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in Mio. € 2023 2022 2021 2020 2019
Gebuchte Beitrdge - brutto 1.442,3 1.167,2 1.137,7 984,0 865,3
Verdiente Beitrdge - netto 894,4 691,7 632,7 552,9 485,6

Schadenquote - netto
(in % der verdienten Nettobeitrage) 65,0 60,3 69,1 59,0 66,5

Kostenquote - netto
(in % der gebuchten Nettobeitrage) 29,8 30,5 30,3 33,7 34,1

Combined Ratio — netto
(in % der verdienten Nettobeitrage) 95,3 91,1 99,6 92,3 100,4

Versicherungstechnisches
Ergebnis - netto
(nach Verdnderung der Schwankungs-

riickstellung) -43,3 -21,3 -34,8 -24,9 -9,1
Ergebnis Allgemeines Geschaft 48,0 32,0 42,5 32,3 30,6
Ergebnis der normalen

Geschiftstatigkeit 4,7 10,7 7.7 7.4 21,5
(in % der verdienten Nettobeitrdge) 0,5 1,6 1,2 1,3 4,4
Jahresiiberschuss nach Steuern 4,7 4,1 2,5 7.1 13,1
(in % der verdienten Nettobeitrage) 0,5 0,6 0,4 1,3 2,7
Kapitalanlagen inklusive

Depotforderungen 1.967,9 1.692,2 1.565,8 1.482,7 1.408,8
(in % der verdienten Nettobeitrage) 220,0 244.,6 247,5 268,1 290,1

Lfd. Durchschnittsverzinsung
(gesamt ohne Depotforderungen
in %) 3,0 2,8 33 2,5 2,7

Kurswertrendite Kapitalanlagen
(gesamtin %) 3,9 -1,8 4,4 4,0 5,9

Kurswertrendite Kapitalanlagen
(gesamt ohne Depotforderungen
in %) 4,1 -2,0 4,6 4,1 6,2

Versicherungstechnische
Riickstellungen — netto

(ohne Schwankungsriickstellung) 1.354,2 1.135,1 1.036,0 982,1 950,9
(in % der verdienten Nettobeitrage) 151,4 164,1 163,7 177,6 195,8
Sicherheitsmittel 678,7 633,6 586,7 574,1 519,0
(in % der verdienten Nettobeitrége) 75,9 91,6 92,7 103,8 106,9
davon:

Bilanzielles Eigenkapital

(nach Gewinnverwendung) 200,5 200,2 199,1 199,6 195,6
(in % der verdienten Nettobeitrage) 22,4 28,9 31,5 36,1 40,3
Hybridkapital 61,8 61,8 61,8 61,8 61,8
(in % der verdienten Nettobeitrdage) 6,9 8,9 9,8 11,2 12,7
Schwankungsriickstellungen 416,5 371,6 325,8 312,7 261,7

(in % der verdienten Nettobeitrdge) 46,6 53,7 51,5 56,6 53,9
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Lagebericht

GESCHAFTSMODELL

Die Deutsche Riickversicherung AG (Deutsche Riick) ist ein Multiline-Riickversicherer mit dem Schwer-
punkt Property & Casualty. Der groRte Markt der Gesellschaft ist und bleibt Deutschland. Dartiber
hinaus baut die Deutsche Riick ihre Marktposition in europdischen und ausgewdhlten internationalen
Markten aus. Dazu hat sie in den letzten Jahren begonnen, in den Markten Lateinamerikas und der Re-
gion Middle East Standard Property & Casualty-Geschaft zu zeichnen - seit 2022 auch in den Markten
Siid-, Stdost- und Ostasiens. Mit dem Geschaftsjahr 2024 erweitert die Deutsche Riick nun auch das
Geschéftin der Lebenriickversicherung auf die Mdrkte der Region Middle East und Nordafrikas. Dabei
legt sie groBRen Wert auf nachhaltige, langfristige Geschéftspartnerschaften. Die Ratingagentur Stan-
dard & Poor's bestdtigt der Deutschen Riick regelmaRig ihr ,A+“-Rating und wiirdigt damit die solide
und nachhaltige Kapitalausstattung, konsistente Zeichnungspolitik und ihre starke Wettbewerbs-
position.

In den deutschsprachigen Markten richten wir den Fokus unserer Geschaftsaktivitdten darauf, unseren
Kunden als kompetenter Berater passgenaue, individuelle und nachhaltige L6sungen anzubieten. Das
Spektrum reicht dabei von der Risikoanalyse und Beratung liber das Erstellen passender Deckungskon-
zepte fir den Risikotransfer bis hin zu Produktentwicklungen und Innovationen fiir den Versicherungs-
sektor.

Das Unternehmen steuert seine Geschéafte vom Unternehmenssitz in Disseldorf sowie vom Standort
seines Tochterunternehmens Deutsche Riickversicherung Schweiz AG (DR Swiss) in Ziirich. Die Deutsche
Rickversicherung AG bildet zusammen mit der V6V Riickversicherung KR eine betriebliche Einheit.
Beide Unternehmen sind juristisch und wirtschaftlich selbststandig.

WIRTSCHAFTSBERICHT

Konjunktur und Arbeitsmarkt

Deutschland

Die Erholung der deutschen Wirtschaft setzte sich im Jahr 2023 nicht weiter fort. Die nach wie vor ho-
hen Preise auf allen Wirtschaftsstufen bremsten die Konjunktur. Zugleich reduzierte sich die Nachfrage
aus dem In- und Ausland und steigende Zinsen sorgten fur unglinstige Finanzierungsbedingungen. Das
Bruttoinlandsprodukt ging nach Berechnungen des Statistischen Bundesamts um 0,3 % zuriick. Im
Vorjahr war es noch um 1,8 % gestiegen. Verglichen mit 2019, dem Jahr vor Beginn der Pandemie, war
das Bruttoinlandsprodukt 2023 um 0,7 % hoher.



Wie im Vorjahr verlief die Entwicklung in den einzelnen Wirtschaftszweigen unterschiedlich. So ging die
Wirtschaftsleistung im Produzierenden Gewerbe insgesamt um 2,0 % zuriick, was auf die sehr viel nied-
rigere Produktion im Bereich Energieversorgung zuriickzufiihren war. Im Baugewerbe zeigte sich hinge-
gen ein kleines Plus von 0,2 %, obwohl weiterhin hohe Baukosten, der Fachkréftemangel und insbeson-
dere die zunehmend schlechteren Finanzierungsbedingungen die Entwicklung hemmten. Die meisten
Dienstleistungsbereiche konnten ihre wirtschaftlichen Aktivitdten erneut ausweiten und stiitzten damit
erneut die Wirtschaft. Der Zuwachs fiel allerdings deutlich schwécher aus als in den beiden Vorjahren.
Wédhrend der Bereich Information und Kommunikation mit 2,6 % den gréRten Zuwachs erzielte, ging die
Aktivitat im Wirtschaftsbereich Handel, Verkehr und Gastgewerbe um 1,0 % zuriick. Das lag vor allem
am GroB- und Einzelhandel, die deutlich nachgaben.

Zwar fiel die Inflationsrate leicht auf 5,9 % im Jahresdurchschnitt, nachdem sie im Vorjahr noch bei

6,9 % gelegen hatte, blieb damit aber auf einem hohen Stand. Insbesondere Nahrungsmittel verteuer-
ten sich 2023 stark. Der private Konsum, im Vorjahr noch wichtigste Wachstumsstiitze der deutschen
Wirtschaft, nahm infolgedessen im Jahr 2023 um 0,8 % ab. Besonders stark sanken die privaten Ausga-
ben fiir langlebige Giiter wie Einrichtungsgegenstdnde oder Haushaltsgerate. Auch die Konsumausga-
ben des Staates gingen erstmals seit fast 20 Jahren wieder zuriick (-1,7 %), was vor allem am Wegfall
staatlich finanzierter Pandemie-MalRnahmen lag.

Die Bruttobauinvestitionen sanken im Jahr 2023 um 2,1 %. Die hohen Baupreise und die spiirbar ge-
stiegenen Bauzinsen bremsten insbesondere den Wohnungsbau aus. Unter anderem die verhaltene
weltwirtschaftliche Entwicklung fiihrte dazu, dass auch der AuBenhandel abnahm. Die Importe (-3,0 %)
sanken dabei starker als die Exporte (-1,8 %), sodass der positive AuRenbeitrag das Bruttoinlandspro-
dukt stitzte.

Die Zahl der Erwerbstatigen erreichte im Jahr 2023 einen neuen historischen Hochststand und stieg
nach Angaben des Statistischen Bundesamts um 0,7 % auf 45,9 Millionen. Damit waren in Deutschland
so viele Menschen erwerbstatig wie noch nie seit der deutschen Wiedervereinigung im Jahr 1990. Der
Beschdftigungsaufbau fiel allerdings deutlich geringer aus als im Vorjahr, fand fast ausschlieB8lich in
den Dienstleistungsbereichen statt und ging ausschlieRlich auf die Zunahme der Beschéaftigung auslan-
discher Staatsbiirger zuriick. Gleichzeitig erhéhte sich die Zahl der arbeitslos gemeldeten Personen laut
Bundesagentur fiir Arbeit im Jahresdurchschnitt 2023 auf 2,6 Millionen. Die Arbeitslosenquote stieg
damit leicht um 0,4 Prozentpunkte auf 5,7 %.

Die staatlichen Haushalte wiesen zum Jahresende 2023 ein Finanzierungsdefizit von 82,7 Mrd. € aus.
Das waren knapp 14 Mrd. € weniger als im Jahr 2022. Vor allem der Bund konnte sein Finanzierungsde-
fizit deutlich verringern. Zwar wurde der Staatshaushalt durch umfangreiche Zahlungen fiir die Gas- und
Strompreisbremse belastet, doch entfielen groRtenteils auch die Ausgaben zur Bekdmpfung der
Corona-Pandemie. Die Haushalte der Gemeinden waren vor allem durch gestiegene Ausgaben fiir die
groBe Zahl an Gefliichteten belastet. Fiir den deutschen Staat ergab sich eine Defizitquote von 2,0 %,
die niedriger als in den drei vorangegangenen Jahren ausfiel und damit erneut unterhalb des europai-
schen Referenzwerts von 3,0 % aus dem Stabilitdts- und Wachstumspakt lag.
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Welt

Die Weltwirtschaft expandierte im Jahr 2023 nur moderat, nachdem sie sich im Vorjahr bereits deutlich
abgeschwidcht hatte. Zwar geht die Inflation inzwischen ziigig zuriick, doch zeichnet sich nach Einschét-
zung des Instituts fuir Weltwirtschaft in Kiel noch keine konjunkturelle Belebung ab. Die weltweite In-
dustrieproduktion bleib schwach, der Welthandel ging gegeniiber dem Vorjahr zuriick. In den fortge-
schrittenen Volkswirtschaften bremsen derzeit die hohe Unsicherheit Gber die wirtschaftlichen Rah-
menbedingungen, wahrend zugleich finanzpolitische Impulse wegfallen. Gleichzeitig bleibt die wirt-
schaftliche Dynamik in China aufgrund struktureller Probleme verhalten. Die Arbeitslosigkeit wird in
den fortgeschrittenen Volkswirtschaften zwar leicht steigen, damit aber noch immer auf historisch nied-
rigem Niveau bleiben. Die Inflation geht wieder zurtick.

Europa

Nachdem die Wirtschaft im Euroraum zum Ende des Vorjahrs bereits an Fahrt verloren hatte, stagnierte
sie im Jahr 2023 nahezu. Das Wachstum des Bruttoinlandsprodukts im Euroraum ging vor dem Hinter-
grund volatiler makro6konomischer und geopolitischer Rahmenbedingungen auf 0,5 % zuriick.

Auch die Volkswirtschaften Mittel- und Osteuropas konnten ihren Erholungs- und Wachstumskurs, der
nach den Einschrankungen durch die Pandemie und die Auswirkungen des Ukrainekrieges einsetzte,
zundchst nicht weiter fortsetzen. So brach auch in groBen Volkswirtschaften wie Polen die Konjunktur
ein (0,5 %), nachdem im Vorjahr noch ein Wachstum von 5,5 % verzeichnet werden konnte.

Lateinamerika

Nachdem Lateinamerika 2020 als Folge der Pandemie unter einer der schwersten Rezessionen seiner
Geschichte litt, zeigte sich in der Region im Jahr 2021 eine Gegenbewegung mit einem Wachstum von
6,6 %. Seit dem Jahr 2022 schwaéchte sich diese Aufholbewegung wieder deutlich ab. Laut der UN-
Wirtschaftskommission fiir Lateinamerika und die Karibik (CEPAL) fiel das durchschnittliche reale
Wachstum des lateinamerikanischen Bruttoinlandsprodukts auf 3,7 % im Jahr 2022 und auf 2,2 % im
Jahr 2023 zuriick. Dieser sich abschwdchende Wachstumspfad wurde in Lateinamerika von einer zu-
riickgehenden durchschnittlichen Inflation begleitet. Wahrend diese im Jahr 2022 noch 8,2 % betrug,
wird geschatzt, dass die durchschnittliche Teuerungsrate im Jahr 2023 bei 3,8 % lag.

Middle East

In den Landern des Nahen Ostens, insbesondere den sechs Landern des Gulf Cooperation Council (GCC)
Bahrain, Katar, Kuwait, Oman, Saudi-Arabien sowie den Vereinigten Arabischen Emiraten, wirkte sich die
wirtschaftliche Diversifizierung und die Entwicklung von Nicht-Ol-Sektoren positiv auf die Schaffung von
Beschidftigungsmoglichkeiten aus. Das Wachstum von 1,0 % im Jahr 2023 geht in erster Linie auf die
verringerten Aktivitaten des Olsektors infolge sukzessiver Produktionskiirzungen der élexportierenden
Nationen und der globalen Konjunkturabschwichung zuriick. Der Riickgang im Qlsektor konnte jedoch
durch die Nicht-O1-Sektoren {iberkompensiert werden, die im Jahr 2023 voraussichtlich um 3,9 % wach-
sen werden. Gestiitzt wurde diese Entwicklung durch den anhaltenden privaten Konsum, strategische
Anlageinvestitionen und eine giinstige Finanzpolitik.



Asien

Die Volkswirtschaften Asiens blieben auch im Jahr 2023 ein wichtiger Motor fiir das globale Wachstum,

obwohl sie mit der Verlagerung der globalen Nachfrage von Giitern zu Dienstleistungen und einer straf-
feren Geldpolitik zu kampfen hatten. Der Internationale Wahrungsfonds (IMF) rechnet mit einem Wachs-
tum der Region um 4,6 % im Jahr 2023 gegeniiber 3,9 % im Vorjahr.

Entwicklung im Versicherungsmarkt

Deutschland

Nach einem leichten Riickgang im Vorjahr stiegen die Beitragseinnahmen der deutschen Versicherer
ersten Hochrechnungen des Gesamtverbands der Deutschen Versicherungswirtschaft (GDV) zufolge
Uber alle Sparten wieder leicht um 0,6 % auf 224,7 Mrd. €. Wahrend die Beitrdge in der Lebensversiche-
rung weiter zuriickgingen, zeigten sich in der Schaden- und Unfallversicherung sowie der privaten Kran-
kenversicherung erneut Beitragszuwachse.

In der Schaden- und Unfallversicherung stiegen die Beitragseinnahmen im Jahr 2023 um 6,7 % auf
84,5 Mrd. €. Allerdings legte der Gesamtschadenaufwand mit 12,7 % auf 65,4 Mrd. € deutlich starker zu
als die Beitragsentwicklung. So kam es allein in der Kraftfahrtversicherung durch die infolge der Inflati-
on gestiegenen Preise bei gleichzeitig nur wenig gestiegenen Durchschnittspramien zu einem versiche-
rungstechnischen Verlust von rund 2,9 Mrd. €. Zum Jahresende fiihrte das Weihnachtshochwasser in
Nord- und Mitteldeutschland nach ersten Schdtzungen des GDV zu versicherten Schaden in Héhe von
200 Mio. €.

In der Lebensversicherung inklusive Pensionskassen und Pensionsfonds gingen die gesamten Beitrags-
einnahmen (ohne RfB) um 5,2 % auf 92,0 Mrd. € zuriick. Das Geschéft wurde durch die schwierige ge-
samtwirtschaftliche Lage sowie die schwache Entwicklung der Reallohne belastet. Wahrend sich das
Geschaft mit Vertrdgen gegen laufenden Beitrag robust entwickelte, kam es im Einmalbeitragsgeschaft
erneut zu Riickgéngen.

In der privaten Krankenversicherung stiegen die Beitrdge um 2,3 % auf 48,2 Mrd. €. Davon entfielen
42,6 Mrd. € auf die private Krankenversicherung (+1,3 %) und 5,6 Mrd. € auf die private Pflegeversiche-
rung (+10,3 %). Die ausgezahlten Versicherungsleistungen stiegen deutlich auf 36,4 Mrd. €. Das ent-
spricht einem Anstieg um 9,1 %.

Europa

Die Versicherungsmaérkte Westeuropas standen 2023 durch die hohe Inflation und eine Haufung groRe-
rer Naturkatastrophenschiden vor groBen Herausforderungen. Italien allein war mit Uberschwemmun-
gen, Erdrutschen, Waldbranden, Stiirmen und Hagelereignissen konfrontiert. Schwere Stiirme in Nord-
italien verursachten im Juli versicherte Schaden in Hohe von 2,2 Mrd. €. Im Vereinigten Kénigreich zo-
gen die Versicherungspréamien in der Kraftfahrzeugversicherung im Laufe des Jahres deutlich an, was
den Riickversicherern hohere Pramieneinnahmen bescherte.

Die Mérkte Mittel- und Osteuropas zeigten ein solides Wachstum. Den Versicherern gelingt es hier vor
allem, die Auswirkungen inflatorischer Entwicklungen flaichendeckend durch entsprechende Pramien-
steigerungen aufzufangen, sodass sich die Schadenquoten insgesamt im langjahrigen Durchschnitt
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bewegen durften. In Polen wurden zuletzt Pramienzuwdchse von 9,4 %, in Ungarn von 14,5 % verzeich-
net.

Lateinamerika

Die Versicherungsmarkte Lateinamerikas haben sich in der Pandemie als duRerst robust erwiesen und
damit die Nachhaltigkeit ihrer Wachstumsdynamik bestatigt. Auch in den letzten beiden Jahren haben
wir in der Versicherungsbranche eine starkere Dynamik als in der Gesamtwirtschaft beobachtet. Die
Nachfrage nach Versicherungsprodukten in der lateinamerikanischen Mittelschicht wachst weiter und
flihrt zu einer kontinuierlich steigenden Versicherungsdurchdringung. Als Folge der erhéhten Schaden-
last der letzten Jahre ist das Angebot an Riickversicherungskapazitdt vor allem bei Naturkatastrophen-
risiken zurlickgegangen. Durch eine erh6hte Nachfrage, die sich aus natiirlichem Wachstum und erhoh-
ten Inflationserwartungen ergab, zeigte sich in den lateinamerikanischen Riickversicherungsmarkten
eine deutliche Verhdrtung quantitativer und qualitativer Konditionen.

Middle East

Die GCC-Staaten im Nahen Osten investierten weiter in die wirtschaftliche Diversifikation und eine
nachhaltige Entwicklung erneuerbarer Energien, um weniger abhingig vom Olmarkt zu werden. Dies
sowie der anhaltende private Konsum und eine giinstige Fiskalpolitik stiitzten auch das Wachstum in
den Versicherungs- und Riickversicherungsmarkten der Region.

Asien

Die Lage der Versicherungsmdrkte in Asien ist derzeit durch die Erkenntnis gepragt, dass sich die
finanzwirtschaftliche Volatilitdt, zum Beispiel infolge von Inflation und Klimawandel, immer schwerer
vorhersagen ldsst. Die Versicherer und Riickversicherer sehen im asiatischen Raum ein signifikantes
Wachstum im Sachversicherungssektor. Treiber sind Investitionen in Infrastrukturprojekte sowie die
steigende Nachfrage nach Deckungen fiir Naturkatastrophen und neue Sachversicherungsliésungen.

Entwicklung der Kapitalmarkte

Das Jahr 2023 war geprdgt durch die Fortsetzung des Zinserh6hungszyklus der US-amerikanischen
Federal Reserve Bank und der Europdischen Zentralbank (EZB). Die US-Notenbank, die bereits im Vor-
jahrihren Leitzins um 4,25 Prozentpunkte auf 4,5 % gesteigert hatte, hob diesen bis zum Jahresende
2023 um weitere 100 Basispunkte auf 5,5 % an. Die EZB war im Jahr 2022 verhaltener mit ihren Zinser-
hoéhungen, sodass die Zinsanhebung im Jahr 2023 mit 200 Basispunkten auf 4,0 % deutlicher ausfiel.
Die restriktive Geldpolitik der Notenbanken konnte die Dynamik der Preissteigerungen mildern, die
Inflationsraten bewegen sich jedoch immer noch liber den Zielen der Zentralbanken.

An den weltweiten Aktienmarkten kam es per Saldo zu Kursgewinnen. Nach einem guten Startin der
ersten Jahreshdlfte fiihrten Sorgen um die konjunkturelle Entwicklung in der zweiten Jahreshalfte zu
starkerer Volatilitat. Diese wurde durch den Anfang Oktober wieder aufflammenden Nahostkonflikt im
Gazastreifen noch verstarkt. Zum Jahresende (iberwogen jedoch Hoffnungen auf baldige Zinssenkungen
sowie robuste Konjunkturdaten und fiihrten zu steigenden Kursen. Per Saldo gewann der Deutsche
Aktienindex (DAX) im Gesamtjahr 20,3 %. Auch andere marktfihrende Aktienindizes, wie der US-
amerikanische Index S&P 500 oder der europdische Index Dow Jones EuroStoxx 50 zeigten eine dhnli-



che Bewegung. Der S&P 500 stieg im Jahresvergleich um 24,2 % und beendete das Jahr bei 4.769 Punk-
ten. Der Dow Jones EuroStoxx 50 gewann 19,2 % auf 4.521 Punkte.

Die Rendite zehnjdhriger US-Treasuries stieg infolge der Zinsanhebungen und des Inflationsumfeldes
zunédchst bis Mitte Oktober in der Spitze auf fast 5,0 % an. Getrieben durch die Zinssenkungsfantasien
lag die Rendite am Jahresende jedoch per Saldo unverdndert zum Jahresanfang bei 3,87 %. Die Rendite
zehnjahriger deutscher Bundesanleihen stieg zunachst ebenfalls deutlich an und lag im Herbst bei

2,97 %. Zum Jahresende lag die Rendite bei 2,02 % und damit 0,55 Prozentpunkte unter dem am Jah-
resanfang erreichten Niveau.

Der AuRenwert des Euro stieg gegeniiber dem US-Dollar per Saldo an. Der Euro-Wechselkurs begann
das Jahr bei rund 1,07 US-Dollar und lag nach stdrkeren Schwankungen am Jahresende bei 1,10 US-
Dollar. Bei den Rohstoffen zeigten sich im zweiten Halbjahr 2023 im Zuge des Nahostkonfliktes deutli-
che Preissteigerungen, die jedoch zum Jahresende zum Teil wieder abgegeben wurden. Der Rohdlpreis,
der zu Jahresbeginn bei rund 86 US-Dollar je Barrel der Sorte Brent gelegen hatte, legte zundchst auf
tiber 96 US-Dollar je Barrel zu und beendete das Jahr bei rund 77 US-Dollar je Barrel. Das ist auf Jahres-
sicht ein Riickgang um rund 10 %. Der Goldpreis zeigte sich nach zwischenzeitlichen Kursschwéchen,
die den Kurs auf nahezu 1.800 US-Dollar je Feinunze driickten, per Saldo positiv. Im Jahresvergleich
stieg der Goldpreis von 1.824 US-Dollar je Feinunze am Jahresanfang auf 2.062 US-Dollar zum Jahres-
ende, per Saldo ein Anstieg von rund 13 %.

Die Ertragslage unserer Gesellschaft ist gepragt durch die Beitragseinnahmen, die Schaden- und Kos-
tenquote sowie das versicherungstechnische Ergebnis und das Kapitalanlageergebnis. Diese gelten als
bedeutsamste Leistungsindikatoren, die im Folgenden erldutert werden.

