HDI Pensionskasse AG Geschaftsbericht 2025



HDI Pensionskasse AG auf einen Blick.

2025 2024 +/- %
TEUR
Gebuchte Bruttobeitrige 60.711 65.091 -6,7
Neugeschiiftsbeitrige (APE-Basis)" 1.935 2.384 -18,8
Bruttoaufwendungen fiir Versicherungsfille -90.223 -87.430 32
Bruttoaufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb -1.769 -1.821 -2,9
Versicherungstechnische Nettorﬁckstellungenz) 2.098.063 2.091.968 0,3
Kapitalanlagen® 2.366.987 2.423.039 23
Ergebnis aus Kapitalanlagen” 41.061 49.265 -16,7
Nettoverzinsung (in %) 1,8 2,1
Jahrestiberschuss 600,0 650,0 -7,7

1) Annual Premium Equivalent (laufende Neugeschaftsbeitrage + 1/10 der Neugeschéfts-Einmalbeitrage)
2) einschlieRlich Ruckstellungen im Bereich der Lebensversicherung, soweit das Anlagerisiko von den Versicherungsnehmern getragen wird
3) einschlieBlich Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von Inhabern von Lebensversicherungspolicen
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Lagebericht.

Geschiftstatigkeit, Organisation
und Struktur

Unternehmenspolitischer Hintergrund

Die HDI Pensionskasse AG ist Teil des Talanx-Geschiftsbereichs
Privat- und Firmenversicherung Deutschland (im Folgenden HDI
Deutschland). Dieser Geschéftsbereich biindelt die Aktivitaten der
Privat- und Firmenkunden-Gesellschaften der Sachversicherung, der
Lebensversicherung und der Bancassurance im Inland und wird von
der HDI Deutschland AG gefiihrt. Sitz der Gesellschaft ist Koln.

Gegenstand unserer Gesellschaft ist die Durchfithrung betrieblicher
Altersversorgung im Wege einer iiberbetrieblichen Pensionskasse.
Im Zuge einer strategischen Neuausrichtung der betrieblichen AV er-
folgte 2017 die Einstellung des Vertriebs fiir die HDI Pensionskasse
AG. Die Schwestergesellschaft HDI Lebensversicherung AG hat ab
diesem Zeitpunkt das vertrieblich akquirierte Neugeschéft von kapi-

taleffizienten Produkten {ibernommen.

Unser Versicherungsbestand enthilt aufgeschobene Rentenversiche-
rungen sowohl in der Form der beitragsorientierten Leistungszusage
als auch in der Form der Beitragszusage mit Mindestleistung sowie
Berufsunfahigkeits-Zusatzversicherungen und selbsténdige Berufs-

unfahigkeitsversicherungen.

Dienstleistungen im Konzernverbund

Die HDI Pensionskasse AG beschiftigt keine eigenen Mitarbeiter.
Thre Einbindung in eine groe Versicherungsgruppe ermdglicht ge-
sellschaftsiibergreifend organisierte Funktionen und damit die sinn-
volle Nutzung von Synergien und Ressourcen. Hierdurch kénnen die
Kostenvorteile einer einheitlichen Bearbeitung im Konzern genutzt

und bessere Konditionen bei Dienstleistern erreicht werden.

Wesentliche Dienstleistungen iibergreifend tatiger Funktionsbereiche
wie z. B. Finanzen, Personal, IT, Betrieb und Vertrieb werden durch
die HDI AG fiir die Inlandsgesellschaften des Talanx Konzerns er-
bracht, also auch fiir die HDI Pensionskasse AG. Dariiber hinaus
nutzt die HDI Pensionskasse AG die zentralen Dienstleistungen der
Ampega Asset Management GmbH, die die Vermdgensverwaltung

fiir die Versicherungsgesellschaften im Konzern betreibt.

Wirtschaftsbericht

Gesamtwirtschaftliche und branchenbezogene
Rahmenbedingungen

Volkswirtschaftliche Entwicklung

Der Beginn der zweiten Amtszeit von US-Prisident Trump und vor
allem die Handelspolitik seiner Regierung pragten die weltwirt-
schaftliche Entwicklung im Jahr 2025 entscheidend. Unter dem Ein-
druck des sogenannten Liberation Day im April und darauffolgender,
zahlreicher Kehrtwenden in der konkreten Ausgestaltung der neuen
US-Handelspolitik verharrte das globale Wirtschaftswachstum bei
3.3 % gegeniiber dem Vorjahr, der schwichste Wert seit dem Covid-
Jahr 2020.

Nach zwei Rezessionsjahren in Folge konnte die deutsche Wirtschaft
2025 ein Plus in Hohe von 0,2 % gegeniiber dem Vorjahr verzeich-
nen, was aber nicht dariiber hinwegtauschen kann, dass das Bruttoin-
landsprodukt (BIP) zuletzt gerade einmal 0,1 % {iber seinem Pra-Co-
vid-Niveau Ende 2019 lag. Getragen wurde das Wachstum im ver-
gangenen Jahr vom privaten und staatlichen Konsum, wéhrend der
Riickgang der Bau- und Ausriistungsinvestitionen durch ein Plus im
Verteidigungssektor nicht ausgeglichen werden konnte. Gegenwind
kam auch von Seiten des AuBlenhandels im Zuge der Handelsstreitig-
keiten. Unterdessen diirften das im Mérz angekiindigte Sonderver-
mogen fiir Infrastruktur sowie hohere Verteidigungsausgaben erst im
Laufe der kommenden Jahre ihre volle Wirkung entfalten. Die deut-
sche Wirtschaft hinkt damit dhnlich wie diejenige Frankreichs, das
2025 im Streit tiber den Haushalt erneut politische Instabilitdt und
Regierungswechsel zu verkraften hatte, ihren europdischen Peers
hinterher. In der Eurozone insgesamt beschleunigte sich das Wachs-
tum 2025 von 0,9 % auf 1,4 % gegeniiber dem Vorjahr. Ohne Irland,
das im Zuge stark steigender (Pharma-)Exporte 2025 ein zweistelli-
ges BIP-Wachstum verzeichnete, hitte das Wachstum hingegen nur

0,9 % gegeniiber dem Vorjahr betragen.

Mit einem BIP-Wachstum von 2,2 % gegeniiber dem Vorjahr hat sich
die US-Wirtschaft aller Unsicherheit durch die neue Regierung zum
Trotz 2025 abermals gut behauptet. Das Wachstum wurde wie tiblich
primér vom privaten Konsum getragen, dessen Dynamik sich jedoch
vor dem Hintergrund eines schwicheren Arbeitsmarkts, der Belas-
tungen durch einen anhaltend erhohten Preisdruck (in Teilen infolge
der Zolle) und des Regierungs-Shutdowns im Oktober/November im
Vergleich zur zweiten Jahreshalfte 2024 abkiihlte. So wurden am Ar-
beitsmarkt im vergangenen Jahr nur noch 181.000 neue Stellen ge-
schaffen (nach 1.459.000 im Vorjahr). Dabei stieg die Arbeitslosen-

quote im Jahresverlauf jedoch nur leicht von 4,1 % auf 4,4 %, da in-



folge der Anti-Migrations-Mafinahmen zugleich das Arbeitsangebot
zuriickging. Als Wachstumstreiber erwiesen sich hingegen die Aus-
riistungsinvestitionen, die im Zuge des KI-Booms den stérksten Zu-
wachs seit 2014 erzielten, sowie ein deutlicher Riickgang des Aufien-

handelsdefizits infolge der Handelsbeschrankungen.

Das Wirtschaftswachstum in China betrug 2025 erneut 5,0 % gegen-
iiber dem Vorjahr und trotzte damit nicht nur dem Gegenwind durch
die US-Zolle, die zwischenzeitlich fast 140 % erreicht hatten, son-
dern auch den anhaltenden strukturellen Schwéchen beim inldndi-
schen Konsum sowie im Immobiliensektor. Das Wachstumsziel der
Regierung wurde damit das dritte Jahr in Folge erreicht, was u. a. auf
staatlich gestiitzte Industrien wie Robotik oder Elektromobilitét zu-

riickzufiihren war.

Die Volkswirtschaften Lateinamerikas konnten ihr Wachstum trotz
des herausfordernden internationalen Umfelds 2025 erneut steigern,
u. a. begiinstigt von Leitzinssenkungen der Notenbanken (auf3er Bra-
silien). Mit 2,8 % gegeniiber dem Vorjahr lag die Wachstumsrate
erstmals seit dem Post-Covid-Rebound wieder im Bereich ihres
Durchschnitts der Jahre 2000 —2019.

Die Weltwirtschaft hat den fiskalpolitik- und energiepreisbedingten
Inflationsschock nach der Covid-Pandemie und dem Ausbruch des
Kriegs in der Ukraine weitgehend iiberwunden. In der Eurozone ging
die Inflation im Jahresverlauf 2025 u. a. dank sinkender Energieprei-
se und eines stiarkeren Euros von 2,4 % auf 2,0 % und damit auf den
Zielwert der Européischen Zentralbank (EZB) zuriick. Vor diesem
Hintergrund senkte die Notenbank ihren Leitzins im ersten Halbjahr
in mehreren Schritten von 3,00 % auf 2,00 %. In den USA sank die
Inflation zwar im Jahresverlauf per Saldo ebenfalls leicht von 2,9 %
auf 2,7 %, da die befiirchteten, starken Preiseffekte durch die US-
Zollschranken sich nicht in vollem Umfang materialisierten. Sie
blieb damit jedoch iiber dem Zielwert der US-Notenbank Fed, die in-
folgedessen verhalten auf den sich abschwichenden Arbeitsmarkt re-

agierte und den Leitzins von 4,50 % auf 3,75 % senkte.

Kapitalmirkte

Allen geo- und handelspolitischen Spannungen zum Trotz verzeich-
neten die internationalen Aktienmarkte auch 2025 neue Rekorde,
woflir sich ein stabiles Konjunkturumfeld, sinkende Leitzinsen, eine
im Zuge dessen positive Gewinnentwicklung der Unternehmen so-
wie die starke Performance von Technologie- und KI-Werten verant-
wortlich zeichneten. Im Anschluss an die Korrektur nach dem ,,Libe-
ration Day*“-Schock im April verzeichnete der US-amerikanische
S&P 500 im weiteren Jahresverlauf zahlreiche neue Rekordhochs
und beendete 2025 mit einem Kursplus von 16,8 % (alle Wertent-

wicklungen in USD gerechnet) — der sechste zweistellige Zuwachs in
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den letzten sieben Jahren. Nach der alles tiberragenden, Tech-getrie-
benen Rallye des Vorjahrs musste der S&P 500 sich 2025 damit aber
im internationalen Vergleich hintenanstellen. Er blieb nicht nur hinter
Titeln aus Industrieldndern insgesamt (MSCI World: +19,9 %), son-
dern insbesondere deutlich hinter Aktien aus Schwellenldndern
(MSCI EM: +30,1 %) zuriick. An die Spitze setzten sich im vergan-
genen Jahr Titel aus der Eurozone (EURO STOXX: +37,9 %) und
hier allen voran Deutschland (DAX: +39,1 %) — das erste Mal seit
2022 vor den USA.

Trotz der politischen Angriffe auf die Unabhingigkeit der Fed sowie
der weiter steigenden Staatsverschuldung ging die Rendite 10-jéhri-
ger US-Treasuries 2025 im Zuge der Fed-Zinssenkungen um 0,40
Prozentpunkte auf 4,17 % zuriick. Hingegen stieg die Rendite von
Bundesanleihen gleicher Laufzeit mit der Ankiindigung des deut-
schen Sondervermogens fiir Infrastruktur und steigender Verteidi-
gungsausgaben im Mérz sprunghaft von 2,41 % auf 2,90 %, bevor
sie mit Zweifeln an einer schnellen Umsetzung zundchst binnen we-
niger Wochen wieder unter die Marke von 2,50 % zuriickfiel. Mit
dem neuen Bundeshaushalt im Herbst und der Aussicht auf zuneh-
mende Emissionstatigkeit zur Finanzierung der Mehrausgaben been-
dete die 10-jahrige Bundrendite das Jahr im Bereich ihres Jahres-
hochs bei 2,86 % (+0,49 Prozentpunkte). Ein stérker als erwartet
steigendes Olangebot seitens der OPEC+ driickte den Olpreis (Brent)
im Jahresverlauf 2025 von 75 USD auf 61 USD je Barrel, wobei der
Konflikt zwischen Israel und dem Iran nur kurz fiir einen Anstieg in
Richtung der Marke von 80 USD je Barrel sorgte. Zweifel an der
Schuldentragfahigkeit der USA sowie die Zolleskalation sorgten im
ersten Halbjahr 2025 fiir eine deutliche Aufwertung des Euro gegen-
iiber dem US-Dollar von 1,04 auf 1,18. In der zweiten Jahreshélfte
konsolidierte sich der Euro vor dem Hintergrund der politischen An-
griffe auf die Unabhéngigkeit der Fed etwas unterhalb dieses Ni-

veaus.

Deutsche Versicherungswirtschaft

Die Ausfiihrungen zu den Versicherungsmarkten stiitzen sich auf
Ver6ffentlichungen des Gesamtverbands der Deutschen Versiche-
rungswirtschaft e. V. (GDV) und beinhalten vorldufige Daten. Nach
dem stabilen Verlauf der Vorjahre hatte die deutsche Versicherungs-
wirtschaft im abgelaufenen Geschiftsjahr 2025 einen Anstieg ihrer
Beitragseinnahmen zu verzeichnen. Laut Hochrechnung erhohten sie
sich um 6,6 % auf 253,6 Mrd. EUR.

Die Schaden- und Unfallversicherer diirften in 2025 ein Beitrags-
wachstum von 7,7 % auf 99,7 Mrd. EUR erreicht haben. Die Unter-
nehmen der privaten Krankenversicherung lassen Beitrage in Hohe

von 54,4 Mrd. EUR und damit ein Wachstum von 7,3 % erwarten.
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Lebensversicherer, Pensionskassen und Pensionsfonds hatten insge-
samt um 5,1 % auf 99,4 Mrd. EUR steigende Beitragseinnahmen zu
verzeichnen. Dabei stagnierte das Geschift gegen laufenden Beitrag
bei 66,4 Mrd. EUR. Das Geschift gegen Einmalbeitrag wuchs hinge-
gen signifikant um 16,9 % auf 33,1 Mrd. EUR. Ein heterogenes Bild
ergab sich im Bereich der betrieblichen Altersversorgung: Wahrend
die Beitragseinnahmen der Pensionsfonds um 5,1 % auf 1,0 Mrd.
EUR stiegen, sanken die der Pensionskassen um 4,6 % auf 1,7 Mrd.
EUR.

Rechtliche und regulatorische
Rahmenbedingungen

Aufsichtsrechtliche Anforderungen

Versicherungsunternehmen (Erst- und Riickversicherungsgesell-
schaften), Pensionsfonds und Kapitalverwaltungsgesellschaften un-
terliegen weltweit einer umfassenden Rechts- und Finanzaufsicht
durch Aufsichtsbehorden. In der Bundesrepublik Deutschland obliegt
diese Aufgabe der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht
(BaFin). Hinzu kommen umfassende rechtliche Vorgaben fiir die Ge-
schiftstatigkeit. In den vergangenen Jahren haben sich die regulatori-
schen Rahmenbedingungen weiter verschérft, was zu einer zuneh-

menden Komplexitit fiihrte. Dieser Trend setzte sich 2025 fort.

Richtlinie tiber den Versicherungsvertrieb

Der Vertrieb von Versicherungsprodukten ist umfangreichen rechtli-
chen Vorgaben unterworfen. Bei der Zusammenarbeit mit Vermitt-
lern haben die Erstversicherer neben den gesetzlichen Vorgaben die
Anforderungen des BaFin-Rundschreibens 11/2018 zur Zusammen-
arbeit mit Versicherungsvermittlern sowie zum Risikomanagement

im Vertrieb zu beachten.

Mindestanforderungen an die Geschéftsorganisation

Die BaFin hat am 30. Dezember 2020 das Rundschreiben ,,Auf-
sichtsrechtliche Mindestanforderungen an die Geschéftsorganisation
von Einrichtungen der betrieblichen Altersversorgung (MaGo fiir
EbAV)“ ver6ffentlicht. Darin legt die Aufsichtsbehdrde dar, wie die
von ihr beaufsichtigten Einrichtungen der betrieblichen Altersver-
sorgung (EbAV) ihre Geschéftsorganisation gemaf} §§ 23 ff. und

§§ 234a ff. Versicherungsaufsichtsgesetz (VAG) ausgestalten sollen.
Die HDI Pensionskasse AG profitiert von der Einbindung in die Go-
vernance Strukturen der HDI Deutschland AG und hat die Anforde-
rungen dieses Rundschreibens bereits im Geschéftsjahr 2021 fristge-

recht umgesetzt.

Ebenfalls im Dezember 2020 hat die BaFin ein weiteres Rundschrei-

ben ,,Aufsichtsrechtliche Mindestanforderungen an die eigene Risi-

kobeurteilung (ERB) von Einrichtungen der betrieblichen Altersver-
sorgung* verdffentlicht und darin die Anforderungen des § 234d
VAG konkretisiert. Insbesondere legt das Rundschreiben fest, wann
die EbAV der BaFin erstmals einen Bericht zur eigenen Risikobeur-
teilung vorlegen miissen. Als wesentlicher Inhalt einer ERB wird die
Beurteilung des gesamten Finanzierungsbedarfs sowie eine detail-
lierte Auseinandersetzung mit den Risiken fiir die Versorgungsbe-
rechtigten in Bezug auf ihre Altersversorgungsleistungen festgelegt.
Im Geschiftsjahr 2021 hat unsere Gesellschaft diesen Prozess zur ei-
genen Risikobeurteilung erstmals erfolgreich durchlaufen und den

zugehorigen Bericht fristgerecht vorgelegt.

Digitalisierung

In den letzten Jahren hat die Digitalisierung zunehmend an Bedeu-
tung gewonnen. Damit einher geht ein Ubergang zu digitalen, daten-
basierten Geschéftsmodellen; sich hieraus ergebende rechtliche Fra-
gen und Herausforderungen mit dem Fokus auf die IT-Sicherheit
spielen auch bei den Unternehmen der HDI-Gruppe eine immer

wichtigere Rolle.

Durch den Digital Operational Resilience Act (DORA) der EU gibt
es in diesem Zusammenhang neue Anforderungen, die unter anderem
Versicherungsunternehmen seit dem 17.1.2025 erfiillen miissen.
Hierdurch soll der européische Finanzmarkt gegeniiber Cyberrisiken
und Vorfillen in der Informations- und Kommunikationstechnologie
gestirkt werden. Weiterhin wurde bereits im Jahr 2024 von der EU
die Verordnung iiber kiinstliche Intelligenz erlassen (Verordnung
(EU) 2024/1689), die auch die Versicherungswirtschaft betrifft und
die konkrete Auswirkung auf die HDI-Gruppe haben wird.

Datenschutz

Die Versicherungsunternehmen des Talanx Konzerns verarbeiten fiir
die Antrags-, Vertrags- und Leistungsabwicklung umfangreiche per-
sonenbezogene Daten. Zur Gewiahrleistung der datenschutzrechtli-
chen Anforderungen, wie der EU-Datenschutz-Grundverordnung
(DSGVO) und des Bundesdatenschutzgesetzes, ist das Datenschutz-
managementsystem auf die Beachtung und Kontrolle der Vorgaben
ausgerichtet. Die Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter sind fiir einen
sorgsamen Umgang mit den Daten sensibilisiert (Schulungen) und
werden auf die Einhaltung der Datenschutzanforderungen schriftlich
verpflichtet. Fiir prozessunabhédngige Datenschutzanforderungen,
wie z. B. Beauftragung von Dienstleistern, sind zentrale Verfahren zu
beachten. Gleiches gilt fiir die Datenschutzrechte der Kunden, Aktio-

nére und Beschiftigten.

Die Einhaltung geltenden Rechts ist fiir die Gesellschaften des Tal-
anx Konzerns Voraussetzung fiir eine dauerhaft erfolgreiche Ge-

schiftstitigkeit. Der Konzern widmet der Anpassung des Geschéfts



und seiner Produkte an die gesetzlichen sowie aufsichts- und steuer-
rechtlichen Rahmenbedingungen grofle Aufmerksamkeit. Die hierfiir
installierten Mechanismen gewahrleisten, dass kiinftige Rechtsent-
wicklungen und ihre Auswirkungen auf unsere Geschaftstatigkeit
frithzeitig identifiziert und bewertet werden, damit wir die erforderli-

chen Anpassungen rechtzeitig vornehmen konnen.

Zinszusatzreserve

Das in der Deckungsriickstellungsverordnung (§ 5 Abs. 4 DeckRV)
und in § 341f Abs. 2 HGB verankerte gesetzliche Verfahren zur Neu-
bewertung der Deckungsriickstellung in Abhéngigkeit vom aktuellen
Zinsniveau und der Zinsentwicklung der zuriickliegenden 10 Jahre
zielt darauf ab, frithzeitig und stufenweise die Sicherheitsmargen in
der Deckungsriickstellung durch die Bildung einer Zinszusatzreserve
(ZZR) anzuheben. Das Ausmal} dieser Reservestiarkung hangt unter
anderem davon ab, ob und wie weit ein gesetzlich festgelegter Refe-
renzzinssatz jeweils den Rechnungszins eines einzelnen Versiche-

rungsvertrags unterschreitet.

Fiir das Geschéftsjahr 2025 ergibt sich aus dem gesetzlich vorge-
schriebenen Verfahren der sogenannten ,,Korridormethode* ein ge-

geniiber dem Vorjahr unverdnderter Referenzzinssatz von 1,57 %.

Die Reservestirkung betrifft derzeit den Bestand der Versicherungs-
vertrdge mit einem Rechnungszins von mindestens 1,75 %. Auf
Grund der sinkenden Restlaufzeiten im Bestand ergibt sich gegen-
iiber dem Vorjahr, trotz des gleichbleibenden Referenzzinssatzes,

eine insgesamt riickldufige Zinszusatzreserve.

Im aufsichtsrechtlichen Altbestand wird ein geschéftsplanméfig ge-

nehmigter abweichender Referenzzinssatz von 1,72 % verwendet.

Geschiftsverlauf und Lage

Themen des Berichtsjahres

Zukunftssicherung des Geschaftsbereichs HDI Deutschland

Der Geschiftsbereich HDI Deutschland setzt seine unternehmerische
Planung im Rahmen des neuen strategischen Programms Substanz
(SBSTNZ.) fort. Die Leitlinien des neuen Strategieprogrammes lau-
ten: Einfach — Fokussiert — Erfolgreich. Ziel ist es, nachhaltiges
Wachstum zu fordern, die Marktposition zu stirken und somit zur
langfristigen Stabilitét innerhalb des Konzerns beizutragen. Kern der
neuen Strategie ist ein gezielter Exzellenzaufbau entlang der Wert-
schopfungskette. Zentral hierbei ist die Reduktion von Komplexitit

und die Steigerung der Effizienz in internen Prozessen.
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Durch die Fokussierung auf Kernkompetenzen und ein verschlanktes
Produktportfolio soll der Geschiftsbereich HDI Deutschland mittel-
fristig noch profitabler werden. Auszeichnen mdochte sich das Unter-
nehmen weiterhin durch qualitativ hochwertige Serviceangebote und
die zuverldssige Zusammenarbeit mit Vertriebspartnern. Zudem
malgebend ist die umfassende Betreuung der Bestandskunden und
die Sicherstellung der langfristigen Erfiillbarkeit der Verpflichtun-

gen.

Im strategischen Programm wurden im vergangenen Jahr bereits
wichtige Fortschritte erzielt. Das Unternehmen hat mit der Schar-
fung der strategischen Ausrichtung auf zentrale Herausforderungen
reagiert und erste positive Entwicklungen hin zu klar fokussierten
Geschéftsmodellen und einer leistungsorientierten Steuerung er-
reicht. Trotz tiefgreifender Verdnderungen wurde dabei die operative
und finanzielle Stabilitdt sichergestellt. In einzelnen Geschéftsfel-
dern wurde die angestrebte Profitabilisierung bereits frithzeitig er-
reicht. Zudem wurden die Transformation, die wesentlichen Mal3-
nahmen der Neuaufstellung und der kulturellen Weiterentwicklung

entscheidend vorangetrieben.

