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Einladung zur Hauptversammlung 2008

Minchener Riickversicherungs-Gesellschaft
Aktiengesellschaft in Miinchen, Miinchen

Hiermit laden wir unsere Aktionare

zur 121. ordentlichen Hauptversammlung ein.

Sie findet statt am Donnerstag, den 17. April 2008, 10.00 Uhr,
im ICM - Internationales Congress Center Minchen,

Am Messesee 6, 81829 Miinchen, Messegelande.

Tagesordnung

1a) Vorlage des Berichts des Aufsichtsrats und des Corporate-Governance-Berichts einschlieBlich des
Verglitungsberichts zum Geschaftsjahr 2007

b) Vorlage des festgestellten Jahresabschlusses und des Lageberichts fiir das Geschaftsjahr 2007, des gebilligten
Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts fiir das Geschaftsjahr 2007 sowie des erlauternden Berichts
zu den Angaben nach 88 289 Abs. 4, 315 Abs. 4 des Handelsgesetzbuchs

Diese Unterlagen finden Sie im Internet unter www.munichre.com/hv als Bestandteile der Geschaftsberichte der
Minchener Riickversicherungs-Gesellschaft und der Miinchener-Riick-Gruppe. Sie werden Aktionaren auf Wunsch
auch zugesandt.

2 Verwendung des Bilanzgewinns aus dem Geschaftsjahr 2007

Aufsichtsrat und Vorstand schlagen vor, den Bilanzgewinn des abgelaufenen Geschaftsjahres 2007 von
1.198.387.685,00 € wie folgt zu verwenden:

Ausschittung einer Dividende von 5,50 € auf jede dividendenberechtigte Aktie 1.124.308.410,50 €
Vortrag auf neue Rechnung 74.079.274,50 €
Bilanzgewinn 1.198.387.685,00 €

Der Gewinnverwendungsvorschlag berlicksichtigt die von der Gesellschaft unmittelbar oder mittelbar gehaltenen
eigenen Aktien sowie die zur Einziehung vorgesehenen eigenen Aktien, die gemaf § 71b AktG jeweils nicht dividen-
denberechtigt sind. Bis zur Hauptversammlung kann sich die Zahl der dividendenberechtigten Aktien vermindern
oder erh6hen, wenn weitere eigene Aktien erworben oder veraul3ert werden. In diesem Fall wird der Hauptver-
sammlung bei unveranderter Ausschittung von 5,50 € je dividendenberechtigter Stlickaktie ein angepasster
Beschlussvorschlag tiber die Gewinnverwendung unterbreitet.

3 Entlastung der Mitglieder des Vorstands

Aufsichtsrat und Vorstand schlagen vor, die Mitglieder des Vorstands im Geschaftsjahr 2007 fiir diesen Zeitraum
zu entlasten.
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Einladung zur Hauptversammlung 2008

4 Entlastung der Mitglieder des Aufsichtsrats

Aufsichtsrat und Vorstand schlagen vor, die Mitglieder des Aufsichtsrats im Geschaftsjahr 2007 fiir diesen Zeitraum
zu entlasten.

5 Ermachtigung zum Erwerb und zur Verwendung eigener Aktien

Um eigene Aktien zu erwerben, benotigt die Miinchener Riickversicherungs-Gesellschaft Aktiengesellschaft in
Minchen (im Folgenden: ,Minchener Riickversicherungs-Gesellschaft” oder ,, Gesellschaft”) — soweit nicht
gesetzlich ausdriicklich zugelassen — eine Ermachtigung durch die Hauptversammlung. Da die Ermachtigung vom
26. April 2007 im Oktober 2008 auslauft, soll der Hauptversammlung vorgeschlagen werden, die Gesellschaft
erneut zum Erwerb eigener Aktien zu ermachtigen.

Aufsichtsrat und Vorstand schlagen vor zu beschlieBen:

a) Die Gesellschaft wird ermachtigt, eigene Aktien zu erwerben, auf die ein Anteil am Grundkapital von bis zu 10 %
des Grundkapitals zum Zeitpunkt der Beschlussfassung entfallt. Die Gesellschaft kann die Erméachtigung ganz
oder in Teilbetragen, einmal oder mehrmals, fiir einen oder mehrere Zwecke ausliben, sie kann aber auch von
abhangigen oder in Mehrheitsbesitz der Gesellschaft stehenden Unternehmen oder fiir ihre oder deren Rech-
nung von Dritten durchgefiihrt werden. Auf die erworbenen Aktien dirfen zusammen mit anderen eigenen
Aktien, die sich im Besitz der Gesellschaft befinden oder ihr nach den 88 71a ff. AktG zuzurechnen sind, zu kei-
nem Zeitpunkt mehr als 10 % des Grundkapitals entfallen. Die Erméachtigung darf nicht zum Handel in eigenen
Aktien genutzt werden.

b

—

Der Erwerb erfolgt nach der Wahl des Vorstands aa) tiber die Borse oder bb) durch ein an alle Aktionare gerich-
tetes 6ffentliches Kaufangebot oder cc) mittels einer an alle Aktionare gerichteten Aufforderung, Verkaufsange-
bote (Verkaufsaufforderung) abzugeben, oder dd) durch ein an alle Aktionéare gerichtetes 6ffentliches Tauschan-
gebot gegen Aktien eines im Sinne von 8 3 Abs. 2 AktG bdrsennotierten Unternehmens. In den Fallen bb), cc)
und dd) sind die Vorschriften des Wertpapiererwerbs- und Ubernahmegesetzes zu beachten, soweit sie anwend-
bar sind.

aa) Erfolgt der Erwerb der Aktien liber die Borse, darf der Kaufpreis (ohne Nebenkosten) das arithmetische Mittel
der Schlusskurse im Xetra-Handel an der Frankfurter Wertpapierborse fiir Aktien der Gesellschaft gleicher
Ausstattung an den letzten drei Borsenhandelstagen vor der Verpflichtung zum Erwerb um héchstens 10 %
uber- und um héchstens 20 % unterschreiten.

bb) Erfolgt der Erwerb der Aktien tber ein 6ffentliches Kaufangebot, dann diirfen der gebotene Kaufpreis oder
die Grenzwerte der gebotenen Kaufpreisspanne (ohne Nebenkosten) je Aktie der Gesellschaft das arithme-
tische Mittel der Schlusskurse im Xetra-Handel an der Frankfurter Wertpapierborse fiir Aktien der Gesell-
schaft gleicher Ausstattung am 5., 4. und 3. Bérsenhandelstag vor dem Tag der Veroffentlichung des Ange-
bots um hochstens 20 % tber- oder unterschreiten. Ergeben sich nach der Veroffentlichung eines 6ffentlichen
Kaufangebots nicht unerhebliche Abweichungen des maRRgeblichen Kurses, kann das Angebot angepasst
werden. In diesem Fall wird zur Bestimmung des Kaufpreises oder der Kaufpreisspanne abgestellt auf das
arithmetische Mittel der Schlusskurse im Xetra-Handel an der Frankfurter Wertpapierborse fiir Aktien der
Gesellschaft gleicher Ausstattung am 5., 4. und 3. Bérsenhandelstag vor der 6ffentlichen Anklindigung einer
etwaigen Anpassung. Das Volumen kann begrenzt werden. Uberschreitet die gesamte Zeichnung des Ange-
bots dieses Volumen, dann richtet sich die Annahme nach Quoten. Eine bevorrechtigte Annahme geringer
Stlickzahlen (bis zu 100 Stlick angedienter Aktien je Aktionar) kann vorgesehen werden. Das Kaufangebot
kann weitere Bedingungen vorsehen.
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Einladung zur Hauptversammlung 2008