Versicherungstechnisches Geschift

Beitragseinnahmen

Im Geschéftsjahr 2023 haben sich im Vergleich zum Vorjahr keine gré63eren Bewegungen im Spartenmix
unseres Portefeuilles ergeben. Der Anteil des Feuergeschafts (Feuer/BU/EC) als groRtem Segment blieb
mit 35,5 % nahezu unverdndert gegeniiber dem Vorjahr (35,6 %). Auch bei den nachstkleineren Seg-
menten Wohngebdudeversicherung und Kraftfahrtversicherung gab es nur geringe Verdnderungen des
Anteils am Gesamtvolumen der Bruttobeitrage.
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PORTEFEUILLESTRUKTUR 2023 "
. A . ENTWICKLUNG DER BRUTTOBEITRAGE 2019 - 2023
Anteil an den Bruttobeitragen in % in Mio. €
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BEITRAGSEINNAHMEN NACH
VERSICHERUNGSZWEIGEN 2023 Gebuchte Bruttobeitrige Verdiente Nettobeitrage
Verdnderung zum Verdnderung zum
Vorjahr Vorjahr
in Tsd. € in % in Tsd. € in %
Feuer/BU/EC 512.302 +23,3 309.444 +35,9
Haftpflicht 54.006 +13,1 53.565 +22,9
Unfall 23.366 +13,5 23.015 +12,5
Kraftfahrt 171.290 +29,9 162.220 +27,6
Wohngebdude 351.814 +23,8 128.958 +23,3
Sturm 90.334 +34,7 43.096 +21,0
Leben 76.791 -12,7 57.530 +14,6
Sonstige 162.434 +44,4 116.544 +41,4
Gesamt 1.442.337 +23,6 894.371 +29,3

Bei den gebuchten Bruttobeitragen verzeichnete die Deutsche Riick im Geschéftsjahr 2023 eine deutli-
che Zunahme um 23,6 % auf 1.442.337 Tsd. €. Dabei konnten héhere Beitragseinnahmen sowohl aus
der Gruppe der 6ffentlichen Versicherer und dem deutschen Marktgeschaft als auch aus den européi-
schen und auRereuropdischen Marktbereichen erzielt werden.

Auf das Sachgeschift entfiel ein Anstieg um 219.248 Tsd. €. Die Beitrage im HUK-Geschéaft konnten um
48.515 Tsd. € oder 24,2 % ausgebaut werden. Die Steigerung der Beitrdge in den Sonstigen Versiche-
rungszweigen resultierten im Geschaftsjahr insbesondere aus den Technischen Versicherungen. Einzig
im Lebengeschéaft verzeichneten wir fiir das Berichtsjahr einen Riickgang der Bruttobeitrage um 12,7 %,



wahrend wir bei den verdienten Nettobeitrdagen durch einen Einmaleffekt im Restkreditgeschiaft einen
Zuwachs um 14,6 % verbuchen konnten.

In gebuchten Nettobeitragen lag das Wachstum im Geschéftsjahr bei 210.740 Tsd. € oder 30,1 %. Auch
die verdienten Nettobeitrdge legten deutlich um 29,3 % auf 894.371 Tsd. € zu.

Schadenaufwand

Der Bruttoschadenaufwand nahm im Geschéftsjahr um 6,2 % auf 811.672 Tsd. € zu. Die Schadenquote
ging dagegen durch die hoheren Beitragseinnahmen von 65,7 % auf 57,0 % zuriick. Unsere Retrozessi-
onsprogramme trugen im Geschaftsjahr mit 230.682 Tsd. € deutlich weniger zur Schadenentlastung bei
als im Vorjahr (347.324 Tsd. €). Somit stieg die Schadenbelastung fiir eigene Rechnung deutlich um
164.188 Tsd. € auf 580.990 Tsd. €. Die Nettoschadenquote des Gesamtgeschafts lag mit 65,0 % lber
dem Vorjahreswert von 60,3 %. Nach einem Abwicklungsgewinn von 47.686 Tsd. € im Vorjahr ergab sich
fir das Geschéftsjahr ein geringer Abwicklungsverlust von 48 Tsd. €.

In den Elementarsparten verzeichneten wir im Vergleich zum Vorjahr eine doppelt so hohe Anzahl von
GroRschaden, deren Bruttoschadenbelastung in Summe aber rund ein Drittel unter dem Vorjahr lag. Die
hochsten Bruttoschdden entfielen auf die Sommerstiirme KAY, LAMBERT und DENIS sowie auf den Hur-
rikan OTIS mitin Summe 44.294 Tsd. €.

Auch die Anzahl der GroRschdden im librigen Sachgeschaft, insbesondere in den Feuersparten, ist deut-
lich um mehr als ein Fiinftel gestiegen. Die aus den GroBschdden resultierende Bruttoschadenlast stieg
dabei um 9,3 % weniger stark.

Im Sachgeschaft war der Bruttoschadenaufwand um 27.594 Tsd. € auf 584.000 Tsd. € riickldufig. Unsere
Retrozession, die tiberwiegend auf das Sachgeschaft ausgerichtet ist, erreichte eine Entlastung von
194.295 Tsd. €, die aber unter der Vorjahresentlastung lag. Damit verblieb im Sachgeschaft eine deut-
lich hohere Schadenbelastung fiir eigene Rechnung.

Im HUK-Geschéft, das tberwiegend im Selbstbehalt verbleibt, stieg der Bruttoschadenaufwand durch
das Kraftfahrtgeschaft deutlich um 79,2 % auf 192.659 Tsd. €. Fiir das HUK-Geschéaft wurden auch im
Berichtsjahr 2023 liber die von unseren Zedenten aufgegebenen Riickstellungen fiir Schadenfille
hinaus angemessene Spatschadenriickstellungen gebildet.

Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb

Das Wachstum der Bruttobeitrdage lieR auch die Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb steigen,
die um 16,5 % auf 417.013 Tsd. € zulegten. Davon blieben fiir eigene Rechnung Aufwendungen von
271.655 Tsd. € nach 213.122 Tsd. € im Vorjahr. Fur das Gesamtgeschaft lag die Nettokostenquote mit
29,8 % leicht unter der Vorjahresquote von 30,5 %.
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Versicherungstechnisches Ergebnis

Deutlich gestiegenen Beitragseinnahmen standen ebenso deutlich hohere Schadenaufwendungen und
hohere Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb gegeniiber. Aus diesem Grund fiel nach einem
positiven Nettoergebnis von 24.511 Tsd. € im Vorjahr das positive Nettoergebnis im Geschéaftsjahr mit
1.576 Tsd. € deutlich geringer aus. Daran hatte das HUK-Geschdft maRgeblichen Anteil. Nach einem
Gewinn von 28.486 Tsd. € im Vorjahr fiel der Gewinn im Berichtsjahr mit 479 Tsd. € deutlich niedriger
aus. Im Sachgeschéft erhohte sich der Verlust im Vergleich zum Vorjahr.

Die Netto-Combined Ratio erhdhte sich auf 95,3 % nach 91,1 % im Vorjahr.

Nachdem der Schwankungsriickstellung und den dhnlichen Riickstellungen bereits im Vorjahr ein Be-
trag von 45.764 Tsd. € zugefuhrt worden war, wurde diese im Geschéftsjahr erneut um 44.867 Tsd. €
erh6ht. Die Erhohung entfiel sowohl auf das HUK-Geschaft als auch das Sachgeschaft.

Nach Zufuihrung zur Schwankungsriickstellung und den dhnlichen Riickstellungen ergab sich ein Verlust
in der versicherungstechnischen Rechnung von 43.291 Tsd. € (Vorjahr 21.254 Tsd. € Verlust).

Die friihzeitige Erstellung des Jahresabschlusses in der versicherungstechnischen Rechnung erfordert
die Schatzung von fehlenden Abrechnungen. Im Folgejahr werden die im Rahmen des Jahresabschlus-
ses vorgenommenen Schatzungen mit den erfassten Abrechnungen verglichen und die Schatzdifferen-
zen (True-up) ermittelt. Im Geschéftsjahr 2023 hatten diese Differenzen einen positiven Effekt auf das
versicherungstechnische Ergebnis von 1.617 Tsd. € (Vorjahr 23.804 Tsd. €).

Geschéftsverlauf nach Versicherungszweigen

Feuer-, Betriebsunterbrechungs- und Extended-Coverage-Versicherung

Die gebuchten Bruttobeitrdge zeigten im Geschéftsjahr einen Anstieg von 415.469 Tsd. € um

96.833 Tsd. € oder 23,3 % auf 512.302 Tsd. €. Den gréBten Anteil an diesem Zuwachs verzeichnete die
Sparte Feuer mit einem Beitragsanstieg um 81.995 Tsd. € oder 29,1 %. Auch in den Sparten Betriebsun-
terbrechung (+14,8 %) und Extended Coverage (+9,8 %) stiegen die Beitragseinnahmen. Fir eigene
Rechnung nahmen die Beitrége mit 81.862 Tsd. € oder 35,7 % auf 311.216 Tsd. € noch starker zu.

Der Bruttoschadenaufwand ist mit 325.901 Tsd. € aus allen drei Sparten gegentiber dem Vorjahr
(284.964 Tsd. €) gestiegen. In den Sparten Feuer und Extended Coverage verblieben im Geschéftsjahr
mehr Schdaden im Selbstbehalt, sodass die Nettobelastung mit 209.997 Tsd. € deutlich Giber dem Vorjah-
resschadenaufwand (165.398 Tsd. €) lag.

Bezogen auf die gestiegenen Beitragseinnahmen sank die Nettoschadenquote dennoch von 72,6 % im
Vorjahr auf 67,9 % im Geschéftsjahr.



Die Nettokostenquote von 25,5 % lag trotz héherer Provisionszahlungen unter dem Vorjahreswert von
25,7 %. Das Feuergeschift schloss im Geschaftsjahr mit einem versicherungstechnischen Nettogewinn
von 5.387 Tsd. € gegeniiber einem Vorjahresverlust von 8.717 Tsd. €.

FEUER/BU/EC 2023 2022
Gebuchte Bruttobeitrdge in Tsd. € 512.302 415.469
Schadenquote (netto) in % 67,9 72,6
Kostenquote (netto) in % 25,5 25,7
Versicherungstechnisches Ergebnis in Tsd. € 5.387 -8.717

Verbundene Wohngebdudeversicherung

In der Verbundenen Wohngebdudeversicherung sind die Bruttobeitragseinnahmen um 67.677 Tsd. €
oder 23,8 % auf 351.814 Tsd. € gestiegen. Die Retrozessionsbeitrage stiegen aufgrund weiterhin hoher
Schutzdeckungskosten gleichermaRen um 39.147 Tsd. € oder 21,8 % auf 218.615 Tsd. €. Fir eigene
Rechnung ergab sich unter Beriicksichtigung eines leicht héheren Selbstbehalts ein Beitragswachstum
um 27,3 % auf 133.199 Tsd. €.

Die Anzahl gemeldeter ElementargrofRschdden hat sich gegeniiber dem Vorjahr verdoppelt. Wahrend
das Bruttoschadenvolumen gegeniiber dem durch die Wintersturmserie YLENIA-ZEYNEP-ANTONIA ge-
prdgten Vorjahr zuriickging, hat sich die Nettoschadenbelastung erhdht. GroBtes Schadenereignis wa-
ren die Sommerstirme KAY und LAMBERT mit einer Bruttobelastung von 23.764 Tsd. €.

Fiir eigene Rechnung stieg der Schadenaufwand aufgrund geringerer Entlastungen aus den Schutzde-
ckungen gegeniiber dem Vorjahr um 11.720 Tsd. € oder 16,2 % auf 84.104 Tsd. €. Die Nettoschaden-
quote lag aufgrund der gestiegenen verdienten Beitrage mit 65,2 % unterhalb des Vorjahresniveaus
(69,2 %). Trotz gestiegener Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb nahm die Nettokostenquote
um 2,4 Prozentpunkte auf 34,5 % ab (Vorjahr 37 %). Vor Verdnderung der Schwankungsriickstellung
schloss die Sparte mit einem versicherungstechnischen Verlust von 2.304 Tsd. € (Vorjahr 7.942 Tsd. €
Verlust).

VGV 2023 2022
Gebuchte Bruttobeitrage in Tsd. € 351.814 284.137
Schadenquote (netto) in % 65,2 69,2
Kostenquote (netto) in % 34,5 37,0

Versicherungstechnisches Ergebnis in Tsd. € -2.304 -7.942




18

Sturmversicherung

Unter der Sparte Sturmversicherung werden die gewerblichen Sturm- und Elementarschadenversiche-
rungen gebucht. Die Deutsche Riick verzeichnete in dieser Sparte erneut ein Beitragsplus. Die gebuch-
ten Bruttobeitrage stiegen um 34,7 % auf 90.334 Tsd. €. Fiir eigene Rechnung lag der Zuwachs bei
7.980 Tsd. € auf ein Volumen von 43.684 Tsd. €.

Die Nettoschadenbelastung stieg aufgrund der geringeren Entlastung durch unsere Retrozessionspro-
gramme um 33.811 Tsd. € auf 48.147 Tsd. € gegeniiber dem Vorjahr. Entsprechend erhohte sich die
Nettoschadenquote von 40,3 % im Vorjahr auf 111,7 % im Geschéftsjahr. Die Nettokostenquote sank
aufgrund der gestiegenen Nettobeitrage um 1,2 Prozentpunkte auf 30,9 %. Nach einem versicherungs-
technischen Gewinn vor Verdanderung der Schwankungsriickstellung im Vorjahr von 9.814 Tsd. € schloss
die Sparte im Geschéftsjahr mit einem Verlust von 18.661 Tsd. €.

STURM 2023 2022
Gebuchte Bruttobeitrédge in Tsd. € 90.334 67.044
Schadenquote (netto) in % 111,7 40,3
Kostenquote (netto) in % 30,9 32,1
Versicherungstechnisches Ergebnis in Tsd. € -18.661 9.814

Haftpflichtversicherung

Die Beitragseinnahmen in der Haftpflichtversicherung, die fast ausschlieRlich fur eigene Rechnung
gezeichnet wird, konnten wir im Geschaftsjahr um 6.269 Tsd. € oder 13,1 % auf 54.006 Tsd. € steigern.
Dabei konnten alle Marktbereiche Zuwdchse verzeichnen.

Der Nettoschadenaufwand war auch im Geschaftsjahr riicklaufig. Er ging von 24.168 Tsd. € im Vorjahr
um 2.259 Tsd. € oder 9,4 % auf 21.909 Tsd. € im Geschaftsjahr zurlick. Die Nettoschadenquote verbes-
serte sich durch den Riickgang im Schadenaufwand und den Zuwachs der Beitrdge deutlich von 55,4 %
auf 40,9 %. Die Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb verzeichneten einen Anstieg um 45,0 %.
Die Nettokostenquote erh6hte sich in Folge auf 36,8 %, nachdem sie im Vorjahr bei 28,4 % gelegen
hatte. Insgesamt schloss die Haftpflichtsparte fiir eigene Rechnung mit einem deutlichen Gewinnsprung
vor Verdanderung der Schwankungsriickstellung auf 10.576 Tsd. € (Vorjahr 5.962 Tsd. €).

HAFTPFLICHT 2023 2022
Gebuchte Bruttobeitrage in Tsd. € 54.006 47.738
Schadenquote (netto) in % 40,9 55,4
Kostenquote (netto) in % 36,8 28,4

Versicherungstechnisches Ergebnis in Tsd. € 10.576 5.962




Unfallversicherung
Im Unfallgeschaft, das nahezu vollstandig im Eigenbehalt bleibt, konnten wir die Bruttobeitrdge im
Geschaftsjahr um 13,5 % oder 2.787 Tsd. € auf 23.366 Tsd. € steigern.

Der Nettoschadenaufwand lag im Berichtsjahr mit 14.979 Tsd. € um 1.934 Tsd. € oder 14,8 % liber dem
Vorjahr (13.044 Tsd. €). Dabei standen riicklaufige Zahlungen fur Versicherungsfalle einer hoheren Zu-
fihrung zur Riickstellung fur noch nicht abgewickelte Versicherungsfdlle gegeniiber. Die Schadenquote
stieg um 1,3 Prozentpunkte auf 65,1 %. Die Nettokostenquote erh6hte sich von 26,4 % auf 29,2 %. Der
versicherungstechnische Verlust vor Veranderung der Schwankungsriickstellung lag bei 1.047 Tsd. €
(Vorjahr 679 Tsd. € Verlust).

UNFALL 2023 2022
Gebuchte Bruttobeitrdge in Tsd. € 23.366 20.579
Schadenquote (netto) in % 65,1 63,8
Kostenquote (netto) in % 29,2 26,4
Versicherungstechnisches Ergebnis in Tsd. € -1.047 -679

Kraftfahrtversicherung

Nachdem die Bruttobeitragseinnahmen in der Kraftfahrtversicherung im Vorjahr auf 131.831 Tsd. €
riicklaufig waren, konnten wir im Geschéaftsjahr eine deutliche Steigerung um 29,9 % oder 39.459 Tsd. €
auf 171.290 Tsd. € realisieren. Dieser Zuwachs wurde vom Kraftfahrt-Haftpflichtgeschaft (+27,5 %) wie
auch dem Kraftfahrt-Kaskogeschaft (+37,3 %) getragen. Auch fiir eigene Rechnung nahmen die Beitrdage
um 34.991 Tsd. € oder 27,3 % auf 163.331 Tsd. € deutlich zu.

Die Marktentwicklung im Schadenaufwand der Kraftfahrtversicherung war auch fiir die Deutsche Riick
prdagend. Sowohl in Kraftfahrt-Haftpflicht als auch in Kraftfahrt-Kasko ist der Nettoschadenaufwand
insbesondere im nichtproportionalen Geschéft stark gestiegen und lag insgesamt mit 136.473 Tsd. €
um 80,0 % oder 60.654 Tsd. € tiber dem Vorjahr (75.818 Tsd. €). Die Nettoschadenquote in der Sparte
verschlechterte sich entsprechend von 59,6 % auf 84,1 %. Auch die Aufwendungen fiir den Versiche-
rungsbetrieb zeigten eine Zunahme um 41 %. Bezogen auf die gestiegenen Nettobeitrdge erhdhte sich
die Nettokostenquote nurleicht um 2,3 Prozentpunkte auf 23,2 % (Vorjahr 20,9 %). Nach einem versi-
cherungstechnischen Gewinn von 23.203 Tsd. € im Vorjahr ergibt sich fiir das Geschaftsjahr insbeson-
dere durch den hohen Nettoschadenaufwand vor Verdnderung der Schwankungsriickstellung ein versi-
cherungstechnischer Verlust von 9.049 Tsd. €.

KRAFTFAHRT 2023 2022
Gebuchte Bruttobeitrdge in Tsd. € 171.290 131.831
Schadenquote (netto) in % 84,1 59,6
Kostenquote (netto) in % 23,2 20,9

Versicherungstechnisches Ergebnis in Tsd. € -9.049 23.203
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Sonstige Versicherungszweige

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

Die Sonstigen Versicherungen zeigten ein Bruttobeitragswachstum von 112.451 Tsd. € um

49.982 Tsd. € oder 44,4 % auf 162.434 Tsd. €. Die Umstrukturierung des Restkreditgeschafts innerhalb
der Gruppe der 6ffentlichen Versicherer hatte im Vorjahr Auswirkungen auf die Beitragseinnahmen,
besonders in der Sparte Kranken, die im Geschéftsjahr geringer ausgefallen sind. Die gebuchten Brut-
tobeitrage in dieser Sparte zeigten nach negativen Beitrdgen von 6.605 Tsd. € im Vorjahr nur noch ne-
gative Beitrdge von 735 Tsd. € im Geschaftsjahr. Den deutlichsten Zuwachs verzeichnete die Sparte
Technische Versicherungen mit einem Anstieg von 27.544 Tsd. €. Auch in den Sparten Transport
(+4.685 Tsd. €), Hagel (+3.071 Tsd. €) und Sonstige Schadenversicherungen (+12.143 Tsd. €) konnten
die Beitragseinnahmen erh6ht werden. Fiir eigene Rechnung stiegen die Beitrdge um 44.487 Tsd. €
oder 54,6 % auf 125.926 Tsd. €.

Wadhrend der Bruttoschadenaufwand tiber alle Sonstigen Versicherungszweige mit 76.766 Tsd. € auf
dem Niveau des Vorjahres lag, erhdhte sich die Nettoschadenbelastung um 9.529 Tsd. € oder 20,3 %
auf 56.419 Tsd. €. Ausschlaggebend war die deutlich niedrigere Entlastung durch die Retrozession in
der Sparte Sonstige Schadenversicherungen. Die Nettoschadenquote zeigte basierend auf den gestie-
genen Nettobeitragen im Geschéftsjahr einen Riickgang um 8,5 Prozentpunkte auf 48,4 %. Auch die
Nettokostenquote reduzierte sich von 34,3 % im Vorjahr auf 30,6 % im Geschéftsjahr. Die versiche-
rungstechnische Rechnung vor Verdnderung der Schwankungsriickstellung schloss im Geschéftsjahr mit
einem gegeniiber dem Vorjahr héheren Gewinn von 20.787 Tsd. € (Vorjahr 7.335 Tsd. €).

SONSTIGE VERSICHERUNGSZWEIGE 2023 2022
Gebuchte Bruttobeitrage in Tsd. € 162.434 112.451
Schadenquote (netto) in % 48,4 56,9
Kostenquote (netto) in % 30,6 34,3
Versicherungstechnisches Ergebnis in Tsd. € 20.787 7.335
Lebensversicherung

Die Bruttobeitragseinnahmen in der Lebensversicherung sind im Geschéaftsjahr 2023 um 11.144 Tsd. €
oder 12,7 % auf 76.791 Tsd. € zuriickgegangen. Dieser Riickgang war durch das iibernommene Rest-
kreditgeschiaft gepragt, dem ein Beitragswachstum im Marktgeschaft gegeniiberstand. Fur eigene
Rechnung verzeichneten die gebuchten Beitrdge einen Zuwachs um 8,7 % auf 56.128 Tsd. €.



Im Nettoschadenaufwand lag die Belastung im Geschaftsjahr mit 8.964 Tsd. € deutlich tiber dem Vorjahr
mit 4.765 Tsd. €. Fiir die Nettoschadenquote ergab sich ein Anstieg von 9,5 % auf 15,6 %. Bei nahezu
unverdnderten Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb ging die Nettokostenquote durch die ge-
stiegenen Nettobeitrdge von 58,5 % im Vorjahr auf 53,6 % im Geschéftsjahr zurlick. Der Verlust in der
versicherungstechnischen Rechnung war mit 4.112 Tsd. € im Vergleich zum Vorjahresverlust von

4.466 Tsd. € leicht ricklaufig.

LEBEN 2023 2022
Gebuchte Bruttobeitrdge in Tsd. € 76.791 87.935
Schadenquote (netto) in % 15,6 9,5
Kostenquote (netto) in % 53,6 58,5
Versicherungstechnisches Ergebnis in Tsd. € -4.112 -4.466

Nichtversicherungstechnisches Geschaft

Kapitalanlageergebnis

Die Deutsche Riick hat im Geschéftsjahr 2023 ein deutlich tiber dem Vorjahr liegendes Kapitalanlage-
ergebnis ausgewiesen.

Im Geschéftsjahr wurde ein laufender Ertrag aus Kapitalanlagen in Hé6he von 56.235 Tsd. € (Vorjahr
46.651 Tsd. €) erzielt. Wesentliche Treiber waren dabei hohere laufende Ertrédge aus festverzinslichen
Anlagen sowie Ertragsausschiittungen aus dem Masterfonds.

Wahrend sich der Ertrag aus Inhaberschuldverschreibungen und anderen festverzinslichen Wertpapie-
renum 2.901 Tsd. € erhdhte, verringerte sich der saldierte Ertrag aus sonstigen Ausleihungen um
1.421 Tsd. €. Die Ertrdge aus Hypotheken-, Grundschuld- und Rentenschuldforderungen konnten im
Geschaftsjahr um 3.868 Tsd. € deutlich gesteigert werden. Aufgrund der gestiegenen Guthabenzinsen
konnten im Geschéaftsjahr durch Einlagen bei Kreditinstituten Ertrdge in H6he von 2.392 Tsd. € (Vorjahr
258 Tsd. €) erzielt werden.

Die Abschreibungen auf Kapitalanlagen des Geschéftsjahres in H6he von 10.266 Tsd. € (Vorjahr

8.475 Tsd. €) entfallen mit 1.911 Tsd. € auf Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche
Wertpapiere des Anlagevermogens, die trotz nicht dauernder Wertminderung freiwillig zum Zeitwert
angesetzt wurden. Weitere Abschreibungen wurden auf Beteiligungen (5.975 Tsd. €) und auf einen Im-
mobilienanleihefonds in Hohe von 1.915 Tsd. € vorgenommen.