Im Rahmen der strategischen Neuausrichtung wird durch die organi-
satorische Trennung des konzentrierten Bestandsmanagements vom
Neugeschift der schlanken Lebensversicherungsgruppe die Grundla-
ge fiir eine gezielte Weiterentwicklung der Organisationsstruktur ge-
schaffen. Ziel ist die optimierte unternehmerische Steuerung der Be-
stinde durch ein fokussiertes Management von geschlossenen und
herausfordernden Bestdnden sowie die Ergebnisoptimierung und Ri-
sikominimierung. Hierzu zéhlen die Sicherstellung der Kapitalisie-
rung der Gesellschaft, die Absicherung von Kundeninteressen sowie
die langfristige Erfullbarkeit von Verpflichtungen. Zum konzentrier-
ten Bestandsmanagement gehoren die Risikotrdger HDI Vorsorge
Lebensversicherung AG, NEH Neue Hildener Versicherung AG,
LPV Lebensversicherung AG, HDI Pensionskasse AG und HDI Pen-
sionsfonds AG.

Hinsichtlich der Zukunftsfahigkeit des Unternehmens ist der Einsatz
von generativer kiinstlicher Intelligenz in Planung und befindet sich

aktuell in verschiedenen Unternehmensressorts in einer Testphase.

Agilitét stellt ein ibergeordnetes Ziel dar. Die Organisation soll in
die Lage versetzt werden sowohl flexibel auf Verdnderungen zu rea-
gieren als auch vorausschauend zu agieren. Dies umfasst das friith-
zeitige Erkennen und Aufgreifen sich verdndernder Rahmenbedin-
gungen im wirtschaftlichen Umfeld, um proaktiv notwendige Anpas-
sungen vorzunehmen und auf Entwicklungen in den Mérkten zu rea-
gieren. Die Agile Lieferorganisation (ALO) wird dabei kontinuier-

lich tiberpriift und weiterentwickelt.
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Spartenstrategie Leben & Bancassurance

Im Jahr 2025 wurde die Spartenstrategic Leben & Bancassurance
aktualisiert. Das Ziel ist es, ein schlankes, leistungsfihiges und nach-
haltig profitables Leben-Geschiftsmodell zu schaffen. Die Ausrich-
tung der Risikotrdgerstrategien erfolgt mit Fokus auf Profitabilitit in

den Kerngeschiftsfeldern Annex, Biometrie und Vorsorge.

Optimierter Kundenservice - OneDBL28

Um die technologische Modernisierung in den Leben-Betriebsein-
heiten weiter voranzutreiben, wurde das Programm DBL28 (Digita-
les Betriebsmodell 2028) im Dezember 2023 gestartet. Das Projekt
OneDBL28 16st das bisherige Programm DBL2S8 fiir den Betrieb
Leben ab. Das neue Projekt verfolgt ein erweitertes Zielbild: Es geht
nicht nur um Digitalisierung, sondern um die ganzheitliche Trans-
formation des Betriebs — organisatorisch, prozessual und technolo-
gisch. Bis 2028 soll ein stabiler, effizienter und zukunftsfahiger Be-

trieb Leben entstehen.

IT-Strategie

Die IT-Strategie des Geschéftsbereichs Privat- und Firmenversiche-
rung Deutschland umfasst gesamthaft alle wesentlichen IT-Aspekte
fiir die Risikotrdger des Geschéftsbereichs HDI Deutschland. Die
Anforderungen der Geschiftsstrategie aller Risikotrager sind in der
IT-Strategie beriicksichtigt. Dabei pragt auch die Digitalisierung von
Prozessen- und Serviceangeboten sowie die Modernisierung der IT-
Infrastruktur die Geschéftsaktivititen von HDI Deutschland. Das
Ziel unserer IT-Strategie ist die Transformation der Anwendungs-
landschaft ausgerichtet an der Geschéftsstrategie Substanz und unter
Berticksichtigung des Einsatzes innovativer Technologien wie z. B.
der kiinstlichen Intelligenz. Des Weiteren essenziell ist die nachhalti-
ge Umsetzung von IT-Compliance & Regulatorik im Rahmen des
Digital Operational Resilience Act (DORA) sowie die kontinuierli-

che Verbesserung des Security-Schutzniveaus.

Nachhaltigkeit

Als international tatiger Versicherungskonzern und langfristig orien-
tierter Investor hat sich der Talanx Konzern bereits seit langem einer
verantwortungsvollen, auf nachhaltige Wertschopfung ausgelegten
Unternehmensfiithrung verschrieben. Die Nachhaltigkeitsstrategie
stellt daher einen integralen Bestandteil der Konzernstrategie dar. Sie
basiert auf der gezielten Umsetzung von ESG-spezifischen Aspekten
(Environmental, Social, Governance) in der gesamten Wertschop-
fungskette. Der Fokus der Nachhaltigkeitsstrategie liegt auf Umwelt-
aspekten in der Kapitalanlage, der Versicherungstechnik und dem ei-
genen Betrieb, dem sozialen Fokus des Konzerns sowie der Sicher-

stellung einer addquaten Governance.

Der Talanx Konzern bekennt sich dazu, die Transformation hin zu ei-
ner kohlenstoffarmen Wirtschaft zu begleiten. Dementsprechend hat
der Talanx Konzern fiir das Versicherungs- und Kapitalanlageportfo-

lio die Ambition, Netto-Null-Emissionen bis 2050 zu erreichen. D

Dartiber hinaus wurde in der Versicherungstechnik ein Ausstiegspfad
fiir Thermalkohlerisiken bis 2038 definiert. Im Juli 2023 sind zudem
Ausschliisse fiir konventionelle Ol- und Gasprojekte in der Versiche-
rungstechnik in Kraft getreten, darunter der generelle Ausschluss von
neuen Greenfield-Ol- und Gasprojekten. Seitdem wurden weitere
Restriktionen definiert, und der Abbau aller bestehenden Olsand-Ri-
siken wurde auf Ende 2025 vorgezogen. Zudem sind Projektpolicen

im Tiefseebergbau (Deep Sea Mining) ausgeschlossen.

Um auch die Dekarbonisierung des Kapitalanlageportfolios voranzu-
bringen, stand zuletzt die Schérfung der Positionierung gegeniiber
fossilen Energietrdagern auf der Kapitalanlageseite im Fokus. So gel-
ten, in Erginzung zu den bestehenden Ausschliissen bei Ol- und
Teersanden sowie fiir Ol- und Gasbohrungen, in der Arktis seit dem
Jahr 2024 etwa Ausschliisse beim Fracking von Schiefergas und -61.
Seit 2025 erfolgt eine systematische Reduktion der Exposition ent-
lang der gesamten Wertschopfungskette des Ol- und Gassektors. So
soll der Ol- und Gasanteil am Gesamtbestand der liquiden Unterneh-
mensanleihen von derzeit 5,7 % in den kommenden fiinf Jahren um
20 % auf 4,5 % reduziert werden. Zudem wurde bereits 2024 der
bestehende Thermalkohleausschluss in der Kapitalanlage verschérft.
Im Jahr 2022 wurde ein einheitlicher Rahmen fiir das zumeist de-
zentral organisierte soziale und gesellschaftliche Engagement ge-
schaffen und in der Konzernstrategie verankert. Es wurden vier stra-

tegische Handlungsfelder fiir den Talanx Konzern definiert:

m Diversitdt Chancengleichheit und Inklusion
m Employee’s Journey
m Zugang zu Bildung sichern

m Zugang zu Infrastruktur fordern

Die Governance des Konzerns ist nicht nur ein bedeutendes Thema
fiir den Kapitalmarkt, sondern auch ein weiteres Schwerpunkthema
der Nachhaltigkeitsstrategie. Der Konzern setzt sich regelméaBig mit
den Anforderungen im Bereich Governance auseinander und setzt

diese um.

Die HDI Pensionskasse AG bietet derzeit keine Finanzprodukte

bzw. Anlageoptionen mit nachhaltigen Investitionen gemaf Artikel

D Der Talanx Konzern trifft Entscheidungen immer aufgrund der aktuellen Datenlage
und vorliegenden Regulatorik. Sollten sich Voraussetzungen andern, behalt sich der Tal-
anx Konzern ein Update der entsprechenden Entscheidungen vor.
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fenlegungsverordnung sind deshalb nicht anwendbar.

Aus diesem Grund ist fiir Einrichtungen der betrieblichen Altersver-
sorgung ab 1.1.2022 gemaB Artikel 7 der Taxonomie-Verordnung
folgende formell erforderliche Erkldrung abzugeben: ,,Die diesem
Finanzprodukt zugrundeliegenden Investitionen beriicksichtigen
nicht die EU-Kriterien fiir 6kologisch nachhaltige Wirtschaftsaktivi-

titen.*

Leistungsindikatoren

Unsere Gesellschaft hat fiir das Geschiftsjahr 2025 ausschlieBlich fi-
nanzielle Steuerungsgrofien bzw. finanziell bedeutsame Leistungsin-
dikatoren festgelegt. Diese betreffen unter anderem die Neuge-
schiftsbeitrdge, die gebuchten Bruttobeitrage, die Bruttoaufwendun-
gen fiir Versicherungsfalle und fiir den Versicherungsbetrieb, das Er-
gebnis aus Kapitalanlagen sowie den Rohiiberschuss bzw. das Er-
gebnis vor Ergebnisabfiihrung. Die Entwicklung dieser und weiterer

Kennzahlen wird in den nachfolgenden Kapiteln nédher erlautert.

Ertragslage

Neugeschaft

Die Neugeschiftsbeitridge unserer Gesellschaft verminderten sich er-
wartungsgemafl um 19,3 % auf 2.085 (2.584) TEUR. Die laufenden
Neugeschéftsbeitrage wiesen einen Riickgang gegeniiber dem Vor-
jahrum 18,8 % auf 1.918 (2.362) TEUR aus, die Einmalbeitrige
verminderten sich um 24,8 % und lagen bei 167 (223) TEUR. Hier-
aus errechnet sich ein Annual Premium Equivalent (laufende Neuge-
schiftsbeitrige zuziiglich 1/10 der Neugeschafts-Einmalbeitrige)
von 1.935 (2.384) TEUR.

Die Beitragssumme des Neugeschifts stieg auf 5.119 (4.901) TEUR.

Versicherungsbestand

Der Jahresbeitrag aller am Bilanzstichtag im Bestand unserer Gesell-
schaft befindlichen Versicherungen hat sich im Berichtsjahr im Zuge
der erfolgten Bestandsabginge um 8,3 % auf 58.157 (63.400) TEUR
vermindert. Die Versicherungssumme sank auf 2.320.253
(2.418.365) TEUR.

Eine ausfiihrliche Erlduterung der Bewegung und der Struktur des
Versicherungsbestandes wird in Anlage 1 zum Lagebericht auf den
Seiten 22 ff. gegeben. Eine vollstdndige Darstellung der von unserer
Gesellschaft betriebenen Versicherungsarten befindet sich in der An-

lage 3 zum Lagebericht auf Seite 24.
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Beitrage

Die gebuchten Bruttobeitrdge verminderten sich infolge anhaltend
hoher Abldufe erwartungsgemafl um 6,7 % auf 60.711 (65.091)
TEUR. Die verdienten Beitrage fiir eigene Rechnung reduzierten
sich auf 49.456 (53.733) TEUR.

Die Beitrage aus der Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung lagen
mit 2.196 TEUR unter dem Vorjahresniveau von 2.278 TEUR.

Leistungen

Die Bruttozahlungen fiir Versicherungsfille stiegen im Berichtsjahr
um 5,5 % auf 90.241 (85.552) TEUR deutlich an. Nach Abzug der
Schadenregulierungskosten entfielen auf Zahlungen fiir Ablaufe
56.297 (50.142) TEUR, auf Riickkdufe 17.356 (20.320) TEUR, auf
Rentenleistungen 13.161 (11.879) TEUR und auf Todesfalle 2.933
(2.779) TEUR. Unter Einbezug der ausgezahlten Uberschussanteile
und Bewertungsreserven betrugen die ausgezahlten Leistungen

90.253 (85.559) TEUR.

Zusitzlich zu den Auszahlungen ist die Entwicklung der Leistungs-
verpflichtungen zu beriicksichtigen. Trotz der borsenbedingt guten
Entwicklung der fondsgebundenen Produkte verringerte sich der Zu-
wachs der Leistungsverpflichtungen aufgrund des riicklaufigen Ver-
sicherungsbestands von 39.888 TEUR im Vorjahr auf 9.140 TEUR.

Die gesamten Leistungen zugunsten unserer Versicherungsnehmer

beliefen sich somit auf 99.393 (125.447) TEUR.

Aufwendungen flir den Versicherungsbetrieb
Die Bruttoaufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb verminderten
sich um 2,9 % auf 1.769 (1.821) TEUR.

Die Abschlussaufwendungen verzeichneten im Vergleich zum Vor-
jahr einen Anstieg auf 238 (193) TEUR. Bezogen auf die gestiegene
Beitragssumme des Neugeschéfts ergab sich ein deutlich hoherer Ab-

schlusskostensatz in Hohe von 4,7 (3,9) %.

Die Verwaltungsaufwendungen unserer Gesellschaft zeigten im Ge-
schaftsjahr einen Riickgang auf 1.531 (1.629) TEUR. Entsprechend
belief sich der Verwaltungskostensatz bei riickldufigen Beitragen auf
2,5(2,5) %.

Ertréage und Aufwendungen aus Kapitalanlagen

(ohne Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von Inhabern von
Lebensversicherungspolicen)

Die laufenden Ertrége, die vor allem aus den Kuponzahlungen der
festverzinslichen Kapitalanlagen bestanden, beliefen sich im Be-

richtsjahr auf 46.736 (50.074) TEUR. Dem standen laufende Auf-
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wendungen in Hohe von 1.921 (1.779) TEUR gegeniiber. Die laufen-
de Durchschnittsverzinsung lag bei 2,0 (2,1) %.

Im Berichtsjahr wurde ein Ergebnis aus auflerordentlichen Gewinnen
und Verlusten aus dem Abgang von Kapitalanlagen in Hohe von
-1.663 (480) TEUR erzielt. Die Abgangsgewinne in Hohe von 2.874
(660) TEUR wurden im Wesentlichen aus Verkéufen festverzinsli-
cher Kapitalanlagen am Markt erzielt. Die Verluste aus dem Abgang
von Kapitalanlagen betrugen 4.537 (179) TEUR. Die auf3erordentli-
chen Abschreibungen lagen bei 2.651 (2.124) TEUR, die Zuschrei-
bungen beliefen sich auf 373 (192) TEUR. Insgesamt war somit ein
aullerordentliches Ergebnis in Hohe von -3.941 (-1.452) TEUR aus-

zuweisen.

Das Kapitalanlageergebnis belief sich insgesamt auf 40.873 (46.844)
TEUR. Im Berichtsjahr wurde eine Nettoverzinsung von 1,8 (2,1) %

erreicht.

Rohiiberschuss und Uberschussverwendung

Der Rohiiberschuss beinhaltet die aus Zins-, Risiko- und Kostener-
gebnis resultierenden Gewinne, die iiber die Garantieverzinsung der
gewinnberechtigten Versichertenguthaben hinaus erwirtschaftet
worden sind. Unsere Gesellschaft erzielte im Geschéftsjahr 2025 ei-
nen Rohiiberschuss von 2.340 (2.544) TEUR.

Unsere Kunden erhielten eine Gewinnausschiittung sowie eine Betei-
ligung an den Bewertungsreserven in Hohe von insgesamt 2.405
(2.464) TEUR aus der Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung
(RfB). Nach Zufithrung und Entnahme betrdgt die RfB zum Ende
des Berichtsjahres 45.180 (45.845) TEUR.

Die fiir den gesamten Bestand ab 2026 giiltigen Uberschussanteilsét-
ze sind auf den Seiten 58 bis 62 dieses Berichts im Detail dargestellt.

Ergebnis

Das Ergebnis der normalen Geschaftstitigkeit in Hohe von 2.454
(1.567) TEUR ergab sich aus einem versicherungstechnischen Er-
gebnis in Hohe von 1.326 (-37) TEUR sowie sonstigen Ertrédgen von
3.091 (2.733) TEUR und sonstigen Aufwendungen von 1.963
(1.128) TEUR. Unter Beriicksichtigung eines Steueraufwands von
1.854 (917) TEUR wies die HDI Pensionskasse AG im Berichtsjahr
einen Jahresiiberschuss von 600 (650) TEUR aus. Zusammen mit
dem Gewinnvortrag aus dem Vorjahr steht der Hauptversammlung
ein Bilanzgewinn von 6.529 (5.929) TEUR zur Beschlussfassung zur
Verfligung.

Finanzlage

Eigenkapital

Sofern die Hauptversammlung unserem auf Seite 52 dargestellten
Vorschlag, den Bilanzgewinn des Geschéftsjahres 2025 auf neue

Rechnung vorzutragen, zustimmt, betrdgt das Eigenkapital:

Eigenkapital nach Gewinnverwendung

31.12.2025
TEUR
Eingefordertes Kapital
Gezeichnetes Kapital
Kapitalriicklage 34.170
Gewinnriicklagen
a) gesetzliche Riicklage 362
b) andere Gewinnriicklagen 74
435
Bilanzgewinn 6.529
Summe 41.134

Liquiditatslage
Die Liquiditat unserer Gesellschaft war zu jeder Zeit gesichert. Zum
Bilanzstichtag waren liquide Mittel in Form von laufenden Guthaben

bei Kreditinstituten in Héhe von 75.153 (3.387) TEUR verfiigbar.

Vermogenslage
Kapitalanlagen

)

Entwicklung der Kapitalanlagen1 im Detail

31.12.2025 31.12.2024  Anderung
TEUR
Anteile an verbundenen
Unternechmen 55.858 57.758 -1.900
Ausleihungen an verbundene
Unternehmen 20.862 20.862 0
Beteiligungen 450 450 0
Ausleihungen an Unternehmen,
mit denen ein Beteiligungsver-
haltnis besteht 5.231 5.004 227
Aktien, Anteile oder Aktien an
Investmentvermdgen und andere nicht
festverzinsliche Wertpapiere 232.592 283.498 -50.906
Inhaberschuldverschreibungen
und andere festverzinsliche
Wertpapiere 1.140.563 1.151.578 -11.014
Sonstige Ausleihungen 790.114 783.381 6.733
Summe 2.245.670 2.302.531 -56.861

1) ohne Kapitalanlagen fir Rechnung und Risiko von Inhabern von Lebens-
versicherungspolicen
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Das Volumen der Kapitalanlagen der Gesellschaft betrug zum Jahres-
ende 2.245.670 (2.302.531) TEUR. Die Kapitalanlagen wurden vor-
rangig in direkt gehaltene festverzinsliche Kapitalanlagen investiert.
Deren Anteil lag zum Ende des Berichtsjahres bei 87,1 (85,2) % der
gesamten Kapitalanlagen. Investitionen erfolgten vor allem in fest-
verzinslichen Kapitalanlagen guter Bonitdt. Das durchschnittliche
Rating der festverzinslichen Wertpapiere lag zum Bilanzstichtag bei
AA (AA+). Aktien wurden zum Bilanzstichtag nur in marginalem

Umfang gehalten.

Die Marktwerte der Kapitalanlagen beliefen sich zum Bilanzstichtag
auf 1.796.942 (1.964.842) TEUR. Die Bewertungsdifferenzen betru-
gen -448.728 (-337.689) TEUR.

Kapitalanlagen fir Rechnung und Risiko von Inhabern von
Lebensversicherungspolicen

Der entsprechende Kapitalanlagebestand belief sich zum Bilanzstich-
tag auf 121.317 (120.507) TEUR und verzeichnete damit einen Zu-

wachs von 0,7 %.

Gesamtaussage zur wirtschaftlichen Lage

Die Unternehmensleitung der HDI Pensionskasse AG bewertet den
Geschiftsverlauf des Berichtsjahres vor dem Hintergrund des unver-
andert schwierigen Marktumfelds als herausfordernd. Die Beitriage
aus dem eingestellten Neugeschéft bewegen sich weiterhin auf nied-
rigem Niveau. Erwartungsgemail ist die Entwicklung der Bruttobei-
trage durch Abginge geprégt und daher gegeniiber dem Vorjahr er-

neut riicklaufig.

Das Kapitalanlageergebnis verzeichnete sowohl im laufenden als
auch im auflerordentlichen Ergebnis einen auflerplanméBigen Riick-
gang. Auch die Aufwendungen fiir Versicherungsfille nahmen ent-
gegen unseren urspriinglichen Annahmen zu, wahrend die Aufwen-
dungen fiir den Versicherungsbetrieb brutto erwartungsgemalf leicht
nachgaben. Auf Basis eines infolgedessen niedriger als geplanten
Rohiiberschusses wurde ein gegeniiber dem Vorjahr leicht riicklaufi-
ger Jahresiiberschuss dargestellt. Zum Zeitpunkt der Aufstellung des
Lageberichts ist die wirtschaftliche Lage der Gesellschaft als stabil

zu beurteilen.

Beziehungen zu verbundenen
Unternehmen

In dem vom Vorstand nach § 312 AktG zu erstellenden Bericht {iber
Beziehungen zu verbundenen Unternehmen wurde abschlieBend er-
klart, dass unsere Gesellschaft nach den Umsténden, die ihr in dem

Zeitpunkt bekannt waren, in dem die Rechtsgeschéfte vorgenommen

wurden, bei jedem Rechtsgeschéft mit einem verbundenen Unterneh-
men eine angemessene Gegenleistung erhielt. Berichtspflichtige

MafBnahmen lagen im Berichtsjahr nicht vor.

Risikobericht

Zusammenfassende Darstellung der Risikolage

Im Risikomanagement der Gesellschaft werden die Risiken fiir die
Gesellschaft regelméafBig untersucht. Die etablierten Risikomanage-
ment-Systeme und Kontrollinstanzen unterstiitzen eine friihzeitige
Identifikation, Bewertung und Steuerung der Risiken, die einen we-
sentlichen Einfluss auf die Ertrags-, Finanz- und Vermogenslage der

Gesellschaft haben konnen.

Insgesamt ist die Risikolage der Gesellschaft wegen der langjahrig
extrem niedrigen Kapitalmarktzinsen in Verbindung mit der Hohe
der in den Versicherungsvertrdgen eingegangenen Zinsgarantien trotz
des inzwischen gestiegenen Zinsniveaus als potenziell angespannt
einzuschétzen, erscheint aber unter Beriicksichtigung der geplanten

Malnahmen beherrschbar.

Die Gesellschaft hat vor dem Hintergrund des Zinsrisikos friihzeitig
ein Mallnahmenpaket entwickelt, welches fortlaufend tiberpriift und

gef. aktualisiert wird.

In den Planungsrechnungen der Gesellschaft ist die konsequente

Umsetzung dieses Mallnahmenpaketes beriicksichtigt.

Die Aufsichtsbehorde fordert von allen deutschen Pensionskassen
einmal jéhrlich Prognoserechnungen auf Basis eines branchenweit
einheitlich vorgegebenen Seitwirtsszenarios ein. Die letzte derartige
Prognoserechnung erfolgte zum Stichtag 30.9.2025. Dariiber hinaus
hat die Gesellschaft ihre Unternehmensplanung auf den Zeitraum
von 2026 bis 2030 aktualisiert.

In jedem betrachteten Jahr konnen sowohl in dieser Unternehmens-
planung als auch in dem Seitwértsszenario der Prognoserechnung
mit konservativen Neu- und Wiederanlagepramissen die handelsbi-
lanziellen Anforderungen an das Unternehmen sichergestellt werden.
Unter den getroffenen Pramissen konnen die Anforderungen der

Mindestzufithrung durchgingig erfiillt werden.

Fallen die Kapitalertrage deutlich niedriger aus, als in den vorge-
nannten Hochrechnungen unterstellt, so kann dies zu einer starken
Belastung fiir die Ertragslage der Gesellschaft fithren. Gegebenen-
falls miissen weitere Malnahmen getroffen werden, um die Einhal-

tung der Solvabilitdtsanforderungen und die dauerhafte Erfiillbarkeit
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der Verpflichtungen aus den Versicherungsvertrdgen sicherzustellen,
da aus den Zinsgarantien in diesem Fall auf lange Sicht erhebliche

Verluste entstehen konnen.

Unter den Priamissen der genannten Hochrechnungen und unter Be-
rlicksichtigung ihrer Risikosituation sieht sich die Gesellschaft der-
zeit in der Lage, alle Verpflichtungen aus den bestehenden Versi-

cherungsvertrigen zu erfiillen.

Bestandsgefahrdende Risiken, d. h. wesentliche Risiken mit exis-
tenziellem Verlustpotenzial fiir die Gesellschaft, konnen sich insbe-
sondere dann ergeben, wenn sich systemische Risiken wie z. B.
eine Kreditkrise, weitgehende Zahlungsausfille am Anleihemarkt

oder ein Kollaps des Finanzsystems realisieren.

Auch da die Gesellschaft umfangreiche Mainahmen trifft, um dem
Zinsrisiko zu begegnen, zeichnen sich aktuell keine bestandsgefahr-

denden Risiken unternehmensspezifischer Natur ab.