cc) Fordert die Gesellschaft 6ffentlich zur Abgabe von Angeboten auf, Aktien der Miinchener Riickversicherungs-
Gesellschaft zu verkaufen, so kann sie bei der Aufforderung eine Kaufpreisspanne festlegen, in der Angebote
abgegeben werden konnen. Die Aufforderung kann eine Angebotsfrist, Bedingungen sowie die Mdglichkeit
vorsehen, die Kaufpreisspanne wahrend der Angebotsfrist anzupassen, wenn sich nach der Veroffentlichung
der Aufforderung wahrend der Angebotsfrist erhebliche Kursbewegungen ergeben. Bei der Annahme wird
aus den vorliegenden Verkaufsangeboten der endgliltige Kaufpreis ermittelt. Der Kaufpreis (ohne Nebenkos-
ten) fiir jede Aktie der Gesellschaft darf den durchschnittlichen Schlusskurs der Aktien der Gesellschaft im
Xetra-Handel an den letzten fiinf Handelstagen vor dem Stichtag um hoéchstens 20 % Gber- oder unterschrei-
ten. Stichtag ist dabei der Tag, an dem die Gesellschaft die Angebote annimmt. Sofern die Anzahl der zum
Kauf angebotenen Aktien die Aktienanzahl, welche die Gesellschaft zum Erwerb bestimmt hat, Gibersteigt,
richtet sich die Annahme nach Quoten. Ebenso kann eine bevorrechtigte Annahme geringer Stiickzahlen (bis
zu 100 Stlick angedienter Aktien je Aktionar) vorgesehen werden.

dd) Erfolgt der Erwerb durch ein 6ffentliches Angebot auf Tausch gegen Aktien eines im Sinne von § 3 Abs. 2
AktG borsennotierten Unternehmens (,, Tauschaktien”), so kann ein bestimmtes Tauschverhaltnis festgelegt
oder auch Uber ein Auktionsverfahren bestimmt werden. Dabei kann eine Barleistung als weitere Kaufpreis-
zahlung, die den angebotenen Tausch erganzt, oder zur Abgeltung von Spitzenbetragen erbracht werden. Bei
jedem dieser Verfahren fiir den Tausch diirfen der Tauschpreis bzw. die mal3igeblichen Grenzwerte der
Tauschpreisspanne in Form einer oder mehrerer Tauschaktien und rechnerischer Bruchteile einschlieBlich
etwaiger Bar- oder Spitzenbetrage (ohne Nebenkosten) den maRBgeblichen Wert einer Aktie der Miinchener
Rickversicherungs-Gesellschaft um héchstens 20 % Uber- oder unterschreiten.

Bei der Berechnung anzusetzen ist als Wert fiir jede Aktie der Miinchener Riickversicherungs-Gesellschaft
und fir jede Tauschaktie jeweils das arithmetische Mittel der Schlusskurse im Xetra-Handel an der Frankfur-
ter Wertpapierborse am 5., 4. und 3. Borsenhandelstag vor dem Tag der Veroffentlichung des Tauschange-
bots. Wird die Tauschaktie des Unternehmens nicht im Xetra-Handel an der Frankfurter Wertpapierborse
gehandelt, sind die Schlusskurse an der Bérse malRgeblich, an der im Durchschnitt des letzten abgelaufenen
Kalenderjahres der hochste Handelsumsatz mit den Tauschaktien erzielt wurde. Ergeben sich nach der Verof-
fentlichung eines o6ffentlichen Tauschangebots nicht unerhebliche Abweichungen der mafl3geblichen Kurse,
kann das Angebot angepasst werden. In diesem Fall wird abgestellt auf das arithmetische Mittel der Schluss-
kurse am 5., 4. und 3. Borsenhandelstag vor der 6ffentlichen Ankiindigung einer etwaigen Anpassung. Das
Volumen kann begrenzt werden. Uberschreitet die gesamte Zeichnung des Tauschangebots dieses Volumen,
dann richtet sich die Annahme nach Quoten. Eine bevorrechtigte Annahme geringer Stickzahlen (bis zu

100 Stiick angedienter Aktien je Aktionar) kann vorgesehen werden. Das Tauschangebot kann weitere Bedin-
gungen festlegen.

c) Der Vorstand wird ermachtigt, Aktien der Gesellschaft, die aufgrund der vorstehenden oder friiher erteilten
Ermachtigungen oder gemald 8 71d Satz 5 AktG erworben werden bzw. wurden, zu allen gesetzlich zulassigen
Zwecken zu verwenden, insbesondere zu folgenden:

aa) Sie kdnnen zur Einfiihrung von Aktien der Gesellschaft an auslandischen Borsen dienen, an denen sie bisher
nicht zum Handel zugelassen sind.

bb) Sie konnen direkt oder indirekt gegen Sachleistung verdul3ert werden, vor allem um sie Dritten beim Zusam-
menschluss mit Unternehmen oder beim Erwerb von Unternehmen, Unternehmensteilen, Beteiligungen
oder anderen Wirtschaftsglitern anzubieten. VerauR3ern in diesem Sinne umfasst auch, Wandel- oder Bezugs-
rechte sowie Erwerbsoptionen einzuraumen und Aktien im Rahmen einer Wertpapierleihe zu Gberlassen.

cc) Sie kdnnen gegen Barzahlung an Dritte auch anders als liber die Bérse oder durch ein Angebot an alle Aktio-
nare verauliert werden.

dd) Sie konnen zur Erfiillung der Wandel- oder Optionsrechte, welche die Gesellschaft oder ihr nachgeordnete
Konzernunternehmen ausgeben, den Inhabern dieser Rechte zum Bezug angeboten werden.
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d

e

f)

9

h

f—)

-

—

f)

ee) Sie konnen als Mitarbeiteraktien Arbeitnehmern der Gesellschaft oder der mit der Gesellschaft im Sinne der
88 15 ff. AktG verbundenen Unternehmen zum Erwerb angeboten werden.

ff) Sie konnen eingezogen werden, ohne dass die Einziehung oder ihre Durchfiihrung eines weiteren Hauptver-
sammlungsbeschlusses bedarf. Die Einziehung kann auf einen Teil der erworbenen Aktien beschrankt wer-
den. Der Vorstand kann bestimmen, dass die Aktien im vereinfachten Verfahren auch ohne Kapitalherabset-
zung durch Anpassung des anteiligen rechnerischen Betrags der ibrigen Stiickaktien am Grundkapital der
Gesellschaft eingezogen werden. In diesem Fall ist der Vorstand ermachtigt, die Angabe der Zahl der Stuck-
aktien in der Satzung anzupassen.

Der Preis, zu dem die eigenen Aktien bei Ausnutzung der Ermachtigung gemal Lit. c) aa an weiteren Borsen
eingefiihrt oder gemaR Lit. c) cc verauRert werden, darf den durch die Eréffnungsauktion ermittelten Kurs von
Aktien der Gesellschaft gleicher Ausstattung im Xetra-Handel an der Frankfurter Wertpapierb6rse am Tag der
Borseneinflihrung bzw. der verbindlichen Vereinbarung mit dem Dritten nicht wesentlich unterschreiten (ohne
Nebenkosten). Darliber hinaus darf in diesen Fallen die Summe der verau3erten Aktien zusammen mit den
Aktien, die wahrend der Laufzeit dieser Ermachtigung unter Bezugsrechtsausschluss in unmittelbarer oder ent-
sprechender Anwendung von 8 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ausgegeben oder verau3ert wurden oder auszugeben
sind, die Grenze von insgesamt 10 % des Grundkapitals nicht tGibersteigen, das zum Zeitpunkt der Ausgabe bzw.
der VeraulBBerung der Aktien vorhanden ist.

