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Einfihrung
Leitfragen zum Thema

Miinchener Riick
Munich Re Group

= \Was verstehen wir unter Risiko Management?

= Wie sieht die Risikomanagement Struktur und die Aufgaben in der

Minchener Riuck aus?

= \Wie entwickeln wir unsere Risikostrategie?

» Was hat das Risiko Management in der Minchener Rick wirklich

verandert?

= \Wie nutzlich sind Modelle?
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mifuhrung

Wie definieren wir ein Risiko ?

Unter Risiko verstehen wir die Mdglichkeit einer Abweichung von einem

vorab definierten Ziel aufgrund kinftiger Entwicklungen.

Grad der

Saratngrache Dew Inrstreen

Positive
Zielerreichung l Abweichung

wer

\ Negative

Abweichung

Zeit

RISIKO
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Presenter
Presentation Notes
Chance und Risiko wg. Aspekt der Unternehmenssteuerung
Gesamtkonzept der Unternehmenssteuerung, optimaler Einsatz der Ressourcen


mrfuhrung

What Enterprise Risk Management is not about...

Miinchener Riick
Munich Re Group

,Ein Modell ist ein Modell ist ein Modell ist ein Modell!"

Enterprise Risk
Management

+

Enterprise Risk Management is not about finding the perfect model

22. Oktober 2008
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Presentation Notes
Let me first talk about what ERM is not about.
Risk Management staff is still often seen as the guys sitting in the ivory tower behind their PCs, developing and running crazy risk models. 
At best, many think, these models may partly explain things you already know from your experience. In most cases, they will tell you nothing on which you can act, and in the worst case, they tell you what you should have done before the catastrophe occurred.
But let me tell you that ERM is not just about finding the perfect model.
In order to find out what ERM is about, let us first have a look at the results of a recent Tillinghast survey on ERM


Neuartige Risiken erfordern ein umfassendes Risikomanagement

Noch nie dagewesene Kumule tbersteigen alle

Erwartungen

Breakdown of “WTC” loss

Minchener Riick
Munich Re Group

Breakdown of “Katrina” 1oss (as of 7 Dec 05)

in %

Aviation hull 1.5 Property WTC 1&2

) 11.1
Life 3.1

Property other

in %
Other (e.g. aviation, life,
commercial auto, watercraft)

2 (US$1) Residential property
Personal auto 4 (US$ 2) homeowners

Event cancellation 3.1 ’
|

18.5
Workers’ comp. 5.8
Other liability
12.3
Aviation liability
10.8 Business interruption
33.8

Source : Wharton Risk Centre with Data from Insurance Information Institute

Liability 6 (US$ 3) 31 (US$ 17)
Marine & energy A
11 (US$ 6)

Commercial

property
29 (US$ 16)

Business interruptio

17 (US$9)

Source: Insurance Information Institute (lll), Tillinghast — High Loss Estimates

9/11 triggered initial cross-line and cross-segment considerations of catastrophic losses

—> Katrina turned them into a prerequisite.
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veuartige Risiken erfordern ein umfassendes Risikomanagement
Komplexe Finanzinstrumente
CDOs

Minchener Riick
Munich Re Group

Funded (cash) Funded (cash)
or unfunded or unfunded

(synthetic) CDO CDOz? (synthetic)
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Transparenz

Komplexitat
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Presentation Notes

Synthetic investment forms: Credit Default Swap (Transfer of default risk) or Total Return Swap (transfer of default AND market risk)

Question: What do you think is the main driver of risk in this type of transaction?


Neuartige Risiken erfordern ein umfassendes Risikomanagement

Compliance und Legal Risks

Minchener Riick
Munich Re Group

Compliance Falle mit (moglichem) Einfluss auf die Versicherungswirtschatft:
z. B. Managerhaftpflicht, Vertrauenschadenversicherung, etc.

