser Sparte bewegte sich branchenweit auf moderatem
Niveau. Insgesamt entwickelte sich die Sparte in Deutschland im Geschéftsjahr 2016 unaufféllig.

Die Deutsche Riick verzeichnete in der Sturmversicherung Bruttobeitrdge von 43,3 Mio. € (Vorjahr
39,9 Mio. €). Die Nettoschadenquote verbesserte sich leicht von 51,4 % auf 48,1 %. Die Nettokosten-
quote hat sich mit 33,3 % gegeniiber dem Vorjahr um knapp 1 Prozentpunkt verbessert. Die versiche-
rungstechnische Rechnung schloss erneut mit einem Gewinn von 2,9 Mio. € (Vorjahr 2,2 Mio. €).

STURM 2016 2015
Gebuchte Bruttobeitrdge in Mio. € 43,3 39,9
Schadenquote (netto) in% 48,1 51,4
Kostenquote (netto) in % 33,3 34,2
Versicherungstechnisches Ergebnis in Mio. € 2,9 2,2

Haftpflichtversicherung

Die deutschen Haftpflichtversicherer erzielten im Geschéftsjahr 2016 einen Zuwachs der Bruttobei-
tragseinnahmen um 2,5 % aufinsgesamt 7,7 Mrd. €. Die Combined Ratio bewegte sich mit 93,0 % auf
Vorjahresniveau (Vorjahr 93,2 %).

Nachdem der Preiswettbewerb in den Vorjahren zu einem Pramienverfall gefiihrt hatte, konnte sich
das Preisniveau im Jahr 2016 allmahlich stabilisieren. Da die Spielrdume auf der Beitragsseite offen-
sichtlich ausgereizt sind, verlagert sich der Wettbewerb nun zunehmend auf den Ausbau des Leis-
tungsumfangs.

So istin der Privathaftpflicht der Trend zu hohen Versicherungssummen von bis zu 50 Mio. € unge-
brochen. Auch die Erweiterung des Deckungsumfangs um Eigenschadenelemente, wie etwa der For-
derungsausfall oder die Gewaltopferhilfe, hat sich im Privathaftpflichtmarkt durchgesetzt.
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In der Diskussion waren im vergangenen Jahr die Haftpflichtrisiken aus dem Betrieb von Drohnen und
Hoverboards, die zunehmend auch von Privatpersonen genutzt werden. Dieser Entwicklung folgend
mehren sich die Anfragen nach Einschluss des Haftpflichtrisikos in die Privathaftpflichtversicherung.

Die Deutsche Riick verzeichnete im Geschaftsjahr 2016 gebuchte Bruttobeitragseinnahmen von
40,3 Mio. € im Haftpflichtgeschaft, die sich damit leicht tber dem Niveau des Vorjahrs bewegen.
Bedingt durch die weitere Starkung der Spatschadenriickstellungen stieg die Schadenquote von
51,9 % auf 70,1 %. Die Sparte schlieBt mit einem versicherungstechnischen Verlust von 6,6 Mio. €
nach einem Gewinn von 1,7 Mio. € im Vorjahr.

HAFTPFLICHT 2016 2015

Gebuchte Bruttobeitrége in Mio. € 40,3 39,8

Schadenquote (netto) in% 70,1 51,9

Kostenquote (netto) in % 42,1 40,2

Versicherungstechnisches Ergebnis in Mio. € -6,6 1,7
Unfallversicherung

Branchenweit sind die Bruttobeitragseinnahmen in der Alilgemeinen Unfallversicherung im Ge-
schéftsjahr 2016 um 1,0 % auf 6,4 Mrd. € gestiegen. Die Combined Ratio verschlechterte sich leicht
auf etwa 78 %, was Uberwiegend auf hohere Schadenaufwendungen zuriickzufiihren ist. Die Anzahl
der Vertrage ist zwar seit Jahren rucklaufig, allerdings kompensiert die in den meisten Vertragen
vereinbarte Dynamik den dadurch zu erwartenden Beitragsriickgang. In der Bestandsstruktur gibt
es eine Verschiebung zu hoheren Alterssegmenten. Dem wird durch die Ausweitung von Assistance-
Leistungen, zum Beispiel dem beitragsfreien Einschluss eines Reha-Managements, Rechnung ge-
tragen. Gegenwartig ist der Trend zur Leistungsausweitung ungebrochen. So werden zunehmend
héhere Progressionsstaffeln oberhalb von 350 % sowie verbesserte Gliedertaxen angeboten, was zu
hoheren Leistungen im Invaliditatsfall fihren wird. Bedingungsseitig war auch im Jahr 2016 eine zu-
nehmende Aufweichung der Mitwirkungsklausel auBerhalb der Basisprodukte feststellbar.

Im Unfallgeschaft der Deutschen Riick stiegen im abgelaufenen Geschaftsjahr die Bruttobeitrage
deutlich um 27,6 % auf 13,4 Mio. €. Gleichzeitig ging die Nettoschadenquote auf 55,8 % zuriick
(Vorjahr 79,9 %). Diese positive Entwicklung fiihrte zu einem versicherungstechnischen Gewinn von
1,2 Mio. € nach einem Verlust von 1,3 Mio. € im Vorjahr.

UNFALL 2016 2015
Gebuchte Bruttobeitrége in Mio. € 13,4 10,5
Schadenquote (netto) in% 55,8 79,9
Kostenquote (netto) in % 30,6 28,5

Versicherungstechnisches Ergebnis in Mio. € 1,2 -13
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Kraftfahrtversicherung

Im deutschen Kraftfahrtversicherungsmarkt sind die Bruttobeitragseinnahmen im Jahr 2016 um
2,5 % auf 25,9 Mrd. € erneut gestiegen. Fir die gesamte Sparte rechnet die Branche mit einer Ver-
schlechterung der Combined Ratio von 97,9 % auf rund 99 %, wobei die Kraftfahrt-Haftpflicht mit
einer Combined Ratio von rund 101 % erstmals seit dem Jahr 2012 wieder einen versicherungs-
technischen Verlust generieren dirfte.

Zwar sind die Pramien seit dem Jahr 2011 ununterbrochen gestiegen, doch ist auch der Schaden-
aufwand mit 3,9 % abermals lberproportional gewachsen und liegt im Jahr 2016 voraussichtlich bei
22,7 Mrd. €. In Kraftfahrt-Haftpflicht gibt es einen leichten Anstieg bei der Schadenanzahl (+0,9 %), in
Kraftfahrt-Kasko ist sie stabil geblieben. Haupttreiber in Kraftfahrt-Haftpflicht und Kraftfahrt-Kasko
ist der steigende durchschnittliche Schadenaufwand. In der Kraftfahrt-Haftpflicht durfte dies auf die
anhaltend hohe Zahl an Verletzten und héhere Entschdadigungen, aber auch gestiegene Reparatur-
kosten zurtickzuftihren sein. Das Kraftfahrt-Kasko-Geschaft wurde zwar von den Unwetterereignissen
ELVIRA, FRIEDERIKE und NEELE beeintrachtigt, insgesamt diirfte die Belastung durch Naturereignisse
aber etwas unter dem Vorjahreswert liegen. Somit ist von einer ungewdhnlich hohen Preissteigerung
bei der Regulierung von Reparaturschaden sowie von Ersatzinvestitionen auszugehen.

Die Deutsche Riick verzeichnete in der Kraftfahrtversicherung einen Riickgang bei den gebuchten

Bruttobeitragen um 2,1 % auf 75,5 Mio. €, der auf Selbstbehaltserhhungen zuriickzufiihren ist. Dies
geht einher mit einer verbesserten Schadenquote von 86,7 % (Vorjahr 90,0 %). Das versicherungstech-
nische Ergebnis konnten wir mit einem Verlust von 2,7 Mio. € deutlich verbessern (Vorjahr -5,8 Mio. €).

KRAFTFAHRT 2016 2015

Gebuchte Bruttobeitrége in Mio. € 75,5 77,1

Schadenquote (netto) in% 86,7 90,0

Kostenquote (netto) in% 16,7 15,7

Versicherungstechnisches Ergebnis in Mio. € -2,7 -5,8
Lebensversicherung

In der Lebensversicherung gingen die gebuchten Bruttobeitragseinnahmen auf dem deutschen Markt
um 2,2 % auf 90,7 Mrd. € zuriick. Diese Entwicklung war vor allem durch das volatile Einmalbeitrags-
geschéaft gepragt; mit 26,3 Mrd. € sanken die Bruttobeitragseinnahmen um 6,1 % im Vergleich zum
Vorjahr. Das Geschaft gegen laufende Beitrage blieb hingegen nahezu konstant. Dies unterstreicht die
ungebrochene Bedeutung der Lebensversicherer fiir die Altersvorsorge und die biometrische Absiche-
rung in Deutschland. Die anhaltende Niedrigzinsphase sowie zahlreiche neue regulatorische Vorgaben
auf deutscher und europdischer Ebene — von Solvency Il bis zur Umsetzung von Transparenzvorschrif-
ten fur Altersvorsorgeprodukte (PRIIP-KIDs und AltZertG-PIBs) — bildeten im Jahr 2016 ein herausfor-
derndes Marktumfeld fiir die Branche.

Die Deutsche Riick konnte ihr Bruttobeitragsvolumen im Vergleich zum Vorjahr um rund 11,2 % auf
46,6 Mio. € steigern. Insbesondere konnte das Geschaft mit bestehenden Kunden weiter ausgebaut
werden. Die Nettoschadenquote lag mit 25,0 % auf einem sehr niedrigen Niveau und war damit um
5,9 Prozentpunkte niedriger als im Vorjahr. Die Nettokostenquote blieb mit 63,9 % stabil. Insgesamt
erzielte die Deutsche Riick in der Sparte Leben ein versicherungstechnisch ausgeglichenes Ergebnis.
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LEBEN 2016 2015
Gebuchte Bruttobeitrége in Mio. € 46,6 41,9
Schadenquote (netto) in% 25,0 30,9
Kostenquote (netto) in % 63,9 64,0
Versicherungstechnisches Ergebnis (netto) in Mio. € 0,0 -2,6

Sonstige Versicherungszweige

Unter den Sonstigen Versicherungszweigen fassen wir die Sparten Transport, VHV, Kredit/Kaution,
Einbruchdiebstahl, Leitungswasser, Glas, Technische Versicherungen, Hagel, Kranken und Sonstige
Schadenversicherungen zusammen.

Die Bruttobeitrdge der Deutschen Riick in den Sonstigen Versicherungszweigen erhdhten sich um
28,1 Mio. € auf 191,2 Mio. €. Dies war groBtenteils auf Zuwdchse in den Sparten Kranken (12,8 Mio. €),
Transport (6,3 Mio. €), Technische Versicherungen (5,2 Mio. €) und Sonstige Schadenversicherun-
gen (1,9 Mio. €) zuritickzufiihren. Die Schadenquote ging im Geschéftsjahr um 4,9 Prozentpunkte auf
51,9 % zurlick, was Uberwiegend auf einen geringeren Schadenaufwand in der Sonstigen Schadenver-
sicherung zuriickzufiihren ist. Entsprechend verbesserte sich das versicherungstechnische Ergebnis
um 5,3 Mio. € auf einen Gewinn von 7,2 Mio. €.

SONSTIGE VERSICHERUNGSZWEIGE 2016 2015
Gebuchte Bruttobeitrége in Mio. € 191,2 163,1
Schadenquote (netto) in% 51,9 56,8
Kostenquote (netto) in % 37,7 38,4
Versicherungstechnisches Ergebnis in Mio. € 7.2 1,9

SONSTIGE VERSICHERUNGSZWEIGE
Angaben in %

‘ W 32,4% Kranken

M 21,4% Sonstige Schadenversicherungen
18,9 % Technische Versicherungen
8,9% VHV
6,9 % Transport
B 6,5% Einbruchdiebstahl
2,6 % Hagel
2,2% Leitungswasser
0,2 % Kredit/Kaution
0,0% Glas
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NICHTVERSICHERUNGSTECHNISCHES GESCHAFT

Kapitalanlageergebnis

Aus den Kapitalanlagen erzielte die Deutsche Riick im Geschéftsjahr einen laufenden Ertrag von 33,2 Mio. €,
womit unsere Planungsansatze leicht tibertroffen wurden. Dass der Ertrag 2017 um 5,9 Mio. € unter Vorjah-
resertrag lag, ist im Wesentlichen auf geringere Beteiligungsertrdage zuriickzufiihren. Der Grund hierfur
ist einerseits die Thesaurierung von Ertrdgen innerhalb der Beteiligungen in H6he von anteilig 3,4 Mio. €,
die in der Zukunft zur Ausschiittung zur Verfigung stehen. Andererseits sind im Vorjahr Ertrdge in Hohe
von 3,0 Mio. € aus dem Verkauf von Immobilien zugeflossen, die in Beteiligungsgesellschaften gehalten
wurden. Die Ertrdge aus Sonstigen Ausleihungen verzeichneten einen leichten Riickgang. Das gestiegene
Engagement in Immobilienfinanzierungen hat dagegen zu einem héheren Ertrag gegeniiber dem Vorjahr
gefiihrt. Die Ertrdge der Gibrigen Anlageklassen blieben praktisch unverandert. Damit zeigt sich das breit
diversifizierte Portfolio der Deutschen Riick nurin geringem Umfang abhéngig vom Zinsniveau. Die Depot-
zinsertrdge, die Uberwiegend aus der Sparte Leben resultieren, sind nach einem deutlichen Riickgang im
Vorjahr wieder gestiegen. Ertrage aus den Einlagen bei Kreditinstituten konnten trotz Negativzinsen noch
einen Ertrag erwirtschaften. Die laufende Bruttoverzinsung betrug im Berichtsjahr 2,8 % (Vorjahr 3,5 %).