Sollte an die Stelle des Xetra-Handels ein vergleichbares Nachfolgesystem treten, tritt es auch in dieser
Ermachtigung an die Stelle des Xetra-Handels.

Die Ermachtigungen gemal Lit. ¢) kdnnen einmal oder mehrmals, ganz oder in Teilen, einzeln oder gemeinsam
ausgenutzt werden, die Ermachtigungen gemal Lit. c¢) bb, cc, dd oder ee auch von abhangigen oder in Mehr-
heitsbesitz der Gesellschaft stehenden Unternehmen oder auf deren Rechnung oder auf Rechnung der Gesell-
schaft handelnden Dritten.

Das Bezugsrecht der Aktionare auf diese eigenen Aktien der Gesellschaft wird insoweit ausgeschlossen, als diese
Aktien gemal den Ermachtigungen in Lit. c) aa, bb, cc, dd oder ee verwendet werden. Darliber hinaus wird der
Vorstand ermachtigt, bei einer Veraul3erung erworbener eigener Aktien durch Angebot an die Aktionare den
Inhabern der Schuldverschreibungen mit Wandel- oder Optionsrechten, die von der Gesellschaft oder ihr nach-
geordneten Konzernunternehmen ausgegeben werden, ein Bezugsrecht auf die Aktien in dem Umfang zu
gewahren, wie es ihnen nach Austibung des Wandel- oder Optionsrechts zustiinde; in diesem Umfang wird das
Bezugsrecht der Aktionare ausgeschlossen.

Die Ermachtigung gilt bis zum 16. Oktober 2009. Mit Wirksamwerden dieser neuen Ermachtigung wird die von
der Hauptversammlung am 26. April 2007 beschlossene Erméachtigung zum Erwerb eigener Aktien aufgehoben.
Soweit aufgrund der Ermachtigung vom 26. April 2007 Optionen zum Erwerb eigener Aktien ausgegeben worden
sind, deren Laufzeit am 17. April 2008 noch nicht beendet ist, gilt die Ermachtigung in Bezug auf diese Optionen
bis zum Ende ihrer Laufzeit sowie eines anschlieBenden Aktienerwerbs, langstens jedoch bis zum 25. Oktober
2008; die durch eine Auslibung dieser Optionen erworbenen eigenen Aktien sind auf die Aktien anzurechnen, die
aufgrund der von der Hauptversammlung am 17. April 2008 unter diesem Tagesordnungspunkt sowie unter
Tagesordnungspunkt 6 vorgeschlagenen Ermachtigung erworben werden.

6 Ermachtigung zum Erwerb eigener Aktien unter Einsatz von Derivaten

Erganzend zu den Erwerbswegen, die in der unter Tagesordnungspunkt 5 vorgeschlagenen Ermachtigung genannt
sind, soll auch die Moglichkeit offen stehen, eigene Aktien unter Einsatz von Derivaten zu erwerben.

Aufsichtsrat und Vorstand schlagen daher vor zu beschlieBen:

a) Der Erwerb eigener Aktien aufgrund der von der Hauptversammlung am 17. April 2008 unter Punkt 5 der Tages-

ordnung beschlossenen Ermachtigung kann nach naherer MalRgabe der nachfolgenden Lit. b) bis h) auch durch
Einsatz von Derivaten erfolgen, das heil3t unter Einsatz von Verkaufsoptionen (Put-Optionen), von Kaufoptionen
(Call-Optionen) oder einer Kombination beider (alles im Folgenden: ,,Optionen”).

b) Der Einsatz von Optionen kann auf einem der nachstehend unter aa), bb) oder cc) erlauterten Wege oder einer

Kombination dieser Moglichkeiten erfolgen:
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aa) Die Begebung oder der Erwerb der Optionen kénnen Uber die Eurex Deutschland oder die LIFFE (oder ver-
gleichbare Nachfolgesysteme) durchgefiihrt werden. In diesem Fall hat die Gesellschaft die Aktionare vor der
geplanten Begebung bzw. vor dem geplanten Erwerb der Optionen durch Bekanntmachung in den Gesell-
schaftsblattern zu informieren. Es konnen fur die Optionen auch bei zeitgleicher Begebung oder zeitgleichem
Erwerb unterschiedliche Ausiibungspreise (ohne Nebenkosten) zu unterschiedlichen Verfallsterminen
gewahlt werden.

bb) Die Begebung von Verkaufsoptionen (Put-Optionen), der Erwerb von Kaufoptionen (Call-Optionen) oder eine
Kombination beider sowie deren jeweilige Erflillung kann auch auf3erhalb der unter aa) genannten Borsen
durchgefiihrt werden, wenn die bei Ausiibung der Optionen an die Gesellschaft zu liefernden Aktien zuvor
uber die Borse zu dem zum Zeitpunkt des borslichen Erwerbs aktuellen Borsenpreis der Aktie im Xetra-Han-
del an der Frankfurter Wertpapierborse erworben worden sind.

cc) Der Abschluss von Optionsgeschaften kann auch allen Aktionaren 6ffentlich angeboten werden oder Opti-
onsgeschafte konnen mit einem Kreditinstitut oder einem nach & 53 Abs. 1 Satz 1 oder 8 53b Abs. 1 Satz 1
oder Abs. 7 KWG tatigen Unternehmen (,,Emissionsunternehmen®) abgeschlossen werden mit der Verpflich-
tung, diese Optionen allen Aktionaren zum Bezug anzubieten.

Die Gesellschaft darf die Optionen in den vorgenannten Fallen Lit. aa bis cc jeweils nur zurlickkaufen, um sie
einzuziehen.

c) Der Austibungspreis der Optionen (ohne Nebenkosten) fur eine Aktie darf im Falle von Lit. b) aa und bb den am

d

e

f)

-

-

Tag des Abschlusses des Optionsgeschafts durch die Eroffnungsauktion ermittelten Kurs fiir Aktien der Gesell-
schaft gleicher Ausstattung im Xetra-Handel an der Frankfurter Wertpapierbdrse um héchstens 20 % Uber- oder
unterschreiten. Beim Erwerb eigener Aktien unter Einsatz von Optionen entspricht der von der Gesellschaft fur
die Aktien zu zahlende Erwerbspreis (ohne Nebenkosten) dem in der Option vereinbarten Auslibungspreis. Dabei
darf der von der Gesellschaft fiir Optionen gezahlte Erwerbspreis (ohne Nebenkosten) nicht Giber und der von der
Gesellschaft vereinnahmte VerauBerungspreis fiir Optionen (ohne Nebenkosten) nicht unter dem nach aner-
kannten finanzmathematischen Methoden ermittelten theoretischen Marktwert der jeweiligen Option liegen, bei
dessen Ermittlung unter anderem der vereinbarte Austibungspreis zu berticksichtigen ist.

Der Auslibungspreis der Optionen (ohne Nebenkosten) fiir eine Aktie darf im Falle von Lit. b) cc das arithme-
tische Mittel der Schlusskurse fiir Aktien der Gesellschaft gleicher Ausstattung im Xetra-Handel an der Frankfur-
ter Wertpapierborse am 5., 4. und 3. Borsentag vor dem Tag der Veroffentlichung des Angebots um héchstens
20% uber- oder unterschreiten. Sofern das Angebot an alle Aktionéare Gberzeichnet ist, erfolgt die Zuteilung nach
Quoten. Ein bevorrechtigtes Angebot fiir den Abschluss von Optionsgeschaften bzw. eine bevorrechtigte Zutei-
lung von Optionen kann fur geringe Aktienstuckzahlen (Optionen bis zu 100 Aktien je Aktionar) vorgesehen wer-
den.