8 === =
t'll; | Eﬁﬁ%dﬁ ..... :
parmalat Tra::g?:{rte,
Bundesweite Auslieferung
i GP5- Uorwacht ST BV

SOCIETE GENERALE

Corporate & Investment Banking

22. Oktober 2008 7


http://www.bawagpsk.com/bawagpsk/home/nav.html
http://www.sgcib.com/

QLehmende Komplexitat der Risikolandschaft
Miinchener Riick

Paradigmenwechsel: Von isolierten "Risikosilos" ==— Munich Re Grou
ZU integriertem Risikomanagement

Rickversicherung Erstversicherung

Kreditrisiko Kreditrisiko
Marktrisiko Marktrisiko

SaCh G——p

1 N :
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-LCJ 5 = O c (&) — ‘8 o ' c =
£ = a & £ 06 T = 8 o Z 0 T
S 5 o 8 =i g5 ¢ 5 E 9o 2.9 ¢
6 2 < £ &8'® 3> £ £ £ < .0 3
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) \ 4 \ = 4 '
< > < >

Schaden/Unfall L&G Schaden/Unfall L&G

Kumule kénnen innerhalb einer Sparte sowie sparten-, segment- und bilanztibergreifend

entstehen.

22. Oktober 2008 8


Presenter
Presentation Notes

 


rsikomanagement in der Minchener Rick

Die “ERM” -Familie

Minchener Riick
Munich Re Group

Life Risk Mgmt MEAG Inv. Citrl

Group IRM

Business
Business

Local RM = ETO AR

Business
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Presentation Notes
But let us now discuss the question: Where does ERM go towards?
In order to understand this better, it is helpful to understand where we are coming from
Boom phase
[go through bullets]
My experience at Winterthur in late 2001: Risk models clearly indicated excess risk positions, but model was not yet deeply enough embedded to avoid catastrophe
Restoring phase
[go through bullets]
Profitable growth
SRMF: Already discussed
Enable new products: Industry about to change the way A&L are valued, giving rise to develop new products and to adapt design of existing products (e.g. AXA Twin Star)
Risk transfer: Securitization, hedging


Aufbau des Risikomanagements
Integriertes Risiko Management in der MR
Struktur folgt dem RM Prozess

Minchener Riick
Munich Re Group

Risk Strategy /

Risk Identification Risk Analytics & Solvency

Asset & Liability

& Control Reporting Management

Consulting

= Emerging Risks » Risikomodell » Risikostrategie = Beratung von
= Kumulkontrolle = Kapitalallokation = Limite und Trigger Kunden
" Operationelle = Risk Governance " \év_'_rkﬁng \{Orf]‘
Risiken . uckversicherung
: Neue Produkte unter Solvency Il
= Berichtswesen

IRM berichtet an den Konzern-CRO und ist damit unabh&ngig von den Geschéftsbereichen

22. Oktober 2008
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Risikostrategie
Risikoappetit
Uber wessen Risikoappetit sprechen wir?

Miinchener Riick
Munich Re Group

= Erwarten Produktleistung = Vertreter der Eigentimer = Erwarten hohe
o Kapitalrendite (Dividenden,
= Betroffen vom Risiko der = ... aber auch von Kunden _
_ _ Aktienkursperformance)
Insolvenz und Mitarbeitern
. : - . : = Chance auf Upside

= Primar Downside Risiko, = Mdglichkeit von

wenig Upside Interessenskonflikten = Downside Risiko begrenzt

(Prinzipal-Agent Konflikt, (Limited Liability Put

= Erwarten hohe _
: ,Moral Hazard") Option)
Kapitalanforderung

22. Oktober 2008 11



Risikostrategie

Ziele

Minchener Riick
Munich Re Group

Integriertes Risikomanagement aus Sicht aller Stakeholder

Kunde/Rating Aktionar

N o

Strategie

Aufsicht

» Risikostrategie erganzt die Geschaftsstrategie aus Sicht aller Stakeholder

= Ziel: Ein konsistentes, nachhaltiges Risikosteuerungssystem fur alle Stakeholder!
Synchronisation unterschiedlicher Praferenzen (VN, Aktionar, Aufsicht)!