Ertrage aus Zuschreibungen in Hé6he von 2.866 Tsd. € (Vorjahr 0 Tsd. €) entfallen mit 2.028 Tsd. € auf
eine Unternehmensbeteiligung. Gestiegene Kurse bei Aktien, Inhaberschuldverschreibungen und ande-
ren festverzinslichen Wertpapieren fiihrten zu weiteren Wertaufholungen in Hohe von 838 Tsd. €.
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Aus dem Abgang von Kapitalanlagen erzielte die Deutsche Riick Gewinne in Hohe von 7.694 Tsd. € (Vor-
jahr 3.515 Tsd. €). Im Rahmen der Portfoliooptimierung konnten Kursgewinne aus Aktien in Hohe von
3.877 Tsd. € realisiert werden. Dariiber hinaus konnten aus der VerduRerung einer in Vorjahren wertbe-
richtigten Unternehmensbeteiligung Abgangsgewinne in H6he von 2.674 Tsd. € erzielt werden. Dem
gegeniiber standen geringe Abgangsverluste von 148 Tsd. € (Vorjahr 28 Tsd. €).

Das gesamte Kapitalanlageergebnis betrug 52.316 Tsd. € (Vorjahr 38.164 Tsd. €). Nach Abzug des tech-
nischen Zinsertrags verblieben 50.911 Tsd. € (Vorjahr 36.693 Tsd. €).

Die laufende Bruttoverzinsung lag im Berichtsjahr bei 3,1 % (Vorjahr 2,9 %).

Die laufende Durchschnittsverzinsung, die neben den laufenden Ertragen auch die laufenden Aufwen-
dungen beriicksichtigt, belief sich fuir die gesamten Kapitalanlagen inkl. Depotforderungen auf 2,9 %
(Vorjahr 2,6 %). Die Reserven auf die selbstverwalteten Kapitalanlagen (ohne Beriicksichtigung von
Agio und Disagio) stiegen um 12,0 % auf 270.229 Tsd. €, was zu einer Kurswertrendite inkl. Depotforde-
rungen von 3,9 % (Vorjahr -1,8 %) beitrug.

Der technische Zinsertrag reduzierte sich im Berichtsjahr um 66 Tsd. € auf 1.405 Tsd. €.

Sonstiges nichtversicherungstechnisches Ergebnis

Die sonstigen Ertrage haben sich mit 4.208 Tsd. € gegeniiber dem Vorjahr (2.046 Tsd. €) mehr als ver-
doppelt. Dazu haben einerseits hohere Wahrungskursgewinne und andererseits hohere Zinsen, insbe-
sondere auf Guthaben bei Kreditinstituten, beigetragen.

Dagegen zeigten die sonstigen Aufwendungen nur einen leichten Anstieg von 6.746 Tsd. € auf

7.090 Tsd. €. Dabei waren die Zinsaufwendungen einschlieRlich der Zinszuflihrung flir Pensionsriickstel-
lungen erwartungsgemal riickldufig, da im Geschéftsjahr keine Negativzinsen auf Guthaben bei Kredit-
instituten mehr angefallen sind. Diesem Riickgang standen héhere Wahrungskursverluste gegentiber.

Es ergab sich wie erwartet ein negativer Saldo aus den sonstigen Ertrdgen und sonstigen Aufwendun-
genvon 2.883 Tsd. €, der aber durch die gestiegenen Ertrage im Vergleich zum Vorjahr (4.700 Tsd. €)
deutlich geringer ausfiel.

Insgesamt schloss die nichtversicherungstechnische Rechnung mit einem Ergebnisbeitrag von
48.028 Tsd. €, der damit deutlich hoher ausfiel als im Vorjahr (31.993 Tsd. €).

Jahresiiberschuss und Bilanzgewinn

Das deutlich verbesserte Ergebnis der nichtversicherungstechnischen Rechnung von 48.028 Tsd. €
(Vorjahr 31.993 Tsd. €) konnte den héheren Verlust in der versicherungstechnischen Rechnung von
—43.291 Tsd. € (Vorjahr -21.254 Tsd. €) mehr als kompensieren, sodass ein Ergebnis der normalen
Geschaftstatigkeit von 4.737 Tsd. € (Vorjahr 10.739 Tsd. €) verblieb.

Nach einem Steueraufwand von 6.629 Tsd. € im Vorjahr ergab sich fiir das Geschaftsjahr 2023 ein
Steuerertrag von 2 Tsd. €. Neben dem niedrigeren Ergebnis waren abweichende Steuerbilanzwerte bei



den Schadenriickstellungen, Pensionsriickstellungen und Kapitalanlagen sowie steuerfreie Ertrage fir
diese Entwicklung maRgeblich.

Der Jahresiiberschuss nach Steuern stieg im Vergleich zum Vorjahr um 629 Tsd. € auf 4.739 Tsd. €.
Unter Einbezug des Gewinnvortrags von 1.275 Tsd. € ergab sich im Geschéftsjahr 2023 ein Bilanzge-
winn von 6.014 Tsd. € (Vorjahr 4.275 Tsd. €).

Vermdgenslage

Die Vermdgenslage wird durch das Versicherungsgeschaft gepragt. Auf der Aktivseite der Bilanz liber-
wiegen die Kapitalanlagen ohne Depotforderungen, deren Anteil an der Bilanzsumme zum Bilanzstich-
tag 79,9 % (Vorjahr 78,6 %) betrdgt. Auf der Passivseite dominieren die versicherungstechnischen
Nettoruckstellungen mit einem Anteil von 77,8 % (Vorjahr 75,3 %).

Aktiva

Die Kapitalanlagen (ohne Depotforderungen) sind im Geschéftsjahr von 1.573.099 Tsd. € um

245.423 Tsd. € auf 1.818.522 Tsd. € gestiegen. Die Bruttozugange betrugen 442.314 Tsd. €. lhnen stan-
den Abgdnge von 189.491 Tsd. € gegeniiber.

Den hochsten Bruttozufluss zeigte die Anlageklasse Inhaberschuldverschreibungen und andere festver-
zinsliche Wertpapiere mit 163.923 Tsd. €. Den hochsten Abgang verzeichnete die Anlageklasse Hypo-
theken-, Grundschuld- und Rentenschuldforderungen mit 73.924 Tsd. €.

Der hochste saldierte Zufluss in Hohe von 118.059 Tsd. € entfdllt ebenfalls auf die Anlageklasse Inha-
berschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere. Investitionen in Inhaberschuldver-
schreibungen mit besonderer Deckung und bonitatsstarken Emittenten in Héhe von 163.923 Tsd. €
stehen Abgdange in Hohe von 44.706 Tsd. € und freiwillige Abschreibungen in Hohe von 1.910 Tsd. €
gegeniiber.

Weitere Kapitaleinlagen in den Sachwertefonds in Hohe von 49.048 Tsd. € fiihrten zu einem Anstieg der
Anteile an verbundenen Unternehmen.

Der hochste saldierte Riickgang von insgesamt 7.407 Tsd. € erfolgte in der Anlageklasse sonstige Aus-
leihungen. Zugangen in Hohe von 48.771 Tsd. € stehen Abgédnge in Hohe von 56.178 Tsd. € gegeniiber.
Der héchste Abgang entfallt auf die fristgerechte Tilgung einer Schuldscheinforderung von

20.540 Tsd. €.

Die Depotforderungen, die tiberwiegend aus der Lebenriickversicherung stammen, verzeichneten im
Geschaftsjahr einen Anstieg um 30.283 Tsd. €. Insgesamt nahm der Kapitalanlagebestand inklusive der
Depotforderungen im Geschéftsjahr um 16,3 % auf 1.967.932 Tsd. € zu.
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Die Reserven auf Kapitalanlagen (ohne Agio und Disagio) erhéhten sich im Berichtszeitraum um
28.914 Tsd. € auf 270.229 Tsd. €. Der Anstieg resultierte mit 20.834 Tsd. € hauptséchlich aus verzinsli-
chen Anlagen.

Die stillen Lasten auf Kapitalanlagen (ohne Agio und Disagio) gingen im Geschaftsjahr um 8.480 Tsd. €
auf 38.279 Tsd. € zurlick.

ZUSAMMENSETZUNG DES
KAPITALANLAGEBESTANDS 2023 2022

in Tsd. € in % in Tsd. € in %

Namensschuldverschreibungen, Schuld-
scheinforderungen und
Darlehen (inkl. Hypotheken) 659.710 33,5 591.480 35,0

Aktien, Anteile oder Aktien an
Investmentvermdgen und andere

nicht festverzinsliche Wertpapiere 394.855 20,1 397.537 23,5
Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen

und Beteiligungen 466.447 23,7 394.621 23,3
Depotforderungen 149.409 7,6 119.126 7,0
Festverzinsliche Wertpapiere 297.010 15,1 178.951 10,6
Einlagen bei Kreditinstituten 500 0,0 10.510 0,6
Gesamt 1.967.932 100,0 1.692.225 100,0

ENTWICKLUNG DER KAPITALANLAGEN 2019-2023
in Mio. €
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Die Forderungen und sonstigen Vermégensgegenstdande sind im Geschaftsjahr leicht um 4.029 Tsd. €
aufinsgesamt 292.035 Tsd. € gesunken.



Fiir die Abrechnungsforderungen ergab sich zum Bilanzstichtag ein Zuwachs um 5.080 Tsd. € auf
128.628 Tsd. €. Auch die anderen Vermdgensgegenstande als Teil einer Bewertungseinheit haben sich
um 4.362 Tsd. € auf 42.937 Tsd. € erhoht. Diesen Zuwdchsen standen riicklaufige Guthaben bei Kredit-
instituten (-9.342 Tsd. €) sowie um 4.147 Tsd. € auf 50.618 Tsd. € gesunkene sonstige Forderungen
gegeniber.

Passiva

Das bilanzielle Eigenkapital hat zum Bilanzstichtag leicht auf 204.989 Tsd. € zugenommen. Das
Hybridkapital (nachrangige Verbindlichkeiten) blieb im Vergleich zum Vorjahr unveréndert. Die
Schwankungsriickstellung und dhnliche Riickstellungen wurden durch eine Zufiihrung von 44.867 Tsd. €
erneut gestarkt und lagen zum Geschaftsjahresende beiinsgesamt 416.463 Tsd. €.

Unter Beriicksichtigung des Bilanzgewinns nach Gewinnverwendung (Dividende 4.500 Tsd. €) konnten
unsere Sicherheitsmittel um 7,1 % auf 678.703 Tsd. € ausgebaut werden (Vorjahr 633.597 Tsd. €).

Bezogen auf die verdienten Nettobeitrdge entspricht dies einer Quote von 75,9 % nach 91,6 % im Vor-
jahr.

Nach Bewertung der Ratingagentur Standard & Poor‘s verfiigt die Deutsche Riick liber eine starke Kapi-
talausstattung auf AAA-Niveau und eine solide Bonitat.

ENTWICKLUNG DERSICHERHEITSMITTEL2019-2023
in Mio. €
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Bilanzielles Eigenkapital nach Gewinnverwendung, Hybridkapital und
Schwankungsriickstellungen

Die versicherungstechnischen Nettoriickstellungen lagen mit 1.770.624 Tsd. € rund 17,5 % tber dem
Vorjahr. Auf die Schadenriickstellung (netto) entfdllt mit 1.174.794 Tsd. € weiterhin der gr6RRte Anteil,
vor der Schwankungsriickstellung und dhnlichen Rickstellungen mit 416.463 Tsd. €.
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Insbesondere durch eine Erh6hung der Riickstellungen fuir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen
sowie der Steuerriickstellung sind die anderen Riickstellungen zum Bilanzstichtag um 2.226 Tsd. € auf
46.403 Tsd. € gestiegen.

Bei den Depotverbindlichkeiten aus dem in Riickdeckung gegebenen Versicherungsgeschift zeigte
sich ein Rickgang um 2.502 Tsd. € auf 27.868 Tsd. €.

Die anderen Verbindlichkeiten sind um 9.909 Tsd. € auf 164.174 Tsd. € gewachsen. Der (iberwiegende
Zuwachs entfallt mit 6.440 Tsd. € auf die Abrechnungsverbindlichkeiten aus dem Riickversicherungsge-
schéft. Auch die Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten aus erhaltenen Cash-Sicherheiten im
Rahmen des Collateral-Managements haben sich um 2.540 Tsd. € erhéht.

Finanz- und Liquiditdtslage

Unser aktives Liquiditaitsmanagement hat das Ziel, eine jederzeitige Erfillung von Zahlungsverpflich-
tungen sicherzustellen. In der Finanzplanung werden ein- und ausgehende Zahlungsstréme im Wesent-
lichen aus dem Riickversicherungsgeschiaft und den Kapitalanlagen beriicksichtigt. Zusatzlich begeg-
nen wir den Risiken durch nicht vorhersehbare Liquiditatserfordernisse mit einer ausgewogenen Fillig-
keitsstruktur unserer Kapitalanlagen. So wurde im abgelaufenen Geschéftsjahr, und wird auch kiinftig,
eine jederzeitige Erfiillung der Zahlungsverpflichtungen sichergestelit.

Rating: A+

Die Ratingagentur Standard & Poor‘s hat das ,,A+“-Rating sowie den unverdndert stabilen Ausblick fir
die Deutsche Riick Gruppe bestdtigt. Nach dem Bericht von Standard & Poor's verfiigt die Deutsche Rick
Gruppe Uber eine nachhaltige, solide Kapitalausstattung auf ,,AAA“-Level, starke Wettbewerbsposition
und sichere Ertragslage. Diese werden durch ein risikoadaquates Underwriting und eine effektive Retro-
zessionsstruktur unterstitzt.

Als eine weitere Stdrke wiirdigte die Ratingagentur die Strategie der Deutsche Riick Gruppe, ihr interna-
tionales Geschéft weiter auszubauen. Standard & Poor'‘s sieht darin einen Treiber fir Wachstum und die
Diversifikation des Portefeuilles. Vor diesem Hintergrund erwartet Standard & Poor’‘s einen anhaltend
positiven Geschaftsverlauf sowie eine positive Entwicklung der Kapitalausstattung der Deutsche Riick
Gruppe.

Nachhaltige Kapitalanlage

Nachhaltigkeitskriterien spielen in der Steuerung unserer Kapitalanlagen, allein schon aufgrund unse-
res langfristig ausgerichteten Geschaftsmodells als Riickversicherer, eine strategisch wichtige Rolle. Als
Deutsche Riick sind wir uns zudem unserer Verantwortung gegeniiber Umwelt und Gesellschaft bewusst
und nehmen daher nachhaltiges Investieren sehr ernst. Zu diesem Zweck haben wir relevante Aspekte
aus den Bereichen Okologie, Soziales und Governance (ESG-Kriterien) in unsere Investmentprozesse
integriert.

Wir férdern als Mitglied und Unterstiitzer nachhaltige Initiativen und arbeiten dort mit anderen Investo-
ren aus der Finanzbranche zusammen. Als Rahmen fiir ein nachhaltiges Handeln im Bereich Kapitalan-
lage dient uns die Investoren-Initiative PRI (Principles for Responsible Investment), der wir 2019 beige-
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treten sind. Die PRI ist eine weltweit anerkannte Finanzinitiative fur verantwortliches Investieren mit
den UN-Partnerorganisationen Global Compact und UNEPFI. Die sechs Prinzipien der PRI bilden die
Grundlage unserer Leitlinien fiir ein verantwortliches Investieren.

Fir unsere Kapitalanlagen streben wir die Treibhausgasneutralitdt bis zum Jahr 2045 an. Wir bekennen
uns zu dem im Pariser Klimaschutzabkommen festgeschriebenen Ziel, die Erderwdarmung im Vergleich
zum vorindustriellen Zeitalter auf deutlich unter zwei Grad Celsius zu begrenzen und die Finanzmittel-
flisse sukzessive mit den Klimazielen in Einklang zu bringen. Uber Ausschlusskriterien senken wir be-
reits aktiv den Anteil von fossilen Brennstoffen in unseren Portefeuilles.

Der Ansatz zur nachhaltigen Steuerung der Kapitalanlagen und die ESG-Ziele sind in unserer Nachhal-
tigkeitsstrategie Kapitalanlagen schriftlich fixiert und werden im Rahmen eines jahrlichen Reviewpro-
zesses Uberarbeitet und fortlaufend weiterentwickelt.

Mit Impact Investments wollen wir nachhaltige Entwicklungen in unterschiedlichen Segmenten voran-
treiben. Dabei miissen die Investments neben der Rendite insbesondere eine messbare positive soziale
und/oder 6kologische Auswirkung zum Ziel haben und tiber deren Erreichung transparent berichten.
Darunter fallen auch Investitionen in neue Technologien, erneuerbare Energien und Naturkapital.

Fiir den kontinuierlichen Ausbau haben wir eine jéhrlich steigende Zielquote fur Impact Investments in
der Asset-Allokation verankert. Bei der Beurteilung des mit dem Investment generierten Impacts bedie-
nen wir uns regulatorischer Vorgaben, Marktstandards und zusétzlich unserer eigenen Einschatzungen.

Die Deutsche Riick méchte zudem im Rahmen eines ,Active Ownership“ durch Engagement sowie Aus-
Uibung ihrer Stimmrechte aktiv Einfluss auf die Nachhaltigkeitsentscheidungen von Unternehmen aus-
tiben. Als aktiver Investor wollen wir mit gutem Beispiel vorangehen und auch die Unternehmen, in die
wir investieren, dazu bewegen, sich nachhaltig auszurichten. Die Ausiibung eines ,Active Ownership“ ist
daher fir uns ein wichtiger Baustein unseres Bekenntnisses zur nachhaltigen Kapitalanlage.

Die ESG-Konformitdt des Immobilienportfolios wird mithilfe der ECORE-Initiative (ESG Circle of Real
Estate) bewertet. Wir sind 2020 der ECORE-Initiative beigetreten und dort ein aktiver Teilnehmer an
unterschiedlichen Arbeitskreisen. Die Mitglieder der Initiative haben einen ESG-Scoring-Standard ent-
wickelt, um die Nachhaltigkeit in Immobilienportfolios transparent, messbar und vergleichbar zu ma-
chen. Dieser ist Basis fur die kontinuierliche Optimierung hin zur CO,-Neutralitdt von Immobilien.

Das Geschéftsjahr 2023 der Deutschen Riickversicherung AG war gepragt von einem enormen Anstieg
der Bruttobeitrage. Fiir eigene Rechnung verbuchte die Deutsche Riick ein Beitragsplus von 30,1 %.
Eine hohere Schadenbelastung und gestiegene Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb fiihrten zu
einem im Vergleich zum Vorjahr deutlich geringeren versicherungstechnischen Gewinn. Die erneut hohe
Zufuhrung zu den Schwankungs- und dhnlichen Riickstellungen hat unsere Substanz weiter gestarkt.
Schatzdifferenzen aus dem Vorjahresabschluss hatten im Geschéftsjahr einen nur geringen Einfluss auf
das Ergebnis.
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Es wurden ein deutlich Giber dem Vorjahr liegendes Kapitalanlageergebnis und gleichzeitig steigende

Kapitalanlagereserven ausgewiesen. Unsere Substanz konnten wir auch im Geschaftsjahr 2023 wieder
kraftig starken. Dies spiegelt sich in unserer starken Kapitalausstattung auf AAA-Niveau wider. Die Ra-
tingagentur Standard & Poor‘s hat uns deshalb im Jahr 2023 unser ,,A+“-Rating mit stabilem Ausblick

erneut bestatigt.

RISIKOBERICHT

Die aus der Geschéftsstrategie abgeleitete Risikostrategie definiert die im Rahmen der Geschaftstatig-
keit akzeptierten Risiken und dokumentiert die vom Vorstand vorgegebene und jahrlich Gberpriifte
Risikotoleranz. Grundlage hierfiir sind die Risikotragfahigkeit der Gesellschaft sowie grundsatzliche
strategische Uberlegungen.

Risikoidentifikation und Risikomanagementorganisation

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

Einmal jahrlich werden in einem durch die Risikomanagementfunktion gesteuerten Prozess alle Risiken
im Rahmen einer Risikoinventur systematisch tiberprift und auf Basis von Szenarien beztiglich ihrer
Schadenho6he und Eintrittswahrscheinlichkeit bewertet. Diejenigen Risiken, die einen wesentlichen
Einfluss auf die Vermégens-, Finanz- und Ertragslage des Unternehmens haben kénnen, stehen im Fo-
kus des weiteren Risikomanagementprozesses. Die Inventur erfolgt im Rahmen von Risiko-Workshops,
die neben der strukturierten Diskussion auch ergebnisoffene Elemente zur Erkennung neuer Risiken
enthalten. Die Workshops werden mit den benannten Risikoverantwortlichen und gegebenenfalls weite-
ren Fach- und Fihrungskréften sowie gemeinsam mit Mitarbeitenden der Compliance-Funktion durch-
gefiihrt. Zum Abschluss des Prozesses werden die Ergebnisse der Risiko-Workshops im Risikoausschuss
zusammengefiihrt und zusatzlich Korrelationen und Abhdngigkeiten zwischen den Risiken beurteilt. Die
Risikoinventur ist Teil des Risikomanagement- und ORSA-Prozesses.
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Risikomessung und -bewertung

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

e Solvency-IlI-Standardmodell
e Rating
e HGB-Ergebnis

Die mehrjdhrige Hochrechnung und Prognose der Risikokennzahlen bzw. die Analyse der Entwicklung
der Risikosituation aus Sicht der verschiedenen Risikoperspektiven fassen wir regelmaRig in einem
Risikobericht zusammen. In Erganzung zu den Risikokennzahlen auf Gesamtunternehmensebene wer-
den die wesentlichen Risiken im Bereich Versicherungstechnik und Kapitalanlage durch zusatzliche
Prozesse gesteuert. Basis fur die Risikosteuerung ist der Budgetprozess, die Retrozession sowie die
Strategische Asset-Allokation der Kapitalanlagen. Kern der Risikosteuerung der Kapitalanlagen sind die
monatlichen Sitzungen des Investment Committees mit der zugehorigen Berichterstattung. Fir aul3er-
ordentliche Entwicklungen im Bereich von Gro3- und Kumulschdden in den Sachsparten sowie am Kapi-
talmarkt existiert eine Ad-hoc-Berichterstattung. Zudem werden die gemeldeten GroRschdden monat-
lich im Vergleich zur Vorjahresperiode zusammengefasst.

Kapitalanlagestrategie
Im Rahmen eines jahrlichen Prozesses wird die Strategische Asset-Allokation unter Einbindung des
Investment Committees durch den Vorstand festgelegt.

Die Deutsche Riick verwendet ein von der BaFin genehmigtes internes Partialmodell fiir die Berechnung
der Solvenzkapitalanforderung. Das interne Partialmodell umfasst das Marktrisikomodul innerhalb des
Solvency-II-Standardmodells. Die Ziele, Charakteristik und wesentliche Annahmen des internen Marktri-
sikomodells sind aus dem Risikoprofil sowie den regulatorischen Vorgaben abgeleitet und werden
durch die Risikomanagementfunktion definiert. Die Entwicklung und der Betrieb des internen Marktrisi-
komodells erfolgen durch die Abteilung Marktrisiko innerhalb des Bereichs Kapitalanlagen.

Risikobericht und ORSA-Bericht

Mit dem Risikobericht wird an den Vorstand und den Aufsichtsrat tiber die Risikosituation insgesamt,
aber auch liber Exposures moglicher Einzelrisiken berichtet. Der Berichtsprozess orientiert sich dabei
an den Sitzungen des Aufsichtsrats (drei ordentliche Sitzungen im Jahr 2023). In der aktuellen Version
macht der Bericht die Risikosituation der Deutschen Riickversicherung AG, der Deutschen Riickversi-
cherung Schweiz AG (DR Swiss), der Deutsche Riick Gruppe und der Aufsichtsrechtlichen Unterneh-
mensgruppe Deutsche Riickversicherung auf Basis der Risikoperspektiven transparent. Der Risikobe-
richt geht insbesondere auf die zeitliche Entwicklung der Risikokennzahlen und auf Treiber fur Verdande-
rungen und Effekte von MaBRnahmen zum Risikomanagement ein.
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Der ORSA-Bericht wurde im Dezember 2023 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 Aufsichtsbehérde inhaltlich vorgegeben und ist
elementarer Bestandteil des Solvency-II-Aufsichtsprozesses.