Die Laufzeit der Optionen ist so zu bestimmen, dass der Erwerb der Aktien in Ausiibung der Optionen spatestens
bis zum 16. Oktober 2009 erfolgt. Unter Einsatz von Optionen dirfen eigene Aktien bis maximal 5% des zum Zeit-
punkt der Beschlussfassung der Hauptversammlung bestehenden Grundkapitals erworben werden.

Werden zum Erwerb eigener Aktien Optionen gem. Lit. b) aa oder bb eingesetzt, steht den Aktionaren in entspre-
chender Anwendung von 8 186 Abs. 3 Satz 4 AktG kein Anspruch zu, solche Optionsgeschéafte mit der Gesell-
schaft abzuschlieB3en. Ein Recht der Aktionare auf Abschluss von Optionsgeschaften besteht auch insoweit nicht,
als beim Abschluss von Optionsgeschaften gem. Lit. b) cc ein bevorrechtigtes Angebot bzw. eine bevorrechtigte
Zuteilung fiir den Abschluss von Optionsgeschaften bezogen auf geringe Aktienstlickzahlen vorgesehen ist.
Aktionare haben ein Recht auf Andienung ihrer Aktien der Gesellschaft nur, soweit die Gesellschaft ihnen gegen-
Uber aus den Optionsgeschaften zur Abnahme der Aktien verpflichtet ist.
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g) Sollte an die Stelle des Xetra-Handels ein vergleichbares Nachfolgesystem treten, tritt es auch in dieser Ermach-
tigung an die Stelle des Xetra-Handels.

h) Im Ubrigen gelten die Anforderungen und die Verwendungsmdglichkeiten der unter Tagesordnungspunkt 5
beschlossenen Ermachtigung.

7 Anderung des § 15 der Satzung (Vergiitung des Aufsichtsrats)

Aufsichtsrat und Vorstand schlagen vor, die Verglitung des Aufsichtsrats an aktuelle Gegebenheiten anzupassen.
Die feste Vergiitung wird leicht erh6ht. Darliber hinaus sollen erheblicher Arbeitsaufwand und spezieller Sachver-
stand noch umfassender als bisher berlicksichtigt werden. Das soll durch eine Anhebung der Verglitung des Auf-
sichtsratsvorsitzenden auf 250 % der festen und variablen Verglitungen (bisher 200 %) und der Zuschlage zur festen
VergUtung nach Absatz 1 Satz 1 auf 100 % bzw. 50 % (bisher 50 %/25 %) fiir Ausschussmitgliedschaften erfolgen. Der
Vorschlag sieht in Absatz 2a) des Weiteren vor, den Basisbetrag fiir die erfolgsabhangige jahrliche Vergiitung bei
einem Ergebnis pro Aktie von 12 € (bisher 4 €) festzusetzen, den Hochstbetrag auf 40.000 € (bisher 36.000 €) anzuhe-
ben und die Betragseinheiten aus rechnerischen Griinden auf 4.000 € (bisher 4.500 €) abzusenken. Einer Anregung
des Deutschen Corporate Governance Kodex (Ziffer 5.4.7 Absatz 2 Satz 2) folgend wird in Absatz 2b) zudem die Auf-
nahme einer auf den langfristigen Unternehmenserfolg bezogenen Verglitungskomponente in Hohe von maximal
10.000 € p. a. vorgeschlagen. Die variablen Vergutungen orientieren sich an den Zielen des Wachstumsprogramms
Changing Gear. Im Zusammenhang mit den vorstehenden Anpassungen wird auch die maximale Gesamtvergu-
tung auf 300 % (bisher 250 %) der festen Verglitung angehoben. Der in Entsprechung zum Deutschen Corporate
Governance Kodex neu eingerichtete Nominierungsausschuss wird naturgemaf weniger haufig als die anderen
Ausschiisse tagen; abweichend von der allgemeinen Regelung in Absatz 3 sollen seine Mitglieder daher gemaf
Absatz 4 nur ein Sitzungsgeld von jeweils 2.000 € erhalten.

Aufsichtsrat und Vorstand schlagen daher vor, 8 15 der Satzung wie folgt neu zu fassen:

.(1) Jedes Mitglied des Aufsichtsrats erhalt eine jahrliche Verglitung von 50.000 Euro. Der Vorsitzende des
Aufsichtsrats erhalt das Zweieinhalbfache, sein Stellvertreter das Eineinhalbfache dieses Betrags.

(2) Darliber hinaus erhalt jedes Aufsichtsratsmitglied

a) eine erfolgsorientierte jahrliche Verglitung. Sie betragt 4.000 Euro fiir jeden vollen Euro, den das Ergeb-
nis pro Aktie in dem Geschaftsjahr, fiir das die Vergitung gezahlt wird (Vergitungsjahr), den Betrag von
12 Euro ubersteigt, hochstens jedoch 40.000 Euro, und

b) eine erfolgsorientierte jahrliche Vergiitung mit langfristiger Anreizwirkung von 10.000 Euro. Sie wird
gezahlt, wenn das Ergebnis pro Aktie des Verglitungsjahrs das Ergebnis pro Aktie des dem Vergutungsjahr
vorgehenden dritten Geschaftsjahres um mindestens 30 % libersteigt.

Der Vorsitzende des Aufsichtsrats erhalt das Zweieinhalbfache, sein Stellvertreter das Eineinhalbfache dieser
Betrage. Grundlage fiir die Berechnung der erfolgsorientierten Vergltungen ist das nach den International
Financial Reporting Standards (IFRS) im Konzernabschluss ausgewiesene unverwasserte Ergebnis pro Aktie
aus den fortzufiihrenden Geschaftsbereichen.

(3

—

Jedes Mitglied eines Ausschusses erhélt einen Zuschlag von 50 % auf die Verglitung nach Absatz 1 Satz 1, der
Vorsitzende eines Ausschusses einen Zuschlag von 100 %. Hiervon ausgenommen sind der Vorsitzende und
die Mitglieder des nach & 27 Abs. 3 MitbestG zu bildenden Vermittlungsausschusses und des Nominierungs-
ausschusses.

(4

)

Die Mitglieder des Priifungsausschusses und des Nominierungsausschusses erhalten fiir die Teilnahme an
jeder Sitzung dieser Ausschisse ein Sitzungsgeld von jeweils 2.000 Euro. Fur die Mitglieder des Priifungs-
ausschusses gilt das nur dann, wenn die Sitzung dieses Ausschusses nicht am Tag einer Aufsichtsratssitzung
stattfindet.

(5

-~

Die jahrliche Gesamtvergiitung gemaf den Abséatzen 1 bis 4 ist flr die Mitglieder des Aufsichtsrats begrenzt
auf das Dreifache der nach Absatz 1 zu gewahrenden Verglitung.
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(6) Die Gesellschaft erstattet den Aufsichtsratsmitgliedern ihre Auslagen und die fiir ihre Vergiitung zu entricht-
ende Umsatzsteuer.