Aus dem Abgang von Kapitalanlagen realisierten wir einen geringen Gewinn von 0,2 Mio.€ (Vorjahr 1,7 Mio.€),
dem ein unbedeutender Abgangsverlust gegeniiberstand. Beides resultiert aus Kaufen oberhalb oder
unterhalb des Nennwerts und aus Riickflissen von Fondsbeteiligungen. Ertrdge aus Zuschreibungen

wurden in Héhe von 0,3 Mio. € erzielt, Abschreibungen auf Kapitalanlagen erfolgten in Héhe von 0,5 Mio. €.

Sie resultieren aus nicht dauerhaften Wertminderungen aufgrund von Marktpreisschwankungen.

Das gesamte Kapitalanlageergebnis betrug 33,6 Mio. € (Vorjahr 41,2 Mio. €). Nach Abzug des techni-
schen Zinsertrags und der Aufwendungen fiir Kapitalanlagen lag es bei 27,7 Mio. € (Vorjahr 34,5 Mio. €).
Die laufende Durchschnittsverzinsung, die neben den laufenden Ertrdgen auch die laufenden Aufwen-
dungen beriicksichtigt, belief sich auf 2,6 % (Vorjahr 3,4 %). Die Kurswertrendite, die zusatzlich die Ver-
dnderung der Reserven beriicksichtigt und in der Steuerung der Kapitalanlagen im Vordergrund steht,
lag bei 4,5 %.

Sonstiges Ergebnis
Der Saldo aus sonstigen Aufwendungen und Ertragen fiel mit —4,3 Mio. € im Geschaftsjahr erwartungs-
gemaR negativ aus. Im Vorjahr lag der Saldo auf Grund eines Sondereffekts bei —2,9 Mio. €.

ENTWICKLUNG DER KAPITALANLAGEN 2012-2016
in Mio. €
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Vermdgenslage

Die Kapitalanlagen (ohne Depotforderungen) stiegen im Geschéftsjahr von 1.036,4 Mio.€ um

109,3 Mio. € auf 1.145,7 Mio. €. Die Bruttozugdnge betrugen 220,5 Mio. €. Ihnen standen Abgédnge von
111,1 Mio. € gegenuber. Den héchsten Bestandszuwachs verzeichnete die Anlageklasse Hypotheken-,
Grundschuld- und Rentenschuldforderungen mit 87,3 Mio. €. Gleichzeitig ist in dieser Anlageklasse
auch der hochste Abgang mit 49,9 Mio. € zu verzeichnen. Auch saldiert verbleibt mit 37,3 Mio. € in die-
sem Aktivposten der hochste Anstieg. AulRer der Anlageklasse Schuldscheinforderungen und Darlehen,
die einen um 4,2 Mio. € verringerten Bestand ausweist, zeigen alle Klassen Zuwédchse. Die Depotfor-
derungen, die iiberwiegend aus der Lebenriickversicherung stammen, verzeichnen einen weiteren
Riickgang um 20,6 Mio. €. Insgesamt erh6hte sich der Kapitalanlagebestand inklusive der Depotfor-
derungen von 1.144,8 Mio. € im Vorjahr auf 1.233,4 Mio. € im Geschéftsjahr.

Die Stillen Reserven auf Kapitalanlagen haben sich im Berichtszeitraum um 28,4 Mio. € auf 160,6 Mio. €
erhdht. Der Anstieg verteilt sich auf alle Anlageklassen und wird insbesondere von Beteiligungen
(+8,5 Mio.€) und der Position Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermégen und andere nicht
festverzinsliche Wertpapiere (+ 13,2 Mio. €) getrieben.

ZUSAMMENSETZUNG DES
KAPITALANLAGEBESTANDS 2016 2015

in Mio. € in% in Mio. € in %

Namensschuldverschreibungen,
Schuldscheinforderungen und
Darlehen (inkl. Hypotheken) 399,7 32,5 364,9 31,9

Aktien, Anteile oder Aktien an
Investmentvermdgen und andere

nicht festverzinsliche Wertpaiere 303,5 24,6 273,6 23,9
Anteile an Verbundenen Unternehmen

und Beteiligungen 220,8 17,9 213,5 18,6
Depotforderungen 87,7 7,1 108,4 9,5
Festverzinsliche Wertpapiere 191,7 15,5 164,4 14,4
Einlagen bei Kreditinstituten 30,0 2,4 20,0 1,7
Gesamt 1.233,4 100,0 1.144,8 100,0

STRUKTUR DER KAPITALANLAGEN ZUM 31. DEZEMBER 2016
Anteil an Gesamtsumme in %

W 325% Namensschuldverschreibungen, Schuld-
scheinforderungen und Darlehen (inkl.
Hypotheken)

M 24,6% Aktien, Anteile oder Aktien an Investment-
vermdgen und andere nicht festverzins-
liche Wertpapiere

[ 17,9% Anteile an Verbundenen Unternehmen
und Beteiligungen

15,5% Festverzinsliche Wertpapiere
7,1% Depotforderungen
B 24% Einlagen bei Kreditinstituten
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SICHERHEITSMITTEL

Durch eine Zufiihrung zu den Schwankungs- und dhnlichen Riickstellungen von saldiert 23,5 Mio. €
und eine Zufiihrung zu den Gewinnriicklagen stiegen die Sicherheitsmittel im Geschaftsjahr auf
449,9 Mio. €. Bezogen auf die verdienten Nettobeitrdge entsprechen unsere Sicherheitsmittel einer
Quote von 95,8 % (Vorjahr 89,4 %).

ENTWICKLUNG DER SICHERHEITSMITTEL 2012 -2016
in Mio. €
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Bilanzielles Eigenkapital nach Gewinnverwendung, Genussrechtskapital und
Schwankungsriickstellungen

RATING: A+

Die Ratingagentur Standard & Poor’s hat das ,A+“-Finanzstdrkerating fiir die Deutsche Riick im Jahr
2016 erneut bestatigt. Standard & Poor’s verweist auf die positive Entwicklung der Wettbewerbsposi-
tion der Deutschen Riick mit einem stabilen Ausblick. Der stabile Ausblick liegt in der Einschatzung
der Ratingagentur begriindet, dass sich das versicherungstechnische Geschaft weiter positiv entwi-
ckeln werde. Insbesondere rechnet Standard & Poor’s nicht nur fiir 2016, sondern auch fiir das darauf
folgende Jahr mit einer nachhaltig gestarkten Operating Performance.

Zudem verfugt die Deutsche Riick nach Einschatzung von Standard & Poor’s tiber eine dul3erst starke
Kapitalausstattung und sichere Ertragslage, flankiert von einer konservativen Reservierungspraxis.
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RISIKOBERICHT
RISIKOMANAGEMENT: STRATEGISCHE RAHMENBEDINGUNGEN

Die aus der Geschéftsstrategie abgeleitete Risikostrategie definiert die im Rahmen der Geschéfts-
tatigkeit akzeptierten Risiken und dokumentiert die vom Vorstand vorgegebene und jdhrlich Giber-
prifte Risikotoleranz. Grundlage hierfiir sind die risikotragfdhigen Mittel der Gesellschaft sowie
grundsétzliche strategische Uberlegungen.

Mit Inkrafttreten von Solvency Il zum 1. Januar 2016 ist die Vorbereitungsphase abgeschlossen und
das neue Aufsichtsregime in den Regelbetrieb ibergegangen.

RISIKOMANAGEMENTPROZESS: INTEGRALER BESTANDTEIL DES GESCHAFTSBETRIEBS

Risikoidentifikation und Risikomanagement-Organisation

Alle Risiken sind in Form einer sogenannten Risikolandkarte niedergelegt. Diese Darstellung orientiert
sich an den Managementstrukturen, das heiBt, fir jedes identifizierte Risiko wird die Verantwortlichkeit
eindeutig definiert. Jede Risikokategorie wird einem Ressortvorstand oder dem Gesamtvorstand ver-
antwortlich zugeordnet.

Einmal jahrlich werden in einem durch den Chief Risk Officer gesteuerten Prozess alle Risiken sys-
tematisch aufgelistet. Als Ergebnis dieser Risikoinventur werden nach méglicher Schadenhdhe und
Eintrittswahrscheinlichkeit diejenigen Risiken herausgefiltert, die einen wesentlichen Einfluss auf die
Vermégens-, Finanz- und Ertragslage des Unternehmens haben kénnen. Die Inventur erfolgt im Rahmen
von Risiko-Workshops, die neben der strukturierten Diskussion auch ergebnisoffene Elemente zur Er-
kennung neuer Risiken enthalten, und ist Teil des ORSA-Prozesses. Die Workshops werden mit den be-
nannten Risikoverantwortlichen und gegebenenfalls weiteren Fach- und Fiihrungskraften durchgefuhrt.

Risikomessung und -bewertung

Kern unseres Risikomanagements ist die regelméaRige 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 drei weitere Risikoperspektiven, namlich:

e Solvency Il
¢ Rating
* HGB-Ergebnis
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Die mehrjdhrige Hochrechnung und Prognose der Risikokennzahlen bzw. die Analyse der Entwick-
lung der Risikosituation aus Sicht der verschiedenen Risikoperspektiven fassen wir regelmaRig in
einem Risikobericht zusammen. In Ergdnzung zu den Risikokennzahlen auf Gesamtunternehmens-
ebene werden die wesentlichen Risiken im Bereich Versicherungstechnik und Kapitalanlage durch
zusatzliche Prozesse gesteuert. Basis fiir die Risikosteuerung des versicherungstechnischen Ge-
schafts ist der Budgetprozess in der Erneuerung. Dieser bezieht die Retrozession sowie die Strategi-
sche Asset-Allokation der Kapitalanlagen ein. Kern der Risikosteuerung der Kapitalanlagen sind die
monatlichen Sitzungen des Investment Committees mit der zugehdrigen Berichterstattung. Fiir aul3er-
ordentliche Entwicklungen im Bereich von Gro3- und Kumulschdden in den Sachsparten existiert eine
Ad-hoc-Berichterstattung. Zudem werden die gemeldeten GroRschdaden monatlich im Vergleich zur
Vorjahresperiode zusammengefasst.

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

RISIKOBERICHTERSTATTUNG UND RISIKOTRANSPARENZ

Risikobericht und ORSA-Bericht

Seit 2005 wird im Risikobericht an den Vorstand und den Aufsichtsrat Giber die Risikosituation insge-
samt, aber auch lGber Exposures méglicher Einzelrisiken berichtet. Der Berichtsprozess orientiert sich
dabei an den Sitzungen des Aufsichtsrats. In der aktuellen Version macht der Bericht die Risikosituation
der Deutschen Riickversicherung AG, der Deutschen Riickversicherung Schweiz AG (DR Swiss) und des
Deutsche Riickversicherung Konzerns auf Basis der Risikoperspektiven transparent. Der Risikobericht
gehtinsbesondere auf die zeitliche Entwicklung der Risikokennzahlen und auf Treiber fiir Veranderun-
gen und Effekte von MaBRnahmen zum Risikomanagement ein.

ORSA-Bericht

Der ORSA-Bericht wurde im Dezember 2016 an die BaFin gemeldet. Er dokumentiert die Ergebnisse
des gesamten Risikomanagementprozesses und setzt diese in Relation zur Unternehmensplanung der
nachsten drei Jahre. Der ORSA-Bericht ist durch die Aufsichtsbehdrde inhaltlich vorgegeben und stellt
eine wichtige Basis des Solvency-Il-Aufsichtsprozesses dar.

Risikoinformationssystem

Das Risikoinformationssystem unterstiitzt den integrierten Risikomanagementprozess und férdert die
Risikotransparenz und -kultur im Unternehmen. Die Risikomanagementorganisation und die Ergeb-
nisse der Risiko-Workshops werden im Risikoinformationssystem dokumentiert. Fiir jedes identifizierte
Einzelrisiko sind die Zuordnung des Verantwortlichen, die risikospezifischen Ansatze zur Analyse und
Steuerung der Risiken sowie Szenarien mit Eintrittswahrscheinlichkeit mit deren Brutto- und Nettoaus-
wirkung dokumentiert. Uber Risikomatrizen werden die Risiken in Bezug gesetzt zum Gesamtunter-
nehmensrisikokapital, um das Potenzial zur Gefahrdung der risikostrategischen Limits zu analysieren.
Ergdnzend sind fachbereichsspezifische Dokumentationen zu Risikoanalyse und -steuerung eingebun-
den. Das Risikoinformationssystem steht allen Mitarbeitern zu Informationszwecken zur Verfligung.
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RISIKOKONTROLLFUNKTIONEN IM RAHMEN DES RISIKOMANAGEMENTPROZESSES
Im Risikokontrollprozess unseres Unternehmens spielen folgende Funktionen eine wesentliche Rolle:

Aufsichtsrat

Im Rahmen seiner Tatigkeit ist es Aufgabe des Aufsichtsrats, die Geschaftsstrategie und die damit
verbundene Risikostrategie zu liberprifen. Der Aufsichtsrat vergewissert sich im Rahmen der internen
ORSA- bzw. der Risikoberichterstattung, dass zur Umsetzung der Risikostrategie geeignete Systeme,
Methoden und Prozesse eingerichtet sind, und bewertet die ihm vorgelegten Berichte {iber die Risiko-
exponierung des Unternehmens.

Vorstand

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

Chief Risk Officer (Risikomanagementfunktion)

Der Chief Risk Officer nimmt die Risikomanagementfunktion fiir die Deutsche Riick 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 stellt das Controlling der Kapitalanlagen sicher. Zum Investment Committee
gehoren: der Vorstandsvorsitzende, der Ressortvorstand Kapitalanlagen, der Leiter Kapitalanlagen, der
Abteilungsleiter Kapitalanlagecontrolling, der Abteilungsleiter Strategische Asset-Allokation, der Chief
Risk Officer (Leiter Konzerncontrolling und integriertes Risikomanagement) und der Chief Financial
Officer (Leiter Rechnungswesen). Wesentliche Aufgabe des Investment Committees ist die Uberwachung
des Kapitalanlagemanagements bzw. das Risikocontrolling der Markt- und Liquiditdtsrisiken.