Risikoinformationssystem

Das Risikoinformationssystem unterstiitzt den integrierten Risikomanagementprozess und fordert die
Risikotransparenz und -kultur im Unternehmen. Die Risikomanagementorganisation und die Ergebnisse
der Risiko-Workshops werden im Risikoinformationssystem dokumentiert. Fiir jedes identifizierte Ein-
zelrisiko sind die Zuordnung des Verantwortlichen, die risikospezifischen Ansatze zur Analyse und
Steuerung der Risiken sowie Szenarien mit Eintrittswahrscheinlichkeit und deren Brutto- und Netto-
auswirkung dokumentiert. Die Risiken werden liber Risikomatrizen in Bezug zu den Eigenmitteln eines
Unternehmens gesetzt, 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.

Im Risikokontrollprozess unseres Unternehmens spielen folgende Funktionen eine wesentliche Rolle:

Aufsichtsrat

Im Rahmen seiner Tatigkeit ist es Aufgabe des Aufsichtsrats, die Geschéaftsstrategie und die damit ver-
bundene Risikostrategie zu tiberpriifen. 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 liber die Risiko-
exponierung des Unternehmens.

Vorstand
Der Vorstand trdagt die Gesamtverantwortung fiir das Risikomanagement, zu der auch die Einrichtung
eines Frihwarnsystems gehort. Er legt die Risikostrategie fest und tiberwacht laufend das Risikoprofil.

Risikomanagementfunktion (RMF)

Die RMF ist fur das Risikomanagement der Deutschen Riick verantwortlich. Sie ist in der Abteilung Risi-
komanagement (RM) angesiedelt und direkt berichtspflichtig gegeniiber der Geschaftsleitung. Die RMF
koordiniert die Risikomanagementaktivitdten auf allen Ebenen und in allen Geschédftsbereichen. Sie ist
verantwortlich fur die Entwicklung und Umsetzung von Strategien, Methoden, Prozessen und Meldever-
fahren, die erforderlich sind, um die eingegangenen oder potenziellen Risiken kontinuierlich auf Einzel-
basis und aggregierter Basis sowie ihre Interdependenzen zu erkennen, zu messen, zu liberwachen, zu
managen und dariiber Bericht zu erstatten. Sie ist generell fiir die Uberwachung des Risikomanage-
mentsystems verantwortlich, identifiziert mégliche Schwachstellen, berichtet dartiber an den Vorstand
und entwickelt Verbesserungsvorschlage. Die RMF ist insbesondere fiir alle risikorelevanten Prozesse
wie den ORSA-Prozess und die Risikoberichterstattung verantwortlich.
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Investment Committee (IC)

Das IC stellt das Controlling der Kapitalanlagen sicher. Zum IC gehéren der Ressortvorstand Kapitalan-
lagen, der Leiter Kapitalanlagen, der Leiter Controlling/Risikomanagement und Systemmanagement
(CRS), der Leiter Rechnungswesen, die RMF sowie die Abteilungsleiter der Abteilungen Controlling,
Kapitalanlagecontrolling, Strategische Asset-Allokation und Marktrisiko. Wesentliche Aufgabe des ICist
die Uberwachung des Kapitalanlagemanagements bzw. das Risikocontrolling der Markt- und Liquidi-
tatsrisiken.

Zentrales Underwriting Management (ZUM)

Im Bereich ZUM erfolgt die operative Steuerung des Underwritings im Nichtlebengeschéaft und damit die
laufende Ausarbeitung von operativen Handlungsempfehlungen im Hinblick auf die Budgetauslastung,
Diversifikation und Profitabilitat. Das ZUM entwickelt die Tarifierungswerkzeuge sowie insbesondere
die NatCat-Bewertungsmodelle und formuliert die Zeichnungsrichtlinien. Die Ergebnisse seiner Arbei-
ten flieBen in das Interne Risikomodell Nichtleben (RA-Tech) ein, welches die Pramienrisiken und Katas-
trophenrisiken misst. Die Ergebnisse der Risikoanalysen sind Basis fiir wesentliche Steuerungsinstru-
mente des Unternehmens.

Underwriting Committee (UWC)

Das Underwriting Committee berat in definierten Fallen liber das Vorgehen bei wichtigen Geschaftsvor-
fallen im Rahmen von Underwriting-Entscheidungen. Standige Mitglieder sind der Vorstandsvorsitzen-
de, der Chief Underwriting Officer, der zustandige Marktbereichsleiter, der Leiter des ZUM, der Leiter
des Bereichs CRS sowie die RMF.

Controlling

Die Abteilung Controlling verantwortet den gruppenweiten Steuerungs- und Controllingprozess. Die
handelsrechtliche und wertorientierte Steuerung des Gesamtunternehmens basiert auf diesem Prozess
und wird durch den Ratingprozess flankiert. Im Zuge dessen werden die fiir das Gesamtunternehmen
maRgeblichen Steuerungsdimensionen tberwacht und analysiert. Die zentralen Systeme, die Grundlage
fir die notwendigen Analysen sind, werden ebenfalls von der Abteilung entwickelt.

Reserveaktuariat (Versicherungsmathematische Funktion)

Die Versicherungsmathematische Funktion ist in Ausiibung ihrer Tatigkeit unmittelbar dem Vorstand
unterstellt und berichtet direkt an ihn. Das Reserveaktuariat ist verantwortlich fiir die 6konomische
Bewertung der Schadenriickstellungen nach Solvency Il sowie die IBNR-Berechnung. Es entwickelt und
definiert angemessene Analysewerkzeuge und fuhrt die Bewertungsprozesse unter Berticksichtigung
des Vier-Augen-Prinzips durch.

Compliance-Funktion

Die in der Abteilung Recht und Compliance angesiedelte Compliance-Funktion tragt die Verantwortung
fir die unternehmensweite Einhaltung der gesetzlichen Rahmenbedingungen fiir den Geschaftsbetrieb.
Rechtskonformitat ist Grundlage fiir alle geschéftlichen Aktivitaten der Gesellschaft.
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Interne Revisionsfunktion

Die Interne Revisionsfunktion priift in regelmédRigen Abstdnden selbststdndig, prozessunabhdngig und
risikoorientiert in den einzelnen Unternehmensbereichen die Strukturen und Geschaftsprozesse, die
Einhaltung interner Richtlinien und rechtlicher Bestimmungen sowie die OrdnungsmaRigkeit der Ablau-
fe. Die Interne Revisionsfunktion ist direkt berichtspflichtig gegentliber der Geschiftsleitung. Bei der
Durchfuihrung der Revisionen wird fallbezogen externe Expertise in Anspruch genommen.

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

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

. Anlage- und Kreditrisiken

. Operationelle Risiken

u A W IN -

. Sonstige Risiken

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

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

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

Elementar-/Kumulrisiken wie Sturm, Uberschwemmung, Erdbeben oder Hagel stellen die gréRten Risi-
ken fiir 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.

Terrorschdden werden in unserem Risikomanagement beriicksichtigt. Bestandsgefahrdende Extrem-
ereignisse sind aufgrund der hohen Diversifikation des Portfolios und der im Verhaltnis kleinen
Risikodeckungen praktisch ausgeschlossen.
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2. Risiken in der Riickversicherung Leben

In der Lebensversicherung sind die biometrischen Risiken von besonderer Bedeutung. Neben eigenen
Analysen und statistischen Auswertungen richten wir uns nach den Rechnungsgrundlagen unserer Ze-
denten sowie nach den Wahrscheinlichkeitstafeln der Deutschen Aktuarvereinigung (DAV). Die Uberprii-
fung der derzeit verwendeten Sterbe- und Invaliditdtstafeln kann kiinftig zu zusdtzlichem Riickstel-
lungsbedarf fiihren. Nach unserer Einschdtzung ist die Hohe der Riickstellungen ausreichend und ent-
héalt auch kiinftig ausreichende Sicherheitsaufschlage.

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

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 entfdllt, da sich die Deutsche Riick nur an
Todesfall- und Invaliditatsrisiken beteiligt, nicht aber am Anlagerisiko der Zedenten. Das Stornorisiko
wird bei der Quotierung und in der Vertragsgestaltung durch angemessene Stornoklauseln beriicksich-
tigt. Dadurch wird auch bei moéglichen negativen Abweichungen vom erwarteten Verlauf der Einfluss auf
das versicherungstechnische Ergebnis begrenzt.

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

Zeichnungsrichtlinien und -limits

Die Zeichnungsrichtlinien regeln detailliert und gruppenweit, welcher Verantwortungsbereich welche
Riickversicherungsvertrdage in welcher GréBenordnung zeichnen darf. Die durchgédngige Berticksichti-
gung des Vier-Augen-Prinzips ist in den Zeichnungsrichtlinien geregelt. Weiterhin werden Haftungs-

hochstgrenzen festgelegt und regelméaRig Giberwacht. Laufende Profitabilitdétsmessungen und Kumul-
kontrollen sorgen zudem dafur, dass die Risiken beherrschbar bleiben.

Retrozession

Zentrales Instrument zur Risikobegrenzung ist die Retrozession. Unser Unternehmen verfuigt tiber
einen wirksamen Retrozessionsschutz, wobei ein besonderes Augenmerk auf der Deckung von Grof3-
und Kumulschaden liegt. Aufgrund der umfangreichen Analysen und des auf unsere individuellen Be-
diurfnisse abgestellten Retrozessionsprogramms wird sichergestellt, dass zum einen jederzeit eine
ausreichende Deckung fiir Extremereignisse vorhanden ist und zum anderen die Kosten der Retrozessi-
on in einem wirtschaftlichen Verhaltnis zum Nutzen stehen.
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Priifung der versicherungstechnischen Riickstellungen

Die Riickstellungen fiir ungewisse Verbindlichkeiten aus eingegangenen Verpflichtungen werden re-
gelmaRig durch das Reserveaktuariat mit anerkannten Methoden tberpriift. Die Abwicklung wird lau-
fend 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 ent-
sprechenden Quoten fiir eigene Rechnung der Nichtlebenriickversicherung liber die letzten zehn Jahre
dargestellt.

SCHADENQUOTEN UND ABWICKLUNGSERGEBNISSE DEUTSCHE RUCK (OHNE LEBEN)

Angaben in % 2023 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014

Schadenquoten der verdienten
Beitrdge 68,4 64,2 72,6 59,3 67,9 64,9 61,8 63,5 68,5 76,7

Abwicklungsergebnisse der Ein-
gangsschadenriickstellung

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

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

Kredit- und Bonitdtsrisiken: Aufgrund von Veranderungen in der Einschatzung der Kreditwiirdigkeit
von Emittenten oder Vertragspartnern kann sich der Wert bestehender Forderungen vermindern. Neben
den Kreditrisiken, die sich aus dem Kauf von Kapitalanlagen ergeben, spielt das Ausfallrisiko von Retro-
zessiondren eine wichtige Rolle.

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

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

Unser Kapitalanlagemanagement erfolgt nach den Grundsdtzen der Rentabilitdt in Verbindung mit ei-
nem hohen Mal an Sicherheit. Neben der notwendigen Risikostreuung ist eine jederzeit ausreichende
Liquiditat der Investments aufrechtzuerhalten. Diese Grundsatze werden durch ein laufendes Reporting
tiberwacht und die Bestande regelmdfRig bewertet. Unsere Portfoliomanager arbeiten nach Anlagericht-
linien, die regelmaRig tiberpriift und dem sich wandelnden Umfeld angepasst werden.

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

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

HGB-Ergebnis Ergebnis- HGB-Reserve Reserve-
STRESS-SZENARIO nach Stress verdnderung nach Stress verdnderung
in Mio. €
Standard-Szenario (ohne Stress) 52,3 0 270,2 0
R10: Renten +200 bp 52,3 0 146,0 -124,3
A35: Aktien -35 % 52,3 0 187,5 -82,7
RA25: Aktien 20 %, Renten +100 bp 52,3 0 161,1 -109,1
Nikkei-Crash: Aktien -25,6 %, Renten +150 bp 52,3 0 127,8 -142,5
Aktiencrash 2000/01: Aktien —42,1 %, Renten -100 bp 52,3 0 256,4 -13,9
Finanzkrise 2008: Aktien —-42 %, Renten +100 bp 52,3 0 127,6 -142,6
Russlandkrise: Aktien -22,5 %, Renten -60 bp 52,3 0 266,0 -4,3

Auch unter Beriicksichtigung der Stresse sind noch ausreichende Reserven auf die Kapitalanlagen vor-
handen und die Auswirkungen auf das Kapitalanlageergebnis beherrschbar.

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

Bei den festverzinslichen Anlagen werden eine Kreditbeurteilung der Emittenten/Emissionen — zum
Beispiel anhand von Ratings anerkannter Ratingagenturen - sowie eine eigene ergdanzende Beurteilung
der Bonitat und Kreditwiirdigkeit vorgenommen. Bei fehlenden externen Ratinginformationen wird ein
internes Rating mittels geeigneter Unterlagen oder aufgrund bestehender Sicherungsinstrumente wie
einer bestehenden Deckungsmasse oder Garantie- und Biirgschaftszusagen erstellt. Grundsatzlich ist
die Untergrenze fiir Neuinvestitionen der Direktanlage ein Rating von ,A-“ gemaR Standard & Poor's.
Das mit Moody‘s-Faktoren (WARF) ermittelte gewichtete Durchschnittsrating der im Direktbestand ge-
haltenen verzinslichen Anlagen betragt ,A“. Dabei kommt das , Lowest-Rating-Prinzip“ zum Einsatz, bei
dem regelmdfRig die schlechteste aller vorhandenen Bonitdatsbewertungen der anerkannten Ratingagen-
turen verwendet wird. Mit 93,2 % befindet sich der GroRteil aller Buchwerte der Direktanlage (MW

93,2 %) in der Ratingspanne ,AAA bis A-“, wahrend 4,2 % (MW 4,4 %) in der Ratingspanne ,BBB+ bis
BBB-“ und nur 2,6 % (MW 2,4 %) im Non-Investment-Grade-Bereich angesiedelt sind. Das liber Jahre
hinweg stabile Durchschnittsrating zeigt, dass wir trotz des lange herrschenden Niedrigzinsumfelds die
Portfolioqualitdat hochgehalten haben. Dariliber hinaus erfolgt eine breite Streuung der Emittentenrisi-
ken. 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 mindern diese Risiken, indem wir die Riickversicherer unter Beriicksichtigung ihrer aktu-
ellen Ratings sowie weiterer Kriterien auswdhlen und iberwachen.

Liquiditatsplanung

Den Risiken durch nicht vorhersehbare Liquiditdtserfordernisse 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
Zinssatze dagegen zu Marktwertverlusten. Durch den hohen Anteil festverzinslicher Wertpapiere im
Portfolio ist die Deutsche Riick grundsédtzlich dem Anlagerisiko ausgesetzt. Eine an die Verbindlichkei-
ten angepasste Laufzeitsteuerung der Anlagen ermdglicht uns, die Papiere bis zur Falligkeit zu halten
und dadurch bilanzielle Verluste zu vermeiden.
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4. Operationelle Risiken

Operationelle Risiken sind Risiken in betrieblichen Systemen oder Prozessen, die durch menschliches
Verhalten sowie technisches Versagen verursacht werden oder auf externe Einflussfaktoren zuriickzu-
fuhren sind. Operationelle Risiken bestehen in den nachfolgend aufgefiihrten Feldern:

e |T-Sicherheit

e Katastrophenschaden/Betriebsunterbrechnungen
¢ Organisation

e VerstoRe gegen Rechtsvorschriften

e Vermoégensdelikte

e Personal

e Pensionsverpflichtungen

e Prozessrisiken

Instrumente zur Steuerung operationeller Risiken

Die operationellen Risiken werden {iber ein internes Kontrollsystem und liber eine spezifische Bericht-
erstattung, die Teil des Gesamtrisikoberichts ist, kontrolliert und gesteuert. Die Interne Revision er-
ganzt durch unabhdngige Untersuchungen die internen Risikoanalysen von Organisation und Prozes-
sen.

Generell stehen operationellen Risiken keine Ertragschancen gegeniiber. Daher gilt vorrangig der
Grundsatz der Risikovermeidung. Fiir nicht vermeidbare Risiken werden, wo moglich, MaBnahmen zur
Reduzierung der Eintrittswahrscheinlichkeit oder des potenziellen Schadenausmales ergriffen.

IT-Sicherheitskonzepte und Notfallpldane

Ein umfassendes Sicherheitskonzept soll die Sicherheit im IT-Bereich gewédhrleisten. Moderne Hard-
und Software unterstiitzen die Verfligbarkeit und Integritat aller Systeme und Programme. RegelméaRige
Uberpriifungen der Netzwerksicherheit, permanente Weiterentwicklung des Sicherheitskonzepts sowie
Notfallpléane sorgen fiir die standige Verfluigbarkeit und die Datensicherheit der eingesetzten Systeme.
Ein Krisenkommunikationskonzept stellt die Kommunikation im Notfall sicher.

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
festlegt. Alle Mitarbeiter, deren Tatigkeiten dem Kartellrecht unterliegen, sind entsprechend geschult
und die Einhaltung wird regelmaRig tiberwacht.

Vollmachtenordnung

Die Vollmachten aller Mitarbeiter sind individuell durch die Abteilungs- bzw. Bereichsleiter mit dem
jeweils zustandigen Ressortvorstand festgelegt und kommuniziert worden. Die Abteilung Betriebsorga-
nisation Giberwacht 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.
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5. Sonstige Risiken

Strategische Risiken

Durch inaddquate geschéftspolitische Entscheidungen kénnen strategische Risiken entstehen, welche
die langfristige Fortfihrung der Geschaftstatigkeit gefahrden. Grundlegende geschéftspolitische Ent-
scheidungen werden satzungsgemall mit den Aufsichtsgremien abgestimmt. Die Identifikation wesent-
licher strategischer Risiken bzw. Themen erfolgt im Rahmen einer jahrlichen Vorstandsklausur unter
Einbezug der ersten Fiihrungsebene des Unternehmens.

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

Emerging Risks
Emerging Risks sind neu aufkommende oder sich wandelnde Risiken, die schwer zu quantifizieren sind
und gréBere Auswirkungen auf das Unternehmen haben kénnen.

Nachhaltigkeitsrisiko

Bei Nachhaltigkeitsrisiken handelt es sich um Ereignisse oder Bedingungen in den Bereichen Umwelt,
Soziales oder Unternehmensfiihrung, deren Eintreten tatsdchlich oder potenziell negative Auswirkun-
gen auf den Wert der Investition oder auf den Wert der Verbindlichkeit haben kénnte. Durch Auswirkun-
gen des Klimawandels oder andere transitorische Risiken konnen Nachhaltigkeitsrisiken insbesondere
in diversen oben aufgefiihrten Risikokategorien auftreten. So besteht mit Blick auf transitorische Risi-
ken insbesondere das Risiko, dass politisch/gesetzlich induzierte GegenmalRnahmen zum fortschreiten-
den Klimawandel, wie z. B. ein Anstieg des CO,-Preises, zu einem Riickgang von Aktien- und Anleihen-
werten insbesondere von Unternehmen mit fossilem Fokus fiihren. Mit Blick auf physische Risiken be-
steht das Risiko, dass es infolge des Klimawandels zu einer Erh6hung von Frequenz und Intensitdt von
Naturkatastrophen (Sturm, Hagel, Uberschwemmung, Starkregen) mit weiteren Folgewirkungen kommt.
Aufgrund des erhéhten physischen Risikos sowie realisierter Schaden ist abhdngig von der geografi-
schen Lage der Immobilien mit Wertminderungen zu rechnen.

Instrumente zur Steuerung der sonstigen Risiken

Zur Steuerung des Reputationsrisikos werden samtliche Kontakte zu Medien zentral iber die Abteilung
Kommunikation und Presse koordiniert, die in enger Abstimmung mit dem Vorstandsvorsitzenden
agiert. Zur Optimierung der Kommunikationsprozesse und zur Vorbereitung der Kommunikation in
Krisenféllen sind Grundséatze der Regel- und Krisenkommunikation implementiert. Dariiber hinaus wird
eine werktdgliche Medienbeobachtung durchgefiihrt, um reputationsgefdhrdende Berichterstattung zu
identifizieren und GegenmaRBnahmen einleiten zu kénnen. Zur Steuerung von Nachhaltigkeitsrisiken
wurde seitens der Kapitalanlage ein Abbauportfolio definiert, welches nicht den aktuellen Nachhaltig-
keitsanforderungen entspricht. Das Portfolio wird sukzessive abgebaut und iberwacht. Darliber hinaus
erfolgen Immobilieninvestments geografisch breit diversifiziert in guten Lagen. In der Versicherungs-
technik besteht aufgrund der meist einjahrigen Riickversicherungsvertrdage die Méglichkeit, jahrliche
Portfolioanpassungen durchzufiihren.



Die oben stehenden Ausfiihrungen beschreiben ein eng verzahntes System von SteuerungsmaBnahmen,
das die Deutsche Riick zum Management ihrer Risiken entwickelt hat, die potenziell einen wesentlichen
Einfluss auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage haben. Gleichwohl sind zu Zwecken einer Gesamt-
betrachtung immer auch die sich aus der Geschaftstatigkeit ergebenden Chancen zu beriicksichtigen,
die den Risiken gegentiiberstehen. Unser Risikomanagementsystem soll eine effiziente und effektive
Steuerung der Risiken unserer Gesellschaft gewdhrleisten. Auf Basis der aktuellen Erkenntnisse sehen
wir keine Risiken, die den Fortbestand des Unternehmens gefdahrden oder die Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage wesentlich und nachhaltig beeintrachtigen kénnen.

Geopolitische Konflikte

Am 24. Februar 2022 begann die Invasion russischer Truppen in die Ukraine. Infolgedessen kam es zur
sukzessiven Verhdangung umfassender Sanktionspakete sowie zu Schwankungen an den Kapitalmarkten.
Im Jahr 2023 dauerte der Konflikt an. Dariiber hinaus hat der Nahostkonflikt seit dem 7. Oktober 2023
eine neue Eskalationsstufe erreicht.

Infolge der anhaltenden erhéhten Unsicherheiten und globalen Abhdngigkeiten besteht insbesondere
das Risiko, dass es zu weiteren Schwankungen an den Kapitalmarkten sowie negativen Auswirkungen
auf die volkswirtschaftlichen Rahmenbedingungen kommt. Dariiber hinaus besteht das erhéhte Risiko
eines nicht zielgerichteten Cyberangriffs.

Weitere erhéhte Unsicherheiten und Wechselwirkungen mit Auswirkung auf Markt-, Kredit- und opera-
tionelle Risiken bestehen zudem durch die Inflation, ein potenzielles Wiederaufleben von Corona-
MaRnahmen und Lieferkettenstérungen.

Inflation

Infolge der Kriegs- und Krisensituationen kam es im Verlauf des Jahres 2022 zu einem deutlichen An-
stieg der Inflation von 3,1 % auf 6,9 %. Griinde hierfiir sind insbesondere Lieferkettenengpédsse sowie
gestiegene Rohstoff- und Energiepreise. Fiir 2023 fiel die Inflationsrate geringer aus als im Vorjahr, lag
jedoch mit 5,9 % weiterhin auf einem hohen Niveau.

Fiir die Deutsche Riick fiihrt ein Anstieg der Inflation im Wesentlichen zu einem Volumenwachstum des
aktuellen Geschafts (Pramien und Schaden) sowie auch zu einem Anstieg der erwarteten Zahlungen fiir
Versicherungsfalle bei der Abwicklung bestehender Reserven. Das AusmaR des Anstiegs ist unter ande-
rem abhdngig von der jeweiligen Sparte und kann von der Inflation, gemessen anhand der Verdnderung
des Verbraucherpreisindexes oder anderer Inflationsraten, abweichen. Die zum Stichtag beobachtete
Inflation ist innerhalb der versicherungstechnischen Riickstellungen angemessen abgebildet. In Anbe-
tracht der Reservequalitdt in Form von stillen Reserven auf versicherungstechnische Riickstellungen
sowie der erwarteten Inflationsentwicklung ist die Auskémmlichkeit der Reserven weiterhin gewéhrleis-
tet.
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CHANCENBERICHT

Das Geschédftsgebiet der Deutschen Riickversicherung AG umfasste urspriinglich fast ausschlieBlich die
deutschsprachigen Markte, wo wir unseren strategischen Griindungsauftrag als Risikomanager und
Kapazitatsgeber fiir die 6ffentlichen Versicherer erfiillen und unseren Fiihrungs- und Service-Anspruch
im Marktgeschiaft weiter starken. Nach einer Ausdehnung in Richtung Mittel- und Osteuropa kamen
2020 im Geschaftsfeld Nichtleben die Region Middle East und Mitte 2021 Lateinamerika hinzu. 2022
erfolgte die Ausweitung des Geschafts auf den asiatischen Raum. Im Jahr 2023 wurde die Internationa-
lisierung des Geschdftsfelds Leben in der Region Middle East beschlossen. Der stetige Ausbau unseres
Geschafts in ausgesuchten nichteuropdischen Markten, in denen wir Riickversicherungsschutz fiir ein
umfangreiches Spektrum an Versicherungszweigen anbieten, eréffnet uns die Chance einer geografi-
schen Diversifizierung unseres Portefeuilles und eines verbesserten Risikoausgleichs. Wir legen beson-
deren Wert auf partnerschaftsorientierte Kundenverbindungen und deren sukzessiven Ausbau.