(7) Aufsichtsratsmitglieder, die nur wahrend eines Teils des Geschaftsjahres oder des dreijahrigen Bemessungs-
zeitraums fur die Vergltung nach Absatz 2b) dem Aufsichtsrat oder einem Ausschuss angehort haben, erhal-
ten eine zeitanteilige Vergttung. Fiir die Berechnung der langfristigen Verglitung nach Absatz 2b) gilt eine
Mitgliedschaft im Aufsichtsrat von mindestens 6 Monaten im jeweiligen Geschaftsjahr als Mitgliedschaft
wahrend des vollen Geschaftsjahres.

(8) Diese Regelungen gelten erstmals fir die fiir das Geschaftsjahr 2009 zu zahlende Verglitung. Die Regelungen
zum Nominierungsausschuss gelten erstmals fiir das Geschaftsjahr 2008."

Bericht des Vorstands zu den unter den Punkten 5 und 6 der Tagesordnung genannten Bezugsrechtsausschliissen
(8 186 Abs. 4 Satz 2 in Verbindung mit & 71 Abs. 1 Nr. 8 Aktiengesetz)

1. Zu Punkt 5 der Tagesordnung

Die Hauptversammlungen der letzten Jahre haben Beschliisse gefasst, die zum Aktienrtickkauf und zur anschlie-
Benden Verwendung erworbener eigener Aktien ermachtigten. Die derzeitige Ermachtigung lauft am 25. Okto-
ber 2008 aus. Daher soll mit dem Ihnen vorliegenden Beschlussvorschlag eine neue Ermachtigung beschlossen
werden. Die Miinchener Riick soll wieder die Moglichkeit erhalten, selbst oder tGiber abhangige oder in Mehrheits-
besitz der Gesellschaft stehende Unternehmen oder tber fir ihre oder deren Rechnung handelnde Dritte eigene
Aktien bis zu 10 % des derzeitigen Grundkapitals der Gesellschaft zu erwerben.

Dabei soll die Gesellschaft neben einem Erwerb (iber die Borse eigene Aktien auch durch ein 6ffentliches Kaufan-
gebot oder eine Aufforderung zur Abgabe eines Verkaufsangebots, die jeweils an die Aktionare der Gesellschaft
gerichtet werden, erwerben konnen. Die Minchener Rick soll anstelle einer Barleistung andere borsenzugelas-
sene Aktien als Gegenleistung zum Tausch anbieten konnen, was fiir die Aktionare eine attraktive Variante zum
offentlichen Kaufangebot darstellen kann. Der Gesellschaft verschafft es zusatzliche Handlungsoptionen, die auch
im Interesse der Aktionare optimale Struktur fiir einen Aktienriickerwerb zu finden. Dabei ist ein bestimmtes
Tauschverhaltnis festzulegen. Eine Barleistung kann als weitere, den angebotenen Tausch erganzende Kaufpreis-
zahlung oder zur Abgeltung von Spitzenbetragen erbracht werden. Sofern die Anzahl der angedienten bzw. ange-
botenen Aktien die zum Erwerb vorgesehene Aktienanzahl libersteigt, erfolgt der Erwerb bzw. die Annahme unter
Ausschluss eines Andienungsrechts der Aktionare nach dem Verhaltnis der angedienten bzw. angebotenen Aktien,
um das Erwerbsverfahren zu vereinfachen. Dieser Vereinfachung dient auch die bevorrechtigte Berlicksichtigung
geringer Stiickzahlen bis zu 100 Stlick angedienter Aktien je Aktionar.

Die eigenen Aktien, welche die Gesellschaft erwirbt, konnen Gber die Borse oder durch ein 6ffentliches Angebot an
alle Aktionare wieder veraulRert werden. Mit dieser Moglichkeit wird dem gesetzlichen Gleichbehandlungsgrund-
satz Rechnung getragen (8§ 53a AktG).

Dariiber hinaus kann die Gesellschaft unter Beschrankung des Bezugsrechts der Aktionare eigene Aktien auch in
entsprechender Anwendung von 8 186 Abs. 3 Satz 4 AktG beispielsweise an institutionelle Anleger veraul3ern oder
zur Einfihrung der Aktie an auslandischen Bérsen verwenden. Das liegt im Interesse der Gesellschaft und versetzt
sie in die Lage, auf glinstige Borsensituationen schnell und flexibel zu reagieren. Dabei diirfen die Aktien nur zu
einem Preis veraul3ert werden, der den mal3geblichen Borsenkurs nicht wesentlich unterschreitet. Der Vorstand
wird sich — unter Berlicksichtigung der aktuellen Marktgegebenheiten — dabei bemiihen, einen eventuellen
Abschlag auf den Borsenkurs so niedrig wie moglich zu bemessen. Er wird von dieser Ermachtigung zum Bezugs-
rechtsausschluss bei der VerauRerung eigener Aktien nur in der Weise Gebrauch machen, dass — unter Einbezie-
hung bereits bestehender Ermachtigungen zur Ausgabe von Aktien unter erleichtertem Bezugsrechtsauschluss,
etwa aus genehmigtem Kapital oder aufgrund einer Begebung von Wandel- oder Optionsschuldverschreibungen —
die Grenze von insgesamt hochstens 10 % des Grundkapitals der Gesellschaft nicht Gberschritten wird.
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Mit der Erméachtigung soll die Miinchener Riick die Moglichkeit haben, eigene Aktien als Gegenleistung bei Unter-
nehmenszusammenschlissen oder beim Erwerb von Unternehmen oder Beteiligungen daran anzubieten. Der inter-
nationale Wettbewerb und die Globalisierung der Wirtschaft verlangen auch diese Form der Akquisitionsfinanzie-
rung. Die vorgeschlagene Ermachtigung soll der Gesellschaft den notwendigen Handlungsspielraum geben, um
Gelegenheiten zum Erwerb von Unternehmen oder Beteiligungen daran schnell und flexibel ausnutzen zu konnen.
Dem tragt der vorgeschlagene Ausschluss des Bezugsrechts Rechnung. Bei der Festlegung der Bewertungsrelati-
onen wird der Vorstand sicherstellen, dass die Interessen der Aktionare angemessen gewahrt werden. Er wird sich
in der Regel am Borsenkurs der Miinchener-Riick-Aktie orientieren, wenn er den Wert der als Gegenleistung hinge-
gebenen Aktien bemisst. Dabei ist eine schematische Ankniipfung an einen Borsenkurs aber nicht vorgesehen, ins-
besondere um einmal erzielte Verhandlungsergebnisse nicht durch Schwankungen des Borsenkurses infrage zu
stellen. Die VerauB3erung gegen Sachleistung soll auch eine indirekte Abwicklung umfassen, bei der etwa ein Kredit-
institut zwischengeschaltet wird.

Die Gesellschaft hat die Moglichkeit, Schuldverschreibungen mit Wandel- oder Optionsrechten gegen Bar- wie
auch gegen Sachleistung auszugeben. Zur Bedienung der daraus resultierenden Rechte auf den Bezug von Aktien
der Gesellschaft kann es bisweilen zweckmaRig sein, anstelle einer Kapitalerh6hung ganz oder teilweise eigene
Aktien einzusetzen. Auch das sieht die Ermachtigung daher vor. Das Bezugsrecht der Aktionare wird insoweit aus-
geschlossen.

SchlieBlich schafft die Ermachtigung die Moglichkeit, das Bezugsrecht der Aktionare bei einer Verau3erung eigener
Aktien durch ein Angebot an alle Aktionare zugunsten der Inhaber von Schuldverschreibungen mit Options- oder
Wandlungsrechten teilweise auszuschlieBen. Auf diese Weise kann anstelle einer ErméafR3igung des Options- bzw.
Wandlungspreises den Inhabern von Options- bzw. Wandlungsrechten ein Bezugsrecht als Verwasserungsschutz
gewahrt werden.