Das Risikoprofil der Gesellschaft ist geprdgt von Marktrisiken und

Kreditkonzentrationsrisiken.

Als wesentliche risikorelevante Einflussfaktoren im Berichtsjahr
sind insbesondere zu benennen: Die gesamtwirtschaftliche Lage in
Deutschland bleibt weiterhin eingetriibt, dabei diirfte die internatio-
nale Handelspolitik die Risiken fiir die Weltwirtschaft tendenziell
noch erhdhen. Die geopolitische Lage bleibt angespannt bzw. ver-
schirft sich in Teilaspekten. Aus verschiedensten rechtlichen Anfor-
derungen konnen sich weiterhin substanzielle Herausforderungen

und damit auch Risiken ergeben.

Im Rahmen intensiver strategischer Uberlegungen und MaBnahmen
im Berichtsjahr wurden die Voraussetzungen fiir einen fokussierten
Substanzaufbau geschaffen, um damit die Risikoresilienz zu stér-

ken.

Die aufsichtsrechtlichen Kapitalanforderungen werden von der Ge-
sellschaft erfiillt. Einer Solvenzanforderung von 80.439 TEUR ste-
hen anrechenbare Eigenmittel in Hohe von 115.075 TEUR gegen-
iiber; mithin betrigt die Solvenzquote 143,1 %. In den genannten
Eigenmitteln sind aufSsichtsrechtlich zu genehmigende Eigenmittel
B in Hohe von 26.262 TEUR enthalten. Dies ist nicht Gegenstand
der Abschlusspriifung.

Grundlagen des Risikomanagements
Das Risikomanagement der Gesellschaft erfiillt die Anforderungen
des deutschen Aktiengesetzes (§ 91 Abs. 2 AktG). Mit dem vorlie-

genden Bericht kommt die Gesellschaft ihrer Verpflichtung zu einer

Berichterstattung tiber die wesentlichen Risiken der voraussichtli-
chen Entwicklung nach (§ 289 Abs. 1 HGB).

Risikomanagement-System

Basis des Risikomanagements ist die jéhrlich durch den Vorstand
verabschiedete Risikostrategie, die sich aus der Geschiftsstrategie
ableitet. Sie ist verbindlicher, integraler Bestandteil des unterneh-
merischen Handelns. Zur Umsetzung und Uberwachung der Risiko-
strategie bedient sich die Gesellschaft eines Internen Steuerungs-
und Kontrollsystems. Das Risikoverstandnis ist ganzheitlich, d. h.
es umfasst Chancen und Risiken, wobei der Fokus der Betrachtun-
gen auf negativen Zielabweichungen und somit Risiken im engeren
Sinne liegt. Risikostrategische Ziele sind dabei insbesondere die

Einhaltung der festgelegten Risikotoleranz und des Risikobudgets.

Das Risikomanagement der Gesellschaft ist in das Risikomanage-
ment des Geschiftsbereichs HDI Deutschland sowie der HDI-/Ta-
lanx-Gruppe eingegliedert und beriicksichtigt die Konzernrichtlini-
en. Zur Quantifizierung von Risiken wird ein Risikomodell einge-
setzt. Der betrachtete Zeithorizont des Modells betragt ein Kalender-
jahr.

Das Risikomanagement-System der Gesellschaft wird laufend wei-
terentwickelt und damit den jeweiligen sachlichen und gesetzlichen
Erfordernissen sowie den Konzernvorgaben angepasst. Das Risiko-
management-System ist mit dem zentralen Steuerungssystem der

Gesellschaft eng verzahnt.

Die Bewertung der wesentlichen quantifizierbaren Risiken der Ge-
sellschaft erfolgt regelméBig mit Hilfe des Risikomodells. Dabei
werden diese Risiken systematisch analysiert und mit Risikokapital
hinterlegt. Zusitzlich werden wesentliche, sich aus Zielabweichun-
gen ergebende strategische Risiken, Projektrisiken, Reputationsrisi-
ken und Emerging Risks betrachtet. Die erfassten Risiken werden
durch abgestimmte Maflnahmen gesteuert sowie die quantifizierba-
ren Risiken durch ein Limit- und Schwellenwertsystem iiberwacht.
Der Vorstand der Gesellschaft wird im Rahmen der Risikoberichter-
stattung vom Risikomanagement regelméBig iiber die aktuelle Risi-
kosituation informiert. Bei akuten Risiken ist eine Sofortberichter-

stattung an den Vorstand gewihrleistet.

Als einen wesentlichen Teil des Risikomanagement-Systems fiihrt
das Unternehmen entsprechend den aufsichtsrechtlichen Anforde-
rungen mindestens alle drei Jahre eine eigene Risikobeurteilung

(ERB) durch, in der unter anderem der gesamte Finanzierungsbe-

darf analysiert wird.



Im Kapitalanlagebereich umfasst das Risikomanagement-System
spezifische Instrumentarien zur laufenden Uberwachung aktueller
Risikopositionen und der Risikotragfahigkeit. Samtliche Kapitalan-
lagen stehen unter standiger Beobachtung und Analyse durch den
Geschiftsbereich Kapitalanlagen und das operative Kapitalanlage-
controlling. Mit Hilfe von Szenarioanalysen und Stresstests werden
die Auswirkungen von Kapitalmarktschwankungen simuliert, um
bei Bedarf frithzeitig auf diese reagieren zu kénnen. Dariiber hinaus
stellt eine umfangreiche Berichterstattung die erforderliche Tran-
sparenz aller die Kapitalanlagen betreffenden Entwicklungen si-

cher.

Fiir Handels- und Abwicklungstatigkeiten im Kapitalanlagebereich
bedient sich die Gesellschaft der Dienstleistung der Ampega Asset
Management GmbH.

Risikoorganisation

Die Aufbauorganisation im Risikomanagement der Gesellschaft ge-
wihrleistet eine Funktionstrennung zwischen aktiver Risikotiber-
nahme und unabhédngiger Risikoliberwachung. Zentrale Organe
sind neben dem Gesamtvorstand der Gesellschaft die Schliissel-
funktionen gemal § 7 Nr. 9 VAG — namlich Unabhéngige Risiko-
controllingfunktion, Compliance-Funktion, Interne Revision, Versi-
cherungsmathematische Funktion — sowie die Risikoverantwortli-

chen.

Der Gesamtvorstand tragt die nicht delegierbare Verantwortung fiir
die Umsetzung und Weiterentwicklung des Risikomanagements in
der Gesellschaft. Er legt die Risikostrategie fest und trifft hieraus

abgeleitete wesentliche Risikomanagemententscheidungen.

Die Unabhingige Risikocontrollingfunktion ist auf Basis der gel-
tenden Ausgliederungsvereinbarungen auf die HDI AG ausgeglie-
dert und wird von einer organisatorischen Einheit unter Leitung des
Chief Risk Officer wahrgenommen. Dadurch wird Know-how ge-
biindelt und eine effiziente Nutzung der Ressourcen sichergestellt.
Innerhalb der Gesellschaft ist ein Ausgliederungsbeauftragter be-

nannt, der die Ausgliederung tiberwacht.

Die Unabhingige Risikocontrollingfunktion ist primér fiir die Iden-
tifikation, Bewertung und Analyse des Risikoprofils sowie fiir die
Uberwachung von Limiten und MaBnahmen zur Risikobegrenzung
auf aggregierter Ebene zustandig. Diese Aufgabe wird durch den
Chief Risk Officer mit Unterstiitzung des Risikomanagements und
des Risikokomitees des Geschéftsbereichs HDI Deutschland wahr-
genommen. Das Risikokomitee spricht dabei Empfehlungen an den

Gesamtvorstand aus.
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Risikoverantwortliche sind fiir die Identifikation und Bewertung
der wesentlichen Risiken ihres Verantwortungsbereiches zustindig.
Zudem sind sie verantwortlich fiir Vorschldge zur Risikominderung
und fiir die Umsetzung geeigneter Risikosteuerungsmafinahmen.
Der Austausch von Erkenntnissen zwischen Risikoverantwortlichen
und Unabhéngiger Risikocontrollingfunktion findet im Rahmen
von regelmifBigen Risikosteuerungskreis-Sitzungen sowie tiber Ri-

sikogespriche statt.

Die Interne Revision ist fiir die prozessunabhingige Priifung der

Geschiftsbereiche, insbesondere auch des Risikomanagements, ver-
antwortlich. Die Leitung der Internen Revision ist zum Zwecke der
Diskussion risikorelevanter Themen als Gast im Risikokomitee ver-

treten.

Die Gesellschaft ist in die Compliance-Organisation des Geschéfts-
bereichs HDI Deutschland eingebunden, um eine ordnungsméfige
Geschéftsorganisation zu unterstiitzen, welche die Einhaltung der
gesetzlichen und aufsichtsrechtlichen Anforderungen gewihrleistet.

Compliance entsendet einen Vertreter in das Risikokomitee.

Die Versicherungsmathematische Funktion trdgt im Rahmen ihrer
gesetzlichen Aufgaben zur wirksamen Umsetzung des Risikomana-
gement-Systems sowie zur Risiko- und Solvabilitatsbeurteilung bei,
insbesondere in Bezug auf die Berechnung der versicherungstechni-
schen Riickstellungen sowie hinsichtlich der Zeichnungs- und An-
nahmepolitik und der Angemessenheit der Riickversicherungsver-
einbarungen. Auch die Versicherungsmathematische Funktion ist

im Risikokomitee vertreten.

Auch die Funktionen der Internen Revision, Compliance und Versi-
cherungsmathematischen Funktion sind an die HDI AG ausgeglie-
dert.

Risiken der kiinftigen Entwicklung

Die Risikolage der Gesellschaft wird anhand der nachfolgend be-

schriebenen Risikokategorien erortert.

Versicherungstechnische Risiken
Das versicherungstechnische Risiko bezeichnet die Gefahr, dass be-
dingt durch Zufall, Trrtum oder Anderung der tatséichliche Aufwand

fiir Schidden und Leistungen vom erwarteten Aufwand abweicht.

Biometrische Risiken
Biometrische Risiken beschreiben die Gefahr eines Verlusts oder

einer nachteiligen Verdnderung des Werts der Versicherungsver-
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bindlichkeiten aufgrund von Anderungen in den biometrischen

Rechnungsgrundlagen.

Das Langlebigkeitsrisiko beschreibt das biometrische Risiko aus
Verdnderung der Sterblichkeitsrate, wenn der Riickgang der Sterb-
lichkeitsrate zu einem Anstieg des Werts der Versicherungsverbind-

lichkeiten fiihrt.

Ein Invaliditats-/Morbiditétsrisiko beschreibt das biometrische Risi-
ko, das sich aus Verdnderungen der Hohe, im Trend oder bei der Vo-

latilitdt von Invaliditéts-, Krankheits- oder Morbiditétsraten ergibt.

Das Katastrophenrisiko resultiert aus einer wesentlichen Ungewiss-
heit in Bezug auf die Annahmen iiber extreme oder auflergewohnli-
che Ereignisse, die den Wert der Versicherungsverbindlichkeiten

nachteilig beeinflussen konnen.

Den biometrischen Risiken wird dadurch entgegengewirkt, dass zur
Berechnung der Beitrdge und der versicherungstechnischen Riick-
stellungen vorsichtig bemessene biometrische Rechnungsgrundlagen
mit geeigneten Sicherheitszuschldgen und -abschldgen verwendet
werden, deren Angemessenheit regelméBig tiberpriift wird. So tiber-
wacht und bewertet z. B. der Verantwortliche Aktuar im Rahmen der
Erstellung seines Erldauterungsberichts gemaf3 § 141 Abs. 5 Satz 1 Nr.
2 VAG die Angemessenheit der fiir die Berechnung der Deckungs-

riickstellung verwendeten biometrischen Rechnungsgrundlagen.

Zudem werden bei Bedarf biometrische Risiken mit geeigneten
Riickversicherungsvertragen begrenzt. Der Umfang der Riickversi-

cherung wird regelmaBig tiberpriift.

Stornorisiken

Das Stornorisiko beschreibt die Gefahr eines Verlusts oder einer
nachteiligen Veranderung des Werts der Versicherungsverbindlich-
keiten, die sich aus Verdnderungen in der Hohe oder bei der Volatili-
tét der Storno-, Kiindigungs-, Verlangerungs- und Riickkaufsraten

von Versicherungsvertragen ergibt.

Das Stornorisiko ist fiir die Gesellschaft als Einrichtung der betrieb-

lichen Altersvorsorge von begrenzter Bedeutung.

Kostenrisiken

Das Kostenrisiko beschreibt die Gefahr eines Verlusts oder einer
nachteiligen Verdnderung des Werts der Versicherungsverbindlich-
keiten, die sich aus Verdnderungen in der Hohe, im Trend oder bei
der Volatilitit, der bei der Verwaltung von Versicherungsvertragen

angefallenen Kosten ergibt.

Der Kostenverlauf wird durch Betriebskosten und Provisionen be-
stimmt, denen angemessen vorsichtige Kostenzuschldge in den Bei-
trdgen gegeniiberstehen. Die Produktkalkulation stiitzt sich dabei auf

eine addquate Kostenrechnung.

Marktrisiken
Das Marktrisiko bezeichnet die Gefahr, die sich aus Schwankungen
in der Hohe oder in der Volatilitdt von Finanzmarktdaten ergibt, die

den Wert der Vermogenswerte und Verbindlichkeiten beeinflussen.

Die Gesellschaft verfiigt iiber detaillierte Kapitalanlagerichtlinien,
die das Anlageuniversum, besondere Qualitdtsmerkmale, Emittenten-
limite und Anlagegrenzen festlegen. Diese orientieren sich an den
gesetzlichen und aufsichtsrechtlichen Anforderungen sowie den in-
ternen Richtlinien der Gesellschaft, sodass eine moglichst grof3e Si-
cherheit und Rentabilitét bei jederzeitiger Liquiditdt unter Wahrung
angemessener Mischung und Streuung erreicht werden. Zudem wird
eine klare Funktionstrennung zwischen operativer Steuerung des Ka-

pitalanlagerisikos und Risikocontrolling sichergestellt.

Im Rahmen des Monatsreportings werden parametrische Stresstests
berechnet, aus denen sich ableiten lédsst, wie sensitiv das Portfolio

auf wesentliche Verdnderungen der Marktdaten reagiert.

Aktien- und Beteiligungsrisiken

Das Aktienrisiko bezeichnet das Risiko aus Anderungen des Aktien-
kursniveaus. Eine mégliche Anderung wirkt auf die Bewertung von
Aktien sowie auf Vermdgenspositionen, die im Risikomodell wie
Aktien modelliert werden, insbesondere auf etwaige Beteiligungen
der Gesellschaft.

Das Aktienrisiko besitzt aufgrund der niedrigen Aktienquote der Ge-

sellschaft nur ein begrenztes Gefahrenpotenzial.

Im Sinne einer Sensitivitdtsanalyse sind im Folgenden prozentuale
Veranderungen des Marktwerts der Kapitalanlagen bei einem hypo-
thetischen Wertverlust / Wertzuwachs der Aktienanlagen angegeben

(Berechnung zum Bilanzstichtag):

Angenommene Verinderung der Aktienanlagen: -10 % +10 %

Prozentuale Verdnderung des Marktwerts

der Kapitalanlagen: 0,0 % 0,0 %
Zinsrisiken

Das Zinsrisiko beschreibt die Sensitivitidt von Vermogenswerten,
Verbindlichkeiten und Finanzinstrumenten in Bezug auf Verdnderun-

gen in der Zinskurve oder auf die Volatilitét der Zinssitze.



Das Zinsrisiko ist vor allem im Hinblick auf die Zinsverpflichtungen
aus Versicherungsvertrdgen von Bedeutung. Dementsprechend wird
es insbesondere durch regelmifige Asset-Liability-Analysen, konti-
nuierliche Beobachtung der Kapitalanlagen und -mérkte sowie Er-
greifen entsprechender Maflnahmen gesteuert. Bei Bedarf kommen
auch geeignete Kapitalmarktinstrumente wie z. B. Derivate zum Ein-
satz. Dariiber hinaus konnen die zusitzlich zum Garantiezins gezahl-
ten Uberschussbeteiligungen der Kapitalmarktlage angepasst wer-

den.

Die bei Vertragsabschluss von bestimmten Produkten garantierte
Mindestverzinsung muss dauerhaft erwirtschaftet werden. Das Zins-
garantierisiko besteht darin, den garantierten Zins moglicherweise
nicht erzielen zu kénnen. Hierin liegt aufgrund der bestehenden
Zinsgarantien weiterhin ein bedeutendes Risiko von deutschen Ver-
sorgungseinrichtungen wie z. B. Lebensversicherungen und Pensi-

onskassen.

Zudem ist es nur schwer moglich, die Zinsverpflichtungen der Ver-
trige fristenkongruent zu bedecken. Aufgrund der sehr langlaufenden
versicherungstechnischen Verpflichtungen ist hdufig die Zinsbindung
der Aktivseite kiirzer als diejenige der Verpflichtungsseite (soge-

nannter Durations- oder Asset-Liability-Mismatch).

Es wird davon ausgegangen, dass eventuelle rein zinsinduzierte Un-
terdeckungen nach Marktwerten bei bis zur Endfilligkeit gehaltenen
Finanzinstrumenten des Anlagevermdgens aufsichtsrechtlich weiter-
hin als unproblematisch eingestuft werden. Derzeit wird kein erhoh-
tes Risiko gesehen, dass die betroffenen Finanzinstrumente nicht bis
zur Endfilligkeit gehalten werden konnten. Die Bedeckung der ver-

sicherungstechnischen Passiva nach Buchwerten wie auch nach

Marktwerten wird intensiv iberwacht.

Eine Unterdeckung des Sicherungsvermdgens nach Marktwerten
zum Bilanzstichtag wurde der Aufsichtsbehorde gemeldet; die Bede-

ckung nach Buchwerten ist ohne Einschrankungen gegeben.

Im Sinne einer Sensitivitdtsanalyse sind im Folgenden prozentuale
Veranderungen des Marktwerts der Kapitalanlagen bei einer hypo-
thetischen Verringerung / Erhdhung der Zinsen angegeben (Parallel-

verschiebung der Zinskurve, Berechnung zum Bilanzstichtag):

Angenommene Verschiebung der Zinskurve: -50bp +50bp
Prozentuale Veranderung des Marktwerts
der Kapitalanlagen: 5,5 % -5,0 %
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Waéhrungsrisiken
Das Wihrungsrisiko beschreibt die Sensitivitdt von Vermogenswer-
ten, Verbindlichkeiten und Finanzinstrumenten in Bezug auf Verén-

derungen in der Hohe oder bei der Volatilitiat der Wechselkurse.

Das Wihrungsrisiko spielt bei der Gesellschaft nur eine untergeord-

nete Rolle, da die Kapitalanlage fast ausschlieSlich in Euro erfolgt.

Immobilienrisiken

Das Immobilienrisiko steht fiir das Risiko aus Schwankungen des
Werts der in der Kapitalanlage gehaltenen Immobilien. Hierbei wer-
den sowohl Immobilien im engeren Sinne (z. B. Grundstiicke und

Gebaude) als auch Immobilienfonds beriicksichtigt.

Im Fall von direkten Investitionen in Immobilien werden auf Objekt-
und Portfolio-Ebene regelmiafig die Rendite und weitere wesentliche
Performance-Kennzahlen (z. B. Leerstéinde oder Riickstéinde) gemes-
sen. Bei indirekten Immobilieninvestitionen wird das Risiko durch
regelméBige Beobachtung der Fondsentwicklung und -performance

kontrolliert.

Im Sinne einer Sensitivititsanalyse sind im Folgenden prozentuale
Veranderungen des Marktwerts der Kapitalanlagen bei einem hypo-
thetischen Wertverlust der Immobilienanlagen angegeben (Berech-

nung zum Bilanzstichtag):

Angenommene Veriinderung der Immobilienanlagen: -10 %
Prozentuale Verdnderung des Marktwerts
der Kapitalanlagen: -0,1 %

Kreditrisiken aus der Kapitalanlage

Kreditrisiken beschreiben allgemein die Risiken eines Verlustes oder
nachteiliger Verdnderungen der Finanzlage, die sich aus Fluktuatio-
nen bei der Bonitdt von Wertpapieremittenten, Gegenparteien und
anderen Schuldnern ergeben, gegen welche die Gesellschaft Forde-
rungen hat. Sie treten in Form von Gegenparteiausfallrisiken,

Spread-Risiken oder Marktrisikokonzentrationen auf.

Die Gesellschaft fiihrt regelmaBig Bonitatspriifungen der vorhande-
nen Schuldner durch. Bonititsrisiken unter Investmentgrade und

ohne Rating werden in allenfalls begrenztem Umfang eingegangen.

Zur Steuerung des Ausfall- bzw. Bonititsrisikos werden Ratingkate-
gorien und Sicherungsinstrumente beriicksichtigt. Die Bonitit der
Schuldner wird laufend liberwacht. Wesentlicher Anhaltspunkt fiir
die Investitionsentscheidung durch das Portfolio-Management sind
die durch externe Agenturen wie Standard & Poor’s, Moody’s, Fitch

oder Scope Analysis vergebenen Ratingklassen.
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Bonititsstruktur der festverzinslichen Kapitalanlagen h

Marktwert Anteil

Mio. EUR %
AAA 841,1 49,8
AA 376,9 223
A 302,6 17,9
BBB 112,0 6,6
<BBB 18,6 1,1
ohne Rating 38,7 2,3
Emittentenrisiko 1.689,8 100,0

1) inkl. Rentenfonds

Zur Minderung des Konzentrationsrisikos wird eine breite Mischung
und Streuung der Anlagen beachtet. Abhdngigkeiten von einzelnen

Schuldnern werden moglichst vermieden.

Gliederung der festverzinslichen Kapitalanlagen D nach Art der

Emittenten
Marktwert Anteil
Mio. EUR %
Staats- und Kommunalanleihen 753,0 44,6
Gedeckte Schuldverschreibungen 438,3 25,9
Industrieanleihen 230,7 13,6
Erstrangige Schuldverschreibungen
von Finanzinstituten 148,6 8,8
Nachrangige Schuldverschreibungen
von Finanzinstituten 18,6 1,1
Hypotheken und Policendarlehen 45,0 2,7
Verbundene Unternehmen 16,1 1,0
ABS 2) 39,6 23
Summe 1.689,8 100,0

1) inkl. Rentenfonds

2) Ein Asset Backed Security (ABS) ist ein forderungsbesichertes Wertpapier, bei dem die
Zahlungsanspriiche des Inhabers durch einen Bestand an Forderungen besichert wer-
den. Fast alle Forderungsarten konnen die Basis fiir ein forderungsbesichertes Wert-
papier sein, sofern sie bestimmte Bedingungen erftillen. Je nach Art der zur Besiche-
rung verwendeten Forderungen, wird das besicherte Wertpapier einer bestimmten
Produktgruppe zugeordnet, beispielsweise als CLO (Collateralized Loan Obligation)
fiir Bankkredite oder als CBO (Collateralized Bond Obligation) fir Unternehmensan-
leihen. Werden Hypotheken zur Besicherung verwendet, handelt es sich um ein Mort-
gage Backed Security (MBS).

Infrastrukturanlagerisiken

Risiken aus Infrastrukturanlagen beziehen sich auf Wertdnderungen
und Schwankungen in den Ertrdgen entsprechender Infrastrukturan-
lagen. Thre Steuerung erfolgt tiber sorgféltige Due-Diligence-Prii-
fungen im Vorfeld sowie laufende Monitoring-Malinahmen. Hierfiir

wird spezialisiertes Know-how vorgehalten.

Derivate und strukturierte Produkte

Sofern Derivatgeschifte zur Ertragsvermehrung, Erwerbsvorberei-
tung und Absicherung von Bestinden sowie Geschifte mit struktu-
rierten Produkten getitigt werden, werden sie im Rahmen der inter-
nen Richtlinien der Gesellschaft abgeschlossen. Derivatpositionen
und -transaktionen werden im Reporting detailliert aufgefiihrt. Auf
der einen Seite sind Derivate wegen ihrer sehr niedrigen Transakti-
onskosten und ihrer sehr hohen Marktliquiditét und -transparenz effi-
ziente und flexible Instrumente zur Portfoliosteuerung. Auf der ande-
ren Seite gehen mit dem Einsatz von Derivaten auch zusitzliche Ri-
siken einher, die detailliert iiberwacht und zielgerecht gesteuert wer-

den.

Zur Absicherung des Wiederanlagerisikos halt die Gesellschaft Vor-
kéufe. Zur Absicherung gegen sinkende Zinsen wurden Receiver

Notes abgeschlossen.