Entsprechend vielféltig sind die Chancen und Risiken fiir unser Geschéft. Im Kapitel ,Ausblick auf das
Geschéaftsjahr 2024“ geben wir eine Einschdtzung tber die voraussichtliche Weiterentwicklung unseres
Geschafts unter realistischen Rahmenbedingungen. Neben kurzfristigen Entwicklungen beziehen wir
dabei auch langfristige Trends ein.

Mit Unsicherheiten behaftet bleiben hingegen nach wie vor die Entwicklungen an den Finanzmarkten,
aber auch das Geschéft zur Absicherung von Naturkatastrophen und Feuer.

Die Deutsche Rick verfugt als mittelstandischer Ruickversicherer tiber die Flexibilitdt und Soliditat, um
nicht nur auf unvorhergesehene Entwicklungen reagieren zu kénnen, sondern diese auch als Chance fiir
das Unternehmen zu nutzen. Gerade in Geschéftsjahren mit extremen Schadenbelastungen zeigt sich
der Wert unseres auf langfristige Beziehungen ausgerichteten Geschaftsmodells, das auf einem auf
Kontinuitdt angelegten Ausgleich liber die Zeit zu risikoaddaquaten Bedingungen und Konditionen ba-
siert.

Wir rechnen langfristig mit einer Zunahme wetterbedingter Naturkatastrophen und daraus resultieren-
den Schadenbelastungen. Entsprechend entwickeln wir unsere Risikosteuerung bestdndig weiter und
passen unsere Risikomodelle an. Zunehmende wetterbedingte Risiken erfordern neben bedarfsgerech-
ten Versicherungskonzepten aber auch addquate und nachhaltige gesellschaftspolitische MaBnahmen.
Die technologische Weiterentwicklung beim Einsatz erneuerbarer Energien sowie die zunehmende Digi-
talisierung aller Wirtschaftszweige bringen ebenfalls neue Risiken mit sich. Vor allem entstehen hier
aber auch neue Chancen fiir unser Geschéft.

Im HUK-Geschaft fokussieren wir unsere Geschaftstatigkeit vor allem in der Sparte Kraftfahrt, um damit
die Diversifikation zu fordern. Dazu konzentrieren wir uns auf den Ausbau unserer Expertise, um unsere
Position als verlasslicher und kompetenter Partner in den Markten auRerhalb des deutschsprachigen
Raums zu starken.



Unsere starke Ausstattung mit Sicherheitsmitteln hat einen hohen Stellenwert fiir unser Geschift (siehe
Bericht zum Finanzstarkerating). Fiir das laufende Geschéftsjahr sehen wir insgesamt gute Chancen,
unsere Substanz erneut nachhaltig zu starken.

AUSBLICK AUF DAS GESCHAFTSJAHR 2024

Das deutsche Wirtschaftsumfeld ist fiir unser Unternehmen besonders relevant. Nachdem die deutsche
Wirtschaft im Jahr 2023 um 0,3 % schrumpfte, rechnet das Institut fur Weltwirtschaft in Kiel damit, dass
die Wirtschaftsleistung im laufenden Jahr wieder zulegt, wenn auch eine gréRere konjunkturelle Dyna-
mik nicht absehbar ist. Die kraftigen Zuwachse beim real verfligbaren Einkommen durften wieder den
privaten Konsum anschieben. Die Zinswende wird jedoch weiter die Baubranche belasten, wéahrend
groBere Impulse aus der Weltwirtschaft ausbleiben diirften. Zugleich bedeutet das Urteil des Bundes-
verfassungsgerichts zum Nachtragshaushalt 2021, dass die Haushaltskonsolidierung die wirtschaftliche
Expansion bremsen dirfte. Das IfW rechnet mit einem Anstieg des Bruttoinlandsprodukts im Jahr 2024
von 0,9 % und im Jahr 2025 von 1,2 %. Die Inflation werde weiter zuriickgehen und kénnte 2024 bei

2,3 % im Jahresdurchschnitt liegen, 2025 nur noch bei 1,8 %. Die schwache wirtschaftliche Entwicklung
wirde laut IfW auch zu einem Anstieg der Arbeitslosenquote fiihren, wobei der demografische Wandel
und der vorherrschende Fachkraftemangel dieser Entwicklung entgegenwirken dirften.

Die derzeit schwache Konjunktur im Euroraum kénnte im Laufe des Jahres 2024 wieder nach und nach
an Schwung gewinnen. Zum einen steigen die Reallohne infolge einer krédftigen Lohndynamik bei
gleichzeitig wieder zuriickgehender Inflation, was den privaten Konsum beleben diirfte. Zum anderen
wird damit gerechnet, dass sich die Finanzierungsbedingungen durch die erwartete geldpolitische Lo-
ckerung wieder verbessern. Dennoch geht das IfW fiir das laufende Jahr nochmals von einem recht
schwachen Wachstum des Bruttoinlandsprodukts von 0,8 % aus, bevor sich die wirtschaftliche Entwick-
lung 2025 mit einem Wachstum von 1,5 % wieder beschleunigt.

In Anbetracht der weiterhin schwachen Konjunkturaussichten ist damit zu rechnen, dass sich die Lage
auf dem europdischen Arbeitsmarkt vorerst nicht wesentlich verbessert. Das IfW prognostiziert fiir das
Jahr 2024 eine gleichbleibende Arbeitslosenquote von 6,5 % und erst fiir das Jahr 2025 einen leichten
Riuckgang auf 6,2 %. Gleichzeitig dirfte die Inflation im Euroraum wieder rasch zuriickgehen auf 2,2 %
im Jahresdurchschnitt 2024 und 1,9 % im Jahr 2025.

Auch eine Belebung der Weltkonjunktur zeichnet sich derzeit noch nicht ab. Zwar sind viele Stérfaktoren
verschwunden: Die Rohstoff- und Energiepreise sind wieder deutlich gesunken, und in der Folge geht
die Inflation wieder deutlich zuriick. Gleichzeitig steigen die Realléhne dank nachlassender Inflation
und anziehender Vergitungen, wahrend die Lieferengpdsse die wirtschaftliche Aktivitat nicht mehr
ungewdhnlich stark behindern. Allerdings bleiben die Unsicherheiten fur Unternehmen und Konsumen-
ten hoch: Sowohl geopolitische Faktoren wie die anhaltenden und neuen militarischen Auseinanderset-
zungen in der Ukraine und im Nahen Osten sowie der Wirtschaftskonflikt zwischen den Vereinigten
Staaten und China, aber auch unklare und inkonsistente Wirtschaftspolitik in Europa und die innenpoli-
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tische Unsicherheit in den USA dampfen Investitionen und Konsum. Insbesondere fiir die groBen fort-
geschrittenen Volkswirtschaften erwartet das IfW weiterhin eine Phase schwacher Konjunktur mit einem
Wachstum im Jahr 2024 um nur 1,3 % sowie im Jahr 2025 um 1,9 %.

Im Zuge der europdischen und weltwirtschaftlichen Entwicklung kam es auch in den Landern Mittel- und
Osteuropas zu einer deutlichen Eintriibung der Konjunktur bis hin zu einem Riickgang des Bruttoin-
landsprodukts in einigen Landern. Fiir das Jahr 2024 werden nun wieder leicht positive Wachstumsra-
ten erwartet.

Fir Lateinamerika ist auch im Jahr 2024 mit einem realen Wachstum des Bruttoinlandsprodukts unter-
halb des durchschnittlichen langfristigen Trends zu rechnen. Schdtzungen der Vereinten Nationen
(CEPAL) gehen dieses Jahr von einem realen Wachstum von 1,9 % fiir Lateinamerika und die Karibik
aus, wobei die regionalen Unterschiede in der Wachstumsdynamik hervorzuheben sind. So werden fiir
Mexiko und Zentralamerika Wachstumsraten von 2,7 % erwartet, fiir die Karibik von 2,6 % und fur
Stidamerika von nur 1,4 %. Auch rechnen wir in Stidamerika mit einem erhéhten Risiko makro6konomi-
scher Instabilitat.

Im Nahen Osten wird insbesondere fiir die Lander des Gulf Cooperation Council (GCC) mit einer stabilen,
widerstandsfahigen Wirtschaftsentwicklung gerechnet. Fir die GCC-Lander wird 2024 ein im globalen
Vergleich solides Wirtschaftswachstum von 3,7 % erwartet, bei einer Inflationsrate von 2,3 %.

Trotz wachsender geopolitischer Risiken und der schwachelnden chinesischen Wirtschaft diirften die
Volkswirtschaften Asiens auch 2024 starker als andere Region der Welt wachsen. Die Inflation wird in
vielen Landern weiter zuriickgehen. Die Region bleibt damit ein wesentlicher Faktor fiir eine Belebung
der Weltwirtschaft.

Fur das laufende Geschaftsjahr ist die deutsche Versicherungsbranche verhalten optimistisch. Der Sek-
tor erwartet vor dem Hintergrund steigender Nominall6hne und nachlassender Inflation ein leichtes
Beitragswachstum. Die Versicherer erwarten nach einem leichten Anstieg von 0,6 % im Vorjahr fiir das
laufende Geschéftsjahr einen Beitragsanstieg von 3,8 % Uber alle Sparten. In der Lebensversicherung
geht der Gesamtverband der deutschen Versicherungswirtschaft (GDV) von einem besseren Umfeld aus.
Hohere Zinsen und steigende Uberschussbeteiligungen erhéhen die Attraktivitat der Produkte. Fiir das
laufende Jahr wird entsprechend ein Ende des Riickgangs und eine stabile Beitragsentwicklung erwar-
tet. In der Schaden- und Unfallversicherung wird insbesondere in der Kraftfahrtversicherung mit Nach-
holeffekten und steigenden Reparaturkosten gerechnet. Die Branche rechnet mit einem Beitragswachs-
tum von 7,7 %.

In den Landern Westeuropas werden Klimarisiken weiter das Marktgeschehen bestimmen. Es ist davon
auszugehen, dass die Erstversicherer die Versicherungsbeitrage weiter erhéhen. Britische und italieni-
sche Schadenversicherer werden dabei 2024 am meisten von steigenden Pramiensdtzen profitieren.
Angesichts steigender Anlagerenditen diirfte sich die Rentabilitat der Versicherungsbranche trotz an-
haltend schwieriger Marktbedingungen im Jahr 2024 verbessern.
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Die Markte Mittel- und Osteuropas zeigen ein solides Wachstum. Nachdem es gelungen ist, flachende-
ckend die Auswirkungen inflatorischer Entwicklungen durch Pramiensteigerungen aufzufangen, diirfte
das Wachstum 2024 in allen Markten anhalten.

In Lateinamerika ist mit einer deutlich anziehenden Versicherungsnachfrage zu rechnen, vor allem nach
Produkten zum Schutz vor den finanziellen Folgen von Naturkatastrophen, aber auch im Bereich der
Lebens- und Krankenversicherung. Dem Trend der letzten Jahre folgend ist davon auszugehen, dass die
Wachstumsraten der lateinamerikanischen Versicherungswirtschaft sowohl deutlich iber dem Wachs-
tum der Gesamtwirtschaft liegen werden als auch tiber den Wachstumsraten der Versicherungsmarkte
in den entwickelten Landern. Zusatzlich erwarten wir als Folge des zu beobachtenden Preisanstiegs vor
allem im Bereich der Naturkatastrophenversicherung im laufenden Jahr einen weiteren starken Impuls
fiir das Pramienwachstum der Versicherungsmaérkte der Region.

In den GCC-Staaten im Nahen Osten stiitzen die Investitionen in alternative Energiegewinnung auch das
Wachstum in den Versicherungs- und Riickversicherungsmarkten. Es wird erwartet, dass der Versiche-
rungsmarkt in Saudi-Arabien durch massive Infrastrukturentwicklungen und Reformen in der Touris-
musindustrie einen zusatzlichen Schub erhalten wird.

In vielen Landern Siidasiens, Stidostasiens und Ostasiens haben sich die Versicherungsmaérkte im Zuge
der anhaltenden Wirtschaftsdynamik ebenfalls positiv entwickelt. Es wird erwartet, dass die verfligbare
Kapazitat im Jahr 2024 zunehmen wird, was auf eine erh6hte Nachfrage und attraktive Konditionen
zurlickzufuhren ist. Auch im Hinblick auf die relativ niedrige Marktdurchdringung gibt es noch erhebli-
ches Potenzial.

Der Riickversicherungsmarkt zeigt sich global weiter verhdrtet. So kam es auch in den Landern West-
europas in den letzten Jahren zu einer deutlichen Marktverhartung, die unter anderem infolge hoher
Schaden durch Naturkatastrophen im laufenden Geschéftsjahr anhalten wird. Die Selbstbehalte der
Erstversicherer sind in Mdrkten wie Frankreich und Belgien, die in den letzten Jahren von Katastrophen
betroffen waren, bereits erheblich gestiegen. Es ist davon auszugehen, dass sich die Selbstbehalte nun
auch in jenen Markten weiter erhéhen, die wie Italien im Jahr 2023 von massiven Naturkatastrophen
betroffen waren.

In den Markten Mittel- und Osteuropas diirfte sich das solide Wachstum der Erstversicherungsmarkte
auch in der Rickversicherung widerspiegeln. Dank des disziplinierten Verhaltens der Riickversiche-
rungsmarkte sollten die Raten weiter auf einem profitablen Niveau bleiben.

Ausgehend von einem bereits hohen Niveau, rechnen wir in den lateinamerikanischen Riickversiche-
rungsmarkten fiir das Jahr 2024 mit einer weiteren Verhartung der Konditionen. Neben nach wie vor
bestehenden strukturellen Faktoren wie der erhdhten Schadenlast der letzten Jahre, einem reduzierten
Angebot an Riickversicherungskapazitdt vor allem im Bereich naturkatastrophenexponierter Vertrage
sowie einer erhohten Nachfrage, die sich aus natilirlichem Wachstum und erh6hten Inflationserwartun-



44

gen ergibt, gehen wir davon aus, dass es infolge der Schadenlast durch Hurrikan OTIS, der Mexiko im
Oktober 2023 traf, weitere Verbesserungen der Geschaftsbedingungen geben wird.

In der Region Middle East ist mit einer Fortsetzung des Wachstums in den Riickversicherungsmarkten
zu rechnen.

In den Markten Siidasiens, Ostasiens und Siidostasiens werden unter anderem zunehmend Méglichkei-
ten diskutiert, wie die Folgen des Klimawandels und Krisen infolge von Inflation kiinftig kalkulierbar
bleiben. Die Riickversicherungsmarkte spielen eine entscheidende Rolle bei der Kompensation der
resultierenden Schaden und unterstiitzen Initiativen der Erstversicherer, bei denen Versicherungsnehmern
Anreize zur Risikominderung geboten und positive Malnahmen belohnt werden. Insgesamt bleiben wir
davon Uberzeugt, dass diese Markte weiterhin profitabel sein werden.

Nichtleben

Auch im Jahr 2024 werden die Beitragseinnahmen aus dem deutschen und europdischen Markt unver-
andert den grofRten Anteil am Gesamtgeschaft der Deutschen Riick umfassen. Als langfristig orientiertes
Rickversicherungsunternehmen mit Schwerpunkt in Europa konzentrieren wir uns weiterhin auf ein
ergebnisorientiertes Underwriting. Unsere langfristig ausgerichtete Strategie sieht zudem die Ge-
schiftsausweitung in den auRereuropdischen Markten vor.

Der Grof3teil unseres Geschdfts stammt weiterhin von den 6ffentlichen Versicherern. Insgesamt erwar-
ten wir aus der Gruppe der 6ffentlichen Versicherer aufgrund des starken Wachstums im proportionalen
Sachgeschift ein deutlich ansteigendes Beitragsvolumen gegentiiber dem Vorjahr.

Zum Zeitpunkt der Berichterstattung gehen wir von einem héheren versicherungstechnischen Gewinn
aus, der aber durch unerwartet hohe Elementar- und Feuerschdaden beeintrachtigt werden kann. Unsere
Retrozessionsinstrumente sorgen jedoch bei Schdaden aus Naturgefahren und Feuerschaden fiir Entlas-
tung. Dariliber hinaus kénnten auch Entnahmen aus der gut dotierten Schwankungsriickstellung fur
Entlastung sorgen.

Im HUK-Geschift, das iberwiegend mit Zedenten aulRerhalb der Gruppe der 6ffentlichen Versicherer
gezeichnet wird, erwarten wir fiir 2024 einen moderaten Anstieg der Beitragseinnahmen. In diesen lang
abwickelnden Sparten werden wir weiterhin durch die Bildung von Spdtschadenriickstellungen ausrei-
chende Sicherheit fiir mdgliche kiinftige Belastungen aufbauen.

Europdische Markte

In den europdischen Markten zeichnen wir weiterhin Geschidft, das unseren Margenanforderungen ge-
nligt. Die weiterhin groRe Nachfrage nach Riickversicherungskapazitdten hilft uns dabei. Wir rechnen im
Osterreichischen Markt und aus unseren mittel- und osteuropdischen Kundenverbindungen insgesamt
mit erneut sichtbar steigenden Beitragseinnahmen.



Middle East

Ziel ist der Aufbau ergebnisorientierter Geschéaftsbeziehungen zu Zedenten, die hauptsachlich das klas-
sische Sach- und Haftpflichtgeschéft versichern. Im Geschéftsjahr 2023 haben wir unsere gesteckten
Ziele erneut deutlich tbertroffen. Fiir 2024 gehen wir von einer weiteren hohen Beitragssteigerung aus.

Lateinamerika

Weiteres Potenzial fir eine Geschdftsausweitung sehen wir in ausgewdhlten Landern Lateinamerikas,

wo wir bereits erfreuliche Akquisitionserfolge verzeichnen konnten. Unsere Zielkunden sind die vielen
regionalen oder national operierenden kleineren und mittelgroRen Versicherungsgesellschaften. Fir

das laufende Geschéftsjahr erwarten wir ein stark ansteigendes Beitragsvolumen.

Asien

Im Jahr 2023 haben wir in ausgesuchten Mdrkten Asiens Geschaftsbeziehungen aufgebaut und bereits
die ersten Underwriting-Erfolge verzeichnet. Fiir das laufende Geschéftsjahr erwarten wir ein kraftiges
Wachstum der Beitrdge.

Leben

In der Lebensversicherung wird fiir 2024 im Bruttogeschaft aufgrund der Internationalisierungsstrate-
gie in Middle East und Nordafrika ein leichter Anstieg der Beitragseinnahmen erwartet. Der Geschéfts-
plan sieht die Zeichnung biometrischer Risiken in Wachstumsmarkten als Folgeriickversicherer vor.

Wir gehen fiir das Jahr 2024 insgesamt von deutlich hoheren Beitragseinnahmen aus. Auf der Auf-
wandsseite rechnen wir mit einer moderat héheren Schadenentlastung durch Retrozession und durch
das Geschaftswachstum mit einem entsprechenden Anstieg der Aufwendungen fiir den Versicherungs-
betrieb. Die Belastungen aus Elementarschdden, deren Frequenz und Hohe schwer kalkulierbar sind,
kénnen das versicherungstechnische Bruttoergebnis beeinflussen. Die grundsatzliche Exponierung
unseres Sachversicherungsportefeuilles begrenzen wir durch spezifisch auf diese Belastungen ausge-
richtete Retrozessionsinstrumente und die auf Basis aktueller Informationen ausreichende Bildung
entsprechender Riickstellungen, wodurch unser Ergebnis fiir eigene Rechnung stets kalkulierbar bleibt.

Das auRerordentlich hohe Kapitalanlageergebnis des Geschéftsjahrs 2023 war von Einmaleffekten ge-
pragt. Fiir 2024 erwarten wir ein deutlich niedrigeres Kapitalanlageergebnis.

Insgesamt rechnen wir mit einem Bilanzgewinn, der die Ausschiittung einer Dividende iber Vorjahres-
niveau ermdglichen wird.