AuRerdem soll die Gesellschaft in der Lage sein, Mitarbeiteraktien an Arbeitnehmer der Gesellschaft oder mit ihr
verbundener Unternehmen auszugeben. Die Ausgabe von Mitarbeiteraktien dient der Integration der Mitarbeiter in
das Unternehmen und foérdert die Ubernahme von Mitverantwortung. Damit liegt die Ausgabe von Mitarbeiterak-
tien im Interesse der Gesellschaft und ihrer Aktionare. Wir mochten unseren Mitarbeitern die eigenen Aktien auch
im Rahmen innovativer Beteiligungsmodelle anbieten kdnnen, beispielsweise verbunden mit der Auflage, eine
bestimmte Zeit im Unternehmen zu bleiben. Auch wollen wir die Moglichkeit haben, ein Aktienangebot oder die
Aktienausgabe mit weiteren Bedingungen zu verkniipfen, etwa personlichen Leistungszielen, Zielen eines Bereichs
oder einer Abteilung, denen der Mitarbeiter angehort, oder eines Projekts oder Ertragszielen des Unternehmens
oder Kurszielen der Miinchener-Riick-Aktie. Der Ausgabebetrag soll dabei auch unter dem jeweils aktuellen Borsen-
kurs festgesetzt werden kdnnen. Die Verglinstigung soll in diesem Fall nicht aufgrund einer formalen Betrachtung
des Abschlags fiir die einzelne Aktie bestimmt werden. Vielmehr soll der Gesamtbetrag der einem Mitarbeiter durch
die verbilligten Aktien jeweils gewahrten Vergunstigung in einem angemessenen Verhaltnis zur Verglitung des
Mitarbeiters oder dem erwarteten Vorteil fiir das Unternehmen, wenn die Bedingung erfiillt wird, stehen. Um

die vorstehenden Ziele zu erreichen, ist ein Ausschluss des Bezugrechts der Aktionare erforderlich. Genutzt wird
diese Moglichkeit nur, wenn dies nach Einschatzung des Vorstands im Interesse der Gesellschaft und damit ihrer
Aktionare liegt.

So wie oben dargestellt, sollen nicht nur die Aktien verwendet werden kdnnen, die aufgrund dieses Ermachtigungs-
beschlusses erworben werden. Die Erméachtigung soll auch Aktien erfassen, die friiher erworben wurden. Es ist
vorteilhaft und schafft weitere Flexibilitat, diese eigenen Aktien in gleicher Weise verwenden zu konnen wie die auf-
grund dieses neuen Ermachtigungsbeschlusses erworbenen.

Die aufgrund eines Erméachtigungsbeschlusses erworbenen eigenen Aktien soll die Gesellschaft auch ohne erneu-
ten Beschluss der Hauptversammlung einziehen konnen. Die Hauptversammlung kann die Einziehung von Stiickak-
tien beschlieRen, ohne dass damit das Grundkapital herabgesetzt werden muss. Die vorgeschlagene Ermachtigung
sieht diese Moglichkeit neben der Einziehung mit Kapitalherabsetzung vor. Durch Einziehung eigener Aktien ohne
Kapitalherabsetzung erhoht sich automatisch der rechnerische Anteil der librigen Stlickaktien am Grundkapital, das
unverandert bleibt. Der Vorstand soll daher auch ermachtigt werden, die Anzahl der Stlickaktien, die sich durch die
Einziehung verringert, in der Satzung anzupassen.
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2. Zu Punkt 6 der Tagesordnung

Neben den in Tagesordnungspunkt 5 vorgesehenen Maoglichkeiten, eigene Aktien zu erwerben, soll es — entspre-
chend der von der Hauptversammlung im Vorjahr beschlossenen Ermachtigung — wieder moglich sein, auch
Derivate einzusetzen.

Von dieser Moglichkeit hat die Gesellschaft im Rahmen der Vorjahresermachtigung bereits erfolgreich Gebrauch
gemacht. Dies hat bestatigt, dass es fiir die Gesellschaft vorteilhaft sein kann, zum Beispiel Verkaufsoptionen (Put-
Optionen) zu veraulBern oder Kaufoptionen (Call-Optionen) zu erwerben, anstatt unmittelbar Aktien der Gesell-
schaft zu erwerben. Dabei beabsichtigt der Vorstand, von Kauf- und Verkaufs-Optionen oder einer Kombination
beider nur ergdnzend zum konventionellen Aktienriickkauf Gebrauch zu machen.

Beim Verkauf von Verkaufsoptionen raumt die Gesellschaft dem Erwerber das Recht ein, Miinchener-Rick-Aktien
zu einem in der Verkaufsoption festgelegten Preis (Austibungspreis) an die Gesellschaft zu verauBern. Als Gegen-
leistung erhalt die Gesellschaft eine Optionspramie, die unter Berlicksichtigung des Auslibungspreises, der Lauf-
zeit der Option und der Volatilitat der Miinchener-Riick-Aktie dem wirtschaftlichen Wert des VeraulR3erungsrechts
entspricht. Wird die Verkaufsoption ausgelibt, vermindert die Optionspramie, die der Erwerber der Verkaufsoption
gezahlt hat, den von der Gesellschaft flir den Erwerb der Aktie insgesamt erbrachten Gegenwert. Die Ausiibung der
Verkaufsoption ist flir den Optionsinhaber dann wirtschaftlich sinnvoll, wenn der Kurs der Miinchener-Riick-Aktie
zum Zeitpunkt der Ausiibung unter dem Ausiibungspreis liegt, weil er dann die Aktien zum hoheren Ausiibungs-
preis verauf3ern kann. Aus Sicht der Gesellschaft bietet der Aktienrlickkauf unter Einsatz von Verkaufsoptionen den
Vorteil, dass der Ausiibungspreis bereits bei Abschluss des Optionsgeschafts festgelegt wird, wahrend die Liquidi-
tat erst am Auslibungstag abflie3t. Darliber hinaus liegt der Erwerbspreis der Aktien fiir die Gesellschaft wegen der
vereinnahmten Optionspramie unter dem Aktienkurs bei Abschluss des Optionsgeschifts. Ubt der Optionsinhaber
die Option nicht aus, weil der Aktienkurs am Austibungstag Giber dem Austbungspreis liegt, kann die Gesellschaft
auf diese Weise zwar keine eigenen Aktien erwerben, ihr bleibt jedoch die vereinnahmte Optionspramie.

Beim Erwerb einer Kaufoption erhélt die Gesellschaft gegen Zahlung einer Optionspramie das Recht, eine vorher
festgelegte Anzahl an Aktien zu einem vorher festgelegten Preis (Ausiibungspreis) vom VeraufB3erer der Option,
dem Stillhalter, zu erwerben. Die Auslibung der Kaufoption ist fiir die Gesellschaft dann wirtschaftlich sinnvoll,
wenn der Kurs der Minchener-Riick-Aktie zum Austibungstag uber dem Austbungspreis liegt, da sie die Aktien
dann zum niedrigeren Ausiibungspreis vom Stillhalter erwerben kann. Auf diese Weise sichert sich die Gesell-
schaft gegen steigende Aktienkurse ab. Zusatzlich wird die Liquiditat der Gesellschaft geschont, da erst bei Aus-
tibung der Kaufoptionen der festgelegte Erwerbspreis fiir die Aktien gezahlt werden muss.