Zentrales Underwriting Management

Das Zentrale Underwriting Management ist im Ressort des Chief Underwriting Officers angesiedelt. Die
grundsatzliche Aufgabe des Zentralen Underwriting Managements ist die Steuerung des Underwritings
im Nichtlebengeschéft und damit die laufende Uberwachung und Bewertung des Portefeuilles in
Hinblick auf Risikokapitalauslastung, Diversifikation und Profitabilitat. Das Zentrale Underwriting Ma-
nagement entwickelt die Tarifierungswerkzeuge und formuliert die Zeichnungsrichtlinien. Basis seiner
Arbeit ist das Interne Risikomodell Nichtleben (RATech), das die Pramienrisiken und Katastrophen-
risiken misst. Die Ergebnisse der Risikoanalysen sind Basis flir wesentliche Steuerungsinstrumente
des Unternehmens.

Underwriting Committee

Das Underwriting Committee berdt in definierten Féllen iber das Vorgehen bei wichtigen Geschafts-
vorfallen im Rahmen von Underwriting-Entscheidungen. Standige Mitglieder sind der Vorstandsvorsit-
zende, der Chief Underwriting Officer, der zusténdige Marktbereichsleiter sowie der Leiter des Zentralen
Underwriting Managements.
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Reserveaktuariat (Versicherungsmathematische Funktion)

Das Reserveaktuariat ist im Konzerncontrolling und integrierten Risikomanagement angesiedelt. Es ist
verantwortlich fiir die 6konomische Bewertung der Schadenriickstellungen im Deutsche Riickversicherung
Konzern. Das Reserveaktuariat entwickelt und definiert angemessene Analysewerkzeuge und fiihrt die Be-
wertungsprozesse in Abstimmung mit dem Zentralen Underwriting Management durch. Diese Zusammen-
arbeit hat auch das gemeinsame Versténdnis der Daten und Ergebnisse zum Ziel. Das Reserveaktuariat
nimmt die Versicherungsmathematische Funktion im Sinne von Solvency Il wahr.

Compliance-Funktion

Die in der Abteilung Recht angesiedelte Compliance-Funktion tragt die Verantwortung fur die unterneh-
mensweite Einhaltung der gesetzlichen Rahmenbedingungen fiir den Geschéftsbetrieb. Rechtskonfor-
mitdt ist Grundlage fiir alle geschéftlichen Aktivitdten der Gesellschaft.

Interne Revision

Die Interne Revision priift in regelmaRigen Abstanden selbststdndig, prozessunabhdngig und risiko-
orientiert in den einzelnen Unternehmensbereichen die Strukturen und Geschaftsprozesse, die Einhal-
tung interner Richtlinien und rechtlicher Bestimmungen sowie die OrdnungsmaRigkeit der Abldufe.
Die Deutsche Riick hat die operative Durchfiihrung der Internen Revision ausgelagert. Der Prozess
der Internen Revision wird durch den Revisionsbeauftragten und dessen Stellvertreter verantwortet
und gesteuert.

WESENTLICHE RISIKEN

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

1. Risiken in der Riickversicherung Nichtleben
2. Risiken in der Riickversicherung Leben

3. Anlage- und Kreditrisiken

4. Operationelle Risiken

5. Sonstige Risiken

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

Das Reserverisiko beschreibt das Risiko, dass die gebildeten Reserven nicht ausreichen, da eingetre-
tene Schaden noch nicht bekannt oder bekannte Schaden nicht ausreichend reserviert sind. AulReror-
dentliche Ereignisse beziiglich der Frequenz oder der H6he von Schaden kdnnen zu nicht oder zu gering
kalkulierten Reserven fiihren.
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Das Retrozessionsrisiko umfasst das Risiko, dass das Retrozessionsprogramm nicht ausreicht oder
nicht entsprechend strukturiert ist, um im Falle eines Extremereignisses den wesentlichen Anteil der
Schadenforderungen abzudecken. Ein solches Ereignis kann sowohl ein extremer Einzelschaden als

auch ein Kumulereignis einer Vielzahl von kleinen Schdden oder eine Kombination aus beidem sein.

Elementar-/Kumulrisiken wie Sturm, Uberschwemmung, Erdbeben oder Hagel stellen die gréRten
Risiken fiir die Deutsche Riick dar. Die Risikoexponierung in diesem Bereich wird daher aktivim Rahmen
des Underwritings und des Retrozessionsprozesses gesteuert. Fiir eine optimale Analyse der Risiken hat
die Deutsche Riick ein internes Risikomodell entwickelt.

Fur Terrorschaden wird ein angemessenes Risikomanagement betrieben. Bestandsgefahrdende Ex-
tremereignisse 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 Uber-
prufung der derzeit verwendeten Sterbetafeln kann kiinftig zu zusatzlichem Riickstellungsbedarf fiihren.
Nach unserer Einschatzung ist die Hohe der Riickstellungen ausreichend und angemessen und enthalt
auch kiinftig ausreichende Sicherheitsspannen.

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

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

Zinsgarantierisiken und Stornorisiken spielen fiir die Deutsche Riick als Riickversicherungsunterneh-

men nur eine untergeordnete Rolle. Das Zinsgarantierisiko entfallt, 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.
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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 und konzernweit, welcher Verantwortungsbereich welche
Riickversicherungsvertrage in welcher GroRenordnung zeichnen darf. Die durchgangige Beriicksichti-
gung des Vier-Augen-Prinzips ist in den Zeichnungsrichtlinien geregelt. Weiterhin werden Haftungs-
hochstgrenzen festgelegt und regelmédfRig tiberwacht. Laufende Profitabilitatsmessungen und Kumul-
kontrollen sorgen zudem dafiir, dass die Risiken beherrschbar bleiben.

Retrozession

Zentrales Instrument zur Risikobegrenzung ist die Retrozession. Unser Unternehmen verfiigt tiber
einen angemessenen Retrozessionsschutz, wobei ein besonderes Augenmerk auf der Deckung von
Grol3- und Kumulschaden liegt. Aufgrund der umfangreichen Analysen und des auf unsere individuellen
Bediirfnisse abgestellten Retrozessionsprogramms wird sichergestellt, dass zum einen jederzeit eine
ausreichende Deckung fiir Extremereignisse vorhanden ist und zum anderen die Kosten der Retrozes-
sion in einem wirtschaftlichen Verhaltnis zum Nutzen stehen.

Priifung der versicherungstechnischen Riickstellungen

Die Riickstellungen fiir ungewisse Verbindlichkeiten aus eingegangenen Verpflichtungen werden
regelmafig durch das Reserveaktuariat mit anerkannten Methoden tberpriift. Die Abwicklung wird
laufend tiberwacht.

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 Geschéfts in Nichtleben liber die letzten zehn Jahre
dargestellt.

SCHADENQUOTEN UND ABWICKLUNGSERGEBNISSE DEUTSCHE RUCK (OHNE LEBEN)

Angaben in % 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007

Schadenquoten der
verdienten Beitrage 63,5 68,5 76,7 91,8 70,1 73,8 70,6 61,9 69,4 71,8

Abwicklungsergebnisse der
Eingangsschadenriickstellung 3,1 6,7 3,7 8,3 7,1 3,6 6,6 9,9 9,6 12,0
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3. Anlage- und Kreditrisiken
Aus der Kapitalanlage und der Retrozession von Versicherungsgeschéften ergeben sich folgende
Anlage- und Kreditrisiken:

Marktpreisrisiken: Sie konnen aus dem potenziellen Verlust aufgrund nachteiliger Veréanderungen von
Marktpreisen, insbesondere an den Aktien-, Immobilien- und Zinsmérkten, entstehen. Zinsdnderungen
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 Bonitdtsrisiken: Aufgrund von Verdnderungen in der Einschdtzung der Kreditwiirdigkeit von
Emittenten oder Vertragspartnern kann sich der Wert bestehender Forderungen vermindern. Neben den
Kreditrisiken, die sich aus dem Kauf von Kapitalanlagen ergeben, spielt das Ausfallrisiko von Retrozes-
siondren eine wichtige Rolle.

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

Waihrungsrisiken: Aufgrund von Inkongruenzen zwischen Kapitalanlagen und versicherungstechnischen
Verpflichtungen kann es bei Veranderungen von Wahrungskursen zu Verlusten kommen. Auch bei einer
kongruenten Anlagestrategie kénnen Risiken aufgrund von Fehleinschdtzungen in Bezug auf die Héhe
von Schadenriickstellungen bestehen.

Instrumente zur Steuerung und Uberwachung der Anlage- und Kreditrisiken

Unser Kapitalanlagemanagement erfolgt nach den Grundséatzen einer angemessenen Rentabilitdt in Ver-
bindung mit einem hohen MaR an Sicherheit. Neben der notwendigen Risikostreuung ist eine jederzeit
ausreichende Liquiditdt der Investments aufrechtzuerhalten. Diese Grundsdtze werden durch ein lau-
fendes Reporting liberwacht und die Bestande werden regelmaRig bewertet. Unsere Portfoliomanager
arbeiten nach Anlagerichtlinien, die regelmdRig tiberpriift und dem sich wandelnden Umfeld angepasst
werden. Dartiber hinaus werden die Funktionen Kapitalanlage und Zahlungsverkehr in voneinander ge-
trennten organisatorischen Einheiten wahrgenommen.

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

Flir Rentenbestdnde und Aktien messen wir die Marktpreisrisiken mit Stresstests, in denen die Auswir-
kungen unerwarteter Marktschwankungen simuliert werden. Neben den durch die Aufsicht vorgegebe-
nen Stresstests analysiert die Deutsche Riick historische Ereignisse und bildet deren Entwicklung auf
ihr aktuelles Anlageportfolio ab. Zusatzlich werden die Marktrisiken aller Aktiva und aller marktrisiko-
behafteter Passiva durch Value-at-Risk-Analysen auf Basis eines 6konomischen Szenario-Generators
bewertet und gesteuert.

Ratinguntergrenze zur Beschrdankung von Kreditrisiken

Bei den festverzinslichen Anlagen werden eine Kreditbeurteilung der Emittenten/Emissionen — zum
Beispiel anhand von Ratings anerkannter Ratingagenturen — sowie eine eigene erganzende Beurteilung
der Bonitat und Kreditwiirdigkeit vorgenommen. Bei fehlenden externen Ratinginformationen wird ein
internes Rating mittels geeigneter Unterlagen oder aufgrund bestehender Sicherungsinstrumente wie
einer bestehenden Deckungsmasse oder Garantie- und Biirgschaftszusagen erstellt. Grundséatzlich ist



LAGEBERICHT | DEUTSCHE RUCK

die Untergrenze fiir Neuinvestitionen der Direktanlage ein Rating von ,,A-*. Dartiber hinaus erfolgt eine
breite Streuung der Emittentenrisiken. Gleichzeitig beachten wir Obergrenzen pro Emittent, die wir unter
Beriicksichtigung der jeweiligen Eigenkapitalausstattung laufend tiberwachen und anpassen.

Auswahl der Riickversicherer (Retrozessiondre)

Die Kreditrisiken aus der Retrozession ergeben sich aus Forderungen gegeniiber Riickversicherern und
Zedenten. Wir minimieren diese Risiken, indem wir die Riickversicherer unter Beriicksichtigung 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 Zinssatze fihren zu Marktwertsteigerungen der festverzinslichen Wertpapiere, steigende Zins-
satze 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 werden kongruent
auf der Aktivseite angelegt.

4. Operationelle Risiken

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

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

e Risiken aus Prozessen und Modellen

Instrumente zur Steuerung operationeller Risiken

Die operationellen Risiken werden {iber ein internes Kontrollsystem und tiber eine spezifische Bericht-
erstattung, die Teil des Gesamtrisikoberichts ist, kontrolliert und gesteuert. Die Interne Revision erganzt
durch unabhangige Untersuchungen die internen Risikoanalysen von Organisation und Prozessen.

IT-Sicherheitskonzepte und Notfallpldane

Ein umfassendes Sicherheitskonzept gewdhrleistet die Sicherheit im IT-Bereich. Moderne Hard- und
Software unterstiitzen die Verfiigbarkeit und Integritdt aller Systeme und Programme. RegelmaRige
Uberpriifungen der Netzwerksicherheit, permanente Weiterentwicklung des Sicherheitskonzepts sowie
Notfallpldne sorgen fiir die standige Verfuigbarkeit 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 Mitar-
beiter beziiglich kartellrechtlich relevanter Themen definiert und entsprechende Verfahrensweisen fest-
legt. Alle Mitarbeiter, deren Tatigkeiten dem Kartellrecht unterliegen, sind entsprechend geschult.

Vollmachtenordnung

Die Vollmachten aller Mitarbeiter sind individuell durch die Abteilungs- bzw. Bereichsleiter mit dem jeweils
zustandigen Ressortvorstand festgelegt und kommuniziert worden. Die Abteilung Betriebsorganisation tiber-
wacht die Einhaltung der entsprechenden Vollmachten. Verschiedene Reglements steuern und begrenzen die
operationellen Risiken in der Versicherungstechnik und der Kapitalanlage. Sie geben sowohl die individuellen
Vollmachten der Mitarbeiter als auch die Instrumente und deren Limitierungen vor.

5. Sonstige Risiken

Strategische Risiken

Strategische Risiken kdnnen durch inaddquate geschéftspolitische Entscheidungen entstehen und die

langfristige Fortfiihrung der Geschéftstatigkeit gefahrden. Grundlegende geschéftspolitische Entschei-
dungen werden satzungsgemaR mit den Aufsichtsgremien abgestimmt. Die Identifikation wesentlicher
strategischer Risiken bzw. Themen erfolgt im Rahmen der jahrlichen Vorstandsklausur unter Einbezug

der ersten Filhrungsebene des Unternehmens.

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

Instrumente zur Steuerung der sonstigen Risiken

Zur Steuerung des Reputationsrisikos werden samtliche Kontakte zu Medien zentral Giber die Abteilung
Kommunikation und Presse koordiniert, die in enger Abstimmung mit dem Vorstandsvorsitzenden agiert.
Zur Optimierung der Kommunikationsprozesse und zur Vorbereitung der Kommunikation in Krisen-
fallen wurden Grundsatze der Regel- und Krisenkommunikation implementiert. Dartiber hinaus wird
eine werktdgliche Medienbeobachtung durchgefiihrt, um reputationsgefahrdende Berichterstattung
zu identifizieren und GegenmalBnahmen einleiten zu kénnen.