Wesentliche Anderungen in der Vermégens- und Finanzlage sind nicht zu erwarten. Einige Einfliisse,
insbesondere der andauernde Ukrainekrieg sowie der Nahostkonflikt, belasten die Weltwirtschaft und
deren Entwicklung. Vor diesem Hintergrund unterliegen die getroffenen Annahmen einer gewissen
Unsicherheit.
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Jahresabschluss

BILANZ ZUM 31. DEZEMBER 2023

AKTIVSEITE
in€ 2023 2022
A. Immaterielle Vermégensgegenstinde
I. Entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte
und dhnliche Rechte und Werte sowie Lizenzen an solchen
Rechten und Werten 2.620.998 1.657.616
2.620.998 1.657.616
B. Kapitalanlagen
|. Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen und
Beteiligungen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 309.043.100 259.995.122
2. Beteiligungen 157.353.665 134.426.303
3. Ausleihungen an Unternehmen, mit denen ein Beteiligungs-
verhdltnis besteht 50.000 200.000
466.446.765 394.621.425
Il. Sonstige Kapitalanlagen
1. Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermégen und
andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 394.855.183 397.537.266
2. Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche
Wertpapiere 297.009.558 178.950.929
3. Hypotheken-, Grundschuld- und Rentenforderungen 375.083.999 299.446.421
4. Sonstige Ausleihungen
a) Namensschuldverschreibungen 171.119.490 157.976.119
b) Schuldscheinforderungen und Darlehen 113.506.981 134.057.659
284.626.470 292.033.778
5. Einlagen bei Kreditinstituten 500.442 10.509.546

1.352.075.653

1.178.477.940

Ill. Depotforderungen aus dem in Riickdeckung ibernommenen

Versicherungsgeschaft 149.409.336 119.125.863
1.967.931.754 1.692.225.228
C. Forderungen
I. Abrechnungsforderungen aus dem Riickversicherungsgeschaft 128.628.126 123.548.181
davon an verbundene Unternehmen: 509.311 € (Vorjahr 0 €)
davon an Beteiligungsunternehmen: 1.016 € (Vorjahr 1.016 €)
Il. Sonstige Forderungen 50.618.244 54.765.321
davon an verbundene Unternehmen: 9.000 € (Vorjahr 0 €)
davon an Beteiligungsunternehmen: 3.777.003 €
(Voriahr 7.511.685 €)
179.246.370 178.313.502
D. Sonstige Vermégensgegenstinde
I. Sachanlagen und Vorrdte 98.185 80.392
Il. Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und
Kassenbestand 69.753.537 79.095.541
Ill. Andere Vermdgensgegenstdnde 42.936.882 38.575.374
112.788.604 117.751.307
E. Rechnungsabgrenzungsposten
I. Abgegrenzte Zinsen und Mieten 13.116.663 9.716.098
Il. Sonstige Rechnungsabgrenzungsposten 934.034 1.330.463
14.050.697 11.046.561

Summe der Aktiva

2.276.638.422

2.000.994.215




PASSIVSEITE

in€ 2023 2022
A. Eigenkapital
I. Gezeichnetes Kapital 25.000.000 25.000.000
Il. Kapitalriicklage 23.817.613 23.817.613
lll. Gewinnriicklagen
1. Gesetzliche Ricklage 127.823 127.823
2. Andere Gewinnriicklagen 150.029.780 150.029.780
150.157.603 150.157.603
IV. Bilanzgewinn 6.013.921 4.274.766
204.989.137 203.249.982
B. Nachrangige Verbindlichkeiten 61.750.000 61.750.000
C. Versicherungstechnische Riickstellungen
|. Beitragslibertrage
1. Bruttobetrag 102.862.600 84.955.346
2. davon ab: Anteil fir das in Rickdeckung
gegebene Versicherungsgeschaft 34.341.009 32.110.512
68.521.591 52.844.835
Il. Deckungsriickstellungen
1. Bruttobetrag 127.819.238 105.413.572
2. davon ab: Anteil fiir das in Riickdeckung
gegebene Versicherungsgeschaft 27.252.493 29.732.147
100.566.745 75.681.425

Riickstellung fir noch nicht
abgewickelte Versicherungsfalle

1. Bruttobetrag

1.580.041.193

1.418.477.867

2. davon ab: Anteil fiir das in Riickdeckung

gegebene Versicherungsgeschaft 405.246.481 424.553.597
1.174.794.713 993.924.271
IV. Ruckstellung fiir erfolgsabhangige und erfolgsunabhéngige
Beitragsriickerstattung
1. Bruttobetrag 1.454.796 1.791.977
2. davon ab: Anteil fir das in Rickdeckung
gegebene Versicherungsgeschaft 372.130 462.245
1.082.666 1.329.732
V. Schwankungsriickstellung und
dhnliche Riickstellungen 416.463.392 371.596.831
VI. Sonstige versicherungstechnische
Riickstellungen
1. Bruttobetrag 9.194.921 12.337.965
2. davon ab: Anteil fir das in Rickdeckung
gegebene Versicherungsgeschaft 0 1.064.731
9.194.921 11.273.234
1.770.624.028 1.506.650.328
D. Andere Riickstellungen
I. Ruckstellungen fur Pensionen und dhnliche
Verpflichtungen 40.354.547 39.112.157
Il Steuerriickstellungen 965.325 300.000
Ill. Sonstige Riickstellungen 5.083.087 4.764.679
46.402.959 44.176.836
E. Depotverbindlichkeiten aus dem
in Riickdeckung gegebenen Versicherungsgeschift 27.867.980 30.370.216
F. Andere Verbindlichkeiten
I. Abrechnungsverbindlichkeiten aus dem Riickversicherungsge-
schaft 155.142.394 148.701.975
davon gegenuber verbundenen Unternehmen 0 € (Vorjahr 253.721 €)
davon gegeniiber Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhiltnis
besteht: 27.696.117 € (Vorjahr 29.086.776 €)
Il. Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 5.230.000 2.690.000
Ill. Sonstige Verbindlichkeiten 3.801.602 2.873.293
davon gegeniiber Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis
besteht: 190.220 € (Vorjahr 187.454 €)
davon aus Steuern: 155.121 € (Vorjahr 3.190.091 €)
164.173.996 154.265.268
G. Rechnungsabgrenzungsposten 830.322 531.585

Summe der Passiva

2.276.638.422

2.000.994.215
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GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG
FUR DIE ZEIT VOM 1. JANUAR BIS 31. DEZEMBER 2023

POSTEN
in€ 2023

2022

I. Versicherungstechnische Rechnung

1. Verdiente Beitréage fiir eigene Rechnung

a) Gebuchte Bruttobeitréage 1.442.337.012 1.167.183.876
b) Abgegebene Riickversicherungsbeitrage 532.127.313 467.714.006
910.209.699 699.469.870
c) Verdnderung der Bruttobeitragsiibertrage -18.069.285 -3.835.375
d) Verdnderung des Anteils der Ruckversicherer
an den Bruttobeitragsiibertragen -2.230.497 3.914.191
-15.838.787 -7.749.566
894.370.912 691.720.305
2. Technischer Zinsertrag fiir eigene Rechnung 1.219.909 1.219.320
3. Sonstige versicherungstechnische Ertrage
fur eigene Rechnung 294.915 3.803.351
4. Aufwendungen fiir Versicherungsfalle
fiir eigene Rechnung
a) Zahlungen fur Versicherungsfalle
aa) Bruttobetrag 648.956.588 606.488.814
bb) Anteil der Riickversicherer 249.989.757 251.850.693
398.966.832 354.638.121
b) Verdnderung der Riickstellung fiir noch nicht
abgewickelte Versicherungsfélle
aa) Bruttobetrag 162.715.841 157.637.246
bb) Anteil der Ruickversicherer -19.307.419 95.473.570
182.023.259 62.163.676
580.990.091 416.801.797
5. Verdnderung der tbrigen versicherungstechnischen
Nettoriickstellungen
a) Nettodeckungsriickstellung -24.722.199 -25.974.592
b) Sonstige versicherungstechnische Nettoriickstellungen 2.078.716 -1.709.106
-22.643.483 -27.683.699
6. Aufwendungen fir erfolgsabhédngige und erfolgsunabhdngige
Beitragsriickerstattung fiir eigene Rechnung -237.540 861.545
7. Aufwendungen fuir den Versicherungsbetrieb
fur eigene Rechnung
a) Bruttoaufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb 417.013.195 357.858.398
b) davon ab: erhaltene Provisionen und Gewinnbe-
teiligungen aus dem in Riickdeckung gegebenen
Versicherungsgeschaft 145.358.594 144.736.225
271.654.600 213.122.173
8. Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen
fur eigene Rechnung 19.259.381 13.762.863
9. Zwischensumme 1.575.721 24.510.899
10. Veranderung der Schwankungsriickstellung
und dhnlicher Riickstellungen -44.866.561 -45.764.401
11. Versicherungstechnisches Ergebnis
fiir eigene Rechnung -43.290.840 -21.253.502




POSTEN
in€ 2023 2022
Ubertrag (Versicherungstechnisches Ergebnis
fiir eigene Rechnung): -43.290.840 -21.253.502
Il. Nichtversicherungstechnische Rechnung
1. Ertrdge aus Kapitalanlagen
a) Ertrdge aus Beteiligungen 12.120.706 14.947.707
davon aus verbundenen Unternehmen: 3.957.286 € (Vorjahr
3.855.758 €)
b) Ertrdge aus anderen Kapitalanlagen
aa) Ertrége aus anderen Kapitalanlagen 44.113.926 31.703.195
c) Ertrage aus Zuschreibungen 2.865.638 0
d) Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen 7.693.836 3.515.188
66.794.106 50.166.090
2. Aufwendungen fur Kapitalanlagen
a) Aufwendungen fir die Verwaltung von Kapitalanlagen,
Zinsaufwendungen und sonstige Aufwendungen fir
Kapitalanlagen 4.064.449 3.498.973
b) Abschreibungen auf Kapitalanlagen 10.266.071 8.474.568
c) Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen 147.963 28.454
14.478.483 12.001.995
3. Technischer Zinsertrag 1.404.801 1.470.850
50.910.822 36.693.245
4. Sonstige Ertrage 4.207.576 2.045.792
5. Sonstige Aufwendungen 7.090.442 6.746.086
-2.882.866 -4.700.294
6. Ergebnis der normalen Geschiftstatigkeit 4.737.116 10.739.449
7. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag -36.766 6.585.381
8. Sonstige Steuern 34.727 43.831
-2.039 6.629.212
9. Jahresuiberschuss 4.739.155 4.110.236
10. Gewinnvortrag aus dem Vorjahr 1.274.766 164.529
11. Bilanzgewinn 6.013.921 4.274.766
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Anhang

ALLGEMEINE ANGABEN ZU INHALT UND GLIEDERUNG DES JAHRESABSCHLUSSES

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).

Die Deutsche Riickversicherung AG hat ihren Sitz in Diisseldorf und ist beim Amtsgericht Diisseldorf
unter der Nr. HRB 24729 eingetragen.

Die Zahlen im Jahresabschluss sind zur besseren Ubersichtlichkeit in Tsd. € dargestellt. Bei dieser Dar-
stellung kann durch kaufmannische Rundungen die Addition von Einzelwerten von Zwischen- oder End-
summen abweichen.

BILANZIERUNGS- UND BEWERTUNGSMETHODEN

Immaterielle Vermdégensgegenstdande
Die entgeltlich erworbenen Immateriellen Vermégensgegenstidnde werden mit den Anschaffungskosten
aktiviert. Die Abschreibung erfolgt linear entsprechend der voraussichtlichen Nutzungsdauer.

Kapitalanlagen

Die Anteile an verbundenen Unternehmen und die Beteiligungen werden nach 8 341b Abs. 1 HGB in
Verbindung mit 8 253 Abs. 3 Satz 5 HGB als Anlagevermdgen nach dem gemilderten Niederstwertprinzip
bewertet. Abschreibungen werden aufgrund einer voraussichtlich dauernden Wertminderung vorge-
nommen.

Die Ausleihungen an Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhdltnis besteht, werden als Anlage-
vermodgen nach 8§ 341b Abs. 1 HGB bilanziert und die Differenz zwischen Anschaffungskosten und Riick-
zahlungsbetrag nach 8 341c Abs. 3 HGB unter Anwendung der Effektivzinsmethode amortisiert.

Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermégen und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere so-
wie Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere werden nach 8 341b Abs. 2
HGB in Verbindung mit 8 253 Abs. 4 HGB nach den Vorschriften fiir das Umlaufvermégen bewertet. So-
fern diese Kapitalanlagen dazu bestimmt sind, dauernd dem Geschaftsbetrieb zu dienen, erfolgt die
Bewertung gemdR 8 341b Abs. 2 Halbsatz 2 HGB in Verbindung mit 8 253 Abs. 3 Satz 5 und 6 HGB nach
den fiir das Anlagevermdégen geltenden Vorschriften. Dem Anlagevermégen sind Aktien in Hohe von
7.290 Tsd. €, Anteile an Investmentvermdgen von 382.566 Tsd. € sowie Inhaberschuldverschreibungen
und andere festverzinsliche Wertpapiere von 274.955 Tsd. € zugeordnet.



Bei den Hypotheken- und Grundschuldforderungen handelt es sich um grundschuldmaRig gesicherte
Darlehen, die gemdR &8 341b Abs. 1 Satz 2 HGB nach den fiir das Anlagevermdégen geltenden Vorschrif-
ten zu Anschaffungskosten abziiglich geleisteter Tilgungen bilanziert sind. Differenzen zwischen den
Anschaffungskosten und dem Riickzahlungsbetrag werden nach &8 341c Abs. 3 HGB unter Anwendung
der Effektivzinsmethode amortisiert. Bei voraussichtlich dauernder Wertminderung, z. B. wegen beste-
hender Ausfallrisiken, erfolgt der Ansatz mit dem beizulegenden niedrigeren Wert gemaR § 253 Abs. 3
Satz 5 HGB.

Namensschuldverschreibungen werden gemaR 8 341c Abs. 1 HGB nach den Vorschriften fir das Anlage-
vermdégen mit ihrem Nennbetrag angesetzt, wobei Agio- und Disagiobetrdge durch aktive und passive
Rechnungsabgrenzung kapitalanteilig auf die Laufzeit verteilt werden.

Schuldscheinforderungen und Darlehen sowie librige Ausleihungen werden gemal3 8 341b Abs. 1 HGB
als Anlagevermdégen mit den Anschaffungskosten bewertet. GemdR § 341c Abs. 3 HGB erfolgt die Amor-
tisation von Differenzen zwischen den Anschaffungskosten und dem Riickzahlungsbetrag unter Anwen-
dung der Effektivzinsmethode.

Das Wertaufholungsgebot nach 8 253 Abs. 5 HGB wird beachtet.

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

Forderungen
Abrechnungsforderungen aus dem Riickversicherungsgeschaft und sonstige Forderungen werden mit
den Nominalbetrdgen abziiglich ausreichender Wertberichtigungen angesetzt.

Sonstige Vermégensgegenstdande

Die Sachanlagen werden zu Anschaffungskosten aktiviert und planméaRig entsprechend ihrer betriebs-
gewdhnlichen Nutzungsdauer abgeschrieben. Geringwertige Wirtschaftsgiiter werden entsprechend
den seit dem 1. Januar 2018 geltenden Grenzen zwischen 250 € und 800 € im Jahr des Zugangs in vol-
ler Hohe abgeschrieben.

Die Guthaben bei Kreditinstituten und der Kassenbestand werden zu Nennwerten bilanziert.
Derin den anderen Vermdgensgegenstanden enthaltene Posten ist Teil einer Bewertungseinheit.

Rechnungsabgrenzungsposten

Die zum Nennwert bilanzierten abgegrenzten Zinsen und Mieten entfallen auf das Geschéftsjahr, waren
aber zum 31. Dezember 2023 noch nicht fallig. Abgegrenzte Agien auf Namensschuldverschreibungen
werden Uber die Laufzeit verteilt.
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Bewertungseinheiten

Sicherungsgeschéfte der Deutschen Riickversicherung AG werden zusammen mit den dazugehérigen
Grundgeschéaften gemaf3 8 254 HGB in Verbindung mit IDW RS HFA 35 bilanziell als Bewertungseinheit
abgebildet. Als Bewertungseinheit wird nach diesen Vorschriften die fir bilanzielle Zwecke vorgenom-
mene Zusammenfassung von Vermdgensgegenstdanden, Schulden, schwebenden Geschaften oder mit
hoher Wahrscheinlichkeit erwarteten Transaktionen (sogenannten Grundgeschéaften) mit originaren
oder derivativen Finanzinstrumenten (sogenannten Sicherungsgeschéaften) zum Ausgleich gegenlaufi-
ger Wertdanderungen aus dem Eintritt vergleichbarer Risiken bezeichnet.

Bei der Bilanzierung von Bewertungseinheiten nach den Regeln von § 254 HGB wird auf die bilanzielle
Erfassung unrealisierter Verluste, die aus abgesicherten Risiken resultieren, bei den Komponenten
(einzelnen Geschéften) der Bewertungseinheit verzichtet, soweit diesen Verlusten unrealisierte Gewin-
ne aus anderen Komponenten (Geschaften) der Bewertungseinheit in gleicher Hohe gegeniberstehen.
Dies erfolgtin dem Umfang und fiir den Zeitraum, in dem sich gegenldufige Wertanderungen aus dem
Grundgeschéft und dem Sicherungsgeschaft in Bezug auf das abgesicherte Risiko ausgleichen.

Auf dieser Grundlage ermittelt die Deutsche Riickversicherung AG fiir jede Bewertungseinheit zum Bi-
lanzstichtag die Wertanderungen von Grund- und Sicherungsgeschaften. Die Wertdanderungen werden
dabei in Wertanderungen fiir abgesicherte Risiken und Wertanderungen fiir nicht abgesicherte Risiken
differenziert. Die Wertanderungen fiir abgesicherte Risiken (wirksamer Teil) werden auf Basis der Ein-
frierungsmethode verrechnet und nicht bilanziert. Sofern sich aus dem nicht wirksamen Teil fur das
abgesicherte Risiko ein unrealisierter Gewinn ergibt, bleibt dieser unberiicksichtigt. Fiir einen sich er-
gebenden 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-
schafte behandelt.

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

Sowohl die prospektive Beurteilung der Effektivitat der Sicherungsbeziehung als auch die rickwirkende
Ermittlung der Wirksamkeit der Bewertungseinheit erfolgen durch den Vergleich der wesentlichen Be-
dingungen bzw. bewertungsrelevanten Parameter zwischen Grund- und Sicherungsgeschéft (Critical-
Terms-Match-Methode). Die Deutsche Riickversicherung AG hat zum Bilanzstichtag ausschlieBlich
Micro-Hedges zur Sicherung von Wahrungskurschwankungen gebildet, bei denen Grund- und Siche-
rungsgeschaft grundsatzlich demselben Risiko (Wahrungsidentitdt) unterliegen und Wertanderungen
sich diesbeziiglich in Hohe des abgesicherten Risikos vollstandig ausgleichen. Diese Micro-Hedges
werden dauerhaft bzw. tiber die verbleibende Restlaufzeit der Grundgeschifte gebildet. Die gegenldufi-
gen Wertanderungen in den Grundgeschédften und Sicherungsinstrumenten haben sich im Geschéftsjahr
vollstandig ausgeglichen und werden sich auch kiinftig voraussichtlich vollstandig ausgleichen.



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

Art der Hohe der
Bilanzposition Bewertungseinheit Gesichertes Risiko abgesicherten Risiken
Anteile an verbundenen Micro-Hedge Wertanderungsrisiko 127.500 Tsd. CHF
Unternehmen Wédhrungsrisiko 137.689 Tsd. EUR
Buchwert: 80.670 Tsd. EUR Schweizer Franken (CHF)
Beteiligungen Micro-Hedge Wertanderungsrisiko 17.736 Tsd. USD
Buchwert: 25.274 Tsd. EUR Wédhrungsrisiko 16.071 Tsd. EUR

US-Dollar (USD)

Inhaberschuldverschreibungen und andere Micro-Hedge Wertanderungsrisiko 435.201 Tsd. DKK
festverzinsliche Wertpapiere Wédhrungsrisiko 58.394 Tsd. EUR
Buchwert: 57.807 Tsd. EUR Dénische Kronen (DKK)

Mit den Bewertungseinheiten werden am Bilanzstichtag Wertdanderungsrisiken (Wahrungsrisiken) mit
einem Gesamtvolumen von 212.154 Tsd. € abgesichert.

Aktive latente Steuern

Fiir temporéare Differenzen zwischen Handels- und Steuerbilanz wurden die entsprechenden Steuerbe-
lastungen und Steuerentlastungen ermittelt. Insgesamt ergibt sich nach Saldierung ein Uberhang an
aktiven latenten Steuern, der in erster Linie auf der Bewertung der Schadenriickstellung, thesaurierten
Fondsertragen und der Bewertung der Pensionsriickstellung beruht. Fiir die Berechnung der latenten
Steuern wurde im Berichtsjahr ein Durchschnittssteuersatz von 31,225 % angewendet. In Ausiibung des
Wahlrechts gemalR 8 274 Abs. 1 Satz 2 HGB hat die Deutsche Riick auf den Ansatz der aktiven latenten
Steuern in der Bilanz verzichtet.

Nachrangige Verbindlichkeiten

Die nachrangigen Verbindlichkeiten beinhalten ausschlieBlich nachrangige Namensschuldverschrei-
bungen mit einer Festzinsperiode bis zum 31. Oktober 2026 und sind mit ihrem Erfiillungsbetrag bilan-
ziert.

Versicherungstechnische Riickstellungen

Die versicherungstechnischen Riickstellungen (Beitragsiibertrage, Deckungsriickstellungen, Riickstel-
lungen fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfélle, Riickstellungen fiir erfolgsabhangige und er-
folgsunabhangige Beitragsriickerstattung und die Sonstigen versicherungstechnischen Riickstellun-
gen) wurden grundsatzlich nach den Aufgaben der Zedenten bilanziert. Sofern keine Aufgaben vorlagen,
wurden die Riickstellungen, orientiert an den vertraglichen Bedingungen und dem bisherigen
Geschaftsverlauf, geschatzt. Entsprechend wurde auch fiir zukiinftig erwartete Schadenbelastungen
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eine angemessene Vorsorge getroffen. Die Anteile der Retrozessiondre wurden nach den vertraglichen
Vereinbarungen ermittelt.

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

Riickstellung fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen

Die Riickstellung fiir Pensionen und @hnliche Verpflichtungen werden nach dem Anwartschaftsbarwert-
verfahren (Projected Unit Credit Method) unter Anwendung versicherungsmathematischer Grundsatze
bewertet. Die jahrliche Steigerungsrate wird fiir Gehdlter mit 2,75 % und fiir Renten mit 2,10 % bzw. mit
1,00 % beriicksichtigt. Die biometrischen Rechnungsgrundlagen werden den Richttafeln 2018G von
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 1,82 % (Zehn-
Jahres-Durchschnittszins) verwendet, der sich bei einer angenommenen Restlaufzeit von 15 Jahren
zum Bilanzstichtag ergibt.

Es liegen gemdR & 253 Abs. 6 HGB ausschiittungsgesperrte Betrage in Héhe von 545 Tsd. € (Vorjahr
2.492 Tsd. €) vor, denen Gewinnriicklagen in Hohe von 150.030 Tsd. € in ausreichendem MaRe gegen-
tiberstehen.

Den arbeitnehmerfinanzierten Pensionszusagen durch Gehaltsverzicht liegen Einzelzusagen zugrunde.
Bei den Pensionszusagen auf Kapitalbasis handelt es sich um eine wertpapiergebundene Versorgungs-
zusage, bei der die versicherten Personen ein uneingeschrankt unwiderrufliches Bezugsrecht haben fiir
die Leistungen im Erlebensfall einschlieBlich der zugewiesenen Uberschussanteile. Das aktuelle De-
ckungskapital der zugehorigen kongruenten Riickdeckungsversicherung stellt Deckungsvermégen im
Sinne des 8 246 Abs. 2 HGB dar und wird mit den Pensionsverpflichtungen saldiert. Zum 31. Dezember
2023 betragt die Pensionsriickstellung vor Verrechnung mit dem in gleicher H6he bestehenden An-
spruch aus der Riickdeckungsversicherung 152 Tsd. €.

Steuerriickstellungen und sonstige Riickstellungen

Der Wertansatz der Steuerriickstellungen und Sonstigen Riickstellungen erfolgt nach § 253 Abs. 1 Satz 2
HGB in Hohe des nach verniinftiger kaufmannischer Beurteilung notwendigen Erfiillungsbetrags. Riick-
stellungen mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr werden gemaR § 253 Abs. 2 Satz 1 HGB mit
dem laufzeitaddquaten, durchschnittlichen Marktzins der vergangenen sieben Geschiaftsjahre abge-
zinst.

Die Berechnung der Riickstellungen fir Altersteilzeitverpflichtungen und Jubildaumsaufwendungen er-

folgt nach versicherungsmathematischen Grundsatzen mit einem Zinssatz von 1,74 % und einer ange-

nommenen jahrlichen Gehaltsentwicklung von 2,75 %. Den Berechnungen liegen die Richttafeln 2018G
von Heubeck zugrunde.
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Verbindlichkeiten

Die Depotverbindlichkeiten aus dem in Riickdeckung gegebenen Versicherungsgeschift und die Ab-
rechnungsverbindlichkeiten aus dem Riickversicherungsgeschiaft werden mit den Betrédgen bilanziert,
die sich aus den Abrechnungen der Riickversicherer ergeben. Die Verbindlichkeiten gegeniiber Kredit-
instituten und die Sonstigen Verbindlichkeiten sind mit den Erfiillungsbetrdgen passiviert. Die Verbind-
lichkeiten gegeniiber Kreditinstituten ergeben sich im Rahmen des Collateral-Managements aus erhal-
tenen Cash-Sicherheiten fiir Vorkaufe, die spatestens bei Falligkeit der Geschéfte zuriickgezahlt werden
mussen.

Rechnungsabgrenzungsposten
Passive Rechnungsabgrenzungsposten wurden zum Nominalwert angesetzt. Enthaltene Disagiobetrdge
werden auf die Laufzeit verteilt.

Fremdwdhrungen

Auf Fremdwéahrungen lautende Aktiv- und Passivposten werden mit Ausnahme der Bewertungseinheiten
mit den jeweiligen Devisenmittelkursen zum Bilanzstichtag in Euro umgerechnet. Die Ertrags- und Auf-
wandsposten werden mit den Jahresdurchschnittskursen in die Berichtswdahrung Euro transferiert.
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ANGABEN ZUR BILANZ

ENTWICKLUNG DER AKTIVPOSTEN A. UND B.I. BIS B.II. IM GESCHAFTSJAHR 2023 Bilar\n/zwgrte Zugiinge Abginge Zuschrei- Abschrei- Bilar]zwgrte
inTsd. € orjahr bungen bungen Geschiftsjahr
Aktivposten
A. Immaterielle Vermégensgegenstinde
1. Entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte und dhnliche
Rechte und Werte sowie Lizenzen an solchen Rechten und Werten 1.658 1.047 0 0 83 2.621
Summe A. 1.658 1.047 0 0 83 2.621
B.l.  Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen und Beteiligungen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 259.995 49.048 0 0 0 309.043
2. Beteiligungen 134.426 30.496 3.622 2.028 5.975 157.354
3. Ausleihungen an Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht 200 50 200 0 0 50
Summe B.I. 394.621 79.594 3.822 2.028 5.975 466.447
B.ll. Sonstige Kapitalanlagen
1. Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermdgen und andere nicht festver-
zinsliche Wertpapiere 397.537 0 852 86 1.915 394.855
2. Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 178.951 163.923 44,706 752 1.911 297.010
3. Hypotheken-, Grundschuld- und Rentenschuldforderungen 299.446 150.026 73.924 0 465 375.084
4. Sonstige Ausleihungen
a) Namensschuldverschreibungen 157.976 30.143 17.000 0 171.119
b) Schuldscheinforderungen und Darlehen 134.058 18.627 39.178 0 113.507
5. Einlagen bei Kreditinstituten 10.510 0 10.009 0 500
Summe B.II. 1.178.478 362.720 185.669 838 4.291 1.352.076
Gesamt 1.574.757 443.361 189.491 2.866 10.350 1.821.143




Angaben gemédR § 285 Nr. 18 HGB

ZU DEN FINANZANLAGEN GEHORENDE FINANZINSTRUMENTE, DIE UBER
IHREM BEIZULEGENDEN ZEITWERT AUSGEWIESEN WERDEN

inTsd. € Buchwert Zeitwert Stille Last
Beteiligungen 22.396 21.110 1.287
Ausleihungen an Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhdltnis

besteht 50 49 1
Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 95.631 86.615 9.016
Hypotheken-, Grundschuld- und Rentenschuldforderungen 215.880 211.396 4.483
Namensschuldverschreibungen 130.219 112.444 17.775
Schuldscheinforderungen und Darlehen 74.136 68.418 5.718
Gesamt 538.312 500.033 38.279

Die Deutsche Riick geht auf Basis von Markteinschdtzungen fiir diese Finanzinstrumente davon aus,
dass der Wertriickgang nur von voriibergehender Dauer ist. Eine Abschreibung wegen dauernder Wert-
minderung wurde aus diesem Grund nicht vorgenommen.