Eine Begebung bzw. ein Erwerb von Optionen Uber eine europaische Terminbdrse wie die Eurex Deutschland oder
die LIFFE gibt der Gesellschaft zusatzliche Flexibilitat, um marktschonend eigene Aktien zu erwerben. In Bezug

auf die erworbenen eigenen Aktien handelt es sich dabei um einen mittelbaren Erwerb iber die Borse. Damit alle
interessierten Aktionare potenziell die Moglichkeit haben, an solchen Modellen teilzuhaben, sieht der Beschluss-
vorschlag vor, die Aktionare vor der Begebung bzw. dem Einsatz solcher Optionen zu informieren.

Daneben soll es auch maoglich sein, den Abschluss des Kauf- bzw. Verkaufsoptionsgeschafts allen Aktionaren
offentlich anzubieten. In dieser Variante wird somit allen Aktionaren die Moglichkeit angeboten, ihre Aktien zu
einem in der Optionsvereinbarung festgesetzten Preis der Gesellschaft anzudienen, bzw. sie haben die Moglichkeit,
eine Optionspramie zu vereinnahmen. Dies kann man als ,,umgekehrte Bezugsrechtsemission” bezeichnen, das
heil3t, der Aktionar soll hier das Recht bekommen, Aktien an die Gesellschaft abzugeben. Dieses Recht kann einen
wirtschaftlichen Wert haben, der dann allen Aktionaren zugute kommt. Bei der Durchfiihrung kann aus Griinden
der organisatorischen Abwicklung auch ein Emissionsunternehmen zwischengeschaltet werden. Ein Recht der
Aktionare, Optionsgeschafte abzuschliel3en, soll aber insoweit nicht bestehen, als beim Abschluss von Optionsge-
schaften ein bevorrechtigtes Angebot bzw. eine bevorrechtigte Zuteilung fiir den Abschluss von Optionsgeschaf-
ten bezogen auf geringe Aktienstlickzahlen vorgesehen ist. Dies erleichtert die Abwicklung eines solchen Modells.
Der Vorstand geht davon aus, dass die Vorteile einer solchen Erleichterung die denkbaren, aber sehr geringen
Nachteile fur die betroffenen Aktionare ibersteigen.
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Die Optionsgeschafte konnen auch aul3erhalb der Borse und nicht als 6ffentliches Angebot an alle Aktionéare (ein-
schlieBlich der Zwischenschaltung eines Emissionsunternehmens) abgeschlossen werden. Dies gibt der Gesell-
schaft die notwendige Flexibilitat, auf Marktsituationen schnell reagieren zu kdnnen. So kann eine Begebung oder
ein Erwerb der Optionen Uber eine Borse teurer sein oder ein 6ffentliches Angebot an alle Aktionare langer dauern
als eine solche aulRerborsliche Transaktion. Auch andere gute Griinde konnen dafiir sprechen, im Interesse des
Unternehmens den Weg lber eine solche auRerbdrsliche und nicht an alle Aktionare gerichtete Transaktion zu
gehen. In diesem Fall wird der Gleichbehandlungsgrundsatz dadurch gewahrt, dass der jeweilige Vertragspartner
bei Auslibung der Option nur Aktien liefern darf, die er zuvor liber die Borse zu dem zum Zeitpunkt des borslichen
Erwerbs aktuellen Borsenpreis der Aktie im Xetra-Handel (oder einem vergleichbaren Nachfolgesystem) an der
Frankfurter Wertpapierborse erworben hat. Eine entsprechende Verpflichtung muss beim Abschluss eines Ver-
kaufsoptionsgeschéafts Bestandteil des Geschéfts sein. Bei Abschluss einer Kaufoptionsvereinbarung darf die
Gesellschaft die Option nur austiben, wenn sichergestellt ist, dass der jeweilige Vertragspartner bei Ausiibung
der Option nur Aktien liefert, die den vorgenannten Anforderungen geniigen. Indem der jeweilige Vertragspartner
des Optionsgeschafts nur Aktien liefert, die unter den vorgenannten Bedingungen erworben wurden, soll dem
Gebot der Gleichbehandlung der Aktionare entsprechend den Regelungen in 8 71 Abs. 1 Nr. 8 Satz 4 AktG genligt
werden.

Der von der Gesellschaft zu zahlende Erwerbspreis fir die Aktien ist der in der jeweiligen Verkaufs- bzw. Kaufoption
festgesetzte Auslibungspreis. Der Auslibungspreis kann hoher oder niedriger sein als der Borsenkurs der Miin-
chener-Rick-Aktie bei VerauBerung der Verkaufsoption bzw. bei Erwerb der Kaufoption, er darf jedoch den am Tag
des Abschlusses des Optionsgeschafts durch die Ero6ffnungsauktion ermittelten Kurs fiir Aktien der Gesellschaft
gleicher Ausstattung im Xetra-Handel (oder in einem vergleichbaren Nachfolgesystem) an der Frankfurter Wertpa-
pierborse um héchstens 20 % Uber- oder unterschreiten. Die von der Gesellschaft beim Verkauf von Verkaufsopti-
onen bzw. beim Erwerb von Kaufoptionen vereinbarte Optionspramie bei einem Vorgehen gem. den Vorschlagen
unter Tagesordnungspunkt 6 Lit. b) aa und bb darf nicht unter (bei Verkaufsoptionen) bzw. tiber (bei Kaufoptionen)
dem nach anerkannten finanzmathematischen Methoden ermittelten theoretischen Marktwert der jeweiligen
Optionen am Abschlusstag liegen, bei dessen Ermittlung unter anderem der vereinbarte Ausiibungspreis bertick-
sichtigt ist.

Ein Anspruch der Aktionare, die vorgenannten Optionsgeschafte mit der Gesellschaft abzuschlie3en, ist in ent-
sprechender Anwendung von § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG insoweit vorsorglich ausgeschlossen. Durch den Aus-
schluss des Bezugsrechts wird die Gesellschaft — anders als bei einem Angebot zum Erwerb der Optionen an alle
Aktionare —in die Lage versetzt, Optionsgeschafte kurzfristig abzuschlielRen. Durch die beschriebene Festlegung
von Optionspramie und Ausiibungspreis soll ausgeschlossen werden, dass Aktionare beim Erwerb eigener Aktien
unter Einsatz von Verkaufs- oder Kaufoptionen wirtschaftlich benachteiligt werden. Da die Gesellschaft einen fairen
Marktpreis vereinnahmt bzw. zahlt, geht den an den Optionsgeschaften nicht beteiligten Aktionaren kein Wert ver-
loren. Das entspricht der Stellung der Aktionare beim Aktienriickkauf an der Borse, bei dem nicht alle Aktionare tat-
sachlich Aktien an die Gesellschaft verkaufen konnen. Die Gleichbehandlung der Aktionare wird ebenso wie beim
herkdmmlichen Riickkauf (iber die Borse durch die Festsetzung des marktgerechten Preises sichergestellt. Das
entspricht auch dem Gedanken der Regelung des § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG, wonach ein Bezugsrechtsausschluss
gerechtfertigt ist, wenn die Vermogensinteressen der Aktionare gewahrt sind.