Zusammenfassende Darstellung der Risikolage

Die oben stehenden Ausfiihrungen beschreiben ein eng verzahntes System von Steuerungsmaf3nah-
men, das die Deutsche Riick zum Management ihrer Risiken entwickelt hat. Diese haben potenziell
einen wesentlichen Einfluss auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage. Gleichwohl sind zu Zwecken
einer Gesamtbetrachtung immer auch die sich aus der Geschéftstdtigkeit ergebenden Chancen zu be-
riicksichtigen, die den Risiken gegeniiberstehen. Unser Risikomanagementsystem gewdhrleistet eine
effiziente und effektive Steuerung der Risiken unserer Gesellschaft. Auf Basis der aktuellen Erkennt-
nisse sehen wir keine Risiken, die den Fortbestand des Unternehmens gefdhrden oder die Vermégens-,
Finanz- und Ertragslage wesentlich und nachhaltig beeintrachtigen kénnen.
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CHANCENBERICHT

Als einer der fiihrenden Riickversicherer im deutschen Markt und als gefragte Adresse in Osterreich
sowie in Mittel- und Osteuropa bieten wir Riickversicherungsschutz fiir ein umfassendes Spektrum
an Versicherungszweigen. Ausgangspunkt fuir unsere Aktivitdten ist zum einen die starke Position als
fuhrender Riickversicherer fiir die 6ffentlichen Versicherer in Deutschland und zum anderen die starke
Marktposition bei mittelstandischen Versicherern in Deutschland, Osterreich und in ausgesuchten mit-
tel- sowie osteuropdischen Markten. Unsere hohe Marktdurchdringung erméglicht unseren Fokus auf
bereits bestehende Kunden und den sukzessiven Ausbau dieser Verbindungen.

Entsprechend vielfdltig sind auch die Chancen und die Risiken fuir unser Geschéft. Im Kapitel ,,Ausblick
auf das Geschaftsjahr 2017“ geben wir eine Einschdtzung Uber die voraussichtliche Weiterentwicklung
unseres Geschafts unter realistischen Rahmenbedingungen. Dabei beriicksichtigen wir nicht nur kurz-
fristige Entwicklungen, sondern auch langfristige Trends.

Die Entwicklungen an den Finanzmarkten, aber auch das Geschaft zur Absicherung von Naturkatas-
trophen bleiben mit Unsicherheiten behaftet. Aufgrund unserer Zeichnungspolitik im deutschen
Feuergeschaft erwarten wir eine weitere Verbesserung unserer Portfolioqualitat im proportionalen
Ruckversicherungsgeschaft.

Die Deutsche Riick ist als mittelstandischer Riickversicherer gleichermal3en flexibel und solide auf-
gestellt, um auf unvorhergesehene Entwicklungen zu reagieren und diese als Chance fiir unser Unter-
nehmen zu nutzen. Gerade in Geschdftsjahren mit extremen Schadenbelastungen zeigt sich der Wert
unseres auf langfristige Beziehungen ausgerichteten Geschaftsmodells, namlich ein auf Kontinuitat
angelegter Ausgleich liber die Zeit zu risikoaddquaten Bedingungen und Konditionen.

Langfristig rechnet die Deutsche Riick mit einer Zunahme von wetterbedingten Naturkatastrophen
und den daraus resultierenden Schadenbelastungen. Unsere Risikosteuerung entwickeln wir perma-
nent 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 und
die Digitalisierung in allen Wirtschaftszweigen bieten neben neuen Risiken auch neue Geschaftschan-
cen fur unser Unternehmen.

Im HUK-Geschaft bauen wir unsere Starken in den Bereichen Deckungskonzepte, Underwriting-Exper-
tise und Beratungskompetenz aus. Wir sehen deshalb gute Chancen, unsere Geschaftstatigkeit vor
allem in der Sparte Kraftfahrt Zug um Zug auf unserem Heimatmarkt, aber auch in ausgewédhlten Nach-
barlandern auszuweiten und damit zur Diversifikation beizutragen. Dabei wollen wir unsere Position als
verldsslicher und kompetenter Partner auch in den mittel- und osteuropdischen Landern festigen.

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

Auszeichnung

Die Mitarbeiterbefragung des Jahres 2015 hat gezeigt, dass unsere Mitarbeiter mit ihrem Arbeitsplatz,
den Arbeitsbedingungen und mit dem Arbeitgeber Deutsche Riick dulerst zufrieden sind. Dies hat
auch das unabhdngige Beratungsinstitut Great Place to Work bestatigt. Demnach gehort die Deutsche
Rick bereits nach ihrer ersten Teilnahme zu den 100 besten Arbeitgebern in Deutschland. Die Aus-
zeichnung steht furr ein glaubwiirdiges Management, das respektvoll und fair mit den Mitarbeitern
zusammenarbeitet, fiir eine hohe Identifikation der Beschéftigten mit ihrem Arbeitgeber und fiir einen
starken Teamgeist.

Insgesamt haben sich 613 Unternehmen verschiedener Branchen freiwillig auf den Priifstand gestellt
und an der aktuellen Benchmark-Untersuchung teilgenommen. 100 wurden mit dem Qualitdtssiegel
ausgezeichnet, davon 64 in der Kategorie 50 bis 500 Mitarbeiter. Neben den Ergebnissen aus der Mit-
arbeiterbefragung, die zu zwei Dritteln in die Bewertung eingingen, wurde zu einem Drittel auch das
Ergebnis eines Kulturaudits beriicksichtigt. Hierbei wurden neun verschiedene Kategorien zu Aspekten wie
Unternehmenskultur und PersonalmaBnahmen begutachtet. Bei den Themen Einstellen und Integrie-
ren, Personalentwicklung wie auch Fiirsorge wurden der Deutschen Riick besondere Starken bestatigt.

Dieses Ergebnis ist uns Ansporn, unsere Personalpolitik weiter wie geplant voranzutreiben, um die
Bindung unserer Mitarbeiter an das Unternehmen weiter zu starken, uns auch in Zukunft unter den
besten Arbeitgebern Deutschlands zu platzieren und neue Talente gewinnen zu kdnnen.

Interne Kommunikation

Transparenz und eine gut funktionierende interne Kommunikation sind zwei wichtige Bausteine fiir unse-
ren Unternehmenserfolg. Die Deutsche Riick hat tiber die Zeit bereits eine Vielzahl an Kommunikations-
instrumenten etabliert. Die Riickmeldungen aus der Mitarbeiterbefragung wie auch aus dem Kulturaudit
haben gezeigt, dass wir bei der Informationskultur gut aufgestellt sind. Die Mitarbeiter wiinschen sich
aber einen noch stéarkeren Dialog mit dem Vorstand.

Wir haben die Ergebnisse sehr ernst genommen und méchten dem Wunsch nach mehr Kontakt und
Transparenz gern entgegenkommen. Bestehende Formate wurden auf den Priifstand gestellt und - wo
erforderlich — angepasst. Ressortintern, aber auch ressortiibergreifend haben Teams daran gearbei-
tet, geeignete Prozesse zu implementieren. Eine entsprechende Neuerung gibt es auch auf Unterneh-
mensebene. Unser Vorstandsvorsitzender informiert zeitnah tiber den ,Direkten Draht* alle Mitarbei-
ter regelmaRig zu tUbergreifenden relevanten Entwicklungen aus Vorstands- und Gremiensitzungen.
Im Gegenzug wird aber auch die Bottom-up-Kommunikation geférdert. Fragen, die innerhalb der
Unternehmensorganisation nicht zu kldren sind, kénnen die Mitarbeiter (iber den ,,Direkten Draht“ an
den Vorstandsvorsitzenden richten.
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Employer Branding

Um im Wettbewerb um junge Talente erfolgreich zu sein, muss sich ein Unternehmen positiv abhe-
ben und mit einer starken Arbeitgeber-Marke prasentieren. Im Geschaftsjahr wurde daher ein neues
HR-Kommunikationskonzept entwickelt. Unter dem Slogan ,,Mehr als eine Stelle* wurden die Starken
unseres Unternehmens herausgearbeitet: ein hoher Gestaltungsspielraum, flache Hierarchien, die
eigene Sichtbarkeit im Unternehmen, Ndhe und Zusammenhalt sowie die individuellen Weiterbil-
dungsmalBnahmen. Es galt, dies glaubwiirdig und stringent zu vermitteln. Wir haben daher unsere
Mitarbeiter zu Markenbotschaftern gemacht und unsere komplexen Aufgaben und anspruchsvollen
Themen als Zahlenwelt in Wort und Bild dargestellt. Rechtzeitig zum Absolventenkongress in Koln
konnte das neue Konzept prasentiert werden. Vom Messestand liber die Marketingbroschiire, die
Websites bis hin zu themengerechten Giveaways fand der neue Auftritt bei unserer Zielgruppe einen
sehr guten Anklang.

Personalkennzahlen

Am 31.Dezember 2016 entspricht der Personalstand 114,3 Mitarbeiterkapazitdten oder Vollzeitaqui-
valenten (Vorjahr 112,5). In Personen ausgedriickt sind dies 124 (Vorjahr 122) aktive Mitarbeiter. Von
diesen arbeiten 24,0 % (Vorjahr 20,6 %) in Teilzeit, 17,7 % (Vorjahr 14 %) erbringen Teile ihrer Arbeits-
leistung per Telearbeit.

Das Durchschnittsalter aller Mitarbeiter betragt 44,7 (Vorjahr 44,3) Jahre, die durchschnittliche Unter-
nehmenszugehdrigkeit 12,4 (Vorjahr 12,6) Jahre. Der Frauenanteil betragt 45,4 % (Vorjahr 47,5 %).

Der Vorstand hat mit Beschluss vom 24. September 2015 die Zielsetzung fiir den Frauenanteil in den
oberen Managementebenen unterhalb des Vorstands festgelegt, die bis zum 30. Juni 2017 giiltig sein
soll. In der Fiihrungsebene 1 ,,Bereichsleitung/Abteilungsdirektor” soll der Anteil 5,9 %, in der Fiihrungs-
ebene 2 ,Abteilungsleitung” 21,4 % betragen. Aktuell liegen die Quoten fir die Fihrungsebene 1 bei
6,25 % und fiir die Filhrungsebene 2 bei 25 %.

Dank an die Mitarbeiter

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 fur die vertrauensvolle und konstruktive Zusammenarbeit.

AUSBLICK AUF DAS GESCHAFTSJAHR 2017

Allgemeine wirtschaftliche Entwicklung

Die Wirtschaft in Europa befindet sich nach Einschatzung des Instituts fiir Weltwirtschaft (IfW) im Jahr
2017 auf einem soliden Wachstumspfad. Zu den anregenden Faktoren zéhlen die nach wie vor niedri-
gen Zinsen sowie der geringe AuRenwert des Euro, der die Wettbewerbsfahigkeit der Produzenten im
Euroraum begiinstige. Allerdings werde die Kaufkraft nicht mehr durch niedrigere Olpreise gestiitzt. Ein
weiterer bremsender Faktor seien zudem ungeldste Strukturprobleme in Europa, auch in den Banken-
sektoren einiger Lander. Zudem kénne sich die erhdhte politische Unsicherheit, unter anderem infolge
der Entscheidung GroRbritanniens, die EU zu verlassen, negativ auf die Konjunktur auswirken.
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Das deutsche Wirtschaftsumfeld ist fir unser Unternehmen besonders relevant. Das IfW erwartet trotz
internationaler Unsicherheiten fiir Deutschland ein Wachstum von 1,7 % im Jahr 2017. Treibende Kraft
hinter der ausgedehnten Aufschwungphase in Deutschland bleibt die Binnennachfrage, getragen insbe-
sondere durch Bauinvestitionen und den privaten Konsum. Der Regierungswechsel in den USA und das
Fortschreiten des Brexits, aber auch die anstehenden Wahlen in groRen Landern des Euroraums, insbe-
sondere in Deutschland, durften laut IfW die Unsicherheit hoch halten.

Versicherungswirtschaft

Nach einem erneut schwachen Beitragswachstum von nur 0,2 % im Jahr 2016 (Vorjahr 0,5 %) erwartet
der Gesamtverband der deutschen Versicherungswirtschaft (GDV) fiir das laufende Geschaftsjahr ein
Wachstum um mindestens 1 % uber alle Sparten auf dem deutschen Erstversicherungsmarkt.

Aufgrund der anhaltenden Niedrigzinsphase ist weiterhin mit einem Kapitalzufluss in den Riickver-
sicherungsmarkt zu rechnen. Das Ausbleiben globaler GroBschadenereignisse begiinstigt weiterhin
einen unverindert intensiven Wettbewerb aufgrund von Uberkapazititen, der auf Preise und Bedingun-
gen driickt. Als ertragsorientiertes Riickversicherungsunternehmen konzentrieren wir uns in diesem
weichen Markt vor allem auf ein selektives, ertragsorientiertes Underwriting und die Uberpriifung be-
stehender Kundenbeziehungen.

Deutscher Markt

Die Erkenntnisse aus der Erneuerungsrunde 2017 zeigen, dass die Beitragseinnahmen aus dem deut-
schen Markt einen unverandert hohen Anteil an unserem Gesamtgeschaft haben werden. Innerhalb der
Sparten gibt es allerdings unterschiedliche Entwicklungen. Die Anhebungen von Selbstbehalten unserer
Zedenten werden durch Anteilserh6hungen und natiirliches Wachstum kompensiert.

In der Feuer-/Sachversicherung konnten wir, nachdem 2016 ein Trend zu verbesserten Konditionen
splirbar wurde, weitere Konditionsverbesserungen mit unseren Zedenten aushandeln. Wir rechnen da-
mit, dass die positiven versicherungstechnischen Ergebnisse des abgelaufenen Geschaftsjahrs im Jahr
2017 leicht Ubertroffen werden.