22. Oktober 2008
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Risikostrategie

Aufbau - Uberblick

Minchener Riick
Munich Re Group

Risikokriterien

= Strategischer Natur, d.h. langfristig gewahlt
(aber sensitiv gegenuber internen/externen
Veranderungen)

Risikokriterien

assoziierte
Risikotoleranzen

= Gelten fur das Gesamtportfolio als auch fur
einzelne Risikoarten

L . atzli Risik tit
Kriterien fir das : _Zusatzl_lgh 51K0appe
foli risikospezifische o _ o
Gesamtportfolio e = Toleranzmalf? fur jedes einzelne Kriterium
assoziierte assoziierte " Wird regelmafig tberpruft
Risikotoleranzen Risikotoleranzen

= Tendenziell mit Augenmal} gesetzt, selten das
Ergebnis einer mathematischen Optimierung

Risikoappetit wird den einzelnen Geschéftsbereichen zugeordnet:

» Summe der Teile > Gesamtkapazitat (Diversifikationseffekt)

» Geschaftsbereiche missen innerhalb der Risikokapitalallokation/Limit operieren (bei gleichzeitiger
Erzielung ihrer Rentabilitdtsziele) > kontrollierte Risikotibernahme

» Risiko-Return Profil des Unternehmens ist Ergebnis einer bewussten Entscheidung

22. Oktober 2008
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Risikostrategie

Risikokriterien (1/3)
Gruppenebene

Kriterien flr
das Gesamt-
portfolio-

Erganzende
Risiko-
spezifische
Kriterien

Minchener Riick
Munich Re Group

Finanzkraft

Vermeidung “Financial Distress”

Risikolimite:

= "erzwungene” Diversifikation
von Spitzenrisiken

» Reputationsrisiko

Versicherungsnehmer

Aktionare

Aktionare (Fokus)

22. Oktober 2008
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Risikostrategie

Risikokriterien (2/3)
Gesamtportfolio / Vermeidung von Financial Distress

Miinchener Riick
Munich Re Group

Insolvenz (Toleranz Financial Distress
d. Versicherungsnehmer) (Toleranz d. Aktionars)

/

«— Hohe des Verlustes

» Risikotoleranz ausgedrtckt als zulassige Wahrscheinlichkeit, dass ein gesetztes
Limit Gberschritten wird.

e FUr Vermeidung von Financial Distress eine deutlich héhere Wahrscheinlichkeit als
das Kriterium Finanzstarke, z.B. 1-in-5 to 1-in-25.

22. Oktober 2008
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Risikostrategie
Risikokriterien (3/3) == [unch Re Groun
Erganzende risikospezifische Kriterien (Riskolimite)

Zweck:

» Begrenzung des wahrscheinlichen Verlustes (Worst Case) tber einen
definierten Zeitraum flr systematische Spitzenrisiken (z. B.
Naturgefahren, Pandemie, Aktienrisiko, Konzentrationsrisiken, Liquiditat)

= Zwingt zu einem Mindestgrad an Diversifikation

= Begrenzt Ubermaldiges Vertrauen in die Modellierung und das technische
Pricing

» Begrenzt Reputationsrisiko

Toleranz:

« Kann entweder als absoluter Wert festgelegt werden oder in einem
Bezugsverhaltnis (z.B. Prozentsatz der gesamten Eigenmittel, Buchwert,
Marktkapitalisierung)

22. Oktober 2008
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Umsetzung

ALM Strategie auf Grundlage der Verbindlichkeiten

Minchener Riick
Munich Re Group
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Umsetzung

Kapitalanlagen der MR-Gruppe

Minchener Riick
Munich Re Group

Aktienquotel Kredit-Exposure, 30.6.08

% as at end of period _ . .
» Kapitalanlagen Minchener-Rick-Gruppe :