Wird der Abschluss des Optionsgeschafts allen Aktionaren 6ffentlich angeboten oder werden die Optionsge-
schafte mit einem Emissionsunternehmen abgeschlossen mit der Verpflichtung, die Optionen den Aktionaren zum
Bezug anzubieten, so soll der Ausiibungspreis flir eine Aktie das arithmetische Mittel der Schlusskurse fir Aktien
der Gesellschaft gleicher Ausstattung im Xetra-Handel (oder einem vergleichbaren Nachfolgesystem) an der
Frankfurter Wertpapierb6rse am 5., 4. und 3. Borsentag vor dem Tag der Veroffentlichung des Angebots um hochs-
tens 20 % liber- oder unterschreiten.
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Beim Erwerb eigener Aktien unter Einsatz von Optionen soll Aktionaren ein Recht auf Andienung ihrer Aktien nur
zustehen, soweit die Gesellschaft aus den Optionen ihnen gegentiber zur Abnahme der Aktien verpflichtet ist.
Andernfalls ware der Einsatz von Kauf- oder Verkaufsoptionen beim Riickerwerb eigener Aktien nicht moéglich und
die damit fur die Gesellschaft verbundenen Vorteile waren nicht erreichbar. Der Vorstand halt die Nichtgewahrung
bzw. Einschrankung eines Andienungsrechts in solchen Fallen nach sorgfaltiger Abwagung der Interessen der
Aktionare und des Interesses der Gesellschaft — in Ubereinstimmung mit dem Aufsichtsrat — aufgrund der Vorteile,
die sich aus dem Einsatz von Kauf- oder Verkaufsoptionen fiir die Gesellschaft ergeben, fiir gerechtfertigt.

Der Vorstand wird bei Nutzung der vorgeschlagenen Ermachtigungen zum Erwerb eigener Aktien den Erwerbsweg
und die weiteren Modalitaten jeweils nach sorgfaltiger Abwagung aller Aspekte bestimmen, insbesondere der
Interessen der Aktionare und des Interesses der Gesellschaft. Er wird in der nachsten Hauptversammlung tiber den
Erwerb eigener Aktien und einen Einsatz von Derivaten zum Erwerb eigener Aktien berichten.

Teilnahme an der Hauptversammlung

An der Hauptversammlung kann gemaf § 6 der Satzung jeder Aktionar personlich oder durch einen Bevollméachtig-
ten teilnehmen, der seine Aktien bis spatestens Donnerstag, den 10. April 2008, beim Vorstand der Gesellschaft
anmeldet und flir die angemeldeten Aktien im Aktienregister eingetragen ist. Flir die Auslibung von Teilnahme- und
Stimmrechten ist der am 10. April 2008 im Aktienregister verzeichnete Aktienbestand maf3geblich.

Die Anmeldung kann unter www.munichre.com/hv erfolgen. Aktionéare, die bereits fiir den elektronischen Versand
der Hauptversammlungsunterlagen registriert sind, verwenden hierfiir ihre Aktionarsnummer und ihr selbst verge-
benes Passwort. Alle tibrigen Aktionare, die im Aktienregister verzeichnet sind, erhalten ihre Aktionarsnummer und
einen zugehorigen Zugangscode mit dem Einladungsschreiben zur Hauptversammlung per Post zugesandt. Diese
Aktionare konnen sich unter der Anschrift

Minchener Rickversicherungs-Gesellschaft
GL 1.2 - Hauptversammlung
80791 Munchen

auch mit dem Formular anmelden, das ihnen zugeschickt wird.

Als Service bieten wir unseren Aktionaren wieder an, dass sie ihre Stimmrechte aus angemeldeten Aktien in der
Hauptversammlung durch Stimmrechtsvertreter austiben lassen konnen, welche die Gesellschaft benennt. Diese
handeln ausschlielich nach den vom Aktionar erteilten Weisungen. Sollte zu einem Tagesordnungspunkt eine Ein-
zelabstimmung stattfinden, gilt eine hierzu bereits erteilte Weisung fiir jeden einzelnen Unterpunkt. Wortmeldungs-
oder Fragewlinsche und Auftrage, in der Hauptversammlung Antrage zu stellen, kénnen die Stimmrechtsvertreter
jedoch nicht entgegennehmen; sie konnen schriftlich mit dem Formular, das den Aktionaren zugesandt wird, oder
unter www.munichre.com/hv bevollmachtigt werden. Weisungen, die den Stimmrechtsvertretern Gber das Internet
erteilt werden, konnen am Hauptversammlungstag unter www.munichre.com/hv noch bis zum Ende der Generalde-
batte geandert werden.

Aktionare kdnnen ihr Stimmrecht auch durch einen anderen Bevollmachtigten, ein Kreditinstitut oder eine Aktionars-
vereinigung austiben lassen. In diesem Fall miissen sich die Bevollmachtigten rechtzeitig selbst anmelden oder vom
Aktionar anmelden lassen. Wenn weder ein Kreditinstitut noch eine Aktionarsvereinigung bevollmachtigt wird, ist die
Vollmacht schriftlich, per Fax unter der Nummer +49(89) 3891-45 15 oder elektronisch tiber www.munichre.com/hv zu
erteilen.

Ist ein Kreditinstitut im Aktienregister eingetragen, kann es das Stimmrecht fiir Aktien, die ihm nicht gehoren, nur
aufgrund einer Ermachtigung des Aktionars austiben.

Zum Zeitpunkt der Einberufung der Hauptversammlung (11. Méarz 2008) ist das Grundkapital der Gesellschaft

eingeteilt in 217.888.670 Stiickaktien, die Gesamtzahl der teilnahme- und stimmberechtigten Aktien betragt
204.419.711 Stuckaktien.
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Einladung zur Hauptversammlung 2008

Ubertragung der Hauptversammlung im Internet

Aktionaren, welche die Hauptversammlung nicht besuchen konnen, bieten wir wieder an, mit ihrer Aktionarsnummer
und ihrem oben erwahnten Zugangscode die gesamte Veranstaltung unter www.munichre.com/hv zu verfolgen. Die
Eroffnung der Hauptversammlung durch den Versammlungsleiter sowie die Rede des Vorstandsvorsitzenden wird

unter www.munichre.com/hv fiir jedermann zuganglich direkt Gibertragen; beides steht nach der Hauptversammlung
als Aufzeichnung zur Verfligung. Die gesamte Direktliibertragung wird nicht aufgezeichnet.

Anfragen und Antrage von Aktionéaren

Fragen zur Hauptversammlung bitten wir ausschlieBBlich an folgende Adresse zu richten:

Minchener Rickversicherungs-Gesellschaft

GL 1.2 - Hauptversammlung

80791 Miinchen

Fax: +49(89)3891-4515

oder per E-Mail an

shareholder@munichre.com

Dies ist auch die Adresse flir Antrage von Aktionaren im Sinne von 8 126 AktG; anderweitig adressierte Antrage
konnen wir nicht berlicksichtigen. Zuganglich zu machende Gegenantrage, die bis spatestens 2 Wochen vor dem Tag
der Hauptversammlung bei uns eingehen, werden wir unter www.munichre.com/hv veroéffentlichen. Dort finden Sie
auch etwaige Stellungnahmen der Verwaltung.

Miinchen, im Marz 2008

Der Vorstand

Angaben gemaR & 128 Abs. 2 Satze 6 bis 8 AktG

Kreditinstitute, die einem Konsortium angehorten, das die innerhalb eines Zeitraums von 5 Jahren letzte Emission
von Wertpapieren der Gesellschaft ibernommen hat:

Deutsche Bank AG, Frankfurt am Main
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Aktionarsservice

Bei Fragen zur Hauptversammlung nutzen Sie bitte unsere Aktionarshotline:
Telefon: (01802)2262 10

(6 Cent pro Anruf aus dem Netz der Deutschen Telekom)

E-Mail: shareholder@munichre.com

Weitere Informationen finden Sie auch unter

www.munichre.com/hv.
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