Im Elementargefahrengeschaft erwarten wir auch fiir 2017 einen weiteren Anstieg der Beitrége. Die
Wohngebdudeversicherung, die volumenstarkste Sparte innerhalb unseres Sachversicherungsbestands,
wird nach einem erfreulichen Beitragsanstieg 2016 ihren Anteil am gesamten Beitragsvolumen weiter
steigern. Sofern sich die Elementarereignisse im Rahmen unserer Erwartungswerte bewegen, rechnen
wir mit einer Fortsetzung der positiven Entwicklung auf der Ergebnisseite.

Im HUK-Geschaft erwarten wir fiir 2017 ein stabiles Beitragsvolumen. In diesen lang abwickelnden
Sparten werden wir durch die Bildung von Spatschadenriickstellungen ausreichende Sicherheit fur
kiinftige mdgliche Belastungen aufbauen.
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In der Lebensversicherung erwarten wir, nach einem deutlichen Beitragsanstieg im abgeschlossenen
Geschéftsjahr, fir 2017 eine leicht riicklaufige Entwicklung.

Europdischer Markt

In den europdischen Markten zeichnen wir weiterhin selektiv Geschaft, das unseren Margenanforde-
rungen gentigt. Fiir das laufende Geschaftsjahr erwarten wir nur eine marginale Beitragserhéhung, die
Uiberwiegend aus unseren mittel- und osteuropdischen Kundenverbindungen resultiert.

Gesamtgeschift

Zum Zeitpunkt der Berichterstattung verzeichnet die Deutsche Riick keine gréBeren Belastungen aus
Elementarschaden. Unter Beriicksichtigung der grundsatzlichen Exponierung unseres Sachversiche-
rungsportefeuilles begrenzen wir die Effekte solcher Schadenereignisse auf unser Ergebnis fiir eigene
Rechnung durch ein spezifisch ausgerichtetes Retrozessionsprogramm und die ausreichende Bildung
entsprechender Riickstellungen.

Vorbehaltlich eines Schadenverlaufs im Rahmen unserer Erwartungswerte und GroBschadenbudgets,
rechnen wir mit Verbesserungen im versicherungstechnischen Geschift, die eine weitere Auffiillung der
Schwankungs- und dhnlichen Riickstellungen ermdglichen werden. In der Kapitalanlage gehen wir von
einem stabilen Ertrag aus, der voraussichtlich (iber dem Vorjahresertrag liegen wird. Insgesamt rechnen
wir mit einem Bilanzgewinn, der uns unter anderem die Ausschiittung einer Dividende in Vorjahreshéhe
ermoglichen wird.

Ab 2017 erweitern sich die Berichtspflichten unter Solvency Il noch einmal erheblich. Erstmalig wird der
Solvency and Financial Condition Report (SFCR) erstellt werden.

Wesentliche Anderungen in der Vermdgens- und Finanzlage sind nicht zu erwarten. Vor dem Hintergrund
einer weiterhin ungewissen Entwicklung der Weltwirtschaft unterliegen die getroffenen Annahmen je-
doch einer hohen Unsicherheit.

VERBANDSZUGEHORIGKEIT

Die Deutsche Rick 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 2016

AKTIVSEITE in € 2016 2015
A. Immaterielle Vermdgensgegenstdnde
Entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche Schutz-
rechte und &hnliche Rechte und Werte sowie Lizenzen an
solchen Rechten und Werten 283.826 292.088
B. Kapitalanlagen
I. Kapitalanlagen in Verbundenen Unternehmen
und Beteiligungen
1. Anteile an Verbundenen Unternehmen 86.013.246 86.013.246
2. Beteiligungen 134.743.223 127.494.218
220.756.469 213.507.464
Il. Sonstige Kapitalanlagen
1. Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermo-
gen und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 303.463.676 273.578.519
2. Inhaberschuldverschreibungen und
andere festverzinsliche Wertpapiere 191.674.311 164.401.328
3. Hypotheken-, Grundschuld- und
Rentenschuldforderungen 96.378.954 59.059.092
4. Sonstige Ausleihungen
a) Namensschuldverschreibungen 127.000.000 125.317.610
b) Schuldscheinforderungen und Darlehen 175.446.094 179.600.616
c) Ubrige Ausleihungen 929.180 929.180
303.375.274 305.847.406
5. Einlagen bei Kreditinstituten 30.022.069 20.008.416
924.914.284 822.894.761
Ill. Depotforderungen aus dem in Riickdeckung
ibernommenen Versicherungsgeschaft 87.725.798 108.361.599

1.233.396.551

1.144.763.824

C. Forderungen

Abrechnungsforderungen aus dem Riickversiche-
rungsgeschaft

90.009.811

56.283.425

davon an Verbundenen Unternehmen: 3.244 €
(Vorjahr 3.251 €)

davon an Beteiligungsunternehmen: 1.016 €
(Vorjahr 1.017 €)

. Sonstige Forderungen

10.751.697

22.031.532

100.761.508

78.314.957

davon an Verbundenen Unternehmen: 5.580€
(Vorjahr 3.400 €)

davon an Unternehmen, mit denen ein Beteiligungs-
verhiltnis besteht: 352.400 € (Vorjahr 4.584.550 €)

D. Sonstige Vermdégensgegenstande

Sachanlagen und Vorrate

473.027

842.969

Laufende Guthaben bei Kreditinstituten,
Schecks und Kassenbestand

77.740.699

70.045.461

Andere Vermdgensgegenstdande

32.241.064

40.254.397

110.454.790

111.142.827

E. Rechnungsabgrenzungsposten

Abgegrenzte Zinsen und Mieten

8.054.108

8.634.071

Sonstige Rechnungsabgrenzungsposten

202.863

252.602

8.256.971

8.886.673

Summe der Aktiva

1.453.153.646

1.343.400.369
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PASSIVSEITE in € 2016 2015
A. Eigenkapital
I. Gezeichnetes Kapital 25.000.000 25.000.000
Il. Kapitalriicklage 23.817.613 23.817.613
Ill. Gewinnruicklagen
1. Gesetzliche Riicklage 127.823 127.823
2. Andere Gewinnriicklagen 128.779.780 117.479.780
128.907.603 117.607.603
IV. Bilanzgewinn 7.053.786 7.451.508
184.779.002 173.876.724
B. Nachrangige Verbindlichkeiten 61.750.000 50.000.000
C. Versicherungstechnische Riickstellungen
|. Beitragsiibertrdage
1. Bruttobetrag 165.158.479 144.288.364
2. davon ab: Anteil fir das in Riickdeckung
gegebene Versicherungsgeschaft 118.833.682 97.701.570
46.324.797 46.586.794
1. Deckungsriickstellung
1. Bruttobetrag 96.009.814 99.026.232
2. davon ab: Anteil fiir das in Riickdeckung
gegebene Versicherungsgeschaft 8.703.718 7.127.534
87.306.096 91.898.698
Ill. Riickstellung fiir noch nicht
abgewickelte Versicherungsfdlle
1. Bruttobetrag 970.296.083 929.169.735
2. davon ab: Anteil fiir das in Riickdeckung
gegebene Versicherungsgeschaft 275.732.881 255.632.295
694.563.202 673.537.440
IV. Riickstellung fiir erfolgsabhangige und
erfolgsunabhéngige Beitragsriickerstattung
1. Bruttobetrag 2.075.874 2.120.794
2. davon ab: Anteil fiir das in Riickdeckung
gegebene Versicherungsgeschaft 805.785 842.693
1.270.089 1.278.101
V. Schwankungsriickstellung
und dhnliche Riickstellungen 206.352.213 182.844.395
VI. Sonstige versicherungstechnische Riickstellungen
1. Bruttobetrag 11.411.811 9.610.859
2. davon ab: Anteil fiir das in Riickdeckung
gegebene Versicherungsgeschaft 1.254.702 1.521.937
10.157.109 8.088.922

1.045.973.506

1.004.234.350

D. Andere Riickstellungen

I. Riickstellungen fiir Pensionen
und dhnliche Verpflichtungen

21.349.744

20.704.192

Il. Steuerriickstellungen

3.924.800

811.815

Ill. Sonstige Riickstellungen

3.391.198

3.074.417

28.665.742

24.590.424

E. Depotverbindlichkeiten aus dem in Riickdeckung
gegebenen Versicherungsgeschift

8.906.252

7.292.500

F. Andere Verbindlichkeiten

I. Abrechnungsverbindlichkeiten
aus dem Ruickversicherungsgeschéft

114.693.904

82.331.289

davon gegeniiber Unternehmen, mit denen ein Beteiligungs-
verhdltnis besteht: 29.851.639 € (Vorjahr 32.162.978 €)

Il. Sonstige Verbindlichkeiten

8.012.749

715.026

122.706.653

83.046.315

davon gegentiber Verbundenen Unternehmen:
7.045.077 € (Vorjahr 0€)

davon gegeniiber Unternehmen, mit denen ein Beteiligungs-
verhéltnis besteht: 53.026 € (Vorjahr 0€)

davon aus Steuern: 21.077 € (Vorjahr 15.704 €)

davon im Rahmen der sozialen Sicherheit: 0 € (Vorjahr 86 €)

G. Rechnungsabgrenzungsposten

372.491

360.056

Summe der Passiva

1.453.153.646

1.343.400.369
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GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG
FUR DIE ZEIT VOM 1. JANUAR 2016 BIS 31. DEZEMBER 2016

POSTEN in € 2016 2015
I. Versicherungstechnische Rechnung
1. Verdiente Beitrage fiir eigene Rechnung
a) Gebuchte Bruttobeitrage 925.243.444 863.430.587
b) Abgegebene Riickversicherungsbeitrage 455.959.089 409.618.100
469.284.355 453.812.487
c) Veranderung der Bruttobeitragsiibertrage —-20.867.498 -17.961.356
d) Veranderung des Anteils der Ruickversicherer
an den Bruttobeitragsubertragen -21.132.112 -15.836.596
264.614 -2.124.760
469.548.969 451.687.727
2. Technischer Zinsertrag fiir eigene Rechnung 3.530.802 2.982.114
3. Sonstige versicherungstechnische Ertrage
fur eigene Rechnung 2.135.784 1.493.118
4. Aufwendungen fiir Versicherungsfalle
fur eigene Rechnung
a) Zahlungen fiir Versicherungsfalle
aa) Bruttobetrag 453.018.480 481.242.066
bb) Anteil der Riickversicherer 187.045.820 228.140.025
265.972.660 253.102.041
b) Veranderung der Riickstellung fiir noch nicht
abgewickelte Versicherungsfdlle
aa) Bruttobetrag 41.101.510 26.055.792
bb) Anteil der Ruckversicherer 20.142.291 -19.555.676
20.959.219 45.611.468
286.931.879 298.713.509
5. Veranderung der tbrigen versicherungstechnischen
Netto-Riickstellungen
a) Netto-Deckungsriickstellung 4.612.408 9.639.360
b) Sonstige vers.-techn. Netto-Riickstellungen -2.068.187 -4.308.435
2.544.221 5.330.925
6. Aufwendungen fiir erfolgsabhangige und
erfolgsunabhdngige Beitragsriickerstattungen
fuir eigene Rechnung 627.479 77.229
7. Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb
fur eigene Rechnung
a) Bruttoaufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb 296.044.976 271.736.078
b) davon ab: erhaltene Provisionen und Gewinnbe-
teiligungen aus dem in Riickdeckung gegebenen
Versicherungsgeschaft 149.683.269 129.793.810
146.361.707 141.942.268
8. Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen
fur eigene Rechnung 23.201.770 26.413.576
9. Zwischensumme 20.636.941 -5.652.698
10. Verédnderung der Schwankungsriickstellung
und dhnlicher Ruckstellungen -23.507.818 -12.208.009
11. Versicherungstechnisches Ergebnis
fiir eigene Rechnung -2.870.877 -17.860.707
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POSTEN in €

2016

2015

Ubertrag (Versicherungstechnisches Ergebnis
fiir eigene Rechnung):

-2.870.877

-17.860.707

II. Nichtversicherungstechnische Rechnung

1.

Ertrage aus Kapitalanlagen

a) Ertrage aus Beteiligungen, davon aus
Verbundenen Unternehmen: 3.603.789 €
(Vorjahr 3.825.787 €)

4.315.981

10.450.269

b) Ertrdge aus anderen Kapitalanlagen, davon aus
Verbundenen Unternehmen: 0 € (Vorjahr 0 €)

28.839.157

28.638.133

c) Ertrdge aus Zuschreibungen

285.226

442.215

d) Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen

177.258

1.660.009

33.617.622

41.190.626

. Aufwendungen fiir Kapitalanlagen

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

1.825.029

1.879.521

b) Abschreibungen auf Kapitalanlagen

461.505

1.326.782

c) Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen

17.120

401.663

2.303.654

3.607.966

. Technischer Zinsertrag

3.620.224

3.071.450

27.693.744

34.511.210

. Sonstige Ertrége

1.397.918

2.647.197

. Sonstige Aufwendungen

5.698.407

5.540.193

-4.300.489

-2.892.996

6. Ergebnis der normalen Geschéftstatigkeit

20.522.378

13.757.507

7. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

6.614.628

-992.011

8. Sonstige Steuern

5.472

12.874

6.620.100

-979.137

. Jahrestiberschuss

13.902.278

14.736.644

10.

Gewinnvortrag aus dem Vorjahr

101.508

64.864

11

. Einstellungen in Gewinnriicklagen

a) in andere Gewinnriicklagen

6.950.000

7.350.000

12.

Bilanzgewinn

7.053.786

7.451.508
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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 Vermégensgegenstinde
Die Immateriellen Vermdgensgegenstiande werden mit den Anschaffungskosten aktiviert. Die Abschrei-
bung erfolgt linear entsprechend der voraussichtlichen Nutzungsdauer.