Strukturierte Produkte waren zum 31.12.2025 mit einem Gesamt-
buchwert von 326,1 (244,8) Mio. EUR im Direktbestand.

Value at Risk

Ein wichtiges Element der Steuerung von Marktrisiken ist die regel-
miBige Uberwachung geeigneter Kennziffern, so z. B. des Value at
Risk (VaR), der einen mit vorgegebener Wahrscheinlichkeit inner-
halb eines definierten Zeitraums maximal zu erwartenden Verlust
abbildet. Der VaR wird in Prozent der Marktwerte der betrachteten

Kapitalanlagen gemessen.

Zur Messung der aktivseitigen Risiken in der Kapitalanlage wird
unter Berticksichtigung von Risiken aus Ratingmigrationen und
Kreditausfillen, Ausweitung von Credit Spreads und Aktienrisiken
(inklusive Alternativer Investments) ein Asset-Management-VaR
(AMVaR) ermittelt. Diese Kennzahl misst den Risikobeitrag der Ge-
sellschaft zum Talanx-Gruppenrisiko auf einem 1-Jahres-Horizont
mit einem Konfidenzniveau von 99,5 %. Der AMVaR zum
31.12.2025 betrug 8,35 %.

Der ALM-VaR berticksichtigt neben den Kapitalanlagen auch die
prognostizierten Cashflows der versicherungstechnischen Verpflich-
tungen und misst die fiir die ALM-Steuerung relevanten Verlustpo-
tenziale aus Zins-, Wahrungs- und Inflationsrisiken. Diese Kennzahl
misst das isolierte Risiko der Gesellschaft auf einem 1-Jahres-Hori-
zont mit einem Konfidenzniveau von 99,5 %. Der ALM-VaR zum
31.12.2025 betrug 15,19 %.

Gegenparteiausfallrisiken
Das Gegenparteiausfallrisiko deckt risikomindernde Vertrige wie

z. B. Riickversicherungsvereinbarungen oder Verbriefungen sowie



Forderungen gegen Vermittler und alle sonstigen Kreditrisiken ab,
soweit sie nicht anderweitig in der Risikomessung beriicksichtigt

werden.

Informationen zu Ausfallrisiken in der Kapitalanlage finden sich

oben unter dem Stichwort der Kreditrisiken.

Risiken aus dem Ausfall von Forderungen gegen Riickversicherer
Beim Risiko des Ausfalls von Forderungen gegen Riickversicherer
handelt es sich um die Méglichkeit des Ausfalls von Anteilen der
Riickversicherer an Versicherungsverbindlichkeiten abziiglich Riick-

versicherungsdepots oder anderer Sicherheiten.

Zur Risikominderung wird die Bonitit der Riickversicherungspart-
ner bei der Auswahl der Vertragspartner beriicksichtigt und im Ver-
tragsverlauf tiberwacht. Der Ausfall von Forderungen aus dem

Riickversicherungsgeschift ist aufgrund der giinstigen Bonitétsein-

schitzung der Riickversicherungspartner nur ein geringes Risiko.

Es bestehen keine Forderungen gegeniiber Riickversicherern zum

Bilanzstichtag.

Risiken aus dem Ausfall von Forderungen gegen
Versicherungsnehmer
Dem Risiko des Ausfalls von Forderungen gegen Versicherungsneh-

mer wirkt insbesondere die Streuung dieser Forderungen entgegen.

Liquidititsrisiken

Das Liquidititsrisiko bezeichnet das Risiko, dass die Gesellschaft
nicht in der Lage ist, Anlagen und andere Vermogenswerte zu reali-
sieren, um ihren finanziellen Verpflichtungen bei Falligkeit nachzu-
kommen. So kénnen z. B. wegen der Illiquiditét von Mérkten Be-
stdnde nicht oder nur mit Verzogerungen verduflert werden oder of-
fene Positionen nicht oder nur mit Kursabschlidgen geschlossen wer-

den.

Zur Uberwachung der Liquidittsrisiken ist jede Wertpapiergattung
mit einem Liquiditdtskennzeichen versehen, das den Grad der Liqui-
dierbarkeit des Titels zu marktgerechten Preisen angibt. Diese
Kennzeichen werden vom Risikocontrolling der Ampega Asset Ma-
nagement GmbH regelmaBig tiberpriift, unter Beriicksichtigung von
Marktdaten und einer Einschétzung des Portfolio-Managements
plausibilisiert und, falls angezeigt, modifiziert. Die Daten flieen
anschliefend in das standardisierte Berichtswesen an den Finanz-

vorstand der Gesellschaft ein.

Die Liquidititsstruktur zum Bilanzstichtag stellt sich folgenderma-

Ben dar:
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Liquidititsstruktur der Kapitalanlagen zum 31.12.2025 in %

0 — Bargeld und Vergleichbares 5%
1-3 — ohne nennenswerten Abschlag verduBerbar 24 %
4-6 — mit Abschlag verduflerbar 53 %
7-9 — schwer/nicht verduferbar 18 %
Summe 100 %

Den Liquiditdtsrisiken wird durch eine kontinuierliche Abstimmung
der Filligkeiten der Kapitalanlagen und der finanziellen Verpflich-
tungen begegnet. Es existieren individuelle Mindestlimite fiir den
Bestand an Papieren mit hoher Liquiditdt sowie Hochstlimite fiir den
Bestand an Papieren mit geringer Liquiditdt. Insbesondere die Min-
destlimite leiten sich aus dem zeitlichen Charakter der versiche-
rungstechnischen Zahlungsverpflichtungen ab. Durch eine hinrei-
chend liquide Anlagestruktur wird sichergestellt, dass die Gesell-
schaft jederzeit in der Lage ist, die erforderlichen Auszahlungen zu

leisten.

Operationelle Risiken

Das operationelle Risiko bezeichnet das Verlustrisiko, das sich aus
der Unangemessenheit bzw. dem Versagen von internen Prozessen,
Mitarbeitern oder Systemen wie auch durch externe Ereignisse er-

gibt.

Risiken aus Business Continuity und IT Service Continuity

Risiken aus Business Continuity und IT Service Continuity bezeich-
nen das Risiko, dass der Geschéftsbetrieb aufgrund von natiirlichen
oder von Menschen verursachten Gefahren bedroht, geschddigt oder
gestort wird. Hierzu zahlen sowohl Verluste als auch Mehrkosten
durch den Ausfall von bzw. aufgrund technischer Probleme in den
IT-Systemen wie auch durch Zerstérung oder Beschiddigung der Ge-
baude bzw. gebdaudeweiten Versorgungseinrichtungen oder durch

weitere Beeintrachtigungen der Arbeitsumgebung.

Risiken aus Storungen der Gebdudeinfrastruktur reduziert die Gesell-
schaft mit wirksamen Risikosteuerungsmafinahmen u. a. durch die
Einhaltung von Sicherheits- und Wartungsvorschriften sowie Brand-
schutzmafBinahmen sowie auch durch die flichendeckende Moglich-
keit des mobilen Arbeitens. Um Risiken aus einer Unterbrechung des
Geschiftsbetriebs aufgrund von Krisen oder Notfillen zu begegnen,
ist in der Gesellschaft ein Krisenmanagement etabliert, das im Falle
einer Storung eine schnellstmogliche Riickkehr in den Normalbetrieb
sicherstellt. Der Notfallvorsorge wird mittels eines Notfallhand-
buchs, der Durchfithrung von Business-Impact-Analysen zur Ermitt-
lung der Kritikalitat von Geschiftsprozessen, der Einrichtung eines

Krisenstabs und Notfallteams Rechnung getragen.
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Das Risiko des Ausfalls der [T-Infrastruktur wird durch regelmafi-
ge Kontrollen, redundante Systeme, Backup- und Recovery-Verfah-
ren sowie Rufbereitschaft verringert. Gezielte Investitionen in die
Sicherheit und Verfiigbarkeit der Informationstechnologie erhalten

und steigern das bestehende hohe Sicherheitsniveau.

Risiken aus Prozessen
Prozessrisiken beschreiben das Verlustrisiko, das sich aus der Unan-
gemessenheit oder dem Versagen von internen Prozessen ergibt, ein-

schlieBlich der Schwichen in der Datenqualitat.

Die Gesellschaft hat ein Internes Kontrollsystem (IKS) eingerichtet,
durch das insbesondere Prozessrisiken systematisch identifiziert und
mit Kontrollmanahmen versehen werden. Die Notwendigkeit, Voll-
standigkeit und Wirksamkeit der Kontrollmafnahmen wird im Rah-
men von regelmaBigen Prozessreviews durch den jeweiligen Pro-
zessverantwortlichen bewertet. Die Interne Revision beurteilt in re-
gelméBigen Abstinden von ihrem objektiven Standpunkt aus, inwie-

fern die Kontrollen angemessen und wirksam sind.

Compliance-, Rechts- und Steuer-Risiken

Compliance-, Rechts- und Steuer-Risiken beschreiben das Risiko der
Nichteinhaltung der gesetzlichen oder aufsichtsrechtlichen Vorschrif-
ten und unternehmensinternen Richtlinien, welches zu Klagen oder
behordlichen Verfahren fiithren konnte. Compliance-Risiken beinhal-
ten rechtliche Risiken, Risiken aus Anderungen der Gesetzgebung
einschlieBlich der Anderungen der Steuergesetzgebung und der ge-
setzlichen Meldepflichten. Rechtliche Risiken liegen in Vertragen
und allgemeinen rechtlichen Rahmenbedingungen wie z. B. ge-
schiftsspezifischen Unwigbarkeiten des Wirtschafts- und Steuer-

rechts.

Rechtliche Anforderungen von aktueller Relevanz ergeben sich bei-
spielsweise aus dem Digital Operational Resilience Act (DORA), aus
Wohlverhaltensanforderungen der Versicherungsaufsicht oder zu

(umsatz-)steuerlichen Regelungen bei Lebensversicherern.

Mogliche Entwicklungen der hochstrichterlichen Rechtsprechung
oder gesetzliche Anderungen, insbesondere gesellschaftsrechtlicher,
produktrechtlicher oder steuerlicher Natur, werden frithzeitig identi-

fiziert und eng tiberwacht.

Fraud-Risiken

Fraud-Risiken beinhalten das Risiko aus der vorsitzlichen Verlet-
zung der Gesetze oder Regeln durch eigene Mitarbeiter (interne
Fraud-Risiken) und/oder durch Dritte (externe Fraud-Risiken), um

einen personlichen Vorteil zu erlangen. Gemeint sind Fraud-Risiken

im weiteren Sinne, sodass nicht nur Betrug, sondern auch weitere

Vermdgensdelikte mit eingeschlossen sind.

Dem Risiko von dolosen Handlungen begegnet die Gesellschaft
durch Regelungen und interne Kontrollen in den Fachbereichen.

So unterliegen Zahlungsstrome und Verpflichtungserklarungen stren-
gen Vollmachts- und Berechtigungsregelungen. Funktionstrennungen
in den Arbeitsabldufen, das Vier-Augen-Prinzip bei wichtigen Ent-
scheidungen und Stichproben bei serienhaften Geschaftsvorfallen er-
schweren dolose Handlungen. Dariiber hinaus priift die Interne Revi-

sion unternchmensweit Systeme, Prozesse und Einzelfille.

Personelle Risiken

Personelle Risiken bezeichnen das Risiko, welches sich aus unzurei-
chender Ausstattung oder durch unzuldngliches Verhalten der Mitar-
beiter ergibt. Entsprechend qualifizierte Mitarbeiter sind fiir das Ge-
schéft mit starker Kundenorientierung sowie die Umsetzung wichti-

ger Projekte notwendig.

Zur Minderung von personellen Risiken legt die Gesellschaft groflen
Wert auf Aus- und Fortbildung. So kénnen sich die Mitarbeiter durch
individuelle Entwicklungspldne und angemessene Qualifizierungsan-
gebote auf die aktuellen Marktanforderungen einstellen. Moderne
Fiihrungsinstrumente und addquate monetére ebenso wie nicht mo-
netdre Anreizsysteme fordern einen hohen Einsatz der Mitarbeiter.
Auch Mafnahmen zur Gesundheitsforderung der Mitarbeiter sowie
Prozessdokumentationen und Vertretungsregelungen tragen dazu bei,

Personalrisiken zu reduzieren.

Informations- und IT-Sicherheitsrisiken

Die Informations- und IT-Sicherheitsrisiken beschreiben die Risiken,
die die Vollstindigkeit, Vertraulichkeit oder Verfiigbarkeit der Infor-
mationen oder IT-Systeme potenziell gefahrden konnen. Das IT-Si-
cherheitsrisiko beinhaltet auch das Risiko der Cyber-Sicherheit. Die
Verfligbarkeit der Anwendungen, die Sicherheit und Vertraulichkeit
und die Integritét der verwendeten Daten sind von entscheidender

Bedeutung fiir die Gesellschaft.

Sicherheit im IT-Bereich wird bei der Gesellschaft durch Zugangs-
kontrollen, Zugriffsberechtigungssysteme und Sicherungssysteme fiir
Programme und Datenhaltung gewahrleistet. Bei der Verbindung in-
terner und externer Netzwerke ist eine schiitzende Firewall-Technik
installiert, die regelmafig tiberpriift und stindig weiterentwickelt

wird.

Outsourcing-Risiken
Outsourcing-Risiken bezeichnen das Risiko, das sich aus dem Out-

sourcing der Funktionen oder Versicherungstitigkeiten ergibt — ent-



weder direkt oder durch weiteres Outsourcing —, die sonst vom Un-
ternehmen selbst ausgeiibt werden konnten. Es wird unterschieden
nach Fremdvergabe von Aufgaben bis zum Vertrieb und der Fremd-

vergabe von Vertriebsleistungen.

Risiken aus ausgegliederten Funktionen oder Dienstleistungen sind
grundsitzlich in den Risikomanagement-Prozess eingebunden und
werden identifiziert, bewertet, gesteuert und iiberwacht, auch wenn
die Dienstleistung konzernintern erfolgt. Zudem werden vor Ausglie-
derung von Tétigkeiten/Bereichen initiale Risikoanalysen durchge-
fiihrt.

Die Gesellschaft lésst sich erforderliche Auskunfts- und Weisungsbe-
fugnisse von dem Dienstleister vertraglich zusichern. Hierdurch wird
der Vorstand berechtigt, jederzeit Einzelweisungen zu erteilen. Damit
ist der Vorstand in der Lage, Einfluss auf die ausgegliederten Berei-

che zu nehmen.

Zudem wird eine angemessene und fortlaufende Kontrolle und Beur-
teilung der Dienstleister durch diverse Beurteilungsmafinahmen ge-
wihrleistet (u. a. Definition von Produktkatalogen einschlieBlich Ser-
vice-Level-Agreements und Durchfithrung von Kundenzufrieden-
heitsbefragungen zur Uberpriifung der Einhaltung der vereinbarten

Leistungs- und Qualitétskriterien).

IKT-Risiken
Risiken aus Informations- und Kommunikationstechnologie (IKT-Ri-
siken) treten in Form von operationellen Risiken auf und kénnen sich

in verschiedenen Unterkategorien manifestieren.

Im Kontext der EU-Verordnung tiber die digitale operationale Resili-
enz im Finanzsektor (Digital Operational Resilience Act, DORA)
wurde im Berichtsjahr eine IKT-Risikokontrollfunktion eingerichtet.
Diese wird fiir die Gesellschaft durch die Funktion Group Security
wahrgenommen. Die operative Integration des IKT-Risikomanage-
ments in das libergreifende Risikomanagement-System ist im Be-

richtsjahr erfolgt und wird fortlaufend weiter ausgebaut.

Andere wesentliche Risiken

Strategische Risiken

Strategische Risiken beschreiben Risiken aus strategischen Ge-
schiftsentscheidungen. Zum strategischen Risiko zahlt auch das Ri-
siko, das sich daraus ergibt, dass Geschiftsentscheidungen nicht ei-

nem geédnderten Wirtschaftsumfeld angepasst werden.

Die Gesellschaft tiberpriift ihre Geschifts- und Risikostrategie min-

destens jahrlich u. a. auf Konsistenz und passt Prozesse und Struktu-
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ren im Bedarfsfall an. Strategischen Risiken wird im Rahmen der

Planungs- und Steuerungsprozesse begegnet.

Im Rahmen intensiver strategischer Arbeiten im Berichtsjahr wurden
die Voraussetzungen fiir einen fokussierten Substanzaufbau geschaf-

fen.

Projektrisiken
Projektrisiken beschreiben Risiken einer Gefahrdung des vorgesehe-
nen Ablaufs oder einer Nichterreichung der Ziele von Projekten (in-

klusive strategischer sowie IT-bezogener Projekte).

Projektrisiken und ihre Auswirkungen werden im Rahmen des Pro-
jektmanagements systematisch erhoben. Der Fortschritt der Projekte
wird regelméBig tiberpriift und bewertet. Es kommen im Unterneh-
men verbindlich eingerichtete Prozesse und Maflnahmen zur Kon-
trolle und Steuerung des Projektportfolios wie auch von Einzelpro-
jekten zum Einsatz. Dadurch wird sichergestellt, dass rechtzeitig Ge-
gensteuerungsmafinahmen getroffen werden konnen, wenn sich be-
ziiglich der Erreichung der Zeit- und Qualititsziele Schwierigkeiten

abzeichnen sollten.

Reputationsrisiken
Reputationsrisiken beschreiben Risiken aus einer moglichen Be-
schadigung des Rufes des Unternehmens infolge einer negativen

Wahrnehmung in der Offentlichkeit.

Reputationsrisiken werden intensiv beobachtet. Zur Verringerung
von Reputationsrisiken ist ein professionelles Beschwerdemanage-
ment installiert. Dariiber hinaus wird die Gefahr von Reputationsrisi-
ken durch die Qualitdtsanforderungen an die Produkte, ein stindiges
Qualitdtsmanagement der wesentlichen Geschéftsprozesse sowie
durch strenge Datenschutz- und Compliance-Richtlinien begrenzt.

Das Kommunikationsmanagement im Krisenfall ist geregelt.

Emerging Risks

Emerging Risks sind potenzielle Bedrohungen oder Gefahren, die
aus neuen Entwicklungen oder Faktoren resultieren, die sich verén-
dern, komplex oder ungewiss sind, schwer vorherzusagen sind oder
nur schwer beurteilt werden konnen. Emerging Risks beruhen oft auf
Trends oder strukturellen langfristigen Entwicklungen, die indirekte
Auswirkungen auf das politische, soziale, technologische, dkologi-

sche und/oder 6konomische Umfeld haben konnen.

Die Emerging Risks werden im Rahmen eines konzernweit abge-
stimmten Verfahrens im Risikomanagement der Gesellschaft jahrlich
identifiziert und gesteuert. Die Ergebnisse und Erkenntnisse des

Emerging-Risk-Prozesses gehen in die Risikoberichterstattung und
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den Risikomanagementprozess ein, sodass mogliche Vulnerabilititen
frithzeitig erkannt und ggf. durch Risikominderungsmafinahmen be-

grenzt werden konnen.

Nachhaltigkeitsrisiken

Nachhaltigkeitsrisiken sind Ereignisse oder Bedingungen aus den
Bereichen Umwelt, Soziales oder Unternehmensfiihrung (kurz: ESG
fiir Environment, Social, Governance), deren Eintreten tatséchlich
oder potenziell erhebliche negative Auswirkungen auf die Ertrags-,
Finanz- und Vermogenslage sowie auf die Reputation der Gesell-
schaft haben kann. Dies schlie3t klimabezogene Risiken in Form von
physischen Risiken und Transitionsrisiken im Zusammenhang mit
Umstellungsprozessen ein sowie auch Risiken eventueller Greenwa-

shing-Vorwiirfe.

Nachhaltigkeitsrisiken kénnen sich als Meta-Risiko in allen Risiko-
kategorien materialisieren, die Gesellschaft iiberwacht diese Risiken
daher im Rahmen ihres Risikomanagement-Systems. Dariiber hinaus
beriicksichtigt die Gesellschaft Nachhaltigkeitsaspekte in ihrer Ge-
schiftstitigkeit, z. B. im Rahmen der Kapitalanlage.

Prognose- und Chancenbericht

Unsere nachstehenden Ausfiithrungen stiitzen sich auf fundierte Ex-
perteneinschitzungen Dritter sowie auf die von uns als schliissig er-
achteten Planungen und Prognosen; dennoch handelt es sich um un-
sere subjektive Einschitzung. Es kann daher nicht ausgeschlossen
werden, dass die tatsichlichen Entwicklungen von der hier wiederge-

gebenen erwarteten Entwicklung abweichen werden.

Wirtschaftliche Rahmenbedingungen

Das Wachstum der Weltwirtschaft hat sich 2025 vor dem Hinter-
grund der eskalierenden Zollstreitigkeiten und geopolitischer Kon-
flikte leicht abgekiihlt, ohne jedoch einzubrechen. Wir gehen davon
aus, dass sich diese Entwicklung auch 2026 fortsetzen wird und
rechnen mit einem globalen Wirtschaftswachstum in Héhe von 2,7 %
gegeniiber dem Vorjahr. Obwohl viele Notenbanken das Ende ihrer
Zinssenkungszyklen (anndhernd) erreicht haben diirften, sprechen
deren verzogerte Wirkung sowie der anhaltend hohe bzw. steigende
fiskalische Stimulus fiir ein weiterhin stabiles Wachstumsbild. Hier-
zu diirfte auch beitragen, dass sich die Weltwirtschaft sukzessive an
die neue globale Handelsordnung gewdhnt und wir weder mit einer
grundlegenden weiteren Eskalation der von den USA ausgehenden
Handelskonflikte noch mit einem Einbruch der stark gestiegenen KI-

Investitionen rechnen.

In der Eurozone diirfte ein hoherer Fiskalstimulus, insbesondere in
Form steigender (staatlicher) Investitionen in Infrastruktur und Ver-
teidigung in Deutschland, fiir eine leichte Beschleunigung der
Wachstumsdynamik im Jahresverlauf sorgen. Hinzu kommt die soli-
de Kautkraft dank niedrigerer Inflation bei stabilem Wachstum, die
den privaten Konsum stiitzen sollte. Mit Gegenwind ist im Zuge der
Neuordnung des globalen Handels nach wie vor von Seiten des Au-
Benhandels zu rechnen, sowohl durch schwache Exporte als auch
durch steigende (giinstige) Importe aus China im Zuge einer Han-
delsumlenkung weg von den USA. Letzteres diirfte neben im Jahres-
vergleich niedrigeren Energiepreisen und einem festeren Euro auch

zu einer weiter riickldufigen Inflationsrate in der Eurozone beitragen.

Fir die USA gehen wir davon aus, dass sich das Wirtschaftswachs-
tum auf dem Niveau des Vorjahres stabilisiert. Wahrend die Schwi-
che am Arbeitsmarkt sowie das (u. a. zollbedingt) erhohte Preisni-
veau fiir Konsumzuriickhaltung in Haushalten der unteren und mitt-
leren Einkommensklassen sorgen, konnte dies durch vermdgende
Haushalte teilweise ausgeglichen werden, ohne dass jedoch eine wei-
tere Beschleunigung zu erwarten ist. Riickenwind diirfte auch weiter-
hin von Seiten der Investitionen im KI-Kontext kommen, obgleich
abzuwarten bleibt, ob sich die von den grofien Tech-Unternechmen
angekiindigten, sehr hohen Investitionen in vollem Umfang materia-
lisieren. Als Stiitze sollte sich zudem die sehr expansive Fiskalpolitik
erweisen, u. a. mittels Steuersenkungen. Ein starkerer Anstieg der
Arbeitslosenquote diirfte auch 2026 durch ein zugleich geringeres
Arbeitsangebot (weniger Migration) vermieden werden, wéahrend wir
davon ausgehen, dass die Inflationsrate ihren zollbedingten Hochst-
stand zwar zur Jahresmitte erreichen wird, im Jahresdurchschnitt je-
doch das Fed-Ziel von 2 % bereits das sechste Jahr in Folge iiber-

schreiten wird.