178 Insgesamt €166bn

= Davon 78% festverzinsliche Werte?,
hohe Kreditqualitat: 90% mit “A”-Rating oder
110 noch besser3

87

72 71 » €6.7bn Exponierung durch strukturierte

51 Produkte

36 = 90% mit AAA-Rating

= 46% Exponierung ggu. Freddie Mac und
Fannie Mae

2002 2003 2004 2005 2006 2007 Q1-2
2008

1 Equity exposure (after hedges, net of tax and policyholder participation) divided by shareholders' capital (incl. net off-balance-sheet reserves, excl. goodwill).
2 Incl. loans, part of other securities and cash positions.

3 Excl. cash positions; economic view not fully comparable with IFRS figures. 22. Oktober 2008 18



Umsetzung —

Transparentes Berichtswesen

Minchener Riick
Munich Re Group

Geschaftsbericht der MR Veroffentlichung in der Analysten-Konferenz, 8.5.2008

Geschiftsbericht der

Risk management — Exposures and 3 ite — Strategic risk management framework
Miinchener-Riick-Gruppe 2007 ae pos b= = ae

il

Minchener Rick
Mu

Risk criteria nich Re Group

Risk management of financial distress

Annual Economic Earnings — Group level Purpose
Manage probability of becoming financially
e E distressed
FINANCIAL DISTRESS LIMIT
Economic Earnings of Definition

0 or less every 10 years
tolerated

= Economic Earnings represent creation of
Available Financial Resources over a period in
time, gross of capital management activities!

3 E:E:?;sd Expected Economic Eamings derived from
' planned IFRS earnings

Economic Earnings-at-Risk
= Derived from economic capital model

= Limit applies at Group level
Return period 3 5 10 25 50 100
(years) = Financial distress limit aimost fully utilised

Worst-case economic eamings in "X" number of years

} Earnings-at-risk criterion developed to protect franchise value

Munich Re Group — Analysts' Confernce 2008 - 8 May 2008

1 iLe. not considering dividends, share buy-backs, debt issuances.

s

= Externe Stakeholder missen den Risikoappetit und die damit verbundenen Schwankungen verstehen.
= Erwartete Volatilitat darf keine Uberraschung sein.

» Risikostrategie muf3 nachhaltig sein.

22. Oktober 2008 19
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msetzung

Risk profil Munich Re as at 31.12.2007

Minchener Riick
Munich Re Group

€ bn 31 December 2007
Primary
Risk segments Group Reinsurance Insurance Diversification
Risk categories
Property-casualty? 7.0 6.9 0.5 -0.4
Life and health 3.3 2.7 0.9 -0.3
Market 7.9 6.2 3.3 -1.6
Credit 1.5 1.2 0.3 0.0
Operational risk 1.2 0.8 0.4 0.0
Simple sum 20.9 17.8 54 -2.3
Diversification® -4.4 -3.8 -0.9 0.3
Total ERC 16.5 14.0 4.5 -2.0

€2.0bn diversification benefit between
reinsurance and primary insurance on
aggregate level

€4.4bn diversification effect between
risk segments evaluated at Group level

2 Includes Credit Reinsurance
3 Diversification depends on risk categories and other assumptions 22. Oktober 2008 20


Presenter
Presentation Notes
Risk capital increased in total by 8%
One drivers for this increase is the first time application of the full MCEV framework for primary life and health also in risk modelling; Increases for L&H are not only model changes due to market consistent modelling of risks of options and guarantees but also on account of increased shareholder quotas (the increased shareholder quotas also led to a higher MCEV)
In addition, we have refined our approach to diversification: we now make explicit allowance for diversification for all business segments and between Primary and Reinsurance by considering capital fungibility using the framework of optimal capital and risk transfer as developed by Professor Filipovic and M. Kupper. (PI L&H is still exempt due to the constraints in capital fungibility.) In total the switch to the new approach to allow for diversification had negligible impact (decrease of diversification effect in the order of €0.1bn)


msetzung

Capital position as at 31.12.2007

Minchener Riick
Munich Re Group

Capital Position as at 31 December 2007 (31 December 2006)
€bn 31.12.07 31.12.06

I w3 o
financial resources

Economic risk capitalt 16.5 (18.4)

Economic capital buffer after share
buy-back and dividend?