Kapitalanlagen

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

Im Anlagevermdgen werden die Anteile am Masterfonds, ein GroRteil der Aktien (ca. 93 %) und der Fest-
verzinslichen Wertpapiere (ca. 95 %) gehalten. Sie sind zu Anschaffungskosten aktiviert und werden
gemaR 8341b Abs. 2 HGB nach den fiir das Anlagevermdgen geltenden Vorschriften bewertet. Abschrei-
bungen werden aufgrund einer voraussichtlich dauernden Wertminderung unter Beriicksichtigung des
Wertaufholungsgebots vorgenommen.

Die im Umlaufvermdgen gehaltenen Gbrigen Fondsanteile, Aktien, Inhaberschuldverschreibungen
und Anderen festverzinslichen Wertpapiere sind mit den Anschaffungskosten, vermindert um Ab-

schreibungen, nach dem strengen Niederstwertprinzip unter Berlicksichtigung des Wertaufholungs-
gebots bewertet.

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

Namensschuldverschreibungen werden gemaf3 8341c Abs. 1 HGB mit ihrem Nennbetrag angesetzt,
wobei Agio- und Disagiobetrdge durch Rechnungsabgrenzung kapitalanteilig auf die Laufzeit ver-
teiltwerden.

Schuldscheinforderungen und Darlehen, ein Teil der Grundschuldforderungen sowie die Ubrigen
Ausleihungen werden gemal §341c Abs. 3 HGB mit den Anschaffungskosten unter Beriicksichtigung
der Effektivzinsmethode bilanziert. Zu den Anschaffungskosten wird die kumulierte Amortisation der
Differenz zwischen Anschaffungskosten und Riickzahlungsbetrag hinzugezogen bzw. abgezogen.

Einlagen bei Kreditinstituten und Depotforderungen aus dem in Riickdeckung tibernommenen Versiche-
rungsgeschaft sind mit den Nominalbetragen ausgewiesen.

Forderungen

Abrechnungsforderungen aus dem Riickversicherungsgeschaft, Sonstige Forderungen, Vorrate sowie
Laufende Guthaben bei Kreditinstituten werden mit den Nominalbetragen abziiglich ausreichender
Wertberichtigungen angesetzt.
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Sonstige Vermdgensgegenstinde
Die Sachanlagen werden zu Anschaffungskosten aktiviert und planmé&Rig entsprechend ihrer
betriebsgewdhnlichen Nutzungsdauer abgeschrieben.

Geringwertige Wirtschaftsguter zwischen 150 € und 410 € werden im Jahr des Zugangs in voller
Hohe abgeschrieben.

Derin den Anderen Vermdgensgegenstanden enthaltene Posten ist Teil einer Bewertungseinheit.

Bewertungseinheiten

Sicherungsgeschafte der Deutsche Riickversicherung AG werden zusammen mit den dazugehorigen
Grundgeschaften gemaR §254 HGB in Verbindung mit IDW RS HFA 35 bilanziell als Bewertungsein-
heit abgebildet. Als Bewertungseinheit wird nach diesen Vorschriften die fiir bilanzielle Zwecke vor-
genommene Zusammenfassung von Vermdgensgegenstdanden, Schulden, schwebenden Geschaften
oder mit hoher Wahrscheinlichkeit erwarteten Transaktionen (sogenannten Grundgeschéften) mit
origindren oder derivativen Finanzinstrumenten (sogenannten Sicherungsgeschéaften) zum Ausgleich
gegenldufiger Wertdanderungen aus dem Eintritt vergleichbarer Risiken bezeichnet.

Bei der Bilanzierung von Bewertungseinheiten nach den Regeln von 8254 HGB wird auf die bilanzielle
Erfassung unrealisierter Verluste, die aus abgesicherten Risiken resultieren, bei den Komponenten (einzel-
nen Geschaften) der Bewertungseinheit verzichtet, soweit diesen Verlusten unrealisierte Gewinne aus an-
deren Komponenten (Geschaften) der Bewertungseinheit in gleicher Hohe gegeniiberstehen. Dies erfolgt
in dem Umfang und fiir den Zeitraum, in dem sich gegenldufige Wertdanderungen aus dem Grundgeschft
und dem Sicherungsgeschaft in Bezug auf das abgesicherte Risiko ausgleichen.

Auf dieser Grundlage ermittelt die Deutsche Riickversicherung AG fiir jede Bewertungseinheit zum
Bilanzstichtag die Wertanderungen von Grund- und Sicherungsgeschéften. Die Wertdanderungen wer-
den dabei in Wertanderungen fiir abgesicherte Risiken und Wertéanderungen fiir nicht abgesicherte
Risiken differenziert. Die Wertdnderungen fiir abgesicherte Risiken (wirksamer Teil) werden auf Basis
der Einfrierungsmethode verrechnet und nicht bilanziert. Sofern sich aus dem nicht wirksamen Teil fiir
das abgesicherte Risiko ein unrealisierter Gewinn ergibt, bleibt dieser unberiicksichtigt. Fiir einen sich
ergebenden Verlust aus dem nicht wirksamen Teil des abgesicherten Risikos wird eine entsprechende
Riickstellung gebildet. Wertanderungen, die auf nicht gesicherte Risiken entfallen, werden unsaldiert
entsprechend den allgemeinen Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden der zugrunde liegenden Ge-
schéfte behandelt.

Die Bildung einer Sicherungsbeziehung (Bewertungseinheit) wird dokumentiert. Diese Dokumentation

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

Sowohl die prospektive Beurteilung der Effektivitat der Sicherungsbeziehung als auch die riickwir-
kende Ermittlung der Wirksamkeit der Bewertungseinheit erfolgen durch den Vergleich der wesentli-
chen Bedingungen bzw. bewertungsrelevanten Parameter zwischen Grund- und Sicherungsgeschaft
(Critical-Terms-Match-Methode). Die Deutsche Riickversicherung AG hat zum Bilanzstichtag ausschlieR-
lich Micro-Hedges zur Sicherung von Wdhrungskursschwankungen gebildet, bei denen Grund- und
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Sicherungsgeschéft grundsatzlich demselben Risiko (Wdhrungsidentitdt) unterliegen und Wertanderun-
gen sich diesbeziiglich in Hohe des abgesicherten Risikos vollstandig ausgleichen. Diese Micro-Hedges

werden dauerhaft bzw. iber die verbleibende Restlaufzeit der Grundgeschéfte gebildet. Die gegenldu-
figen Wertanderungen in den Grundgeschéften und Sicherungsinstrumenten haben sich im Geschfts-

jahrvollstéandig ausgeglichen und werden sich auch kiinftig voraussichtlich vollstandig ausgleichen.

Die Absicherung des Wahrungsrisikos wird durch den Verkauf der entsprechenden Wahrungen auf Termin
dargestellt (Devisentermingeschéfte). Der Zinseffekt aus diesen Devisentermingeschéften ist nicht Teil der
Bewertungseinheiten und wird jeweils getrennt laufzeitanteilig ergebniswirksam erfasst. Da die Laufzeiten
der Grundgeschéfte und Devisentermingeschafte (Sicherungsinstrumente) nicht kongruent sind, werden
vor Falligkeit der Devisentermingeschéfte auf rollierender Basis jeweils weitere Devisentermingeschdfte
abgeschlossen. Die bei der Prolongation der Devisentermingeschifte anfallenden Zahlungsstrome werden
erfolgsneutral in einem Ausgleichsposten gebucht oder mit dem Buchwert des Grundgeschéfts verrechnet.

Art der Hohe der
Bilanzposition Bewertungseinheit Gesichertes Risiko abgesicherten Risiken
Anteile an Verbundenen Micro-Hedge Wertdnderungsrisiko 127.500.000 CHF
Unternehmen Wahrungsrisiko 118.726.138 EUR
Buchwert: 80.669.640 EUR Schweizer Franken (CHF)
Beteiligungen Micro-Hedge Wertanderungsrisiko 2.419.448 USD
Buchwert: 3.624.492 EUR Wahrungsrisiko 2.295.274 EUR

US-Dollar (USD)

Inhaberschuldverschreibungen und Micro-Hedge Wertanderungsrisiko 83.199.519 DKK
andere festverzinsliche Wertpapiere Wahrungsrisiko 11.191.155 EUR
Buchwert: 11.136.622 EUR Danische Kronen (DKK)

Mit den Bewertungseinheiten werden am Bilanzstichtag Wertédnderungsrisiken (Wahrungsrisiken) mit
einem Gesamtvolumen von 132,2 Mio. € abgesichert.

Aktive latente Steuern

Fur temporare Differenzen zwischen Handels- und Steuerbilanz wurden die entsprechenden Steuerbelas-
tungen und Steuerentlastungen ermittelt. Insgesamt ergibt sich nach Saldierung ein Uberhang an Aktiven
latenten Steuern, der sich in erster Linie aus der Bewertung der Schadenrtickstellung, thesaurierten Fonds-
ertragen und der Bewertung der Pensionsriickstellung ergibt. Fiir die Berechnung der latenten Steuern
wurde im Berichtsjahr ein Durchschnittssteuersatz von 31,225 % angewendet. In Ausiibung des Wahl-
rechts gemdR 8274 Abs. 1 Satz 2 HGB hat die Deutsche Riick auf den Ansatz der Aktiven latenten Steuern
in der Bilanz verzichtet.

Versicherungstechnische Riickstellungen

Die Versicherungstechnischen Riickstellungen (Beitragsiibertrdge, Riickstellungen fiir noch nicht ab-
gewickelte Versicherungsfédlle, Deckungsriickstellungen und die Sonstigen versicherungstechnischen
Riickstellungen) wurden grundsatzlich nach den Aufgaben der Zedenten bilanziert. Sofern keine Aufgaben
vorlagen, wurden die Riickstellungen, orientiert an den vertraglichen Bedingungen und dem bisherigen
Geschéftsverlauf, geschatzt. Bei einigen unserer Erfahrung nach zu niedrig angesetzten Schadenrtick-
stellungen unserer Zedenten haben wir angemessene Erh6hungen vorgenommen. Entsprechend wurde
auch fir zukiinftig erwartete Schadenbelastungen eine angemessene Vorsorge getroffen. Die Anteile
der Retrozessiondre wurden nach den vertraglichen Vereinbarungen ermittelt.

Die Schwankungsriickstellung und dhnliche Riickstellungen werden gemdR 8341h HGB gebildet. Dabei
werden die nach 8829 ff. RechVersV zuldassigen Hochstbetrdage beachtet.
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Pensionsriickstellung

Die Riickstellung fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen werden nach dem Anwartschaftsbar-
wert-Verfahren (Projected Unit Credit Method) unter Anwendung versicherungsmathematischer
Grundsatze bewertet. Die jahrliche Steigerungsrate wird fiir Gehédlter mit 2,75 % und fiir Renten mit
1,9 % bzw. 1 % berucksichtigt. Die biometrischen Rechnungsgrundlagen werden den Richttafeln
2005G von Prof. Dr. Klaus Heubeck entnommen. Fiir die Abzinsung der Riickstellungen wurde das
Wahlrecht nach § 253 Abs. 2 Satz 2 HGB in Anspruch genommen und pauschal der durchschnittliche
Marktzins von 4,0 % (Zehn-Jahres-Durchschnittszins) verwendet, der sich bei einer angenommenen
Restlaufzeit von 15 Jahren zum Bilanzstichtag ergibt.

Es liegen gemal’ §253 Abs. 6 HGB ausschiittungsgesperrte Betrage in Hohe von 3.201 Tsd. € vor, denen
Gewinnriicklagen in H6he von 128.908 Tsd. € in ausreichendem MaRe gegeniiberstehen.

Den arbeitnehmerfinanzierten Pensionszusagen durch Gehaltsverzicht liegen Einzelzusagen zugrunde.
Bei den Pensionszusagen auf Kapitalbasis handelt es sich um eine wertpapiergebundene Versorgungs-
zusage, bei der die versicherten Personen ein uneingeschrankt unwiderrufliches Bezugsrecht haben
fiir die Leistungen im Erlebensfall einschlieBlich der zugewiesenen Uberschussanteile. Das aktuelle
Deckungskapital der zugehdrigen kongruenten Riickdeckungsversicherung stellt Deckungsvermdgen
im Sinne des 8246 Abs. 2 HGB dar und wird mit den Pensionsverpflichtungen saldiert. Zum 31. Dezem-
ber 2016 betrdgt die Pensionsriickstellung vor Verrechnung mit dem in gleicher Héhe bestehenden
Anspruch aus der Riickdeckungsversicherung 185 Tsd. €.

Sonstige Riickstellungen

Die Berechnung der Riickstellungen fiir Altersteilzeitverpflichtungen und Jubildumsaufwendungen
erfolgt nach versicherungsmathematischen Grundsatzen mit einem Zinssatz von 3,2 % und einer
angenommenen jdhrlichen Gehaltsentwicklung von 2,75 %. Den Berechnungen liegen die Richttafeln
2005G von Prof. Dr. Klaus Heubeck zugrunde.

Der Wertansatz der Anderen Riickstellungen orientiert sich am nach verniinftiger kaufmannischer Beur-
teilung notwendigen Erfiillungsbetrag (inklusive zukunftiger Kosten- und Preissteigerungen). Riickstel-
lungen mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr werden mit dem ihrer Restlaufzeit am Bilanzstich-
tag entsprechenden durchschnittlichen Marktzins der vergangenen sieben Geschéftsjahre abgezinst.

Die fuir die Bewertung von Riickstellungen anzuwendenden Abzinsungszinssatze werden nach MalRgabe
der Verordnung lber die Ermittlung und Bekanntgabe der Satze zur Abzinsung von Riickstellungen (Riick-
stellungsabzinsungsverordnung, RiickabzinsV) von der Deutschen Bundesbank ermittelt und der monat-
lichen Veréffentlichung auf deren Internetseite (www.bundesbank.de) entnommen. Die im Geschéftsjahr
gebildeten Riickstellungen haben eine Restlaufzeit von weniger als einem Jahr.