Obwohl es beispielsweise in Form starkerer fiskalischer Unterstiit-
zung, eines moglichen Waffenstillstands im Krieg in der Ukraine
oder eines KI-bedingten Produktivititsschubs durchaus Aufwértsrisi-
ken gibt, sehen wir die Risiken fiir unseren globalen Konjunkturaus-
blick iiberwiegend auf der Unterseite. Hier sind an erster Stelle di-
verse geopolitische Konflikte (u. a. Venezuela, Gronland, Iran, Tai-
wan, Ukraine) zu nennen, die jederzeit zu einer deutlichen Eintrii-
bung fiihren kdnnen. Hinzu kommen (potenziell) instabilere Regie-
rungskonstellationen in vielen Léndern, beispielsweise in den USA
(Midterms), Deutschland (Landtagswahlen), Frankreich oder Japan.
In den USA stellen die politischen Angriffe auf die Notenbank Fed
und andere Institutionen ein signifikantes Risiko fiir die politische
und 6konomische Stabilitdt dar. Insbesondere eine zunehmende Poli-
tisierung der Fed konnte in Verbindung mit der stark gestiegenen
Staatsverschuldung der USA zu einer ernstzunehmenden Vertrauens-

krise mit Riickkopplungen auf die internationalen Kapitalmarkte fiih-



ren. Ein weiteres Risiko besteht in einem moglichen KI-Crash. Wenn
angesichts des immensen Kapitalbedarfs das Vertrauen in die Tech-
nologie und mogliche Ertrage hieraus schwinden sollte, konnte dies
nicht nur die Investitionstatigkeit dieses Sektors, sondern auch darii-
ber hinaus das Investitionsklima insgesamt verschlechtern. Auch au-
Berhalb der USA stellt sich immer wieder die Frage nach der Tragfa-
higkeit der hohen staatlichen Verschuldung. Hinzu kommen ab-
schlieBend diverse strukturelle Risiken wie der Klimawandel, die de-
mografische Entwicklung oder die De-Globalisierung, die nicht zu-
letzt mittelfristig die Inflationsgefahr erhohen und die Notenbanken

zu einer nachhaltig restriktiveren Geldpolitik veranlassen konnten.

Kapitalmirkte

Eine Inflationsrate etwas unter dem EZB-Zielwert von 2 % sowie
eine verhalten positive Konjunkturdynamik diirften die Notenbank
in ihrer Ansicht bekraftigen, am Ende ihres jlingsten Zinssenkungs-
zyklus angekommen zu sein. Wir gehen davon aus, dass der Einla-
gensatz auch Ende 2026 bei 2,00 % liegen wird. Wéhrend die EZB
hier sogar noch einen gewissen Spielraum nach unten hitte,
schrankt die persistente US-Inflation deutlich oberhalb des Ziels
von 2 % die Spielrdume der Fed erheblich ein. Dennoch rechnen
wir angesichts des schwichelnden US-Arbeitsmarkts und des
Drucks seitens der Politik mit zwei weiteren Zinssenkungen a 0,25
Prozentpunkte, sodass der US-Leitzins Ende des Jahres bei 3,25 %

liegen diirfte.

Wihrend die Rendite 10-jahriger Bundesanleihen angesichts der er-
hohten Emissionstétigkeit zur Finanzierung der zusétzlichen Ausga-
ben im Jahresverlauf weiter Richtung 3,00 % steigen diirfte, erwar-
ten wir die Rendite 10-jahriger US-Treasuries Ende des Jahres mit
4,25 % allenfalls leicht tiber ihrem Wert Ende 2025. Sofern sich die
oben genannten Risiken nicht in stdrkerem MafBe materialisieren,
diirften damit auch fiir Aktien leichte weitere Kurszuwéchse gege-

ben sein.

Kiinftige Branchensituation

Das makrodkonomische Umfeld ist weiterhin durch erhebliche Risi-
kofaktoren und Unsicherheit geprégt. Dies gilt sowohl fiir den natio-
nalen als auch fiir den internationalen Versicherungsmarkt. Fiir den
nationalen Markt wird die Wachstumsaussicht fiir die néchsten Jahre

insbesondere von angekiindigten fiskalischen Ausgaben getragen.

Deutsche Versicherungswirtschaft
Fiir den deutschen Versicherungsmarkt rechnen wir fiir 2026 weiter
mit Wachstum, aber mit geringerer Dynamik im Vergleich zum star-

ken Beitragswachstum im abgelaufenen Geschéftsjahr.
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Lebensversicherung

Fiir die deutsche Lebensversicherung erwarten wir fiir 2026 zu-
néchst eine etwa gleichbleibende Geschéftsentwicklung. Dariiber hi-
naus diirfte das Einmalbeitragsgeschift im Jahr 2026 weiter wesent-
lich durch das Zinsumfeld bestimmt werden. Eine z. B. geopolitisch
bedingte restriktivere Geldpolitik hatte unmittelbar negative Effekte

auf das Einmalbeitragsgeschift zur Folge.

Chancen aus der Entwicklung der Rahmenbedingungen
Finanzmarktsituation

Nach einer langen Phase sehr geringer Zinsen in der Eurozone sind
diese im Jahr 2022 rapide gestiegen und befinden sich seitdem auf
einem hoheren Niveau, jedoch mit erhdhter Volatilitdt. Diese Situati-
on ist flir uns als Versicherer herausfordernd, bietet aber auch Chan-
cen. Insbesondere profitieren wir aufgrund des Zinsniveaus von ho-
heren Zinsertragen. Im deutschen Lebensversicherungsgeschaft
fiihrt dies mittlerweile zu einem Abbau der Zinszusatzreserve, die in
den vergangenen Jahren als Risikovorsorge aufgrund des niedrigen

bzw. negativen Zinsniveaus gebildet wurde.

Sollten sich unsere Zinsertrage weiterhin kontinuierlich verbessern,
konnte sich dies positiv auf die Kapitalanlagerendite und die Er-
tragslage auswirken und dazu fithren, dass wir unsere Prognosen

ibertreffen.

Digitalisierung

Kaum eine Entwicklung verdndert die Versicherungsbranche so
nachhaltig wie die Digitalisierung: Geschiftsprozesse und -modelle
werden durch den Einsatz digitaler Technologien neugestaltet. Diese
Entwicklung ist insbesondere fiir die Wettbewerbsfahigkeit von Ver-
sicherungsunternehmen entscheidend. Hierdurch ergeben sich neue
Moglichkeiten bei der Kommunikation mit Kunden, der Abwick-
lung von Versicherungsfillen, der Auswertung von Daten und der
ErschlieBung neuer Geschiftsfelder. Wir fithren zahlreiche Projekte
durch, um den digitalen Wandel zu gestalten. Hierzu z&hlt auch
Mehrwert schaffen durch kiinstliche Intelligenz (KI). Mit der haus-
eigenen generativen KI-Losung Chat@HDI sowie der Integration
von Microsoft Copilot hat der Talanx Konzern die Moglichkeit ge-
schaffen, in Echtzeit Erkenntnisse aus unstrukturierten Daten in
Text- oder Bildform zu gewinnen, um den Mitarbeitern unterstiit-
zend zur Seite zu stehen. Schon jetzt zeichnen sich Vorteile fiir Kun-
den und Mitarbeiter ab, allen voran Zeitersparnis durch optimierte
Prozesse unter Beachtung geltender Datenschutz- und Compliance-
Vorgaben. Hierzu zihlt insbesondere die Verordnung iiber kiinstliche
Intelligenz (AI Act) der Europdischen Union. Sie trat am 1.8.2024 in
Kraft, und die meisten Regelungen miissen bis zum 2.8.2026 umge-
setzt werden. Sie zielt darauf ab, die Entwicklung und Nutzung von

Kl in der EU zu regulieren und dabei die Grundrechte von Personen
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und Gruppen zu schiitzen und das Vertrauen in diese Technologie zu
starken. Gleichzeitig fordern die Vorschriften Innovation durch klare

Leitlinien.

Sollten die Digitalisierungsprojekte im Konzern schneller umge-
setzt und von den Kunden angenommen werden als derzeit erwar-
tet, konnte sich dies positiv auf die Beitragsentwicklung und die Er-
tragslage auswirken und dazu fithren, dass wir unsere Prognose

ubertreffen.

Wissensmanagement

Wissens- und Innovationsmanagement gewinnen auch in der Versi-
cherungsbranche zunehmend an Bedeutung. Um den gezielten Aus-
tausch von Wissen und Innovation zu fordern, hat der Talanx Kon-
zern ein Best Practice Lab eingerichtet. Experten auf internationaler
Ebene tauschen sich in Excellence-Teams zu Fachthemen aus und
entwickeln gemeinsam neue Losungen, unter anderem zu den The-
men Pricing, Vertrieb, Marketing, Schaden, Betrugsmanagement,
Kundenservice-Center und Digitalisierung. Die Ergebnisse und Lo-
sungen des Best Practice Lab werden den Gesellschaften des Talanx
Konzerns zur Verfliigung gestellt, damit diese ihre Prozesse und Me-

thoden permanent verbessern konnen.

Sollten wir mit unserem Best Practice Lab schneller neue Losungen
und Ideen generieren und umsetzen als derzeit erwartet, konnte sich
dies positiv auf die Beitragsentwicklung und die Ertragslage auswir-

ken und dazu fiithren, dass wir unsere Prognose iibertreffen.

Agilitét

Verdnderungen in der globalisierten Welt im Informationszeitalter
vollziehen sich in immer hoherem Tempo. Die Welt ist gepriagt von
Volatilitit, Unsicherheit, Komplexitét und Mehrdeutigkeit (Englisch
VUCA-Volatility, Uncertainty, Complexity and Ambiguity). Um als
Versicherungsunternehmen mit der Verdnderungsgeschwindigkeit
mithalten zu konnen, ist der Wandel hin zu einer agilen Organisation
notwendig. Eine agile Organisation zu sein bedeutet fiir uns eine ler-
nende Organisation zu sein, die den Nutzen der Kunden in den Mit-
telpunkt stellt, um den Gewinn des Unternehmens zu steigern. Aus
diesem Grund setzen wir auf interdisziplindre und kreative Teams,
offene und direkte Kommunikation, flache Hierarchien sowie eine
gelebte Fehlerkultur. Durch zahlreiche Initiativen unterstiitzen wir
den Wandel unseres Unternehmens hin zu einer agilen Organisation.
Wir gestalten unsere Arbeitsplitze so, dass Kommunikationswege
verkiirzt werden und der bereichsiibergreifende Austausch gefordert
wird. Des Weiteren setzen wir auf hybrides Arbeiten und bieten un-
seren Mitarbeitern an, bis zu 60 % der Arbeit mobil, d. h. auBlerhalb
des Biiros, zu erledigen. Dies ermdglicht unseren Mitarbeitern eine

bessere Vereinbarkeit von Beruf und Familie, wihrend gleichzeitig

der gemeinsame direkte Austausch unter Kollegen erhalten bleibt.
Agilitét bietet Chancen fiir Kunden, Mitarbeiter und Investoren.
Kunden kdnnen von neuen Versicherungslosungen profitieren, die
gezielt auf Thre Bediirfnisse zugeschnitten sind. Mitarbeiter haben
durch agiles Arbeiten mehr Gestaltungsmoglichkeiten und kénnen an
neuen Herausforderungen wachsen. Zu guter Letzt profitieren Inves-
toren von einem steigenden Unternehmensgewinn, wenn die Kunden
zufrieden sind und die Mitarbeiter ihr Potenzial voll ausschopfen

konnen.

Sollte der Wandel hin zu einer agilen Organisation schneller umge-
setzt werden als erwartet, konnte sich dies positiv auf die Ertragslage

auswirken und dazu fithren, dass wir unsere Prognosen tibertreffen.

Entwicklung der HDI Pensionskasse AG

Ausblick der HDI Pensionskasse AG

Im Hinblick auf die weiterhin insgesamt schwierigen Rahmenbedin-
gungen und das eingestellte Neugeschéft planen wir Neugeschifts-
beitrage aufgrund von Dynamiken auf dem niedrigen Niveau des
Vorjahres. Bei den Bruttobeitrdgen erwarten wir eine durch Ablaufe

geprégte, riickldufige Entwicklung.

Nach unseren derzeitigen Planungen rechnen wir mit einem leicht
steigenden Kapitalanlageergebnis, welches durch das laufende Er-
gebnis geprigt wird. Die Aufwendungen fiir Versicherungsfille wer-
den nach unserer Einschitzung signifikant ansteigen, wihrend die
Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb moderat nachgeben.
Im Jahr 2026, wie auch in den Folgejahren, werden der Aufbau der
Reserven und die Sicherung der Solvabilitét der Gesellschaft im
Vordergrund stehen. Fiir diesen Zeitraum erwarten wir eine iiberwie-
gende Zufiihrung des stabilen Rohiiberschusses zur Riickstellung fiir
Beitragsriickerstattung bei einem Jahresiiberschuss auf dem Niveau

der Vorjahre.
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HDI Pensionskasse AG. Lagebericht.
Anlage 1.

Bewegung des Bestandes an Pensionsversicherungen
(ohne sonstige Versicherungen) im Geschaftsjahr 2025

(Anlage 1 zum Lagebericht)

Anwiirter Invaliden- und Altersrenten
Miinner Frauen Miinner Frauen Summe der
Jahresrenten
Anzahl Anzahl Anzahl Anzahl TEUR
I. Bestand am Anfang des Geschiftsjahres 91.093 78.268 5.772 3.551 12.076
II. Zugang wihrend des Geschiftsjahres
1. Neuzugang an Anwirtern, Zugang an Rentnern -1 59 473 370 682
2. sonstiger Zugang 234 234 163 110 1.027
3. gesamter Zugang 234 294 636 480 1.709
III. Abgang wiahrend des Geschiftsjahres
1. Tod 187 74 21 8 21
2. Beginn der Altersrente 465 361 0 0 0
3. Berufs- und Erwerbsunfihigkeit (Invaliditét) 8 9 0 0 0
4. Reaktivierung, Wiederheirat, Ablauf 2.810 2.326 66 27 233
5. Ausscheiden unter Zahlung von Riickkaufswerten,
Riickgewihrbetrigen und Austrittsvergiitungen 1.334 1.476 0 1 0
6. Ausscheiden ohne Zahlung von Riickkaufswerten,
Riickgewihrbetrigen und Austrittsvergiitungen 34 24 0 0 0
7. sonstiger Abgang 0 0 0 0 0
8. gesamter Abgang 4.837 4.270 87 36 254
IV. Bestand am Ende des Geschiiftsjahres 86.489 74.292 6.321 3.995 13.531
davon:
1. beitragsfreie Anwartschaften 51.835 52.458 0 0 0
2. in Riickdeckung gegeben 741 626 0 0 0




Hinterbliebenenrenten

Summe der Jahresrenten

Witwen Witwer Waisen Witwen Witwer Waisen
Anzahl Anzahl Anzahl TEUR TEUR TEUR
17 61 0 41 10 (1}

3 8 0 0 0 0

44 0 0 0 0 0

48 8 0 0 0 0

0 0 0 0 0 0

0 0 0 0 0 0

0 0 0 0 0 0

3 1 0 1 0 0

0 0 0 0 0 0

0 0 0 0 0 0

0 44 0 40 10 0

3 45 0 41 10 0

62 24 0 0 0 0

0 0 0 0 0 0

0 0 0 0 0 0

Lagebericht. HDI Pensionskasse AG.

Anlage 1.
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Anlage 2.Anlage 3.

Bewegung des Bestandes an Zusatzversicherungen

im Geschéftsjahr 2025
(Anlage 2 zum Lagebericht)

Unfall-Zusatzversicherungen

Sonstige Zusatzversicherungen

Anzahl der Versicherungs- Anzahl der Versicherungs-

Versicherungen summe | Versicherungen summe

TEUR TEUR

1. Bestand am Anfang des Geschiftsjahres 0 0 21.997 308.506
2. Bestand am Ende des Geschiftsjahres 0 0 20.767 288.037
— davon in Riickdeckung gegeben 0 0 1.394 61.720

Versicherungsarten
(Anlage 3 zum Lagebericht)

Folgende Versicherungsarten sind im Geschéftsjahr 2025 betrieben worden:

Rentenversicherung
= konventionelle Rentenversicherung

= fondsgebundene Rentenversicherung
Berufsunfiihigkeitsversicherung
Zusatzversicherung

= Berufsunfahigkeits-Zusatzversicherung

= sonstige Zusatzversicherung
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Bilanz.

Bilanz zum 31.12.2025

Aktiva 31.12.2025  31.12.2024
TEUR
A. Kapitalanlagen
I. Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen und Beteiligungen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 55.858 57.758
2. Ausleihungen an verbundene Unternehmen 20.862 20.862
3. Beteiligungen 450 450
4. Ausleihungen an Unternchmen, mit denen
ein Beteiligungsverhiltnis besteht 5.231 5.004
82.401 84.074
II. Sonstige Kapitalanlagen
1. Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermdgen
und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 232.592 283.498
2. Inhaberschuldverschreibungen und
andere festverzinsliche Wertpapiere 1.140.563 1.151.578
3. Sonstige Ausleihungen
a) Namensschuldverschreibungen 455.145 451.116
b) Schuldscheinforderungen und Darlehen 332.564 329.926
¢) Darlehen und Vorauszahlungen auf Versicherungsscheine 12 12
d) tibrige Ausleihungen 2.394 2.328
790.114 783.381
2.163.269 2.218.457
2.245.670 2.302.531
B. Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von
Inhabern von Lebensversicherungspolicen 121.317 120.507
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Bilanz.
Aktiva 31.12.2025  31.12.2024
TEUR
C. Forderungen
1. Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschéft an:
1. Versicherungsnehmer
a) fillige Anspriiche 4.394 2.267
b) noch nicht fillige Anspriiche 30 22
2. Versicherungsvermittler 3.068 2.619
— davon an verbundene Unternehmen: 0 (0) TEUR
— davon an Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhiltnis
besteht: 0 (0) TEUR
7.491 4.908
II. Sonstige Forderungen 4.081 10.281
— davon an verbundene Unternehmen: 1.501 (1.201) TEUR
— davon an Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhltnis
besteht: 0 (0) TEUR
11.572 15.190
D. Sonstige Vermogensgegenstinde
1. Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und Kassenbestand 75.153 3.387
II. Andere Vermdgensgegenstinde 1.741 2.793
76.894 6.180
E. Rechnungsabgrenzungsposten
Abgegrenzte Zinsen und Mieten 17.176 17.658
Summe der Aktiva 2.472.629 2.462.066

Ich bestatige hiermit entsprechend § 128 (5) VAG, dass die im Vermdgensverzeichnis aufgefiihrten Vermégensanlagen den gesetzlichen und aufsichtsbehérdlichen
Anforderungen gemaR angelegt und vorschriftsmégig sichergestellt sind.

Koln, den 18. Februar 2026 Der Treuhdnder: Lutz Krannich
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Passiva 31.12.2025  31.12.2024

TEUR

A. Eigenkapital

I. Eingefordertes Kapital

Gezeichnetes Kapital 5.000 5.000

1. Kapitalriicklage 34.170 34.170
II. Gewinnriicklagen

1. gesetzliche Riicklage 362 362

2. andere Gewinnriicklagen 74 74

435 435

IV. Bilanzgewinn 6.529 5.929

— davon Gewinnvortrag: 5.929 (5.279) TEUR

46.134 45.534
B. Versicherungstechnische Riickstellungen
I. Beitragsiibertrige
1. Bruttobetrag 4.701 5.302
2. davon ab: Anteil fiir das in Riickdeckung gegebene Versicherungsgeschéft 679 694
4.022 4.608
II. Deckungsriickstellung
1. Bruttobetrag 2.227.888 2.218.708
2. davon ab: Anteil fiir das in Riickdeckung gegebene Versicherungsgeschéft 307.047 304.335
1.920.841 1.914.373
III. Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfille

1. Bruttobetrag 7.279 7.297
2. davon ab: Anteil fiir das in Riickdeckung gegebene Versicherungsgeschéft 577 661
6.703 6.636

IV. Riickstellung fiir erfolgsabhingige und erfolgsunabhiangige Beitragsriickerstattung
1. Bruttobetrag 45.180 45.845
2. davon ab: Anteil fiir das in Riickdeckung gegebene Versicherungsgeschéft 0 0
45.180 45.845

1.976.746 1.971.461

C. Versicherungstechnische Riickstellungen im Bereich der Lebensversicherung,
soweit das Anlagerisiko von den Versicherungsnehmern getragen wird

Deckungsriickstellung
1. Bruttobetrag 121.317 120.507
2. davon ab: Anteil fiir das in Riickdeckung gegebene Versicherungsgeschaft 0 0
121.317 120.507
D. Andere Riickstellungen
I. Steuerriickstellungen 2.579 1.937
II. Sonstige Riickstellungen 517 437

3.096 2.373
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Bilanz.
Passiva 31.12.2025  31.12.2024
TEUR
E. Depotverbindlichkeiten aus dem in Riickdeckung gegebenen Versicherungsgeschaft 307.726 305.030
F. Andere Verbindlichkeiten
1. Verbindlichkeiten aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschéft
1. gegeniiber Versicherungsnehmern 13.059 10.803
— davon verzinslich angesammelte Uberschussanteile: 4.464 (4.624) TEUR
2. gegeniiber Versicherungsvermittlern 2.348 2214
— davon gegeniiber verbundenen Unternehmen: 2 (2) TEUR
— davon gegeniiber Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhltnis
besteht: 0 (0) TEUR
15.407 13.017
II. Abrechnungsverbindlichkeiten aus dem Riickversicherungsgeschéft 627 469

— davon gegeniiber verbundenen Unternehmen: 133 (80) TEUR
— davon gegeniiber Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhéltnis
besteht: 0 (0) TEUR

I11. Sonstige Verbindlichkeiten 1.575 3.675
— davon aus Steuern: 0 (0) TEUR
— davon im Rahmen der sozialen Sicherheit: 0 (0) TEUR
— davon gegeniiber verbundenen Unternehmen: 263 (146) TEUR
— davon gegeniiber Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhéltnis
besteht: 0 (0) TEUR

17.610 17.161

Summe der Passiva 2.472.629 2.462.066

Es wird bestatigt, dass die in der Bilanz unter den Posten B.1l. und C. der Passiva eingestellte Deckungsriickstellung unter Beachtung des § 341f HGB

sowie unter Beachtung der auf Grund des § 235 Absatz 1 Satz 1 Nummer 4 bis 7 VAG erlassenen Rechtsverordnung berechnet worden ist; fur den Altbestand im
Sinne des § 336 in Verbindung mit § 234 Absatz 6 Satz 1, auch in Verbindung mit § 233 Absatz 5 Satz 2, VAG ist die Deckungsriickstellung nach dem zuletzt am
9. Dezember 2025 genehmigten Geschéftsplan berechnet worden.

Kéln, den 18 Februar 2026 Der Verantwortliche Aktuar: Frank Hahn
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Gewinn- und Verlustrechnung.

Gewinn- und Verlustrechnung

fur die Zeit vom 1.1. bis 31.12.2025

2025 2024
TEUR
I. Versicherungstechnische Rechnung
1. Verdiente Beitrdge fiir eigene Rechnung
a) Gebuchte Bruttobeitrige 60.711 65.091
b) Abgegebene Riickversicherungsbeitrage -11.840 -11.739
48.871 53.351
¢) Verdnderung der Bruttobeitragsiibertriage 601 408
d) Verdnderung des Anteils der Riickversicherer an den Bruttobeitragsiibertriagen -15 =27
586 381
49.456 53.733
2. Beitrdge aus der Brutto-Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung 2.196 2.278
3. Ertrdge aus Kapitalanlagen 51.237 53.490
— davon aus verbundenen Unternehmen: 3.781 (6.281) TEUR
4. Nicht realisierte Gewinne aus Kapitalanlagen 3.139 14.572
5. Sonstige versicherungstechnische Ertrige fiir eigene Rechnung 22 7
6. Aufwendungen fiir Versicherungsfille fiir eigene Rechnung
a) Zahlungen fiir Versicherungsfille
aa) Bruttobetrag -90.241 -85.552
bb) Anteil der Riickversicherer 14.895 13.723
-75.346 -71.829
b) Verdnderung der Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle
aa) Bruttobetrag 18 -1.878
bb) Anteil der Riickversicherer -85 343
-67 -1.536
-75.413 -73.365
7. Verdnderung der iibrigen versicherungstechnischen Netto-Riickstellungen
Deckungsriickstellung
a) Bruttobetrag -9.990 -38.690
b) Anteil der Riickversicherer 2.791 3.140
-7.199 -35.550
8. Aufwendungen fiir erfolgsabhingige und erfolgsunabhingige Beitragsriickerstattungen
fiir eigene Rechnung -1.740 -1.894
9. Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb fiir eigene Rechnung -1.056 -641
10. Aufwendungen fiir Kapitalanlagen -10.176 -4.225
11. Nicht realisierte Verluste aus Kapitalanlagen -456 -5
12. Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen fiir eigene Rechnung -8.685 -8.437
13. Versicherungstechnisches Ergebnis fiir eigene Rechnung 1.326 -37

Anmerkung: Aufwandsposten sind mit einem Minuszeichen vor dem entsprechenden Betrag gekennzeichnet.
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2025 2024
TEUR
Versicherungstechnisches Ergebnis fiir eigene Rechnung — Ubertrag 1.326 -37
II. Nichtversicherungstechnische Rechnung
1. Sonstige Ertrige 3.091 2.733
2. Sonstige Aufwendungen -1.963 -1.128
3. Ergebnis der normalen Geschiftstitigkeit 2.454 1.567
4. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag -1.852 917
5. Sonstige Steuern 2 0
6. Jahresiiberschuss 600 650
7. Gewinnvortrag aus dem Vorjahr 5.929 5.279
8. Bilanzgewinn 6.529 5.929

Anmerkung: Aufwandsposten sind mit einem Minuszeichen vor dem entsprechenden Betrag gekennzeichnet.
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Anhang

Angaben zur Gesellschaft

Die HDI Pensionskasse AG mit Sitz in Koln wird beim Amtsgericht KoIn unter der Handelsregisternummer HRB 82614
geflihrt.