Economic capital buffer “ 4.9 17.8 (12.5)

16.3 (10.8)

Hybrid capital

throughout 2007 despite share buy-back programme

} Strong economic capitalisation increased

1 Based on requirements of internal risk model (175% of VaR 99.5%).
2 Announced share buy-back of €2.000m in 2007/2008, thereof €0.4bn in January 2008; €1.1bn dividend paid in April 2008. 22. Oktober 2008 21


Presenter
Presentation Notes
The economic capital buffer per 31.12.2006 increased to €12.5bn (including hybrid) largely driven by the excellent result of 2006. This number is up from €8bn of the previous year. We also show the position after captial management actions (share buy-back and dividends) as at April 2007; still the buffer it as at a comfortable €10.8bn. 


Umsetzung

Signifikante Reduktion der Kapitalkosten

Minchener Riick
Munich Re Group

Investment risks Beta factor Munich Re and industry

2.2
» Lowered equity gearing
o 2.0
» Reduced concentration risks
o Significantly
. 1.8
Low credit risk reduced to
1.6 below 0.8 for
Munich Re
Asset-liability management 1.4
= State-of-the-art ALM 1.2
= Strong risk management 1.0 Munich Re
now well
Insurance risks 08 below industry
0.6 ‘
= Active cycle management 2004 2005 2006 2007 2008
= High diversification = Munich Re DJ EuroStoxx Insurance
" Strong Group reserves De-risking reflected in significant
reduction of cost of capital

Source: Bloomberg raw beta to DJ Stoxx 600, total return, daily basis, 1-year. Status 30 April 2008. 22. Oktober 2008 22



Umsetzung

Default-Wahrscheinlickeit von Versicherungen

Minchener Riick
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CDS-Spreads, 5 Jahre Laufzeit:

Pr1r1ng Source [ Pagel/6 CDS Sector Graph = Kosten am Kapltalmarkt,

Region, Sector, Rating |offeurcpe Lfflosunce o die ein Marktteilnehmer
a"l|'|r S History ® Term Structure ormalize Period

B Swiss Re | Refere ce NamP 5Y bprd (z.B. Zedent) in
B AXA SA

Atz | _ Naaon 410.8 Basispunkten pro Jahr auf

einen Horizont von 5
Jahren zahlen misste, um
das Kreditausfallrisiko von
Schuldnern (z. B. RV)
abzusichern

Spread (bps)

= Je hoher die Kosten, umso
héher die erwartete
Ausfallwahrscheinlichkeit.

07/28 08/17  09/06
Cpreads(cosH). 40 Term Structure(COHT)

» Hohe Volatilitdt und
geringe Liquiditat — daher
nur ein grober Indikator fur

CDS-Spread der MR - auch in der Krise stabil! das Ausfallrisiko.

Quelle: Bloomberg 22. Oktober 2008 23



Fazit

Minchener Riick

Merkmale der Minchener-Ruck-Gruppe = Wunich Re Group

» Fokussierung auf unsere Kernkompetenzen im Risiko Management

und Underwriting
» Hohe Diversifikation und strikte Kumulkontrolle
= Geringe Leverage
= Hohe Liquiditat durch regelméaflige Pramieneinahmen und Zinsertrage

= Ausgezeichnete Finanzkraft - unser Geschaftsmodell ist nicht abhangig

von Verbriefungen

» Transparente Kapitalanlagen - keine ,toxischen* Finanzinstrumente

Ein verlasslicher Partner fir unsere Kunden und Aktionare

22. Oktober 2008 24



Vielen Dank fur lhre Aufmerksamkeit!

Alex v. Borries
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