Zeitwert der Kapitalanlagen
Fiir zum Anschaffungswert oder zum Nennwert ausgewiesene Kapitalanlagen ergeben sich folgende
Zeitwerte:

ZEITWERTE DER KAPITALANLAGEN ZUM 31. DEZEMBER 2023

in Tsd. € Bilanzwerte Zeitwerte Bew::g:?:,;
I. Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen und
Beteiligungen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 309.043 450.251 141.208
2. Beteiligungen 157.354 212.219 54.866
3. Ausleihungen an Unternehmen, mit denen ein Beteiligungs-
verhdltnis besteht 50 49 -1
466.447 662.520 196.073
Il. Sonstige Kapitalanlagen
1. Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermégen und
andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 394.855 490.451 95.596
2. Inhaberschuldverschreibungen und
andere festverzinsliche Wertpapiere 297.010 296.759 -251
3. Hypothekenforderungen 375.084 373.015 -2.069
4. Sonstige Ausleihungen
a) Namensschuldverschreibungen 1) 171.119 154.539 -16.580
b) Schuldscheinforderungen und Darlehen 113.507 110.968 -2.539
5. Einlagen bei Kreditinstituten 500 500 0
1.352.076 1.426.232 74.156
Gesamt 1.818.522 2.088.752 270.229

1) Bei den Buchwerten der Namensschuldverschreibungen sind Agien und Disagien nicht berticksichtigt worden.
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Bei der Ermittlung der Zeitwerte wurden in Abhdngigkeit von der jeweiligen Anlageart verschiedene
Bewertungsmethoden angewendet.

Die Anteile an verbundenen Unternehmen und Beteiligungen wurden nach dem ggfs. um unterneh-
mensspezifische Risiken angepassten Ertragswertverfahren, 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 beriicksichtigt. Bei den Zeitwerten der Immobilien-
Objektgesellschaften wurde bei der Ertragswertermittiung zudem die Immobilienwertermittlungsver-
ordnung angewendet. In Einzelfdllen wurden die im Rahmen der im Berichtsjahr durchgefiihrten Finan-
zierungsrunden erzielten Kaufpreise fiir die Zeitwertermittlung herangezogen.

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

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



Anteilsbesitz gemdR § 285 Nr. 11 HGB

ANTEILE AN VERBUNDENEN UNTERNEHMEN Anteil am

UND BETEILIGUNGEN (8 285 NR. 11 HGB) Kapital Eigenkapital Ergebnis Abschluss vom
Name und Sitz der Gesellschaft in % in Tsd. € in Tsd. €

Verbundene Unternehmen

?E?nst)aecz?\éﬁ:tnegsiﬁsc’lesrllcl(Ach;sg'l:éts)::I?lwsgsrberg 100,00 347.011,9 1.492,4 30.09.2023
DRVB GP S.ar.l., Senningerberg 100,00 12,0 0 30.09.2023
(Eimberiehung in den Konsernabschiuss) 7125 209.798.7 -89 31122023
Beteiligungen

DRVB G 6 - 10 GmbH, Diisseldorf 1) 50,00 3.023,7 -1,3 31.12.2023
DRVB Invest Beteiligungs GmbH, Diisseldorf 1) 50,00 20.434,6 -223,0 31.12.2023
Hansapark Verwaltungs GmbH, Diisseldorf 50,00 1.133,4 1,5 31.12.2023
Hansapark Verwaltungs GmbH & Co. KG, Dusseldorf 50,00 16.155,9 1.489,4 31.12.2023
Hansapark 2 GmbH & Co. KG, Dusseldorf 50,00 54.489,2 1.858,9 31.12.2023
:(rgr,ns)itj)silsi:]r:j%er?ellschaft Burstah Hamburg GmbH & Co. 50,00 13.000,1 418,8 31.12.2023
Lintgasse 14 GmbH, KéIn 1) 50,00 3.626,6 -625,7 31.12.2023
OEV Equity Trust GmbH, Diisseldorf 50,00 790,9 2,9 31.12.2023
Objekt Aachen, GroRkdlnstraBe GmbH, Dusseldorf 50,00 18.745,9 -173,1 31.12.2023
Objekt Karlsruhe KaiserstraBe GmbH, Dusseldorf 50,00 13.729,0 300,9 31.12.2023
Objekt Leipzig KatharinenstraRe GmbH, Dusseldorf 50,00 9.199,1 379,7 31.12.2023
VonWerth Grundbesitz GmbH, Kéln 1) 50,00 307,2 -76,9 31.12.2023
ﬁcoc:%ir;er;gy Zweite Betriebsgesellschaft mbH & Co. KG, 44,44 15.403,4 1.751,9 31.10.2022
DC Values Karl-Marx GmbH & Co. KG, Griinwald 1) 40,00 9.646,7 -38,3 31.12.2022
DC Values MKH GmbH & Co. KG, Griinwald 1) 40,00 7.616,0 428,6 31.12.2022
DRVB Wohnen Beteiligungs-GmbH, Diisseldorf 40,00 599,8 -4,3 31.12.2023
Selﬂje;thﬁsseldorf an der Kaserne GmbH & Co. KG, Diis- 40,00 11.8314 2885 31.12.2023
ggj;je;thﬁsseldorf CouvenstraRe GmbH & Co. KG, Diis- 40,00 6.546.,0 201,8 31.12.2023
Objekt Leipzig NordstraRe GmbH, Diisseldorf 40,00 3.796,0 -787,6 31.12.2023
Objekte Niirnberg GmbH & Co. KG, Dusseldorf 40,00 9.237,3 688,9 31.12.2023
"Steindamm-Ensemble" Verwaltungs GmbH, Hamburg 1) 40,00 2.522,7 1.130,8 31.12.2022
RFR Invest 6 GmbH, Frankfurt am Main 1) 39,00 6.005,4 -2,9 31.12.2022
RFR Invest 7 GmbH, Frankfurt am Main 1) 39,00 6.007,6 -2,7 31.12.2022
RFR Invest 8 GmbH, Frankfurt am Main 1) 39,00 6.007,6 -2,7 31.12.2022
Objekt Minoritenstralle K6In GmbH & Co. KG, Diisseldorf 37,96 5.705,0 497,9 31.12.2023
Rockstone Ulmen 22 GmbH, Oststeinbeck 1) 37,50 14.769,0 142,0 31.12.2022
Tremonia Ostenhellweg GmbH & Co. KG, Hamburg 1) 35,00 13.509,0 2.248,4 31.12.2022
MAGNUM EST Digital Health GmbH, Berlin 24,49 -2.350,4 -1.245,6 31.12.2022

1) Beteiligungen eines abhangigen Unternehmens gemaR § 271 (1) HGB i. V. m. 8 16 (2) und (4) AktG
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Angaben gemé&R § 285 Nr. 26 HGB (Investmentvermégen)
Die Gesellschaft hdlt am 31. Dezember 2023 mehr als 10 % der Anteile an einem inldndischen Invest-
mentfonds. Es liegen keine Beschrankungen in der Méglichkeit der téaglichen Riickgabe vor.

2023 erhaltene

in Tsd. € Zeitwert Buchwert Stille Reserve Ausschiittung

Gemischter Fonds 475.290 379.943 95.347 4.470

Restlaufzeiten der Forderungen

Es bestehen Abrechnungsforderungen mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr in Héhe von
439 Tsd. € (Vorjahr 2.199 Tsd. €). Alle anderen Forderungen haben eine Restlaufzeit von unter einem
Jahr.

Andere Vermégensgegenstdande
Der ausgewiesene Posten ist Teil einer Bewertungseinheit, deren Ansatz unter den Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden erlautert wird.

Rechnungsabgrenzungsposten
Zum Bilanzstichtag bestehen Agiobetrdge aus Namensschuldverschreibungen in Héhe von 72 Tsd. €
(Vorjahr 71 Tsd. €).

Eigenkapital
Das Gezeichnete Kapital betragt zum 31. Dezember 2023 insgesamt 25.000 Tsd. € und ist in
488.958 Stlickaktien eingeteilt.

Gemall dem Beschluss der Hauptversammlung vom 17. April 2023 erfolgte aus dem Bilanzgewinn des
Vorjahres in Hohe von 4.275 Tsd. € eine Dividendenzahlung in Hohe von 3.000 Tsd. €. Es verblieb ein
Gewinnvortrag in Hohe von 1.275 Tsd. €.

SONSTIGE RUCKSTELLUNGEN

inTsd. € 2023 2022
a) Rickstellungen fiir Jahresabschlussaufwendungen 417 427
b) Riickstellungen aus dem Personalbereich 4.575 4.263
c) Ruickstellungen fiir sonstige Verwaltungskosten 91 75
Gesamt 5.083 4.765

Sonstige Verbindlichkeiten

Es bestehen keine Verbindlichkeiten mit einer Laufzeit von mehr als fiinf Jahren und keine Verbindlich-
keiten, die durch Pfandrechte oder dhnliche Rechte gesichert sind. Alle Sonstigen Verbindlichkeiten
haben eine Laufzeit von unter einem Jahr.



Rechnungsabgrenzungsposten
Zum Bilanzstichtag bestehen Disagiobetrdge aus Namensschuldverschreibungen in Hohe von
830 Tsd. € (Vorjahr 532 Tsd. €).

ANGABEN ZUR GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

GEBUCHTE BRUTTOBEITRAGE

in Tsd. € 2023 2022
Schaden- und Unfallversicherungsgeschaft 1.365.546 1.079.249
Lebensversicherungsgeschéft 76.791 87.935
Gesamt 1.442.337 1.167.184

Technischer Zinsertrag fiir eigene Rechnung

Der technische Zinsertrag libertragt die in 8 38 RechVersV aufgefuihrten Zinsertrage in die versiche-
rungstechnische Gewinn- und Verlustrechnung und berechnet sich aus den 2,25-prozentigen Zinszufiih-
rungen zur Renten-Deckungsriickstellung und den Depotzinsen auf das Deckungsriickstellungsdepot.

Aufwendungen fiir Versicherungsfille fiir eigene Rechnung

Aus der Abwicklung der aus dem Vorjahr ibernommenen Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Ver-
sicherungsfdlle ergab sich brutto ein Gewinn von 3,9 % der verdienten Bruttobeitrage und netto ein
marginaler Verlust (0,0 %) der verdienten Nettobeitrdge.

PERSONALAUFWENDUNGEN

inTsd. € 2023 2022
1. Lohne und Gehdlter 16.763 15.249
2.  Soziale Abgaben und Aufwendungen fiir Unterstiitzung 2.304 2.110
3. Aufwendungen fiir Altersversorgung 2.207 5.305

Gesamt 21.274 22.664
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Abschreibungen geméR § 253 Abs. 3 Satz 5 und 6

AuBerplanmalige Abschreibungen auf Vermégensgegenstande des Anlagevermdgens bei voraussicht-
lich dauernder Wertminderung wurden im Geschaftsjahr in Hohe von 8.355 Tsd. € (Vorjahr 4.984 Tsd. €)
vorgenommen. Darliber hinaus wurden Abschreibungen auf Finanzanlagen bei voraussichtlich nicht
dauernder Wertminderung in Hohe von 1.911 Tsd. € (Vorjahr 3.491 Tsd. €) erfasst.

Sonstige Ertrdge
In den sonstigen Ertragen sind Wahrungskursgewinne in Héhe von 2.181 Tsd. € (Vorjahr 1.149 Tsd. €)
enthalten.

Sonstige Aufwendungen

Die Zinszufiihrungen zu den Riickstellungen fiir Pensionen, Altersteilzeit und Jubilden belaufen sich auf
718 Tsd. € (Vorjahr 669 Tsd. €). Wahrungskursverluste sind in Hohe von 2.410 Tsd. € (Vorjahr

1.981 Tsd. €) erfasst.

SONSTIGE ANGABEN

Im Geschéftsjahr 2023 wurden durchschnittlich 157 Personen beschéaftigt, davon 90 Arbeitnehmer und
67 Arbeitnehmerinnen.

Die Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats der Gesellschaft (§ 285 Nr. 10 HGB) sind auf Seite 69
und Seite 68 angegeben.

Die Gesamtbeziige des Aufsichtsrats betrugen im Berichtsjahr 115.372 €. Die Gesamtbeziige des Vor-
stands lagen bei 909.720 €.

An friihere Mitglieder des Vorstands und ihre Hinterbliebenen wurden Gesamtbeziige von 516.716 €
geleistet. Die dafur gebildeten Riickstellungen betragen 9.574.602 €.

Haftungsverhaltnisse

Als Mitglied der Pharma-Riickversicherungs-Gemeinschaft miissen wir fiir den Fall, dass eines der bri-
gen Poolmitglieder ausfdllt, dessen Leistungsverpflichtung im Rahmen unserer quotenmaRigen Beteili-
gung Gibernehmen. Ahnliche Verpflichtungen bestehen infolge unserer Mitgliedschaft bei der Deut-
schen Kernreaktor-Versicherungsgemeinschaft. Dem Solidaritdtspool der 6ffentlichen Versicherer fir
Risiken aus Terroranschldgen stellen die 6ffentlichen Versicherer jahrlich eine Kapazitdt von insgesamt
250.000 Tsd. € zur Verfiigung, die bei Bedarf gemeinsam getragen werden. Aus diesem Solidaritatspool
besteht fur die Deutsche Riick im Bedarfsfall eine Eventualverbindlichkeit in Hohe von bis zu

25.000 Tsd. €.

Aufgrund unserer Mitgliedschaft bei der V6V Riickversicherung K&R haften wir fiir die Verbindlichkeiten
der Gesellschaft bis zu einer Hohe des noch nicht eingezahlten Stammkapitals von 184 Tsd. €. Die Ein-
trittswahrscheinlichkeit wird von unserer Seite als duBerst gering eingeschatzt.
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Es besteht eine gesamtschuldnerische Kapitaldienstsicherungsgarantie (Blirgschaft) zur Zahlung von
Zinsen und/oder Tilgung (Kapitaldienst) fur ein Darlehen iiber 3.200 Tsd. €, das von einem assoziierten
Unternehmen aufgenommen wurde. Die Wahrscheinlichkeit einer aus der Biirgschaft resultierenden

Inanspruchnahme schdtzen wir als niedrig ein.

Die Deutsche Riick hat fiir die Erfillung von Verpflichtungen eines assoziierten Unternehmens aus ei-
nem Generalunternehmervertrag zur Errichtung des Bauvorhabens ,, Twin Cubes* eine selbstschuldneri-
sche Burgschaft in Hohe von 6.900 Tsd. € tbernommen.

Sonstige finanzielle Verpflichtungen
Es bestehen Resteinzahlungsverpflichtungen aus noch ausstehenden Einlagen bei verbundenen Unter-
nehmen von 821 Tsd. € und bei Beteiligungen von 3.884 Tsd. €.

Aus dem Kapitalanlagebereich bestehen zum Bilanzstichtag Verpflichtungen in Héhe von

182.973 Tsd. € aus Vorkaufen von Schuldscheindarlehen und Namensschuld- bzw. Inhaberschuldver-
schreibungen mit Verzinsungen zwischen 0,5 % und 5,116 % und Restlaufzeiten zwischen weniger als
einem Jahr und 24 Jahren. Zur Bewertung der Vorkaufe setzen wir die Cost-of-Carry an. Unter Beriick-
sichtigung der Marktwerte der Underlyings zum Bilanzstichtag ergibt sich fiir die Vorkdufe ein Zeitwert
von insgesamt 752 Tsd. €.

Zum Bilanzstichtag bestehen folgende optionale Abnahmeverpflichtungen (Short-Put-Optionen):

e Drei optionale Abnahmeverpflichtungen aus einer Namensschuldverschreibung der IBRD (Weltbank)
in Hohe von jeweils 5.000 Tsd. € mit einer Verzinsung in Hohe von 2,26 % und einer Laufzeit bis
6. Juli 2037.

e Vier optionale Abnahmeverpflichtungen aus einer Namensschuldverschreibung der IBRD (Weltbank)
in Hohe von jeweils 5.000 Tsd. € mit einer Verzinsung in Hohe von 2,40 % und einer Laufzeit bis
16. Februar 2038.

e Funf optionale Abnahmeverpflichtungen aus einer Namensschuldverschreibung der NRW Bank in
Hohe von jeweils 6.000 Tsd. € mit einer Verzinsung in Hohe von 2,35 % und einer Laufzeit von jeweils
30 Jahren.

Die oben aufgefiihrten Abnahmeverpflichtungen haben nach dem Shifted-Libor-Market-Modell zusam-
men einen Marktwert von -677 Tsd. €,-777 Tsd. € sowie -3.780 Tsd. €.

Die Bildung einer Riickstellung fiir drohende Verluste aus schwebenden Geschdften ist nur dann erfor-
derlich, wenn in Bezug auf das Underlying eine voraussichtlich dauernde Wertminderung vorliegt. Da
die den Vorkaufen und Abnahmeverpflichtungen zugrunde liegenden Underlyings gemdR § 341b Abs. 1
HGB erfolgen und daher nach den fiir das Anlagevermdgen geltenden Vorschriften bewertet werden,
ergeben sich keine bilanziellen Risiken, wenn in Bezug auf das Underlying keine voraussichtlich dau-
ernde Wertminderung vorliegt. Dementsprechend ist die Bildung einer Riickstellung fur drohende Ver-
luste aus schwebenden Geschéaften nicht erforderlich.
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Die Deutsche Ruck hat in den letzten vier Geschéftsjahren Grundschulddarlehen vergeben, die noch
nicht vollstdndig ausgezahlt wurden. Die noch vorzunehmenden Auszahlungen sind jeweils an den Bau-
fortschritt der Beleihungsobjekte gekoppelt. Insgesamt stehen noch Darlehenssummen in Hohe von
52.207 Tsd. € zur Auszahlung an. Die Zinsséatze liegen zwischen 2,85 % und 12,0 %.

Weitere Angaben

Aus dem Jahresabschluss nicht ersichtliche Haftungsverhéltnisse einschlieBlich Pfandbestellungen und
Sicherungsiibereignungen sowie Verbindlichkeiten aus der Begebung von Wechseln und Schecks be-
stehen nicht.

Die Angaben zum Abschlusspriiferhonorar erfolgen befreiend im Konzernabschluss der Deutschen
Rick.

Auch in diesem Geschaftsjahr hat die Deutsche Riick die Vorschriften zur Bedeckung nach Solvency Il
erfullt.

Am 27. Dezember 2023 wurde das Gesetz zur Umsetzung der Richtlinie (EU) 2022/2523 des Rates zur
Gewadhrleistung einer globalen Mindestbesteuerung und weiterer BegleitmaBnahmen (Mindestbesteue-
rungsrichtlinie-Umsetzungsgesetz) veroffentlicht und trat am Folgetag in Kraft. Die Vorschriften des
Gesetzes sind erstmals fur Geschéftsjahre anzuwenden, die nach dem 30. Dezember 2023 beginnen. Die
Deutsche Riick erwartet aus der Anwendung des Gesetzes liber den administrativen Erflllungsaufwand
hinaus keine steuerlichen Mehrbelastungen.

Nachtragsbericht
Zum Zeitpunkt der Berichterstattung sind keine Entwicklungen erkennbar, welche die Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage der Deutschen Riick nachhaltig und wesentlich beeintréachtigen kénnen.

Ergebnisverwendungsvorschlag
Wir schlagen der Hauptversammlung vor, den Bilanzgewinn in H6he von 6.014 Tsd. € wie folgt zu ver-
wenden:

VORSCHLAG FUR DIE VERWENDUNG DES BILANZGEWINNS

in Tsd. €
18 % Dividende auf das eingezahlte Grundkapital 4.500
Einstellungen in die Gewinnriicklagen 0

Vortrag auf neue Rechnung 1.514
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Organe

AUFSICHTSRAT

Prof. Dr. Frank Walthes, Miinchen
- Vorsitzender -

Vorsitzender des Vorstands der
Versicherungskammer Bayern

Dr. Andreas Jahn, Stuttgart

— stv. Vorsitzender -
Vorsitzender des Vorstands der
SV SparkassenVersicherung

Dr. Wolfgang Breuer, Miinster
Vorsitzender des Vorstands der
Provinzial Holding

Marc Knackstedt, Braunschweig (seit 13. Juli 2023)
Vorsitzender des Vorstands der
Offentlichen Versicherungen Braunschweig

Dr. Ulrich Knemeyer, Hannover
Vorsitzender des Vorstands der
VGH Versicherungen

Sabine Krummenerl, Diisseldorf
Mitglied des Vorstands der
Provinzial Holding

Knud Maywald, Braunschweig (bis 30. Juni
2023)

Vorsitzender des Vorstands der
Offentlichen Versicherungen Braunschweig

Thomas Millhoff, Diisseldorf
Wirtschaftsmathematiker
Vertreter der Arbeitnehmer

Katharina Staffe, Leverkusen
Diplom-Kauffrau
Vertreterin der Arbeitnehmer

Jorg Wiesner, Werl
Diplom-Statistiker
Vertreter der Arbeitnehmer



VORSTAND

Frank Schaar, Vorsitzender

Achim Bosch

Caren Biining (seit 1. Januar 2024)
Michael Rohde

Diisseldorf, den 20. Mdrz 2024
Deutsche Riickversicherung Aktiengesellschaft

Der Vorstand

—

e &7 fo 20 Con B fterar

Schaar Bosch Biining Rohde
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Bestdtigungsvermerk des unabhdangigen
Abschlusspriifers

An die Deutsche Rickversicherung AG, Diisseldorf

Prifungsurteile

Wir haben den Jahresabschluss der Deutsche Riickversicherung AG, Diisseldorf — bestehend aus der
Bilanz zum 31. Dezember 2023 und der Gewinn- und Verlustrechnung fiir das Geschéftsjahr vom

1. Januar 2023 bis zum 31. Dezember 2023 sowie dem Anhang, einschlieBlich der Darstellung der Bilan-
zierungs- und Bewertungsmethoden — gepriift. Dartiber hinaus haben wir den Lagebericht der Deutsche
Rickversicherung AG fiir das Geschaftsjahr vom 1. Januar 2023 bis zum 31. Dezember 2023 gepriift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse

e entspricht der beigefligte Jahresabschluss in allen wesentlichen Belangen den deutschen, fiir Versi-
cherungsunternehmen geltenden handelsrechtlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung
der deutschen Grundséatze ordnungsmaRiger Buchfiihrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen ent-
sprechendes Bild der Vermdgens- und Finanzlage der Gesellschaft zum 31. Dezember 2023 sowie ih-
rer Ertragslage fiir das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2023 und

e vermittelt der beigefligte Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft.
In allen wesentlichen Belangen steht dieser Lagebericht in Einklang mit dem Jahresabschluss, ent-
spricht den deutschen gesetzlichen Vorschriften und stellt die Chancen und Risiken der zukiinftigen
Entwicklung zutreffend dar.

GemdR 8 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erklédren wir, dass unsere Prifung zu keinen Einwendungen gegen die
OrdnungsmaRigkeit des Jahresabschlusses und des Lageberichts gefiihrt hat.