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Jahresabschluss und Lagebericht der Gesellschaft werden nach den fiir Versicherungsunternehmen geltenden Vorschriften
des Handelsgesetzbuches (HGB), des Aktiengesetzes (AktG), des Versicherungsaufsichtsgesetzes (VAG) sowie den relevan-
ten Verordnungen, insbesondere der Verordnung iiber die Rechnungslegung von Versicherungsunternehmen (RechVersV), in

ihrer zum Bilanzstichtag giiltigen Fassung aufgestellt.

Aktiva

Anteile an verbundenen Unternehmen und Beteiligungen werden zu Anschaffungskosten vermindert um eventuelle Ab-
schreibungen nach dem gemilderten Niederstwertprinzip (§ 341b Abs. 1 Satz 2 HGB in Verbindung mit § 253 Abs. 1 Satz
1, Abs. 3 Satz 5 HGB) bilanziert.

Ausleihungen an verbundene Unternehmen sowie an Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhiltnis besteht, werden
gemil § 341c Abs. 3 HGB mit den fortgefiihrten Anschaffungskosten unter Anwendung der Effektivzinsmethode bilanziert.
Dabei werden die Kapitalanlagen bei Erwerb mit dem Kaufkurs angesetzt. Der Unterschiedsbetrag zum Riickzahlungsbetrag
wird unter Anwendung der Effektivzinsmethode amortisiert. Notwendige Abschreibungen werden nach dem gemilderten

Niederstwertprinzip vorgenommen.

Anteile oder Aktien an Investmentvermdgen, andere nicht festverzinsliche Wertpapiere sowie Inhaberschuldverschreibungen
und andere festverzinsliche Wertpapiere werden, sofern sie nach den Grundsitzen des Umlaufvermdgens gefiihrt werden,
nach dem strengen Niederstwertprinzip zu Anschaffungskosten oder den darunterliegenden Borsen- oder Marktwerten am
Bilanzstichtag angesetzt. Das Wertaufholungsgebot wird beachtet (§ 341b Abs. 2 HGB in Verbindung mit §§ 255 Abs. 1 und
253 Abs. 1 Satz 1, Abs. 4 sowie Abs. 5 HGB). Wertpapiere, die dazu bestimmt sind, dauernd dem Geschéftsbetrieb zu die-
nen, werden nach den fiir das Anlagevermogen geltenden Vorschriften nach dem gemilderten Niederstwertprinzip bewertet
(§ 341b Abs. 2 zweiter Halbsatz HGB in Verbindung mit § 253 Abs. 1 Satz 1, Abs. 3 Satz 5 HGB). Dauerhafte Wertminde-
rungen werden erfolgswirksam abgeschrieben. Zur Beurteilung des Vorliegens einer dauerhaften Wertminderung in Bezug
auf Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere sowie tiber Fonds gehaltene Schuldtitel, die wie
Anlagevermogen bilanziert werden, werden Bonitétsprifungen der Emittenten sowie die Entwicklungen der Ratings hinzu-
gezogen. Die Beurteilung der voraussichtlichen Dauerhaftigkeit einer Wertminderung fiir Anteile oder Aktien an Investment-
vermogen bei einer zum Abschlussstichtag vorliegenden stillen Last auf dem Investmentanteil richtet sich nach den im
Fonds gehaltenen Vermogensgegenstanden (look-through-approach). Bei iiber oder unter pari erworbenen Wertpapieren

wird der Differenzbetrag mit Hilfe der Effektivzinsmethode iiber die Laufzeit amortisiert.
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Namensschuldverschreibungen, Schuldscheinforderungen und Darlehen, {ibrige Ausleihungen sowie Darlehen und Voraus-
zahlungen auf Versicherungsscheine werden zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bilanziert (§ 341c Abs. 3 HGB). Dabei
werden die Kapitalanlagen bei Erwerb mit dem Anschaffungskurs angesetzt. Der Unterschiedsbetrag zum Riickzahlungsbe-
trag wird unter Anwendung der Effektivzinsmethode amortisiert. Notwendige Abschreibungen werden nach dem gemilder-
ten Niederstwertprinzip vorgenommen (§ 341b Abs. 2 zweiter Halbsatz HGB in Verbindung mit § 253 Abs. 1 Satz 1, Abs. 3
Satz 5 HGB).

Es befinden sich strukturierte Produkte in der Anlageform von Inhaberschuldverschreibungen, Namensschuldverschreibun-
gen, Schuldscheinforderungen und Darlehen sowie Ausleihungen an verbundene Unternehmen und Unternehmen, mit denen
ein Beteiligungsverhéltnis besteht, im Bestand. Sie werden entsprechend dem Bilanzposten, in dem sie gefiihrt werden, an-
gesetzt und bewertet. Bei den im Bestand befindlichen strukturierten Produkten handelt es sich um Finanzinstrumente, bei
denen das Basisinstrument in Form eines Fixed-Income Kassainstrumentes mit einem oder mehreren Derivaten vertraglich
zu einer Einheit verbunden ist. Die Bilanzierung erfolgt, sofern die Voraussetzungen nach IDW RS HFA 22 vorliegen, ein-
heitlich zu fortgefiihrten Anschaffungskosten nach den Vorschriften der wie Anlagevermdgen bilanzierten Kapitalanlagen
gemdfl dem gemilderten Niederstwertprinzip (§ 341b Abs. 1 Satz 2 HGB in Verbindung mit § 253 Abs. 3 Satz 5 HGB).

Zur Absicherung des Wiederanlagerisikos hat die Gesellschaft Zinstermingeschifte (Vorkdufe) abgeschlossen. Diese Vor-
kéaufe stellen bilanzunwirksame schwebende Geschéfte dar, die mit der Barwertmethode auf Basis von Zinsstrukturkurven
bewertet werden. Fiir Vorkdufe und damit abgesicherte Grundgeschéfte werden keine Bewertungseinheiten gebildet. Da eine
,.Buy and hold“-Strategie fiir die den Vorkédufen zu Grunde liegenden Grundgeschifte verfolgt wird und diese wie Anlage-
vermogen bilanziert werden, wird auf die Bildung einer Drohverlustriickstellung im Falle negativer Wertentwicklungen bei
nicht dauerhafter Wertminderung verzichtet. Die prospektive Effektivitit der Sicherungsbeziehung wird mit der Critical

Term Match Methode und die retrospektive Effektivitit mit der Dollar-Offset-Methode nachgewiesen.

Im Rahmen des Wertautholungsgebots (§ 253 Abs. 5 Satz 1 HGB) werden auf Vermdgensgegenstande, die in fritheren Jah-
ren abgeschrieben wurden, erfolgswirksame Zuschreibungen bis zur Hohe der fortgefiihrten Anschaffungswerte oder auf ei-
nen niedrigeren Verkehrs- oder Borsenwert vorgenommen, wenn die Griinde fiir die dauerhafte Wertminderung entfallen

sind und eine Werterholung eingetreten ist.

Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von Inhabern von Lebensversicherungspolicen werden geméal3 § 341d HGB in
Verbindung mit § 56 RechVersV mit den Riicknahmepreisen am Bewertungsstichtag bilanziert. Als Bewertungsstichtag

gilt grundsitzlich der letzte Werktag des Berichtsjahres.

Die Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschéft werden mit den Nominalbetragen angesetzt. Der
bei der Pauschalwertberichtigung zur Anwendung kommende Satz wird auf Basis von Erfahrungswerten (Ausfille in der

Vergangenheit) ermittelt. Alle iibrigen Aktivposten werden mit den Nominalbetragen angesetzt.
Aufgrund des vor dem Bilanzstichtag erfolgten Kostenschlusses werden Kostenbuchungen, die nach dem Abgrenzungsstich-
tag anfielen, unter den sonstigen Riickstellungen erfasst. Kostenschétzungen fiir den Zeitraum zwischen Kostenschluss und

Bilanzstichtag werden ebenfalls in den sonstigen Riickstellungen gezeigt werden.

Alle tibrigen Aktivposten werden mit den Nominalbetrdgen angesetzt.
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Passiva

Das gezeichnete Kapital, die Kapitalriicklage und die Gewinnriicklagen im Eigenkapital werden zum Nennwert angesetzt.

Versicherungstechnische Posten
Die Beitragsiibertrdge fiir das selbst abgeschlossene Versicherungsgeschift werden fiir jede Versicherung einzeln gerechnet
und unter Beriicksichtigung des Beginnmonats und der Zahlweise auf den Bilanztermin abgegrenzt. Die steuerlichen Best-

immungen werden beachtet.

Die Deckungsriickstellung fiir den Altbestand im Sinne von § 336 VAG in Verbindung mit § 234 Abs. 6 Satz 1 und § 233
Abs. 5 Satz 2 VAG wird nach dem zuletzt genehmigten Geschéftsplan berechnet, die Deckungsriickstellung fiir den Neube-
stand unter Beachtung des § 341f HGB sowie der aufgrund des § 235 Abs. 1 VAG erlassenen Rechtsverordnung.

Fiir den Neubestand wird eine Zinszusatzreserve nach dem in § 5 Abs. 4 DeckRV festgelegten Verfahren zur Neubewertung

der Deckungsriickstellung aus Zinsgriinden gebildet unter Beriicksichtigung des geméal3 § 5 Abs. 3 DeckRV ermittelten Refe-
renzzinssatzes von 1,57 %. Fiir den Altbestand erfolgt ebenfalls eine Reservestirkung aus Zinsgriinden nach dem formal nur
fiir den Neubestand geltenden Verfahren. Hierfiir wird der geschiftsplanméBig festgelegte Zinssatz von 1,72 % als Referenz-

zins verwendet.

Gemil zweier Verlautbarungen der BaFin vom 16.10.2015 und 3.11.2015 akzeptiert die Aufsichtsbehorde den Ansatz von
Storno und Kapitalabfindung bei der Berechnung der Zinszusatzreserve ab dem Geschiftsjahr 2015 auch fiir solche Versi-
cherungen, die keine nachreservierten Rentenversicherungen sind. Die Gesellschaft nutzt diese Moglichkeit. Es wird jedoch
nicht die von der BaFin erstmals fiir das Jahr 2016 grundsétzlich eingefithrte Moglichkeit genutzt, Sicherheitsmargen beziig-

lich Biometrie und Kosten anzupassen.

Fiir Tarife mit geschlechtsunabhéngigen Rechnungsgrundlagen (,,Unisex-Tarife*) untersucht die Gesellschaft regelmafig die
tatsdchlichen Mischungsverhiltnisse der Geschlechter im Bestand, um festzustellen, ob die geschlechtsunabhéngig berech-
nete Deckungsriickstellung als angemessen angesehen werden kann. Dabei werden die Hinweise der Deutschen Aktuarverei-
nigung und des Instituts der Wirtschaftspriifer beachtet. Die Deckungsriickstellung fiir die Unisex-Tarife im Bestand enthalt

eine angemessene Sicherheitsmarge beziiglich des Geschlechtermischungsverhaltnisses.

Die Deckungsriickstellungen werden fiir jede Versicherung einzeln gerechnet und unter Beriicksichtigung des Beginnmonats

auf den Bilanztermin abgegrenzt.



Jahresabschluss. HDI Pensionskasse AG. 35

Anhang.

Angabe zu den bei der Ermittlung der Deckungsriickstellung verwendeten Methoden und Berechnungsgrundlagen gemaf3

§ 52 Nr. 2a RechVersV zur Ermittlung maBgeblicher Teilbestinde (97 %) der Deckungsriickstellung:

4)

Versicherungsbestand Tarifgeneration Ausscheideordnung Zinssatz
Rentenversicherungen 2017 DAV 2004 R modPK Unisex> 0,90 %
GSt 87/93 mod Unisex 0,90 %
2015 DAV 2004 R modPK Unisex” 1,25 %
GSt 87/93 mod Unisex 1,25 %
2013 DAV 2004 R modPK Unisex> 1,75 %
GSt 87/93 mod Unisex 1,75 %
2012 DAV 2004 R modPK> 1,75 %
GSt 87/93 mod 1,75 %
2012 DAV 2004 T 1,75 %
2007, 2008 DAV 2004 R modPK>) 225%
GSt 87/93 mod 225%
2007, 2008 DAV 2004 T 225%
2005, 2006 DAV 2004 R modPK> 2,75%
GSt 87/93 mod 2,75%
2005, 2006 DAV 2004 T 2,75 %
2000, 2002 DAV 2004 R-B20 modPK ! 3.25%
GSt 87/93 mod 3.25%
Berufsunfahigkeitsversicherungen 2013 DAV 1997 I Unisex”) 1,75 %
GSt 87/93 mod Unisex 1,75 %
2012 DAV 1997 I?) 1,75 %
GSt 87/93 mod 1,75 %
2007, 2008, 2009 DAV 1997 I 225%
GSt 87/93 mod® 2,25%
2005, 2006 DAV 1997 12 2,75 %
GSt 87/93 mod® 2,75 %
2002 DAV 1997 17 325%
GSt 87/93 mod® 3.25%

1) Die Sterbetafel DAV 2004 R-B20 modPK entsteht aus der Sterbetafel DAV 2004 R-B20 durch die Multiplikation der Sterbewahrscheinlichkeiten mit dem

Faktor 0,70 fur die Anwartschaftszeit und 1,00 fiir die Rentenbezugszeit.
2) z. T. modifiziert um Zu- und Abschlage fur Risikogruppen
3) bei den Tarifen KDE abweichend DAV 1994 T.

4) Von der Reservestérkung aufgrund der Neubewertung der Deckungsriickstellung in Abhéngigkeit vom aktuellen Zinsniveau sind genau die Versicherungsver-
trage im Altbestand mit einem Rechnungszins von 3,25 %, 2,75 % oder 2,25 % sowie im Neubestand mit einem Rechnungszins von gréRer gleich 1,75 % betrof-

fen. Im Rahmen der Neubewertung werden 1,72 % fiir den Altbestand und 1,57 % fiir den Neubestand als Referenzzinssatz beriicksichtigt.

5) Die Sterbetafel DAV 2004 R modPK (bzw. die entsprechende Unisex-Sterbetafel) entsteht aus der Sterbetafel DAV 2004 R (bzw. der entsprechenden Unisex-
Sterbetafel) durch die Multiplikation der Sterbewahrscheinlichkeiten mit dem Faktor 0,80 fiir die Anwartschaftszeit und 1,00 fur die Rentenbezugszeit.
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Erlauterungen

Die Deutsche Aktuarvereinigung (DAV) hat Mitte 2004 neue Sterbetafeln fiir Rentenversicherungen veréffentlicht und Richt-
linien zu ihrer Anwendung beschlossen. Der Einschitzung der DAV fiir das Erlebensfall- und Langlebigkeitsrisiko folgend
und aktuelle Bestandsuntersuchungen zum Erlebensfall- und Langlebigkeitsrisiko berticksichtigend, erfolgt fiir den bis 2004
abgeschlossenen Rentenversicherungsbestand eine Reservestérkung auf der Basis der Sterbetafel DAV 2004 R-B20 modPK
unter Beriicksichtigung von Storno- und Kapitalabfindungswahrscheinlichkeiten. Die Sterbetafel DAV 2004 R-B20 modPK
entsteht aus der Sterbetafel DAV 2004 R-B20 durch die Multiplikation der Sterbewahrscheinlichkeiten mit dem Faktor 0,70
fiir die Anwartschaftszeit und 1,00 fiir die Rentenbezugszeit. Fiir ab 2005 abgeschlossene Rentenversicherungen erfolgt eine
Reservestarkung auf der Basis der Sterbetafel DAV 2004 R modPK (bzw. der entsprechenden Unisex-Sterbetafel). Die Ster-
betafel DAV 2004 R modPK (bzw. die entsprechende Unisex-Sterbetafel) entsteht aus der Sterbetafel DAV 2004 R (bzw. der
entsprechenden Unisex-Sterbetafel) durch die Multiplikation der Sterbewahrscheinlichkeiten mit dem Faktor 0,80 fiir die An-

wartschaftszeit und 1,00 fiir die Rentenbezugszeit.

Die Deckungsriickstellung fiir das selbst abgeschlossene Geschéft wird einzelvertraglich nach der prospektiven Methode un-
ter Beriicksichtigung implizit angesetzter Kosten berechnet. Dies geschieht fiir den Neubestand nach anerkannten versiche-
rungsmathematischen Methoden. Fiir den Altbestand im Sinne von § 2 Nr. 2 b der Verordnung iiber die Mindestbeitrags-

riickerstattung in der Lebensversicherung erfolgt dies nach den genehmigten geltenden Geschiftsplanen.

Bei beitragsfreien Versicherungen und Versicherungen mit abgekiirzter Beitragszahlungsdauer wird zusétzlich eine Verwal-
tungskostenriickstellung fiir beitragsfreie Zeiten gebildet. Thre Hohe richtet sich nach den hierfiir kalkulatorisch angesetzten
Zuschldgen, da diese nach heutigem Kenntnisstand ausreichend bemessen sind. Fiir beitragspflichtige Versicherungen ist auf-
grund der vorsichtigen Pramienkalkulation eine Verwaltungskostenriickstellung grundsétzlich nicht erforderlich. Die gesetzli-

chen Anforderungen an Mindestwerte fiir Riickkaufswerte und beitragsfreie Versicherungssummen sind beriicksichtigt.

Die Zillmerung der Versicherungen des Altbestands erfolgt nach den genehmigten geltenden Geschéftsplianen. Versicherun-
gen des Neubestands mit einem Versicherungsbeginn bis 2014 werden mit bis zu 40 %o der Beitragssumme gezillmert, Versi-

cherungen des Neubestands mit einem Versicherungsbeginn ab 2015 mit bis zu 25 %o der Beitragssumme.

Fiir zugewiesene Rentenzuwéchse berechnet sich die Deckungsriickstellung grundsétzlich mit den Ausscheideordnungen und
Zinssétzen, die auch bei der Deckungsriickstellung der entsprechenden garantierten Leistung verwendet werden. Bei Leis-
tungserhohungen aus der laufenden Uberschussbeteiligung konventioneller Rentenversicherungen der Tarifgeneration 2015

und 2017 betragt davon abweichend der Rechnungszinssatz 0 %.

Fiir dynamische Anpassungen berechnet sich die Deckungsriickstellung grundsatzlich mit den gleichen Rechnungsgrundla-

gen, die auch fiir die Grundversicherung verwendet werden.

Die Angabe gemal § 28 Abs. 8 Nr. 4 RechVersV erfolgt auf der Seite 46.

Die Deckungsriickstellung zu Versicherungen, bei denen das Anlagerisiko von den Versicherungsnehmern getragen wird,

folgt dem Aktivwert (vgl. hierzu auch die Erlauterungen zur Aktivseite auf Seite 35).

Die Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle sowie Riickkdufe, Riickgewéhrbetrage und Austrittsvergii-
tungen wird fiir die in Frage kommenden Versicherungen einzeln ermittelt. Aufwendungen fiir die Regulierung von Versiche-

rungsleistungen werden in steuerlich zuldssiger Hohe beriicksichtigt.

Fiir Versicherungsfille, die bis zum 31. Dezember eingetreten, aber zu diesem Zeitpunkt dem Unternehmen noch nicht be-
kannt sind, erfolgt eine Ermittlung einer Schadenriickstellung fiir unbekannte Spatschéden auf Basis von Vergangenheitsda-

ten.



Jahresabschluss. HDI Pensionskasse AG. 37
Anhang.

Fiir das in Riickdeckung gegebene Versicherungsgeschift werden die Anteile der Riickversicherer an den versicherungstech-

nischen Riickstellungen entsprechend den vertraglichen Regelungen nach geeigneten Schitzverfahren ermittelt.

Die iibrigen Riickstellungen werden nach dem Grundsatz vorsichtiger kaufméannischer Bewertung mit ihrem voraussichtlich
notwendigen Erfiillungsbetrag angesetzt und, soweit die erwarteten Laufzeiten mehr als ein Jahr betragen, gemél83 § 253 Abs.
2 Satz 1 HGB mit dem von der Bundesbank gemél der Riickstellungsabzinsungsverordnung (RiickAbzinsV) veréffentlich-

ten durchschnittlichen Zinssatz (Stichtagszins zum 31.12.2025) der letzten sieben Jahre abgezinst.

Passive latente Steuern aufgrund handels- und steuerrechtlich voneinander abweichender Bewertungsgrundsétze werden mit

aktiven latenten Steuern aus Bewertungsdifferenzen zwischen Handels- und Steuerbilanz verrechnet.

Etwaige iiber den Saldierungsbereich hinausgehende aktive Steuerlatenzen werden in Ausiibung des Wahlrechts des § 274
Abs. 1 Satz 2 HGB nicht aktiviert. Die Bewertung der latenten Steuern erfolgt mit dem unternehmensindividuellen Steuer-
satz, der im Zeitpunkt des voraussichtlichen Abbaus der zugrunde liegenden temporéren Differenzen erwartet werden. Es
wurde ein zusammengefasster Steuersatz von 27,18 % (Vorjahr: 32,28 %) zugrunde gelegt, der Kdrperschaftsteuer ein-
schlieBlich Solidaritdtszuschlag sowie Gewerbesteuer umfasst. Die Steuersatzanderung resultiert aus der durch das steuerli-
che Investitionsprogramm beschlossenen schrittweisen Absenkung des Korperschaftsteuersatzes ab dem 1. Januar 2028 von

derzeit 15 % in fiinf Schritten um jéhrlich einen Prozentpunkt auf 10 % ab dem Jahr 2032.

Die effektive Steuerquote liegt aufgrund von steuerlichen Bewertungsunterschieden deutlich iiber der nominellen Steuer-

quote.

Alle iibrigen Passivposten werden mit dem Erfiillungsbetrag bewertet.

Beteiligungsgeschiift

Bei Mitversicherungsvertrdgen werden die von den federfithrenden Gesellschaften ibernommenen Posten der Bilanz und
der Gewinn- und Verlustrechnung — ihrem wirtschaftlichen Charakter folgend — fiir unseren Anteil den entsprechenden Jah-
resabschlussposten zugeordnet. Fiir einige Vertrage wird die anteilige Deckungsriickstellung nach einem Naherungsverfah-
ren berechnet. Fiir diese Vertrage stehen zum Zeitpunkt der Erstellung des Jahresabschlusses entsprechend den Mitteilungen
der Konsortialfiihrer nur unterjdhrige Werte zur Verfiigung, die nach anerkannten versicherungsmathematischen Methoden

auf den 31.12.2025 fortgeschrieben werden.

Wihrungsumrechnung
Soweit die Bilanzposten oder Posten der Gewinn- und Verlustrechnung Betrége in auslandischer Wahrung enthalten, werden
sie zu den amtlich fixierten Mittelkursen vom 31.12.2025 bzw. zu Transaktionskursen umgerechnet. Eine Ausnahme bilden

die Anteile an verbundenen Unternehmen, die zu fortgefiihrten historischen Kursen angesetzt werden.