Verbindlichkeiten

Die Depotverbindlichkeiten aus dem in Riickdeckung gegebenen Versicherungsgeschaft und die
Abrechnungsverbindlichkeiten aus dem Riickversicherungsgeschaft werden mit den Betragen bilanziert,
die sich aus den Abrechnungen der Riickversicherer ergeben. Die Sonstigen Verbindlichkeiten sind mit
den Erfullungsbetragen passiviert. Rechnungsabgrenzungsposten wurden zum Nominalwert angesetzt.

Fremdwdhrungen

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

ENTWICKLUNG DER AKTIVPOSTEN A. UND B. 1. BIS II. IM GESCHAFTSJAHR 2016 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.

1. Sonstige Kapitalanlagen

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

. Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere

2
3. Hypotheken-, 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 Vermdgensgegenstdanden handelt es sich um entgeltlich erworbene Software.

Der Zeitwert der Kapitalanlagen (ohne Depotforderungen) betrug zum Ende des Geschaftsjahrs 2016
insgesamt 1.306,3 Mio. €. Die Buchwerte hierzu betragen 1.145,7 Mio. €. Bei der Ermittlung der Zeitwerte
wurden in Abhdangigkeit 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 Einzelfallen mit den Anschaffungskosten
ermittelt. Bei der Bewertung wurde der Unternehmensbewertungsstandard IDW S1 in Verbindung mit
IDW RS HFA 10 berticksichtigt. 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
292 126 0 0 134 284

292 126 0 0 134 284
86.013 0 0 0 0 86.013
127.494 10.014 2.905 140 0 134.743
213.507 10.014 2.905 140 0 220.756
273.579 29.956 25 145 191 303.464
164.401 55.166 27.623 1 271 191.674
59.059 87.264 49.944 0 0 96.379
125.318 15.098 13.416 0 0 127.000
179.601 13.022 17.177 0 0 175.446
929 0 0 0 0 929
20.008 10.014 0 0 0 30.022
822.895 210.520 108.185 146 462 924.914

1.036.694 220.660 111.090 286 596 1.145.954




52

DEUTSCHE RUCK | ANHANG

Die Hypothekendarlehen an Mitarbeiter wurden zu Buchwerten angesetzt. Die Zeitwerte der Grund-
schulddarlehen und der Sonstigen Ausleihungen wurden grundsatzlich auf der Grundlage addquater
Zinsstrukturkurven zuziglich eines individuellen Risikoaufschlags ermittelt.

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

ZEITWERTE DER KAPITALANLAGEN Bewertungsre-
ZUM 31. DEZEMBER 2016 in € Bilanzwerte Zeitwerte serven

I. Kapitalanlagen in Verbundenen Unternehmen
und Beteiligungen

1. Anteile an Verbundenen Unternehmen 86.013.246 100.364.230 14.350.984
2. Beteiligungen 134.743.223 148.557.382 13.814.159
220.756.469 248.921.612 28.165.143

1l. Sonstige Kapitalanlagen

1. Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermdgen und

andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 303.463.676 387.910.291 84.446.615
2. Inhaberschuldverschreibungen und

andere festverzinsliche Wertpapiere 191.674.311 210.081.418 18.407.107

3. Hypothekenforderungen 96.378.954 97.944.398 1.565.444

4. Sonstige Ausleihungen

a) Namensschuldverschreibungen 127.000.000 138.665.510 11.665.510

b) Schuldscheinforderungen und Darlehen 175.446.094 191.806.061 16.359.967

c) Ubrige Ausleihungen 929.181 929.181 0

5. Einlagen bei Kreditinstituten 30.022.069 30.022.069 0

924.914.285 1.057.358.928 132.444.643

Gesamt 1.145.670.754 1.306.280.540 160.609.786

Anteile an Verbundenen Unternehmen und Beteiligungen
Die Anteile an Verbundenen Unternehmen sind im Vergleich zum Vorjahr unverandert geblieben.

Die Beteiligungen haben sich im Geschaftsjahr weiter erhdht. Neben Kapitaleinzahlungen auf beste-
hende Beteiligungen wurden auch vier neue Beteiligungen erworben. Bewertungsbedingt ergab sich
bei einer Beteiligung eine Zuschreibung in Hohe von 140 Tsd. €. Abschreibungen wurden nicht vorge-
nommen, obwohl bei einigen Beteiligungen der Zeitwert zum Bilanzstichtag mit 49.905 Tsd. € unter
dem Buchwert von 51.290 Tsd. € lag. AuRerplanmdBige Abschreibungen gemal3 §253 Abs. 3 Satz 4 HGB
sind in diesen Fdllen unterblieben, da die Wertminderungen voraussichtlich nur voriibergehend sind.
Insgesamt ergibt sich hieraus eine Stille Last in Hohe von 1.385 Tsd. €.

Bei den Beteiligungen bestehen Resteinzahlungsverpflichtungen in Héhe von insgesamt 29.535 Tsd. €.



ANHANG | DEUTSCHE RUCK

ANTEILE AN VERBUNDENEN UNTERNEHMEN UND BETEILIGUNGEN (ANGABEN GEMASS §285 NR. 11 HGB)

Anteil am Abschluss
Kapital Eigenkapital Ergebnis vom

Name und Sitz der Gesellschaft in % inTsd. € inTsd. €
Verbundene Unternehmen
Deutsche Riickversicherung UK
Reinsurance Company Ltd., London 100,00 5.564,0 -534,8 31.12.2015
Deutsche Riickversicherung Schweiz AG, Ziirich
(Einbeziehung in den Konzernabschluss) 75,00 171.733,5 6.110,1 31.12.2016
Beteiligungen
Hansapark Verwaltungs GmbH, Diisseldorf 50,00 92,3 -10,7 31.12.2016
Hansapark Verwaltungs GmbH & Co. KG, Duisseldorf 50,00 9.728,6 2.296,6 31.12.2016
Hansapark 2 GmbH & Co. KG, Diisseldorf 50,00 22.541,6 1.888,0 31.12.2016
Immobiliengesellschaft Burstah Hamburg
GmbH & Co. KG, Dusseldorf 50,00 15.426,4 243,8 31.12.2016
OEV Equity Trust GmbH, Disseldorf 50,00 177,1 2,6 31.12.2015
Objekt Aachen, GroRkdInstraBe GmbH, Diisseldorf 50,00 4.883,0 124,4 31.12.2016
Objekt Karlsruhe Kaiserstrale GmbH, Diisseldorf 50,00 23.129,4 667,9 31.12.2016
Objekt Leipzig KatharinenstraBe GmbH, Diisseldorf 50,00 4.235,2 317,5 31.12.2016
Ecosenergy Zweite Betriebsgesellschaft
mbH & Co.KG, Nordhorn 44,44 13.714,7 652,5 31.10.2016
DRVB Wohnen Beteiligungs-GmbH, Diisseldorf 40,00 10.139,7 -24,7 31.12.2016
Objekt Diisseldorf An der Kaserne GmbH & Co. KG,
Dusseldorf 40,00 12.469,0 132,6 31.12.2016
Objekt Diisseldorf CouvenstraRe GmbH & Co. KG,
Diisseldorf 40,00 6.771,6 139,0 31.12.2016
Objekte Niirnberg GmbH & Co. KG, Diisseldorf 40,00 18.711,9 564,5 31.12.2016
Objekt Warstein Max-Planck-StraBe GmbH & Co. KG,
Frankfurt am Main 40,00 4.048,1 21,7 31.12.2015
USPF IV Beteiligungsgesellschaft mbH & Co. KG,
Diisseldorf 33,33 37,9 224,9 30.09.2016
MF 1. THA 70-74 GmbH, Frankfurt am Main 31,00 1.655,3 -2,6 31.12.2015
MF 2. THA 70-74 GmbH, Frankfurt am Main 31,00 2.593,8 18,1 31.12.2015
RFR 1. THA 70—74 GmbH, Frankfurt am Main 31,00 8.230,3 -999,8 31.12.2015
RFR 2. THA 70—74 GmbH, Frankfurt am Main 31,00 31.727,6 -322,1 31.12.2015
Reha Assist Deutschland GmbH, Arnsberg 26,00 277,2 -58,9 31.12.2015
RFR Bienenkorbhaus Beteiligung GmbH,
Frankfurtam Main 24,00 9.381,3 199,7 31.12.2015
ASPF 1l Beteiligungs GmbH & Co. KG, Miinchen 20,00 1.191,0 142,7 31.12.2015

Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermdgen und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere
Aktien in Hohe von 9.165 Tsd. € und Anteile an Investmentvermdgen in Héhe von 283.984 Tsd. € sind
dem Anlagevermdégen gemaR 8341b Abs. 2 HGB zugeordnet.

Im Geschaftsjahr ergaben sich Abschreibungen auf im Anlagevermdgen gehaltene Aktien in Hohe von
102 Tsd. € und aufim Umlaufvermdgen gehaltene Anteile an Investmentfonds in Hohe von 89 Tsd. €.
Zudem ergaben sich bei den Investmentfonds des Umlaufvermégens Zuschreibungen in Héhe von

145Tsd. €. Zum 31.Dezember 2016 bestanden keine Stillen Lasten.

Die Gesellschaft hdlt am 31. Dezember 2016 an einem inlandischen Investmentfonds Anteile von mehr
als 10 % gemaR 8285 Satz 1 Nr. 26 HGB. Es liegen keine Beschrankungen in der Mdglichkeit der tdglichen
Riickgabe vor.
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2016 erhaltene
in€ Bérsenwert Buchwert Stille Reserve Ausschiittung

Gemischter Fonds 359.639.906 283.983.893 75.656.013 3.857.340

Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere
Von den Inhaberschuldverschreibungen sind 181.674 Tsd. € dem Anlage- und 10.000 Tsd. € dem Umlauf-
vermdgen zugeordnet.

Im Geschaftsjahr wurden Abschreibungen in Héhe von insgesamt 271 Tsd. € vorgenommen. Diese ent-
fallen in voller Hohe auf das Anlagevermdgen. Auf ein im Umlaufvermdgen gehaltenes Wertpapier ergab
sich eine geringe Zuschreibung in Héhe von 1 Tsd. €.

Zum Bilanzstichtag bestanden keine Stillen Lasten.

Hypotheken-, Grundschuld- und Rentenschuldforderungen
Bei einigen grundschuldgesicherten Darlehen ergeben sich Stille Lasten in Hohe von 183 Tsd. €. Die
Marktwerte der betroffenen Darlehen liegen mit 23.873 Tsd. € unter den Buchwerten von 24.056 Tsd. €.

Sonstige Ausleihungen
Die Nennwertbilanzierung der Namensschuldverschreibungen wurde beibehalten.

Bei den Schuldscheindarlehen wird gemaR 8341c Abs. 3 HGB die Effektivzinsmethode angewendet.

Zum Bilanzstichtag werden Sonstige Ausleihungen in Hohe von 15.630 Tsd. € iber ihren beizulegenden
Zeitwert in Hohe von 15.332 Tsd. € ausgewiesen. Es bestehen Stille Lasten in Hohe von 298 Tsd. €.

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

Eigenkapital

I. Gezeichnetes Kapital

Das Gezeichnete Kapital betragt zum 31. Dezember 2016 insgesamt 25.000 Tsd. €. Es ist in
488.958 Stiickaktien eingeteilt.

Il. Kapitalriicklage
Die Kapitalriicklage betragt unverdndert gegentiber dem Vorjahr 23.818 Tsd. €.

Ill. Gewinnriicklagen

Die Gewinnriicklagen konnten um insgesamt 11.300 Tsd. € verstarkt werden. Zum einen wurden gemaR
Beschluss der Hauptversammlung vom 26. April 2016 den Gewinnriicklagen 4.350 Tsd. € aus dem Jah-
resliberschuss 2015 zugefiihrt und zum anderen wurden aus dem Jahresiiberschuss 2016 bereits vorab
6.950 Tsd. € in die Gewinnriicklagen eingestellt. Insgesamt haben sich die Gewinnriicklagen somit von
117.607,6 Tsd. € auf 128.907,6 Tsd. € erhoht.
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IV. Bilanzgewinn

Insgesamt ergibt sich ein Jahresiiberschuss in Héhe von 13.902,3 Tsd. €. Nach Beriicksichtigung des
Gewinnvortrags in Hohe von 101,5 Tsd. € und den Einstellungen in die Gewinnriicklagen in Hohe von
6.950,0 Tsd. € ergibt sich ein Bilanzgewinn in Hohe von 7.053,8 Tsd. €.

Nachrangige Verbindlichkeiten

Die zum 1. November 2006 ausgegebenen nachrangigen Namensschuldverschreibungen in Hohe von
50.000 Tsd. € wurden zum 31. Oktober 2016 gekiindigt und am 1. November 2016 vollstéandig zuriick-
gezahlt. Im direkten Anschluss erfolgte ebenfalls zum 1. November 2016 eine Neuausgabe von nach-
rangigen Namensschuldverschreibungen in Hohe von 61.750 Tsd. € mit einer Festzinsperiode bis zum
31. Oktober 2026.

SONSTIGE RUCKSTELLUNGEN in Tsd. € 2016 2015
a) Riickstellungen fiir Jahresabschlussaufwendungen 573 519
b) Riickstellungen aus dem Personalbereich 2.773 2.489
c) Ruickstellungen fiir sonstige Verwaltungskosten 45 66
Gesamt 3.391 3.074

Pensionsriickstellungen
Die Pensionsriickstellung erhohte sich um 740,1 Tsd. € auf 21.349,7 Tsd. € und liegt um 9.045,5 Tsd. €
hoher als der steuerlich zuldssige Wert.

Sonstige Verbindlichkeiten

Im Rahmen der Liquidation der Deutsche Riick UK, London, wurde als erster Schritt Liquiditdt in Héhe
von 7.045,1 Tsd. € ausgekehrt, die zum Bilanzstichtag als Verbindlichkeit ausgewiesen wird. Eine Ver-
rechnung mit dem Buchwert des Verbundenen Unternehmens erfolgt bei Beendigung der Liquidation.

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

Rechnungsabgrenzungsposten
Zum Bilanzstichtag bestehen Disagiobetrage aus Namensschuldverschreibungen in Héhe von 34 Tsd. €
(Vorjahr 42 Tsd. €).