Grundlage fiir die Priifungsurteile

Wir haben unsere Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts in Ubereinstimmung mit § 317
HGB und der EU-Abschlusspriiferverordnung (Nr. 537/2014; im Folgenden ,,EU-APrVO*) unter Beachtung
der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsétze ordnungsmaRiger
Abschlussprufung durchgefiihrt. Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsédtzen ist
im Abschnitt ,Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Priifung des Jahresabschlusses und des La-
geberichts* unseres Bestatigungsvermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von dem Unternehmen
unabhingig in Ubereinstimmung mit den europarechtlichen sowie den deutschen handelsrechtlichen
und berufsrechtlichen Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in Uberein-
stimmung mit diesen Anforderungen erfillt. Dariiber hinaus erklaren wir gemaR Artikel 10 Abs. 2
Buchst. f) EU-APrVO, dass wir keine verbotenen Nichtpriifungsleistungen nach Artikel 5 Abs. 1 EU-APrVO
erbracht haben. Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Priifungsnachweise ausreichend
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und geeignet sind, um als Grundlage fiir unsere Prifungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebe-
richt zu dienen.

Besonders wichtige Priifungssachverhalte in der Priifung des Jahresabschlusses

Besonders wichtige Priifungssachverhalte sind solche Sachverhalte, die nach unserem pflichtgeméaf3en
Ermessen am bedeutsamsten in unserer Priifung des Jahresabschlusses fiir das Geschaftsjahr vom

1. Januar bis zum 31. Dezember 2023 waren. Diese Sachverhalte wurden im Zusammenhang mit unserer
Prifung des Jahresabschlusses als Ganzem und bei der Bildung unseres Prifungsurteils hierzu bertick-
sichtigt; wir geben kein gesondertes Priifungsurteil zu diesen Sachverhalten ab.

Nachfolgend beschreiben wir die aus unserer Sicht besonders wichtigen Priifungssachverhalte:

Bewertung der in der Brutto-Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfdlle enthalte-
nen Teilschadenriickstellungen fiir bekannte und unbekannte Versicherungsfille
Grinde fiir die Bestimmung als besonders wichtiger Priifungssachverhalt:

Die Brutto-Riickstellungen fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfélle betreffen im Wesentlichen
die Teilschadenriickstellung fiir bekannte und unbekannte Versicherungsfille, deren Bewertung sich
nach den Vorschriften des § 341g HGB richtet.

Die Bewertung der Brutto-Teilschadenriickstellung fiir bekannte Versicherungsfalle erfolgt grundsatz-
lich auf Basis der Aufgaben der Zedenten. Soweit bei Aufstellung des Jahresabschlusses der Gesell-
schaft keine Aufgaben der Zedenten vorliegen, wird die Riickstellungshdhe je Vertrag geschatzt. Die
Schatzung wird im Folgejahr mit Erhalt der (Ist-)Abrechnung durch die gemeldeten Werte ersetzt. Aus
der Differenz zwischen Schatzung und Ist-Abrechnung ergibt sich ein Anpassungseffekt (sogenannter
»True-Up“), dessen bilanzielle Auswirkungen im Folgejahr erfolgswirksam erfasst werden.

Die Brutto-Teilschadenriickstellung fiir unbekannte Versicherungsfdlle wird von den gesetzlichen Ver-
tretern der Gesellschaft auf der Basis von Erfahrungswerten unter Anwendung aktuarieller Verfahren
geschatzt.

Es handelt sich hierbei um einen besonders wichtigen Prifungssachverhalt, da die Ermittlung der in der
Brutto-Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfdlle enthaltenen Teilschadenriickstel-
lungen fiir bekannte und unbekannte Versicherungsfdlle in hohem MaR auf Schatzungen und Annahmen
beruht und daher das Risiko besteht, dass diese insgesamt und in den einzelnen Versicherungszweigen
nicht ausreichend bemessen sind und nicht dem besonderen Vorsichtsprinzip des 8 341g HGB entspre-
chen. Zudem machen die in der Brutto-Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfille
enthaltenen Teilschadenruckstellungen fur bekannte und unbekannte Versicherungsfdlle einen hohen
Anteil an der Bilanzsumme aus.
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Priiferisches Vorgehen:
Wir haben uns im Rahmen unserer Abschlussprifung mit dem Prozess der Erfassung der Zedentenab-

rechnungen und den dort zur Anwendung gelangenden Verfahren, Methoden und Kontrollmechanismen
auseinandergesetzt. Durch das Nachvollziehen der Bearbeitung einzelner Zedentenabrechnungen ha-
ben wir den Prozess der Riickversicherungsabrechnung bis zur Abbildung im Jahresabschluss unter-
sucht sowie die wesentlichen Kontrollen auf ihre Wirksamkeit getestet. Diese Kontrollen beziehen sich
sowohl auf die Vollstandigkeit der Riickversicherungsabrechnungen als auch auf die ordnungsgemaRe
Bewertung der Teilschadenriickstellungen fiir bekannte Versicherungsfalle. Zudem haben wir die Schat-
zungen des Berichtsjahres und den ,True-Up* des jeweiligen Vorjahres insgesamt als auch auf Ebene
des Versicherungszweigs sowie auf Zedentenebene nachvollzogen. Bei wesentlichen Abweichungen
haben wir Befragungen von mit dem Sachverhalt betrauten Personen durchgefiihrt und anhand von
Einzelfallpriifungen nachvollzogen, mit dem Ziel, die wesentlichen Treiber fiir Schatzabweichungen zu

analysieren.

Gegenstand der Priifung der Ermittlung der Brutto-Rickstellungen fiir unbekannte Spatschdaden war die
Beurteilung der zugrunde liegenden Verfahren und Methoden dahingehend, ob sie geeignet sind, eine
ordnungsgemadRe Ermittlung des Riickstellungsbetrags zu gewahrleisten. Durch eigene versicherungs-
mathematische Analysen und Berechnungen haben wir nachvollzogen, ob die der Schatzung zugrunde
liegenden Parameter fiir die Spatschadenriickstellungen nachvoliziehbar abgeleitet wurden und die
Riickstellung in ausreichender Hohe gebildet wurde.

Dariiber hinaus haben wir zur Beurteilung der ausreichenden Bemessung der Brutto-Riickstellungen fiir
bekannte und unbekannte Versicherungsfalle fiir die vier groRten Versicherungszweige bzw. -arten
eigene Schadenprojektionen auf der Grundlage mathematisch-statistischer Verfahren durchgefihrt.
Den hierbei von uns ermittelten Besten Schatzwert haben wir mit den gebildeten Teilschadenriickstel-
lungen fiir bekannte und unbekannte Versicherungsfédlle verglichen und so die insgesamt ausreichende
Bemessung der in der Brutto-Riickstellung enthaltenen Teilschadenriickstellungen beurteilt.

Ferner haben wir beurteilt, ob die in den Brutto-Riickstellungen fiir noch nicht abgewickelte Versiche-
rungsfdlle enthaltenen Teilschadenriickstellungen fiir bekannte und unbekannte Versicherungsfélle in
den Vorjahren nach aktuellen Erkenntnissen insgesamt ausgereicht haben, um die tatsdchlich eingetre-
tenen Schadenfalle zu decken und so Indikationen fiir die Angemessenheit der Schatzungen der Ver-
gangenheit (,Soll-Ist-Vergleich®) zu erhalten.

Im Rahmen unserer Prifung haben wir eigene Spezialisten mit Kenntnissen der Versicherungsmathe-
matik eingesetzt.

Aus unseren Prifungshandlungen haben sich keine Einwendungen gegen die Bewertung der in den
Brutto-Riickstellungen enthaltenen Teilschadenrtckstellungen fur bekannte und unbekannte Versiche-
rungsfalle ergeben.



Verweis auf zugehdrige Angaben:

Die Angaben zur Bewertung der in der Brutto-Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungs-
falle enthaltenen Teilschadenriickstellungen fiir bekannte und unbekannte Versicherungsfalle sind im
Abschnitt ,Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden* des Anhangs enthalten. Angaben zur Zusammen-
setzung der Brutto-Riickstellungen fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfille fiir die betriebenen
Versicherungszweige bzw. -arten finden sich im Abschnitt ,,Erlduterungen zur Bilanz — Passiva/
Versicherungstechnische Brutto-Ruickstellungen®.

Sonstige Informationen

Der Aufsichtsrat ist fiir den Bericht des Aufsichtsrats verantwortlich. Im Ubrigen sind die gesetzlichen
Vertreter fiir die sonstigen Informationen verantwortlich. Die sonstigen Informationen umfassen die
folgenden, fiir den Geschéftsbericht vorgesehenen Bestandteile, von denen wir eine Fassung bis zur
Erteilung dieses Bestdatigungsvermerks erlangt haben, insbesondere

¢ den Bericht des Aufsichtsrats sowie
e die vor dem Inhaltsverzeichnis des Geschaftsberichts dargestellten Kennzahlen,

aber nicht den Jahresabschluss, nicht die in die inhaltliche Prifung einbezogenen Lageberichtsangaben
und nicht unseren dazugehdrigen Bestatigungsvermerk.

Unsere Priifungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht erstrecken sich nicht auf die sonsti-
gen Informationen, und dementsprechend geben wir weder ein Prifungsurteil noch irgendeine andere
Form von Priifungsschlussfolgerung hierzu ab.

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

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

Falls wir auf Grundlage der von uns durchgefiihrten Arbeiten den Schluss ziehen, dass eine wesentliche
falsche Darstellung dieser sonstigen Informationen vorliegt, sind wir verpflichtet, (iber diese Tatsache
zu berichten. Wir haben in diesem Zusammenhang nichts zu berichten.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter und des Aufsichtsrats fiir den Jahresabschluss und den
Lagebericht

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fiir die Aufstellung des Jahresabschlusses, der den deut-
schen, fir Versicherungsunternehmen geltenden handelsrechtlichen Vorschriften in allen wesentlichen
Belangen entspricht, und dafiir, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der deutschen Grundsatze
ordnungsmaéRiger Buchfiihrung ein den tatsdchlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der Vermo-
gens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter ver-
antwortlich fiir die internen Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung mit den deutschen Grundsitzen
ordnungsmaéRiger Buchfiihrung als notwendig bestimmt haben, um die Aufstellung eines Jahresab-
schlusses zu ermdglichen, der frei von wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund von dolosen
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Handlungen (d. h. Manipulationen der Rechnungslegung und Vermdgensschadigungen) oder Irrtiimern
ist.

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses sind die gesetzlichen Vertreter dafiir verantwortlich, die
Fahigkeit der Gesellschaft zur Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit zu beurteilen. Des Weiteren ha-
ben sie die Verantwortung, Sachverhalte in Zusammenhang mit der Fortfiihrung der Unternehmensta-
tigkeit, sofern einschldagig, anzugeben. Dariiber hinaus sind sie dafiir verantwortlich, auf der Grundlage
des Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit zu bilanzieren, sofern
dem nicht tatsachliche oder rechtliche Gegebenheiten entgegenstehen.

AulRerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fiir die Aufstellung des Lageberichts, der ins-
gesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft vermittelt sowie in allen wesentlichen Be-
langen mit dem Jahresabschluss in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht
und die Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend darstellt. Ferner sind die gesetzli-
chen Vertreter verantwortlich fur die Vorkehrungen und MaRnahmen (Systeme), die sie als notwendig
erachtet haben, um die Aufstellung eines Lageberichts in Ubereinstimmung mit den anzuwendenden
deutschen gesetzlichen Vorschriften zu erméglichen und um ausreichende geeignete Nachweise fiir die
Aussagen im Lagebericht erbringen zu kénnen.

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich fiir die Uberwachung des Rechnungslegungsprozesses der Gesell-
schaft zur Aufstellung des Jahresabschlusses und des Lageberichts.

Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts
Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dariiber zu erlangen, ob der Jahresabschluss als Ganzes
frei von wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtimern ist und
ob der Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft vermittelt sowie in
allen wesentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss sowie mit den bei der Priifung gewonnenen Er-
kenntnissen in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen und
Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend darstellt, sowie einen Bestdtigungsvermerk zu erteilen,
der unsere Priifungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes MaR an Sicherheit, aber keine Garantie dafiir, dass eine in Uber-
einstimmung mit § 317 HGB und der EU-APrVO unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer
(IDW) festgestellten deutschen Grundsdtze ordnungsmaRiger Abschlusspriifung durchgefiihrte Priifung
eine wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kénnen aus dolosen Hand-
lungen oder Irrtiimern resultieren und werden als wesentlich angesehen, wenn verniinftigerweise er-
wartet werden kdnnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage dieses Jahresabschlusses
und Lageberichts getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.



Wadhrend der Priifung Uiben wir pflichtgemdRes Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhal-
tung. Darliber hinaus

e identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher falscher Darstellungen im Jahresabschluss
und im Lagebericht aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtiimern, planen und fuhren Prifungs-
handlungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen Priifungsnachweise, die ausreichend
und geeignet sind, um als Grundlage fiir unsere Priifungsurteile zu dienen. Das Risiko, dass aus dolo-
sen Handlungen resultierende wesentliche falsche Darstellungen nicht aufgedeckt werden, ist hoher
als das Risiko, dass aus Irrtiimern resultierende wesentliche falsche Darstellungen nicht aufgedeckt
werden, da dolose Handlungen kollusives Zusammenwirken, Fdlschungen, beabsichtigte Unvollstan-
digkeiten, irrefiihrende Darstellungen bzw. das AuBerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten kén-
nen;

e gewinnen wir ein Verstandnis von dem fiir die Priifung des Jahresabschlusses relevanten internen
Kontrollsystem und den fur die Prifung des Lageberichts relevanten Vorkehrungen und MaBnahmen,
um Priufungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen Umstdnden angemessen sind, jedoch
nicht mit dem Ziel, ein Prifungsurteil zur Wirksamkeit dieser Systeme der Gesellschaft abzugeben;

¢ beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen Vertretern angewandten Rechnungs-
legungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der von den gesetzlichen Vertretern dargestellten ge-
schatzten Werte und damit zusammenhdngenden Angaben;

e ziehen wir Schlussfolgerungen tiber die Angemessenheit des von den gesetzlichen Vertretern ange-
wandten Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfiihrung der Unternehmenstatigkeit sowie, auf der
Grundlage der erlangten Priifungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit im Zusammenhang
mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an der Fahigkeit der Gesell-
schaft zur Fortfilhrung der Unternehmenstatigkeit aufwerfen kénnen. Falls wir zu dem Schluss kom-
men, dass eine wesentliche Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im Bestdatigungsvermerk auf
die dazugehérigen Angaben im Jahresabschluss und im Lagebericht aufmerksam zu machen oder,
falls diese Angaben unangemessen sind, unser jeweiliges Priifungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen
unsere Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis zum Datum unseres Bestatigungsvermerks er-
langten Priifungsnachweise. Zukinftige Ereignisse oder Gegebenheiten kénnen jedoch dazu fihren,
dass die Gesellschaft ihre Unternehmenstatigkeit nicht mehr fortfiihren kann;

e beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt des Jahresabschlusses einschliel3-
lich der Angaben sowie ob der Jahresabschluss die zugrunde liegenden Geschiaftsvorfdlle und Ereig-
nisse so darstellt, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der deutschen Grundsdatze ordnungs-
maRiger Buchfihrung ein den tatsdachlichen Verhdltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt;

e beurteilen wir den Einklang des Lageberichts mit dem Jahresabschluss, seine Gesetzesentsprechung
und das von ihm vermittelte Bild von der Lage der Gesellschaft;

e fuhren wir Prifungshandlungen zu den von den gesetzlichen Vertretern dargestellten zukunftsorien-
tierten Angaben im Lagebericht durch. Auf Basis ausreichender geeigneter Prifungsnachweise voll-
ziehen wir dabei insbesondere die den zukunftsorientierten Angaben von den gesetzlichen Vertre-
tern zugrunde gelegten bedeutsamen Annahmen nach und beurteilen die sachgerechte Ableitung
der zukunftsorientierten Angaben aus diesen Annahmen. Ein eigenstandiges Priifungsurteil zu den
zukunftsorientierten Angaben sowie zu den zugrunde liegenden Annahmen geben wir nicht ab. Es
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besteht ein erhebliches unvermeidbares Risiko, dass kiinftige Ereignisse wesentlich von den zu-
kunftsorientierten Angaben abweichen.

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

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

Wir bestimmen von den Sachverhalten, die wir mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen erértert
haben, diejenigen Sachverhalte, die in der Priifung des Jahresabschlusses fiir den aktuellen Berichts-
zeitraum am bedeutsamsten waren und daher die besonders wichtigen Priiffungssachverhalte sind. Wir
beschreiben diese Sachverhalte im Bestatigungsvermerk, es sei denn, Gesetze oder andere Rechtsvor-
schriften schlieBen die 6ffentliche Angabe des Sachverhalts aus.

Sonstige gesetzliche und andere rechtliche Anforderungen
Ubrige Angaben gem4R Artikel 10 EU-APrVO
Wir wurden in der Hauptversammlung am 17. April 2023 als Abschlusspriifer gewahlt. Wir wurden am

28. August 2023 vom Aufsichtsrat beauftragt. Wir sind ununterbrochen seit dem Geschaftsjahr 2019 als
Abschlussprifer der Deutsche Riickversicherung AG tatig.

Wir erklaren, dass die in diesem Bestdtigungsvermerk enthaltenen Priifungsurteile mit dem zusatzli-
chen Bericht an den Priifungsausschuss nach Artikel 11 EU-APrVO (Priifungsbericht) in Einklang stehen.

Wir haben folgende Leistungen, die nicht im Jahresabschluss oder Lagebericht angegeben wurden,
zusdtzlich zur Jahresabschlusspriifung fir das gepriifte Unternehmen erbracht:

e Bestatigungen an auslandische Aufsichtsbehérden

Verantwortlicher Wirtschaftspriifer
Der fir die Priifung verantwortliche Wirtschaftsprifer ist Dr. Markus Horstkotter.

Koln, 8. April 2024

EY GmbH & Co. KG
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Dr. Horstkotter Offizier
Wirtschaftsprufer Wirtschaftsprufer
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Bericht des Aufsichtsrats

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

Zur Erfullung seiner Aufgaben stehen dem Aufsichtsrat ein Kapitalanlage-, ein Priifungs- sowie ein Per-
sonalausschuss unterstiitzend zur Verfiigung. Der Priifungsausschuss hat die durch das Finanzmarktin-
tegritatsstarkungsgesetz erweiterten gesetzlichen Aufgaben bearbeitet und dem Aufsichtsrat berichtet.

Mit Wirkung zum 30. Juni 2023 hat Herr Knud Maywald sein Aufsichtsratsmandat niedergelegt und ist
somit aus dem Aufsichtsrat ausgeschieden. Herr Marc Knackstedt, Offentliche Versicherungen Braun-
schweig, wurde satzungsgemal in einer Ergdanzungswahl von der Hauptversammlung zum 13. Juli 2023
als dessen Nachfolger gewdhlt.

Frau Caren Biining wurde mit Wirkung zum 1. Januar 2024 in den Vorstand bestellt. Der neue Geschafts-
verteilungsplan wurde mit gleicher Wirkung verabschiedet.

Zusammenarbeit mit dem Vorstand

Der Vorstand hat den Aufsichtsrat tiber die Lage und Entwicklung der Gesellschaft regelmafRig und um-
fassend informiert. Dies erfolgte im Geschéftsjahr 2023 in insgesamt drei Sitzungen. Dartber hinaus
tagten die vom Aufsichtsrat gebildeten Ausschiisse fiir Kapitalanlage zweimal, der Priifungsausschuss
einmal sowie der Personalausschuss dreimal. In den Sitzungen hat der Aufsichtsrat miindliche und
schriftliche Berichte des Vorstands erdrtert und die anstehenden Beschliisse gefasst.

Der Aufsichtsrat wurde vom Vorstand quartalsweise gemaf 8 90 AktG schriftlich tiber den Verlauf der
Geschéfte und die Lage der Gesellschaft informiert.

Weiterhin wurde der Aufsichtsratsvorsitzende vom Vorstandsvorsitzenden auch auBerhalb der Sitzun-
gen laufend Uiber wichtige Entwicklungen, anstehende Entscheidungen und die Risikolage des Unter-
nehmens unterrichtet.
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In den Aufsichtsratssitzungen wurde eingehend die wirtschaftliche Lage und Entwicklung der Gesell-
schaft nach HGB und Solvency Il erldutert. Im Vordergrund der regelmdRigen Berichterstattung standen
die Unternehmensplanung und Ergebniserwartung, die Risikolage und das Risikomanagement sowie
die finanzielle Situation des Unternehmens. Dariiber hinaus wurde regelmaRig tiber den Stand der Neu-
bauplanung informiert. Weiterhin wurde dem Aufsichtsrat die Entwicklung der im Geschaftsjahr 2019
verabschiedeten Internationalisierungsstrategie und hier insbesondere die Geschaftsentwicklung der
neuen Madrkte Middle East, Lateinamerika und Asien vorgestellt. Zudem hat der Aufsichtsrat im Jahr
2023 einer Geschaftserweiterung der Lebenriickversicherung auf die Markte Middle East/Maghreb zuge-
stimmt. Schlielich wurde dem Aufsichtsrat die vom Vorstand liberarbeitete IT-Strategie vorgestelit.

Im Geschéftsjahr haben im Rahmen der Governance die Inhaber aller vier Schliisselfunktionen nach
Solvency Il ihren Jahresbericht prasentiert und Fragen des Aufsichtsrats beantwortet. Der Governance-
Ausschuss hat tibergeordnete Themen der Schlusselfunktionen und Zentralbereiche laufend evaluiert
und Uiber die Ergebnisse seiner Arbeit im Priifungsausschuss berichtet. Weiterhin wurden die Solvabili-
tatstibersicht sowie die aufsichtsrechtlichen Anforderungen nach Solvency Il bzw. nach sonstigen Ge-
setzen diskutiert und die entsprechenden Beschliisse gefasst (z. B. Selbstevaluierung, Schulungsplan).

AuBerdem stellte der Aufsichtsrat fiir das Geschéaftsjahr 2023 den Grad der Erreichung der Unterneh-
mensziele fest. Weiterhin wurden zum einen Vergitungsregelungen punktuell modifiziert, zum anderen
die Unternehmensziele fir das Geschaftsjahr 2024 in Systematik und Gewichtung angepasst und be-
schlossen.

PriifungsmaBnahmen nach 8 111 Abs. 2 AktG waren im Berichtsjahr nicht erforderlich.

Feststellung des Jahresabschlusses

Die Auswahl des Abschlussprifers fiir die Abschlusspriifung 2023 erfolgte durch den Aufsichtsrat. Den
konkreten Priifauftrag im Anschluss an den Hauptversammlungsbeschluss erteilte der Aufsichtsratsvor-
sitzende. Die Buchfiihrung, der Abschluss und der Lagebericht fiir das Geschaftsjahr 2023 wurden von
der EY GmbH & Co. KG Wirtschaftspriifungsgesellschaft, Kéln, geprift und haben keinen Anlass zu Be-
anstandungen gegeben; dementsprechend ist der uneingeschrankte Bestdatigungsvermerk erteilt wor-
den. Die Abschlussprifer haben sowohl an der Sitzung des Priifungsausschusses als auch an der Bilanz-
sitzung des Aufsichtsrats teilgenommen und tiber die wesentlichen Ergebnisse der Priifung berichtet.
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Nach dem abschlieBenden Ergebnis der vom Priifungsausschuss sowie vom Aufsichtsrat vorgenomme-
nen Prifung und Erérterung des Jahresabschlusses und des Lageberichts hat der Aufsichtsrat keine
Bemerkungen zum Bericht der Wirtschaftsprifer. Er schlieBt sich dem Urteil der Abschlusspriifer an und
billigt den vom Vorstand aufgestellten Jahresabschluss.

Mit der Billigung des Jahresabschlusses 2023 ist dieser festgestellt. Dem Vorschlag des Vorstands liber
die Verwendung des Bilanzgewinns 2023 stimmt der Aufsichtsrat zu.

Die Qualitat der Abschlusspriifung wurde insgesamt positiv bewertet. Es wurden sowohl alle nach § 171
AktG berichtspflichtigen Punkte offengelegt als auch die Voraussetzungen fiir eine Wiederwahl des
Abschlusspriifers gepriift und bestatigt.

Der Aufsichtsrat dankt dem Vorstand und allen Mitarbeitenden der Deutschen Riick, die in enger Zu-
sammenarbeit mit den Aufsichtsgremien die Weiterentwicklung des Unternehmens mit groRem Enga-
gement vorantreiben und zum Erfolg fiihren.

Zurich, den 2. Mai 2024

Fur den Aufsichtsrat

Prof. Dr. Frank Walthes
Vorsitzender
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