Hinweis:
Zur Verbesserung der Ubersichtlichkeit des Abschlusses, werden die Bilanz, die Gewinn- und Verlustrechnung und der An-
hang in Tausend Euro aufgestellt. Die einzelnen Posten, Zwischen- und Endsummen werden kaufménnisch gerundet. Die

Addition der Einzelwerte kann daher von den Zwischen- und Endsummen um Rundungsdifferenzen abweichen.
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Erlauterungen zur Bilanz — Aktiva

Entwicklung des Aktivpostens A.L bis II. im Geschiiftsjahr 2025

Bilanzwerte Zuginge Umbuchungen
Vorjahr
TEUR
A. Kapitalanlagen
I. Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen und Beteiligungen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 57.758 450 0
2. Ausleihungen an verbundene Unternehmen 20.862 0 0
3. Beteiligungen 450 0 0
4. Ausleihungen an Unternehmen, mit denen
ein Beteiligungsverhiltnis besteht 5.004 441 0
Summe A.I. 84.074 891 0
II. Sonstige Kapitalanlagen
1. Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermogen
und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 283.498 6.786 0
2. Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 1.151.578 143.860 0
3. Sonstige Ausleihungen
a) Namensschuldverschreibungen 451.116 18.611 0
b) Schuldscheinforderungen und Darlehen 329.926 4.300 0
¢) Darlehen und Vorauszahlungen auf Versicherungsscheine 12 0 0
d) iibrige Ausleihungen 2.328 66 0
Summe A.Il. 2.218.457 173.623 0
Summe 2.302.531 174.515 0




Abginge Zuschreibungen Abschreibungen Bilanzwerte
Geschiiftsjahr

-2.350 0 0 55.858

0 0 0 20.862

0 0 0 450

214 0 0 5.231
-2.564 0 0 82.401
-55.474 373 -2.591 232.592
-154.866 0 -9 1.140.563
-14.583 0 0 455.145
-1.611 0 -51 332.564

0 0 0 12

0 0 0 2.394
-226.533 373 -2.651 2.163.269
-229.098 373 -2.651 2.245.670
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Zu A. Kapitalanlagen

Ermittlung der Zeitwerte der Kapitalanlagen

Die Ermittlung der Zeitwerte der Anteile an verbundenen Unternehmen und Beteiligungen erfolgt je nach Gesellschafts-
zweck und -groBe unterschiedlich. Bei der Ermittlung der Zeitwerte der Anteile an verbundenen Unternehmen und Beteili-
gungen werden die mit dem Ertragswertverfahren bewerteten Unternehmen standardméBig mit dem Barwert der kiinftigen
ausschiittbaren finanziellen Uberschiisse (Ertragswert) angesetzt. Fiir Gesellschaften, die nicht am Kapitalmarkt gehandelte
Eigenkapitalinstrumente zeichnen (Investitionsvehikel fiir Private Equity- und Real Estate Fonds), erfolgt die Bewertung

analog zu vergleichbaren Instrumenten, die direkt gehalten werden, mit Hilfe des Net-Asset-Value-Verfahrens.

Die Zeitwerte der Ausleihungen an verbundene Unternehmen sowie an Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis
besteht, der Namensschuldverschreibungen, der Schuldscheinforderungen und Darlehen, der iibrigen Ausleihungen sowie
Darlehen und Vorauszahlungen auf Versicherungsscheine werden iiber ein Barwertverfahren mit Hilfe von produkt- und ra-
tingspezifischen Renditekurven ermittelt. Bei den verwendeten Spread-Aufschldgen werden spezielle Ausgestaltungen wie
z. B. Einlagensicherung, Gewiahrtragerhaftung oder Nachrangigkeit beriicksichtigt. Die Zeitwertermittlung bei Zero-Na-
mensschuldverschreibungen beruht auf eigenen Berechnungen der Gesellschaft nach finanzmathematischen Methoden. Als
Zeitwert der als Genussrecht ausgewiesenen Beitrage zum gesetzlichen Sicherungsfonds fiir Lebensversicherer wird der

von der Protektor Lebensversicherungs-AG mitgeteilte Wert angesetzt.

Die Zeitwertermittlung der sonstigen Kapitalanlagen erfolgt grundsatzlich auf Basis des Freiverkehrswertes geméal3 § 36
RechPensV i.V.m. § 56 RechVersV. Fiir Kapitalanlagen, die einen Markt- oder Bérsenpreis haben (Anteile oder Aktien an
Investmentvermogen, andere nicht festverzinsliche Wertpapiere, Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche
Wertpapiere), gilt als Zeitwert der Wert zum Bilanzstichtag bzw. zum letzten diesem Zeitpunkt vorausgehenden Tag, fiir den
ein Markt- oder Borsenpreis feststellbar war. In Fillen, in denen keine Bérsennotierungen vorliegen, werden Renditekurse
auf Basis an Finanzmarkten etablierter Preisbildungsverfahren eingesetzt. Kapitalanlagen werden hochstens mit ihrem vo-
raussichtlich realisierbaren Wert unter Beriicksichtigung des Grundsatzes der Vorsicht bewertet. Die Zeitwerte der im Be-

stand befindlichen Spezialfonds entsprechen dem ermittelten Riicknahmekurs.

Bei der Ermittlung des beizulegenden Wertes fiir wie Anlagevermdgen bilanzierte, iber Spezialfonds gehaltene Rententitel
werden die Renten zu fortgefiihrten Anschaffungskosten angesetzt, sofern sich keine Indizien fiir eine voraussichtlich dau-
ernde Wertminderung ergeben. Hierzu wird die Bonitét des Emittenten sowie die Entwicklung der Ratings herangezogen.
Bei Default-Titeln und Titeln, deren Marktwert kleiner 50 % des Nominals ist, wird grundsétzlich der niedrigere Marktwert

herangezogen.

Die Zeitwertermittlung der im Bestand befindlichen Private Equity, Infrastruktur- und Real Estate Fonds erfolgt auf Basis
des letzten durch den General Partner gemeldeten Net Asset Value (Capital Account), der bis zum Stichtag im Hinblick auf

zwischenzeitlich erfolgte Abrufe und Ausschiittungen fortgeschrieben wird.
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Buchwerte Zeitwerte Saldo
TEUR
I. Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen und Beteiligungen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 55.858 64.731 8.873
2. Ausleihungen an verbundene Unternehmen 20.862 22.950 2.088
3. Beteiligungen 450 516 66
4. Ausleihungen an Unternechmen, mit denen
ein Beteiligungsverhiltnis besteht 5.231 5.208 -23
II. Sonstige Kapitalanlagen
1. Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermdgen
und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 232.592 254.464 21.873
2. Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 1.140.563 855.312 -285.251
3. Sonstige Ausleihungen
a) Namensschuldverschreibungen 455.145 366.928 -88.217
b) Schuldscheinforderungen und Darlehen 332.564 224472 -108.092
¢) Darlehen und Vorauszahlungen auf Versicherungsscheine 12 12 0
d) tibrige Ausleihungen 2.394 2.350 -44
Summe 2.245.670 1.796.942 -448.728

Unter Beriicksichtigung nur der anspruchsberechtigten Vertriige betrug die Gesamtsumme der Buchwerte der in die Uber-
schussbeteiligung (an Bewertungsreserven) einzubezichenden Kapitalanlagen entsprechend § 54 RechVersV zum Stichtag
1.820.845 (1.860.251) TEUR. Der Zeitwert dieser Anlagen belief sich auf 1.593.142 (1.587.427) TEUR, so dass sich ein
Saldo von -227.702 (-272.824) TEUR ergab. Fiir mehr Informationen zur Beteiligung an Bewertungsreserven verweisen wir

auf unsere Ausfithrungen im Kapitel zur Uberschussbeteiligung.

Bei folgenden zu Anschaffungskosten bilanzierten Kapitalanlagen liegen die Zeitwerte unter den Buchwerten:

Kapitalanlagen mit stillen Lasten

Buchwerte Zeitwerte Saldo
TEUR
Ausleihungen an verbundene Unternehmen 17.000 16.075 -925
Ausleihungen an Unternehmen,
mit denen ein Beteiligungsverhéltnis besteht 2.039 1.863 -176
Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermogen
und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 50.588 44.767 -5.821
Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 1.060.236 773.618 -286.617
Sonstige Ausleihungen 742.426 543.882 -198.543
Summe 1.872.288 1.380.205 -492.083

Unter Anwendung des § 341b Abs. 2 HGB wurden bei den wie Anlagevermdgen bilanzierten Kapitalanlagen Abschreibun-
gen in Hohe von 292.438 (234.410) TEUR vermieden. Es handelt sich hierbei nach unserer Einschiatzung um voriibergehen-

de Wertminderungen.

Zur Beurteilung des Vorliegens einer dauerhaften Wertminderung in Bezug auf festverzinsliche Wertpapiere werden Bonitét-
spriifungen der Emittenten sowie die Entwicklungen der Ratings hinzugezogen. Diese stillen Lasten wurden gemal § 253
Abs. 3 Satz 5 HGB nicht aulerplanméBig abgeschrieben, da sie im Wesentlichen zinsinduziert sind und somit nicht als dau-

erhaft eingeschitzt werden. Aufgrund der Bonitéit der Emittenten ist nicht mit Zahlungsausféllen zu rechnen.
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Zur Feststellung des Vorliegens einer voraussichtlich dauerhaften Wertminderung der (hier die nicht festverzinslichen Instru-
mentarten auflisten) werden die vom Versicherungsfachausschuss des IDW empfohlenen Aufgreifkriterien verwendet. Dem-
zufolge kann eine dauerhafte Wertminderung immer dann vorliegen, wenn der Zeitwert eines Wertpapiers in den dem Bi-
lanzstichtag vorangehenden sechs Monaten permanent um mehr als 20 % unter dem Buchwert liegt sowie fiir den Fall, dass
der Durchschnittswert der téglichen Bérsenkurse in den letzten 12 Monaten um mehr als 10 % unter dem Buchwert liegt.
Sofern die notwendigen Informationen fiir eine Durchschau (look-through-approach) vorliegen, richtet sich die Beurteilung
der voraussichtlichen Dauerhaftigkeit einer Wertminderung fiir Anteile oder Aktien an Investmentvermogen bei einer zum
Abschlussstichtag vorliegenden stillen Last auf dem Investmentanteil nach den im Fonds gehaltenen Vermogensgegenstan-

den.

Die unterlassenen Abschreibungen bei den Anteilen an verbundenen Unternehmen resultieren im Wesentlichen aus einer vo-

riibergehenden Fremdfinanzierung sowie getétigten Anlaufkosten und sind daher nicht als dauerhaft einzustufen.

Zu A L. Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen und Beteiligungen
Die fiir die Gesellschaft wesentlichen Anteile an verbundenen Unternehmen und Beteiligungen sind nachfolgend aufgefiihrt.
Auf die Darstellung von Gesellschaften von untergeordneter wirtschaftlicher Bedeutung ohne wesentlichen Einfluss auf die

Vermogens-, Finanz- und Ertragslage wurde verzichtet (§ 286 Nr. 3 S.1 HGB).

Eigenkapitall) Ergebnisl) Anteil am Kapitalz)
Name und Sitz der Gesellschaft
TEUR
Inland:
Infrastruktur Ludwigsau GmbH & Co. KG, KoIn®) 21.353 1.126 100,0 %
Infrastruktur Windpark Vier Fichten GbR, Bremen®) 8 4 41,7 %
Talanx Infrastructure France 2 GmbH, Koln® 79.180 6.315 100,0 %
Talanx Infrastructure Portugal GmbH, K&In® 731 -0 70,0 %
TD Real Assets GmbH & Co. KG, Kéln 582.933 15.285 10,0 %
Windfarm Bellheim GmbH & Co. KG, KoIn®) 38.825 1.459 85,0 %
Windpark Mittleres Mecklenburg GmbH & Co. KG, Koln®) 13.379 3.007 100,0 %
Windpark Parchim GmbH & Co. KG, KéIn®) 12.765 1.680 51,0 %
Windpark Rehain GmbH & Co. KG, Kéln®) 21.958 677 100,0 %
Windpark Sandstruth GmbH & Co. KG, Koln® 4252 62.961 100,0 %
Ausland:
CEF BKR0O3 NL B.V.,, Amsterdam3> 55.039 -1.090 0,5 %
EIP Gas Transit Switzerland SCS, Luxemburg® 141.838 -6.222 12%
EIP Wind Power Central Norway SCS, Luxemburg® 88.335 -36.888 10,9 %
Ferme Eolienne du Confolentais SNC, Toulouse™ 12.847 708 100,0 %
Iberia Termosolar 1, S.L.U., Sevilla® 45.559 626 33,4 %
Infrastorm Co-Invest 1 SCA, Luxemburg3) 11.342 -60 45,0 %
Le Chemin de La Milaine S.N.C., Lille? 16.451 1.706 100,0 %
Le Louveng S.A.S., Lille” 12.282 753 100,0 %
Les Vents de Malet S.N.C., Lille® 16.625 1.907 100,0 %

1) Vor Ergebnisabfiihrung und Ausschiittung, Angaben basierend auf dem letzten vorliegenden testierten Jahresabschluss

2) Die Anteilsquote ergibt sich aus der Addition aller direkt und indirekt gehaltenen Anteile nach MaBgabe des § 16 Abs. 2 und 4 AktG
3) Indirekte Beteiligung, Beteiligungsquote gemaR § 16 Abs. 2 und 4 AktG

4) Angaben zu Eigenkapital und Jahresergebnis betreffen das Geschaftsjahr vom 30.6.2024 bis 30.6.2025
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Zu A.1l. Sonstige Kapitalanlagen
Der Posten A.II.1. Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermégen und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere beinhal-
tet nachfolgend aufgefiihrte Anteile an inldndischen Investmentvermdgen, an denen unsere Gesellschaft jeweils tiber 10 % der

Anteile hilt. Es bestehen keine Einschriankungen hinsichtlich der Moglichkeit der téglichen Riickgabe.

Buchwerte Zeitwerte Saldo Ausschiittung
TEUR
Rentenfonds:
HPK-Corporate 85.616 85.616 0 1.500
Mischfonds:
HPK Alternative Investment Beteiligungen 34214 34.590 376 600
Anteil an Investment KG:
HPK Koln offene Investment GmbH & Co. KG 3.769 30.111 26.342 1.475
Summe 123.599 150.317 26.718 3.575

Abschreibungen nach § 253 Abs. 3 Satz 5 HGB wurden bei den stillen Lasten aufweisenden Spezialfonds nicht vollsténdig

vorgenommen, da es sich nach unserer Einschédtzung um voriibergehende Wertminderungen handelt.

Zu B. Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von Inhabern von Lebensversicherungspolicen

31.12.2025 31.12.2024

Anzahl der Wert pro Anteil  Tageswert des Anzahl der Wert pro Anteil  Tageswert des
Anteileinheiten Anlagestocks Anteileinheiten Anlagestocks

EUR
1000plus Deutschland 566.512,063 86,81 49.178.912 573.059,191 85,64 49.076.789
AB SICAV I - Sust.Glob.The.Ptf 8.477,147 109,56 928.796 8.541,616 117,06 999.914
AB SICAV I-Int.Health Ca. Ptf. 101,708 506,64 51.529 87,664 516,98 45.320
Ampega ETFs-P.Sel. Dynamisch 40,523 155,85 6.316 40,455 157,17 6.358
Ampega EurozonePlus Aktienfon. 2.217,058 144,20 319.700 2.254,499 134,27 302.712
Basket 100 69,380 286,250 19.860 67,901 290,94 19.755
Basket 20 173,991 149,630 26.034 173,723 147,13 25.560
Basket 40 ESG 309,567 177,81 55.044 301,021 176,24 53.052
Basket 60 525,861 209,42 110.126 521,277 207,73 108.285
Basket 80 254,647 245,53 62.523 251,819 250,63 63.113
BGF Em. Markets Ex-China A2 106,077 84,49 8.962 106,027 68,81 7.296
BGF-Emerging Europe Fund A2 106,000 0,01 1 106,000 0,01 1
BGF-Global Allocation A2 USD 1.154,638 79,37 91.649 1.145,180 75,605 86.582
BSF - BR Mgd Idx Ptf Defensive 57,070 106,50 6.078 56,564 100,83 5.703
BSF - BR Mgd Idx Ptf Growth 417,707 190,73 79.669 415,794 171,30 71.226
BSF - BR Mgd Idx Ptf Moderate 222,616 146,16 32.538 221,881 135,010 29.956
Dimensional Global Core Equity 98,935 52,60 5.204 95,349 49,29 4.700
Dimensional Global Small Comp. 142,936 38,20 5.460 116,167 36,92 4.289
DWS ESG Akkumula LC 59,233 2.352,360 139.337 59,982 2.168,31 130.060
DWS ESG Akkumula TFC 38,479 2.463,12 94.778 29,868 2.255,69 67.373
DWS ESG Qi LowVol Eur NC 31,790 401,90 12.776 31,090 361,77 11.247
DWS Euro Bond Fund LD 84.516,630 15,37 1.299.021 83.065,747 15,55 1.291.672
DWS German Equities Typ O 1.418,361 663,56 941.168 1.512,373 552,24 835.193

Zwischensumme 53.475.482 53.246.156
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31.12.2025 31.12.2024

Anzahl der Wert pro Anteil  Tageswert des Anzahl der Wert pro Anteil  Tageswert des
Anteileinheiten Anlagestocks Anteileinheiten Anlagestocks

EUR
Ubertrag 53.475.482 53.246.156
DWS Top Dividende LD 1,283 151,29 194 1,242 137,91 171
DWS.Inv.-Top Dividend LD 4.374,649 205,58 899.340 4.282,338 186,95 800.583
Fidelity European A Acc EUR 1.096,044 27,64 30.295 1.084,685 24,19 26.239
Fidelity European Growth A 458,303 21,78 9.982 433,607 19,88 8.620
Franklin S&P 500 PAB Clim. ETF 14,261 49,03 699 13,415 47,51 637
FT ICAV-FTSE China U.ETF USD 271,263 27,84 7.552 - - -
FT ICAV-FTSE India U.ETF USD 190,464 38,19 7.274 4,177 41,84 175
FvS Bond Opportunities EUR I 71,967 142,22 10.235 70,764 140,100 9.914
FvS Multi Asset Balanced I 21,503 199,71 4.294 21,210 191,21 4.056
FvS Multi Asset Defensive [ 0,334 154,19 51 0,331 148,48 49
FvS Multi Asset Growth I 108,676 242,42 26.345 106,195 230,82 24512
Hansapost Balanced 11,493 57,67 663 10,900 55,95 610
HANSApost Europa 14,152 70,90 1.003 13,918 53,95 751
HANSApost Triselect 2,252 50,01 113 8,635 48,83 422
HSBC GIF Indian Equity A Dis 21,654 270,36 5.854 21,691 298,83 6.482
I-AM ETFs-Portfolio Select EUR 66.321,231 82,13 5.446.963 67.783,964 78,37 5.312.229
I-AM ETFs-Portfolio Select P1 57.103,638 84,10 4.802.416 60.282,328 80,09 4.828.012
Invesco Em. Mrk.ex-China Eq. 105,235 92,11 9.693 128,843 78,64 10.132
Invesco Global Eq.Income A USD 14.465,065 121,40 1.756.051 14.524,680 114,13 1.657.640
iShares Core DAX UCITS ETF DE 174,099 203,05 35.351 129,941 165,58 21.516
iShares Core MSCI EM IMI ETF 1.191,456 38,35 45.690 960,955 32,74 31.459
iShares Core MSCI Europe ETF 711,166 94,00 66.850 656,729 78,11 51.297
iShares Core MSCI Pac exJP ETF 19,827 188,020 3.728 26,067 175,72 4.580
iShares Core MSCI World ETF 3.212,694 111,78 359.099 2.969,611 103,59 307.622
iShares Core S&P 500 ETF 181,049 629,22 113.920 145,579 600,78 87.461
iShares Dev. Property YId ETF 282,646 20,53 5.803 236,874 21,82 5.167
iShares Glob. Infrastruct. ETF 453,136 30,32 13.737 121,737 30,85 3.756
iShares Healthcare Innov. ETF 1.265,185 7,72 9.761 1.246,783 7,31 9.118
iShares Listed Priv.Equity ETF 30,255 30,72 929 - - -
iShares MSCI EM SRI ETF 4,509 8,16 37 1,718 6,980 12
iShares MSCI Europe SRI ETF 28,234 70,47 1.990 27,994 67,79 1.898
iShares S&P500 Inform.Tec. ETF 1.502,970 35,95 54.024 1.432,581 32,680 46.817
iShsII-Gl.Clean Ener.Tra.U.ETF 1.203,640 8,12 9.768 1.159,452 6,35 7.361
iShsII-MSCI W1d Qua.Div. ETF 1.429,398 7,12 10.180 1.080,066 6,60 7.124
M&G Inv. M&G Global Themes A 558,490 61,44 34311 548,402 56,60 31.038
M&G(Lux)1-Gl.Themes A Acc.EUR 507,963 18,23 9.260 489,998 16,85 8.254
MFK Chance 321.780,885 78,30 25.195.443 331.891,106 76,72 25.462.686
MFK Chance Bertelsmann 40.695,541 76,97 3.132.336 41.343,683 75,14 3.106.564
MFK Sicherheit 100.160,143 41,50 4.156.646 102.252,570 40,45 4.136.116
MFK Substanz 365,345 147,05 53.724 367,463 136,95 50.324
MFK Top Mix Strategie 20.947,465 64,41 1.349.226 21.007,134 62,86 1.320.508
MFK Total Return 1.487,232 2791 41.509 1.488,298 27,14 40.392
MFK Wachstum 203.200,615 59,19 12.027.444 206.921,503 57,46 11.889.710
MFK Zukunft ESG 45.273,058 57,50 2.603.201 47.100,317 60,42 2.845.801
SEB EuroCompanies 463,269 87,64 40.601 452,572 75,77 34.291
SEB Fd 1-SEB Gl.Climate Opp. D 171,408 84,07 14.410 168,991 79,23 13.389
Zwischensumme 115.883.475 115.461.652
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31.12.2025 31.12.2024

Anzahl der Wert pro Anteil  Tageswert des Anzahl der Wert pro Anteil  Tageswert des
Anteileinheiten Anlagestocks Anteileinheiten Anlagestocks

EUR
Ubertrag 115.883.475 115.461.652
SEB Global Equal Opportunity C - - - 226,401 87,71 19.858
TBF GLOBAL INCOME I 330,917 17,85 5.907 316,261 17,810 5.633
Templeton Growth EUR A acc 200.024,551 24,76 4.952.608 203.147,167 22,74 4.619.567
terrAssisi Renten I AMI P 323,248 97,80 31.614 215,184 96,760 20.821
UBS MSCI EMU EUR ETF 92,952 135,68 12.612 91,132 120,92 11.020
UBS(L)FS-MSCI USA SR ETF 28,488 221,20 6.302 25,453 226,05 5.754
UBS(L)FS-MSCI W1. Soc.Resp.ETF 569,855 160,620 91.530 544,509 159,9 87.067
Warburg Classic Vermdgensmang. 1.642,998 29,360 48.238 1643.,221 28,11 46.191
Warburg Value Fund A 483,755 543,190 262.771 505,238 448,68 226.690
Xtrackers Euro Stoxx 50 ETF 1C 217,193 101,180 21.976 37,263 82,77 3.084
Summe 121.317.032 120.507.335

Zu D. II. Andere Vermogensgegenstinde
Es bestehen in den verzinslich angesammelten Uberschussanteilen Verbindlichkeiten mit einer Restlaufzeit von mehr als
finf Jahren in Hohe von 2.650 TEUR.

Erlauterungen zur Bilanz — Passiva

Zu AL Eingefordertes Kapital
Das als ,,Gezeichnetes Kapital” ausgewiesene Grundkapital betragt 5.000 (5.000) TEUR und ist eingeteilt in 5.000 auf den
Namen lautende Aktien im Nennwert a 1.000 EUR.

Zu B.11. Deckungsriickstellung

Der Ertrag aus der Auflésung der Zinszusatzreserve belief sich im Berichtsjahr auf 9.115 TEUR nach einem Ertrag im Vor-
jahr von 6.885 TEUR. Zum Bilanzstichtag weist die Gesellschaft einen Stand der Zinszusatzreserve von 290.677 (299.792)
TEUR aus.

Zu B.IV. Riickstellung fiir erfolgsabhiingige und erfolgsunabhiingige Beitragsriickerstattung (RfB)

TEUR

Stand 1.1.2025 45.845
Entnahme fiir Uberschussanteile an Versicherungsnehmer -2.405
Zuweisungen aus dem Uberschuss des Geschiftsjahres 1.740
Stand 31.12.2025 45.180

Bei der Entnahme fiir Uberschussanteile des Geschiftsjahres 2025 wurde keine Direktgutschrift beriicksichtigt. Die Zuwei-

sung aus dem Uberschuss des Geschiftsjahres ist ausschlieBlich erfolgsabhingig.
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Zusammensetzung der RfB

TEUR

RfB, die auf bereits festgelegte, aber noch nicht zugeteilte Betriige entfillt 2.502
a) laufende Uberschussanteile 2.032
b) Schlussiiberschussanteile und Schlusszahlungen 470
¢) Betrige fiir die Mindestbeteiligung an Bewertungsreserven 0
d) Betrige zur Beteiligung an Bewertungsreserven, jedoch ohne Betrdge nach c) 0

RfB, die auf den Teil des Schlussiiberschussanteilfonds entfillt, der

e) fiir die Finanzierung von Gewinnrenten zuriickgestellt wird, jedoch ohne Betrige nach a) 53

f) fiir die Finanzierung von Schlussiiberschussanteilen und Schlusszahlungen zuriickgestellt wird, jedoch ohne Betrige

nach den Buchstaben b) und e) 7.785
g) fiir die Finanzierung der Mindestbeteiligung an den Bewertungsreserven zuriickgestellt wird, jedoch ohne Betridge nach c) 0
h) ungebundener Teil der RfB (ohne a) bis g)) 34.841
Summe 45.180

Fiir das Jahr 2026 wurden die auf den Seiten 58 bis 62 genannten Uberschussanteilsitze festgesetzt. Bei der Festlegung der

laufenden Uberschussanteile wurde keine Direktgutschrift beriicksichtigt.