Haftungsverhdltnisse

Als Mitglied der Pharma-Riickversicherungs-Gemeinschaft miissen wir fiir den Fall, dass eines der tibrigen
Poolmitglieder ausfallt, dessen Leistungsverpflichtung im Rahmen unserer quotenmafRigen Beteiligung
ibernehmen. Ahnliche Verpflichtungen bestehen infolge unserer Mitgliedschaft bei der Deutschen Kern-
reaktor-Versicherungsgemeinschaft. Aufgrund unserer Mitgliedschaft im Verband &ffentlicher Versicherer
haften wir fuir die Verbindlichkeiten des Verbands bis zu einer Hohe von 180 Tsd. €.

Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Aus dem Kapitalanlagebereich bestehen zum Bilanzstichtag Verpflichtungen in Héhe von 113,6 Mio. €
aus Vorkaufen von Schuldscheindarlehen und Namensschuld- bzw. Inhaberschuldverschreibungen mit
Verzinsungen zwischen 1,125 % bis 2,940 % und Laufzeiten zwischen 6 und 28 Jahren. Zur Bewertung
der Vorkdufe setzen wir die Cost-of-Carry an. Unter Beriicksichtigung der Marktwerte der Underlyings
zum Bilanzstichtag ergibt sich fiir die Vorkaufe ein Zeitwert von insgesamt 9,7 Mio. €. Die Bildung einer
Riickstellung fiir drohende Verluste aus schwebenden Geschaften ist nicht erforderlich, da in Bezug auf
das Underlying keine voraussichtlich dauernde Wertminderung vorliegt.
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Dartuiber hinaus bestehen finanzielle Verpflichtungen aus noch nicht vollstandig ausgezahlten
Grundschulddarlehen in Héhe von 3,6 Mio. €, deren Auszahlungen an den Baufortschritt der Belei-
hungsobjekte gekoppelt sind. Die Zinssdtze betragen jeweils 3 %.

Andere aus dem Jahresabschluss nicht ersichtliche Haftungsverhaltnisse einschlieRlich Pfandbe-

stellungen und Sicherungsiibereignungen sowie Verbindlichkeiten aus der Begebung von Wechseln
und Schecks bestehen nicht.

ANGABEN ZUR GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

GEBUCHTE BRUTTOBEITRAGE in Tsd. € 2016 2015
Schaden- und Unfallversicherungsgeschaft 878.689 821.567
Lebensversicherungsgeschaft 46.554 41.864
Gesamt 925.243 863.431

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 ibernommenen Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte
Versicherungsfdlle ergab sich brutto ein Gewinn von 6,3 % der verdienten Bruttobeitrage und netto ein
Gewinn von 4,6 % der verdienten Nettobeitrage.

PROVISIONEN UND SONSTIGE BEZUGE DER VERSICHERUNGSVERTRETER,
PERSONALAUFWENDUNGEN in Tsd. € 2016 2015

1. Provisionen jeglicher Art der Versicherungsvertreter im Sinne des
892 HGB fiir das selbst abgeschlossene Versicherungsgeschaft — —

2. Sonstige Beztige der Versicherungsvertreter im Sinne des 892 HGB — —

3. L6hne und Gehalter 10.632 10.316
4. Soziale Abgaben und Aufwendungen fiir Unterstiitzung 1.423 1.393
5. Aufwendungen fiir Altersversorgung 880 3.028
Gesamt 12.935 14.737

Sonstige Ertrdge
In den Sonstigen Ertragen sind Wahrungskursgewinne in Hohe von 486 Tsd. € (Vorjahr 955 Tsd. €)
enthalten.

Sonstige Aufwendungen

In den Sonstigen Aufwendungen sind die Zinsen fiir die jéhrliche Bedienung unserer ausgegebenen
Namensschuldverschreibungen in Hohe von 2.482 Tsd. € enthalten. Die Zinszufiihrungen zu den perso-
nellen Riickstellungen fiir Pensionen, Altersteilzeit und Jubildum belaufen sich auf 839 Tsd. € (Vorjahr
838 Tsd.€). Den Wahrungskursgewinnen stehen Wahrungskursverluste in Hohe von 418 Tsd. € (Vorjahr
932 Tsd.€) gegeniber.
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SONSTIGE ANGABEN

Wir schlagen der Hauptversammlung vor, den Bilanzgewinn in Hohe von 7.054 Tsd. € wie folgt
zuverwenden:

VORSCHLAG FUR DIE VERWENDUNG DES BILANZGEWINNS in Tsd. €

12 % Dividende auf das eingezahlte Grundkapital 3.000
Einstellungen in die Gewinnriicklagen 3.950
Vortrag auf neue Rechnung 104

Im Jahresdurchschnitt waren — bezogen auf eine Vollzeitbeschaftigung —113 Mitarbeiter beschaftigt.
Die Gesamtbeziige des Aufsichtsrats betrugen im Berichtsjahr 109.929 € und die des Beirats 21.909 €.
An Mitglieder des Kapitalanlageausschusses und des Bilanzpriifungsausschusses wurden insgesamt
18.280 € gezahlt.

Die Beziige des Vorstands betrugen 756.381 €. Die Gesamtbeziige der friiheren Mitglieder des Vor-
stands und ihrer Hinterbliebenen betrugen 404.555 €. Die dafuir gebildeten Riickstellungen betragen
5.693.371€.

Die Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats der Gesellschaft (8§ 285 Nr. 10 HGB) sind auf
Seite 9 und 7 angegeben.

Die Deutsche Riick ist beim Amtsgericht Diisseldorf unter der Nr. HRB 24729 eingetragen. Die Angaben
zum Abschlusspriiferhonorar erfolgen befreiend im Konzernabschluss der Deutschen Riick.

Zum jetzigen Zeitpunkt und unter Beriicksichtigung des aktuellen Geschéftsverlaufs haben sich keine
Vorgdnge von besonderer Bedeutung ergeben, welche die Vermégens-, Finanz- und Ertragslage unse-
res Unternehmens nachhaltig und wesentlich beeintrachtigen konnten.

Dusseldorf, den 31. M&rz 2017

Deutsche Riickversicherung

Aktiengesellschaft

Der Vorstand

Ao T V& S W BoSledk

Dr. Junke Schaar Rohde Dr. Burkhardt
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GEWINNENTSTEHUNG UND -VERWENDUNG IM GESCHAFTSJAHR 2016
in Tsd. €

Verdiente Beitrage Schadenaufwand Aufwendungen fiir den Saldo: Sonstige vers. techn.
Brutto Versicherungsbetrieb Aufwendungen/Ertrage
—>
904.376 -494.120 —-296.045 -23.769
Verdiente Beitrage Schadenaufwand Aufwendungen fiir den Saldo: Sonstige vers. techn.
Netto Versicherungsbetrieb Aufwendungen/Ertrage
469.549 -286.932 -146.362 -15.618
Ertrage aus Kapitalanlagen Versicherungstechnisches
Ergebnis vor Veranderung der
Schwankungsriickstellung
33.618 20.637

N

Aufwendungen f. Kapitalanlagen

-2.304

Abzug techn. Zinsertrag

-3.620

Saldo: Sonstige Aufwendungen
und Ertréage

-4.300

Einstellungen in
Gewinnriicklagen

Versicherungstechnisches
Ergebnis nach Veranderung
der Schwankungsriickstellung

-2.871

N

Ergebnis der normalen
Geschaftstatigkeit

-6.950

20.522

N2
Steuern
-6.620

N2
Jahrestiberschuss
13.902

N

Bilanzgewinn

Veranderung der Schwankungs-
rtickstellung und ahnlicher
Riickstellungen

—-23.508

Gewinnvortrag aus dem Vorjahr

7.054
%

12 % Dividende auf das
eingezahlte Grundkapital

102

Einstellungen in
Gewinnriicklagen

Vortrag auf neue Rechnung

3.000 104 3.950
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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 Aktienge-
sellschaft, Dusseldorf und Berlin, fiir das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2016 gepriift. Die
Buchfiihrung und die Aufstellung von Jahresabschluss und Lagebericht nach den deutschen handels-

rechtlichen Vorschriften und den erganzenden Bestimmungen der Satzung liegen in der Verantwortung

des Vorstands der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefiihrten

Priifung eine Beurteilung iiber den Jahresabschluss unter Einbeziehung der Buchfiihrung und tiber den

Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlussprifung nach 8317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirt-
schaftsprufer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaRiger Abschlussprifung vorge-
nommen. Danach ist die Prifung so zu planen und durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und VerstéR3e,
die sich auf die Darstellung des durch den Jahresabschluss unter Beachtung der Grundsatze ordnungs-
maRiger Buchfiihrung und durch den Lagebericht vermittelten Bildes der Vermdgens-, Finanz und Er-
tragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der
Prufungshandlungen werden die Kenntnisse tiber die Geschaftstatigkeit und Giber das wirtschaftliche
und rechtliche Umfeld der Gesellschaft sowie die Erwartungen Giber mégliche Fehler beriicksichtigt. Im
Rahmen der Priifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsys-
tems sowie Nachweise fiir die Angaben in Buchfiihrung, Jahresabschluss und Lagebericht Uiberwiegend
auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Priifung umfasst die Beurteilung der angewandten Bilanzie-
rungsgrundsatze und der wesentlichen Einschatzungen des Vorstands sowie die Wiirdigung der Gesamt-
darstellung des Jahresabschlusses und des Lageberichts. Wir sind der Auffassung, dass unsere Priifung
eine hinreichend sichere Grundlage fiir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Prifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der

Jahresabschluss den gesetzlichen Vorschriften und den ergénzenden Bestimmungen der Satzung

und vermittelt unter Beachtung der Grundsdtze ordnungsmaRiger Buchfiihrung ein den tatsachlichen
Verhdltnissen entsprechendes Bild der Vermégens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft. Der
Lagebericht steht in Einklang mit dem Jahresabschluss, entspricht den gesetzlichen Vorschriften,
vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft und stellt die Chancen und

Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Koln, den 13. April 2017

KPMG AG
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Lippl Bramkamp
Wirtschaftspriferin Wirtschaftsprifer
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Bericht des Aufsichtsrats

Aufgaben, Ausschiisse und Personalia
Zur Erfiillung seiner Aufgaben stehen dem Aufsichtsrat die Ausschiisse fiir Kapitalanlage sowie Bilanz-
prifung und eine Personalkommission unterstiitzend zur Verfiigung.

Der Aufsichtsrat und seine Ausschiisse haben die Geschéftsfiihrung des Vorstands gemal den gesetz-
lichen, satzungs- und geschaftsordnungsmaBigen Zustandigkeiten (iberwacht und beratend begleitet.

Zusammenarbeit mit dem Vorstand

Der Vorstand hat den Aufsichtsrat tiber die Lage und Entwicklung der Gesellschaft regelmaRig und
umfassend informiert. Dies erfolgte im Geschéftsjahr 2016 in insgesamt drei Sitzungen. Dariiber hinaus
tagten die vom Aufsichtsrat gebildeten Ausschisse fur Kapitalanlage zweimal (einmal Prasenzsitzung,
einmal Telefonkonferenz), fur Bilanzpriifung einmal sowie die Personalkommission dreimal. In den Sit-
zungen hat der Aufsichtsrat miindliche und schriftliche Berichte des Vorstands erhalten, erértert und die
anstehenden Beschliisse gefasst. Ein Beschluss wurde im schriftlichen Verfahren herbeigefiihrt. AuRer-
dem wurde der Aufsichtsrat vom Vorstand quartalsweise gemdR 8§90 AktG schriftlich tiber den Verlauf der
Geschifte und die Lage der Gesellschaft informiert.

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

In den Aufsichtsratssitzungen wurde eingehend die wirtschaftliche Lage und Entwicklung der Gesell-
schaft erlautert. Im Vordergrund der regelmaRigen Berichterstattung standen die Unternehmens-
planung und Ergebniserwartung, die Risikolage und das Risikomanagement sowie die finanzielle Si-
tuation des Unternehmens. AuRerdem wurde aktiv iber die Fortentwicklung des Marktgeschéfts und
die Wirkung der eingeleiteten MaBnahmen zur Ertragsverbesserung in den Sparten Feuer, EC und BU
unterrichtet. Der Aufsichtsrat hat sich zudem mit der ergebnisoffenen Priifung einer méglichen struk-
turellen Weiterentwicklung des Unternehmens befasst.
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Gemadl Art. 275 der Delegierten Verordnung wurde die Angemessenheit des bestehenden Vergiitungs-
systems Uberpriift. AuBerdem stellten wir fir das Geschéftsjahr 2015 den Grad der Erreichung der Ziele
fest und verabschiedeten die Ziele und deren Gewichtung fiir das Geschéftsjahr 2016.

PrifungsmalRnahmen nach 8111 Abs. 2 AktG waren im Berichtsjahr nicht erforderlich.
Feststellung des Jahresabschlusses

Die Auswahl des Abschlusspriifers fiir die Abschlusspriifung 2016 erfolgte durch den Aufsichtsrat. Den
konkreten Priifauftrag erteilte der Aufsichtsratsvorsitzende. Die Buchfiihrung, der Abschluss und der
Lagebericht fuir das Geschéaftsjahr 2016 wurden von der KPMG AG, Wirtschaftspriifungsgesellschaft,
K6ln, gepriift und haben keinen Anlass zu Beanstandungen gegeben; dementsprechend ist der unein-
geschrankte Bestdtigungsvermerk erteilt worden. Die Abschlusspriifer haben sowohl an der Sitzung des
Bilanzpriifungsausschusses als auch an der Bilanz-Sitzung des Aufsichtsrats teilgenommen und tiber
die wesentlichen Ergebnisse der Priifung berichtet.

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

Mit der Billigung des Jahresabschlusses 2016 ist dieser festgestellt. Dem Vorschlag des Vorstands tber
die Verwendung des Bilanzgewinns 2016 stimmt der Aufsichtsrat zu.

Stellvertretend fur 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 fiihren.

Dusseldorf, den 26. April 2017

Dr. Frank Walthes
Vorsitzender
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