Die Teilrtickstellung des sogenannten Schlussiiberschussanteilfonds gemél f) wird prospektiv und einzelvertraglich gerech-
net und enthélt fiir jedes zuriickgelegte Versicherungsjahr die mit 0,6 % diskontierten anteiligen Schlussiiberschussanteile.
Dabei wird mit ,,anteilig* der Anteil der bereits zuriickgelegten Versicherungsdauer an der gesamten Versicherungsdauer
bzw. der gesamten Aufschubzeit bei Rentenversicherungen bezeichnet. Hiervon abweichend wird fiir kapitalbildende Versi-
cherungen ohne Schlussgewinnkonto der anteilige Endwert nach Maigabe des zeitlichen Verlaufs der Entstehung der Ertra-
ge der Kapitalanlagen ermittelt. Die zum 31.12.2025 nach dem § 28 RechVersV in der Fassung vom 19.12.2018 ermittelten
Werte des Schlussiiberschussanteilfonds werden nach Beriicksichtigung der festgelegten Schlussiiberschussanteile und Be-
standsverdnderungen dabei nicht unterschritten. Fiir Versicherungen mit Schlussgewinnkonto enthélt der Schlussiiberschus-
santeilfonds grundsatzlich das jeweilige Schlussgewinnkonto, sofern positiv. Sterbe- und Stornowahrscheinlichkeiten wer-
den nicht angesetzt. Fiir im Folgejahr vorzeitig fallig werdende Schlussiiberschussanteile werden entsprechende Abziige ge-

macht, die als Schlussiiberschussanteile festgelegt werden.

Zu D.II. Sonstige Riickstellungen

31.12.2025 31.12.2024
TEUR
a) zu zahlende Steuerzinsen 127 179
b) Riickstellung fiir Prozesskosten 122 0
c) {brige Personalverpflichtungen 116 90
d) zu zahlende Kosten und Gebiihren 92 113
e) Riickstellung fiir Jahresabschlusskosten 59 55
Summe 517 437

Zu E. Depotverbindlichkeiten aus dem in Riickdeckung gegebenen Versicherungsgeschift

Die Depotverbindlichkeiten aus dem in Riickdeckung gegebenen Versicherungsgeschéft sind die Verbindlichkeiten gegen-
iber Riickversicherern, die beziiglich der deponierten versicherungstechnischen Riickstellungen als Sicherheit einbehalten
werden. Sie folgen von der Hohe bzw. Laufzeit her der Entwicklung der riickversicherten deponierten versicherungstechni-

schen Riickstellungen bis zum entsprechenden Ende der jeweiligen Riickversicherungsvertrige.



Zu F. Andere Verbindlichkeiten

Jahresabschluss. HDI Pensionskasse AG. 47

Anhang.

Es bestehen mit Ausnahme der verzinslichen Uberschussanteile keine Verbindlichkeiten mit einer Restlaufzeit von mehr als

fiinf Jahren.
Erlduterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

Zu 1. Versicherungstechnische Rechnung

Zu 1.1.a) Gebuchte Bruttobeitriige

2025 2024

TEUR
Einzelversicherungen 24.610 25.767
Kollektivversicherungen 36.101 39.324
laufende Beitrige 60.543 64.868
Einmalbeitrige 167 223
Pensionsversicherungen 59.155 63.394
Zusatzversicherungen 1.556 1.697
aus Vertragen:

ohne Gewinnbeteiligung 0 0

mit Gewinnbeteiligung 52.039 55.804

bei denen das Kapitalanlagerisiko von den Versicherungsnehmern getragen wird 8.672 9.287
Summe 60.711 65.091

Zu 1.3. Ertrige aus Kapitalanlagen
2025 2024

TEUR
a) Ertrdge aus Beteiligungen

— davon aus verbundenen Unternehmen: 1.500 (3.000) TEUR 1.500 3.049
b) Ertrige aus anderen Kapitalanlagen 45.306 47.084

— davon aus verbundenen Unternehmen: 2.281 (3.281) TEUR
¢) Ertrdge aus Zuschreibungen 373 192
d) Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen 4.059 3.165
Summe 51.237 53.490

— davon: Ertrige aus Kapitalanlagen, die auf Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko

von Inhabern von Lebensversicherungspolicen entfallen

laufende Kapitalertrige 70 59

Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen 1.184 2.505
Summe 1.254 2.564

Zu 1.7. Verinderung der iibrigen versicherungstechnischen Riickstellungen

bb) Anteil der Riickversicherer

In der Verdnderung der Deckungsriickstellung sind Zahlungen fiir Portefeuille-Ein-/Austritte in Hohe von -79 (-299)

TEUR enthalten.
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Zu 1.9. Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb fiir eigene Rechnung

2025 2024
TEUR
a) Abschlussaufwendungen 238 193
b) Verwaltungsaufwendungen 1.531 1.629
Summe 1.769 1.821
¢) davon ab:
Erhaltene Provisionen und Gewinnbeteiligungen aus dem in Riickdeckung
gegebenen Versicherungsgeschift -713 -1.181
Summe 1.056 641
Riickversicherungssaldo fiir das selbst abgeschlossene Versicherungsgeschéiftl)
2025 2024
TEUR
Verdiente Beitrige -11.856 -11.766
Aufwendungen fiir Versicherungsfille 14.810 14.065
Verdnderung der Deckungsriickstellung 2.791 3.140
Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb 713 1.181
Saldo 6.459 6.620
1) Bei der Darstellung des Ruckversicherungssaldos sind Aufwandsposten mit einem Minuszeichen vor dem entsprechenden Betrag gekennzeichnet.
Zu 1.10. Aufwendungen fiir Kapitalanlagen
2025 2024
TEUR
a) Aufwendungen fiir die Verwaltung von Kapitalanlagen und
sonstige Aufwendungen fiir Kapitalanlagen 2.069 1.921
b) Abschreibungen auf Kapitalanlagen 2.651 2.124
¢) Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen 5.456 180
Summe 10.176 4.225
— davon: Aufwendungen aus Kapitalanlagen, die auf Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko
von Inhabern von Lebensversicherungspolicen entfallen
Verwaltungsaufwendungen 147 143
Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen 919 1
Summe 1.067 143

Die Abschreibungen auf Kapitalanlagen enthalten aulerplanméafige Abschreibungen gemé8 § 277 Abs. 3 Satz 1 HGB von

2.651 (2.124) TEUR.
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Zu 11. Nichtversicherungstechnische Rechnung

Zu 1. Sonstige Ertrige

Die sonstigen Ertrage beinhalten insbesondere Ertrdge aus Provisionen in Hohe von 1.536 (1.464) TEUR, Ertrdge aus Dienst-
leistungen in Hohe von 457 (461) TEUR, Ertrige aus der Auflésung von Riickstellungen in Héhe von 627 (224) EUR und Zins-
ertrdge in Hohe von 638 (634) TEUR. Ebenfalls enthalten sind Wahrungskursgewinne in geringer Hohe. Zinsen aus der Abzin-

sung von Riickstellungen sind wie im Vorjahr nicht angefallen.

Zu 2. Sonstige Aufwendungen

Die sonstigen Aufwendungen enthalten hauptsachlich Aufwendungen fiir das Unternehmen als Ganzes in Hohe von 1.226 (618)
TEUR. Davon entfielen auf weiterbelastete Aufwendungen fiir Restrukturierungsriickstellung 0 (-220) TEUR. Des Weiteren
entfallen davon auf Aufwendungen fiir erbrachte Dienstleistungen 457 (461) TEUR und auf Zinsaufwendungen 32 (43) TEUR.
In den sonstigen Aufwendungen sind auch Wahrungskursverluste in Hohe von 327 (257) EUR sowie Zinsen aus der Aufzin-

sung von Riickstellungen von 2 (53) EUR enthalten.

Zu 4. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag
Die Steuern vom Einkommen und Ertrag betreffen mit 1.847 (1.013) TEUR laufenden Steueraufwand des Geschiftsjahres und
mit 5 (-96) TEUR Steueraufwand fiir Vorjahre.

Zu 5. Sonstige Steuern

Die Position betrifft Umsatzsteuer fiir Vorjahre.

Sonstige Angaben

Haftungsverhéltnisse und sonstige finanzielle Verpflichtungen

Die Gesellschaft ist gemafl §§ 221 ff. VAG Mitglied des Sicherungsfonds fiir die Lebensversicherer. Der Sicherungsfonds er-
hebt auf Grundlage der Verordnung iiber die Finanzierung des Sicherungsfonds fiir die Lebensversicherer jahrliche Beitrage
von maximal 0,2 %o der Summe der versicherungstechnischen Netto-Riickstellungen, bis ein Sicherungsvermdgen von 1 %o der

Summe der versicherungstechnischen Netto-Riickstellungen aufgebaut ist. Im Geschiftsjahr wurden 66 TEUR Beitrége gezahlt.

Der Sicherungsfonds kann dariiber hinaus Sonderbeitrége in Hohe von weiteren 1 %o der Summe der versicherungstechnischen
Netto-Riickstellungen erheben; dies entspricht einer Verpflichtung von 2.464 TEUR. Falls die Mittel des Sicherungsfonds bei
einem Sanierungsfall nicht ausreichen, werden dem Sicherungsfonds finanzielle Mittel in Héhe von 1 % der versicherungstech-
nischen Netto-Riickstellungen unter Anrechnung der bereits geleisteten Beitridge zur Verfiigung gestellt. Die Gesamtverpflich-
tung betrdgt 22.174 TEUR.

Im Rahmen der Aktiv-Passiv-Steuerung hat unsere Gesellschaft zur Anpassung zukiinftiger Liquiditétsstrome in den Vorjahren
einen Vorkauf mit einem Abrechnungsbetrag von 9.878 TEUR getitigt. Es wurde ein festverzinsliches Wertpapier mit Wertstel-
lung im Jahr 2026 geordert. Der beizulegende Zeitwert des Vorkaufs betrug am Bilanzstichtag -5.045 TEUR. Bei dem Vorkauf
handelt es sich um ein bilanzunwirksames schwebendes Geschift. Die dem Vorkauf zugrundeliegende Anleihe (Underlying)

soll ab ihrem Zugangszeitpunkt bis zur Endfilligkeit gehalten- und wie Anlagevermdgen bilanziert werden.
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Fiir unsere Gesellschaft bestehen sonstige finanzielle Verpflichtungen aus offenen Einzahlungsverpflichtungen ('Commitment')
in Hohe von 31.251 TEUR, die aus einem Investitionsprogramm mit einem Zeichnungsvolumen von insgesamt 72.370 TEUR
resultieren. Darin enthalten sind offene Resteinzahlungsverpflichtungen in Hohe von 10.910 TEUR an verbundene und assozi-

ierte Unternehmen aus einem Zeichnungsvolumen von 50.000 TEUR.

Der Gesamtbetrag der finanziellen Verpflichtungen betragt 73.053 TEUR.

Beteiligungen an unserer Gesellschaft

Die HDI Deutschland AG, Hannover, hat uns mitgeteilt, dass ihr unmittelbar eine Mehrheitsbeteiligung an der HDI Pensions-
kasse AG, Koln, (Mitteilung geméB § 20 Abs. 4 AktG) sowie gleichzeitig unmittelbar mehr als der vierte Teil der Aktien an der
HDI Pensionskasse AG, Koln, (Mitteilungen gemaf3 § 20 Abs. 1 und 3 AktG) gehort.

Konzernabschluss

Die Gesellschaft ist Konzerngesellschaft des HDI V.a.G., Hannover, sowie der Talanx AG, Hannover. Der HDI V.a.G. (Mutter-
unternehmen des HDI-Konzerns) stellt nach § 3411 HGB in Verbindung mit § 290 HGB einen Konzernabschluss auf (grofter
Kreis), in den die Gesellschaft einbezogen wird. Fiir die Talanx AG als Mutterunternehmen des Talanx Konzerns ergibt sich
daneben die Pflicht zur Aufstellung eines Konzernabschlusses aus § 3411 HGB in Verbindung mit § 290 HGB (kleinster Kreis),
welcher auf der Grundlage von § 315¢ Absatz | HGB gemél Artikel 4 der Verordnung (EG) Nr. 1606/2002 nach den Internati-
onal Financial Reporting Standards (IFRS), wie sie in der Europdischen Union (EU) anzuwenden sind, erstellt wird. Die Kon-

zernabschliisse werden im Unternehmensregister bekanntgegeben.

In Anwendung der §§ 291, 292 HGB ist die Gesellschaft daher von der Aufstellung eines eigenen Konzernabschlusses und ei-

nes eigenen Konzernlageberichtes befreit.

Gesamthonorare des Abschlusspriifers
Die Vergiitung des Abschlusspriifers ist — unterteilt nach Aufwendungen fiir Priifungsleistungen und andere Bestitigungsleis-
tungen — anteilig in den Konzernabschliissen des HDI Haftpflichtverband der Deutschen Industrie V.a.G. und der Talanx AG

enthalten.

Der Abschlusspriifer hat den Jahresabschluss und Lagebericht fiir die Zeit vom 1.1. bis 31.12.2025 sowie das nach Internatio-
nal Financial Reporting Standards (IFRS) erstellte Berichtspaket gepriift und andere Bestatigungsleistungen erbracht.

Provisionen und sonstige Beziige der Versicherungsvertreter, Personalaufwendungen

2025 2024
TEUR
1. Provisionen der Versicherungsvertreter im Sinne des § 92 HGB fiir das selbst abgeschlossene Geschift 260 244
2. Sonstige Beziige der Versicherungsvertreter im Sinne des § 92 HGB 0 0
3. Lohne und Gehilter 76 73
4. Soziale Abgaben und Aufwendungen fiir Unterstiitzung 0 1
5. Aufwendungen fiir Altersversorgung 0 0
Summe 336 317

Nahestehende Unternehmen und Personen

Geschifte mit nahestehenden Unternehmen und Personen wurden zu marktiiblichen Bedingungen vorgenommen.

Mitarbeiter
Die HDI Pensionskasse AG beschiftigt keine eigenen Mitarbeiter.
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Organbeziige

Die Gesamtbeziige der im Berichtsjahr aktiven Vorstandsmitglieder fiir ihre Tétigkeit in unserer Gesellschaft betrugen 58 (58)
TEUR. Sofern sie auch Organe anderer Gesellschaften des Talanx Konzerns sind, erhielten die Vorstandsmitglieder dariiber
hinaus Beziige fiir ihre Tétigkeit in diesen Gesellschaften. Im Rahmen des anteilsbasierten Vergiitungssystems wurden dem
Vorstand fiir das Berichtsjahr 169 (198) virtuelle Aktien aus dem Talanx-Performance-Share-Programms mit einem Zeitwert

in Hohe von 16 (14) TEUR zugeteilt.

Fiir ihre frithere Tatigkeit in unserer Gesellschaft erhielten ehemalige Vorstandsmitglieder oder deren Hinterbliebene keine

Beziige.

Die Mitglieder des Aufsichtsrats erhielten fiir die Tatigkeit in unserer Gesellschaft keine Beziige.

Organe der Gesellschaft

AUFSICHTSRAT

Mitglied

Thomas Liier

(seit 1.1.2025)

Vorsitzender

Mitglied des Vorstands der HDI Deutschland AG
Diisseldorf

Nicolas Sebastian Heine
stellv. Vorsitzender
Leitender Angestellter der HDI AG

Leverkusen

Lars Dormann
Leitender Angestellter der HDI AG

Troisdorf

VORSTAND

Mitglied Vorstandsressorts

Stefan Klimpel Mathematik

Kéln

Vermogensanlage und -verwaltung

Riickversicherung

Fabian von Lébbecke

Koln

Vertrieb und Marketing

Produktmanagement

Underwriting und Kundenservice

Geldwischebekdmpfung

Klaus Schulze Zurmussen

Risikomanagement

Koln Versicherungsmathematische Funktion

Compliance

Revision

Recht

Controlling
n IT

Aktuarielles Controlling

Rechnungswesen, Bilanzierung und Steuern

Datenschutz
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Nachtragsbericht
Nach dem Bilanzstichtag sind keine Ereignisse von besonderer Bedeutung eingetreten, die die Ertrags-, Finanz- und Vermo-

genslage unserer Gesellschaft nachhaltig beeinflussen wiirden.

Gewinnverwendung

Insgesamt wird ein Jahresiiberschuss von 600 (650) TEUR ausgewiesen. Unter Berticksichtigung des Gewinnvortrags ergibt
sich ein Bilanzgewinn von 6.529 (5.929) TEUR, welcher der Hauptversammlung zur Beschlussfassung zur Verfiigung steht.
Gewinnverwendungsvorschlag

Der Hauptversammlung wird vorgeschlagen, den Bilanzgewinn auf neue Rechnung vorzutragen.

Ko6lIn, den 20. Februar 2026

Der Vorstand:

Stefan Klimpel Fabian von Lobbecke Klaus Schulze Zurmussen
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Bestatigungsvermerk des unabhingigen
Abschlusspriifers.
An die HDI Pensionskasse Aktiengesellschaft, Koln

Priifungsurteile

Wir haben den Jahresabschluss der HDI Pensionskasse AG, Koln, — bestehend aus der Bilanz zum 31. Dezember 2025 und der
Gewinn- und Verlustrechnung fiir das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2025 sowie dem Anhang, einschlief3-
lich der Darstellung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden — gepriift. Dariiber hinaus haben wir den Lagebericht der

HDI Pensionskasse AG fiir das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2025 gepriift.
Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse

« entspricht der beigefiigte Jahresabschluss in allen wesentlichen Belangen den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften
und vermittelt unter Beachtung der deutschen Grundsétze ordnungsmafiger Buchfiihrung ein den tatsdchlichen Verhalt-
nissen entsprechendes Bild der Vermogens- und Finanzlage der Gesellschaft zum 31. Dezember 2025 sowie ihrer Ertrags-

lage fiir das Geschiftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2025 und

« vermittelt der beigefiigte Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft. In allen wesentlichen
Belangen steht dieser Lagebericht in Einklang mit dem Jahresabschluss, entspricht den deutschen gesetzlichen Vorschrif-

ten und stellt die Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Gemil § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erkldren wir, dass unsere Priifung zu keinen Einwendungen gegen die OrdnungsmiBigkeit

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 unter Beachtung
der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsétze ordnungsmafiger Abschlusspriifung durch-
gefiihrt. Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsitzen ist im Abschnitt ,,Verantwortung des Abschlussprii-
fers fiir die Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts* unseres Bestatigungsvermerks weitergehend beschrieben.
Wir sind von dem Unternehmen unabhingig in Ubereinstimmung mit den deutschen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen
Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen erfiillt.
Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Priifungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fiir

unsere Prifungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht zu dienen.

Sonstige Informationen
Die gesetzlichen Vertreter sind fiir die sonstigen Informationen verantwortlich. Die sonstigen Informationen umfassen den Ge-
schiftsbericht — ohne weitergehende Querverweise auf externe Informationen —, mit Ausnahme des gepriiften Jahresabschlus-

ses, des gepriiften Lageberichts sowie unseres Bestétigungsvermerks.

Unsere Priifungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht erstrecken sich nicht auf die sonstigen Informationen, und

dementsprechend geben wir weder ein Priifungsurteil noch irgendeine andere Form von Priifungsschlussfolgerung hierzu ab.
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Im Zusammenhang mit unserer Priifung haben wir die Verantwortung, die oben genannten sonstigen Informationen zu lesen

und dabei zu wiirdigen, ob die sonstigen Informationen

« wesentliche Unstimmigkeiten zum Jahresabschluss, zu den inhaltlich gepriiften Lageberichtsangaben oder zu unseren bei

der Priifung erlangten Kenntnissen aufweisen oder
« anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen.

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 deutschen handelsrechtlichen
Vorschriften in allen wesentlichen Belangen entspricht, und dafiir, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der deutschen
Grundsitze ordnungsmafiger Buchfiihrung ein den tatsidchlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz-
und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fiir die internen Kontrollen,
die sie in Ubereinstimmung mit den deutschen Grundsitzen ordnungsméBiger Buchfiihrung als notwendig bestimmt haben, um
die Aufstellung eines Jahresabschlusses zu ermdglichen, der frei von wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund von dolo-

sen Handlungen (d.h. Manipulationen der Rechnungslegung und Vermogensschadigungen) oder Irrtiimern ist.

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses sind die gesetzlichen Vertreter dafiir verantwortlich, die Fahigkeit der Gesellschaft
zur Fortfihrung der Unternehmenstétigkeit zu beurteilen. Des Weiteren haben sie die Verantwortung, Sachverhalte in Zusam-
menhang mit der Fortfiihrung der Unternehmenstitigkeit, sofern einschlégig, anzugeben. Dariiber hinaus sind sie dafiir verant-
wortlich, auf der Grundlage des Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfithrung der Unternehmenstatigkeit zu bilanzieren, so-

fern dem nicht tatsachliche oder rechtliche Gegebenheiten entgegenstehen.

Auflerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fiir die Aufstellung des Lageberichts, der insgesamt ein zutreffendes
Bild von der Lage der Gesellschaft vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss in Einklang steht,
den deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend dar-
stellt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fiir die Vorkehrungen und Maflnahmen (Systeme), die sie als not-
wendig erachtet haben, um die Aufstellung eines Lageberichts in Ubereinstimmung mit den anzuwendenden deutschen gesetz-
lichen Vorschriften zu erméglichen, und um ausreichende geeignete Nachweise fiir die Aussagen im Lagebericht erbringen zu

koénnen.

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich fiir die Uberwachung des Rechnungslegungsprozesses der Gesellschaft 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 Irrtiimern ist, und ob der Lagebericht insgesamt ein zutreffen-
des Bild von der Lage der Gesellschaft vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss sowie mit den
bei der Priifung gewonnenen Erkenntnissen in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die
Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend darstellt, sowie einen Bestétigungsvermerk zu erteilen, der unse-

re Priifungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht beinhaltet.
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Hinreichende Sicherheit ist ein hohes MaB an Sicherheit, aber keine Garantie dafiir, dass eine in Ubereinstimmung mit § 317
HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsitze ordnungsméfiger Ab-
schlusspriifung durchgefiihrte Priifung eine wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kdnnen aus
dolosen Handlungen oder Irrtiimern resultieren und werden als wesentlich angesehen, wenn verniinftigerweise erwartet werden
konnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage dieses Jahresabschlusses und Lageberichts getroffenen wirt-

schaftlichen Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.

Wiéhrend der Priifung iiben wir pflichtgemédfies Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung. Dariiber hinaus

* identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher falscher Darstellungen im Jahresabschluss und im Lagebericht
aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtiimern, planen und fiihren Priifungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken
durch sowie erlangen Priifungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fiir unsere Prifungsurteile
zu dienen. Das Risiko, dass eine aus dolosen Handlungen resultierende wesentliche falsche Darstellung nicht aufgedeckt
wird, ist hoher als das Risiko, dass eine aus Irrtiimern resultierende wesentliche falsche Darstellung nicht aufgedeckt wird,
da dolose Handlungen kollusives Zusammenwirken, Félschungen, beabsichtigte Unvollstédndigkeiten, irrefiihrende Dar-

stellungen bzw. das AuBerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten konnen.

erlangen wir ein Verstédndnis von den fiir die Priifung des Jahresabschlusses relevanten internen Kontrollen und den fiir
die Priifung des Lageberichts relevanten Vorkehrungen und Mafinahmen, um Priifungshandlungen zu planen, die unter
den Umstidnden angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Priifungsurteil zur Wirksamkeit der internen Kontrollen

der Gesellschaft bzw. dieser Vorkehrungen und Mafinahmen abzugeben.

beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen Vertretern angewandten Rechnungslegungsmethoden sowie
die Vertretbarkeit der von den gesetzlichen Vertretern dargestellten geschétzten Werte und damit zusammenhéngenden

Angaben.

ziehen wir Schlussfolgerungen tiber die Angemessenheit des von den gesetzlichen Vertretern angewandten Rechnungs-
legungsgrundsatzes der Fortfithrung der Unternehmenstétigkeit sowie, auf der Grundlage der erlangten Prifungsnachwei-
se, ob eine wesentliche Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die bedeutsame
Zweifel an der Fahigkeit der Gesellschaft zur Fortfiihrung der Unternehmenstétigkeit aufwerfen konnen. Falls wir zu dem
Schluss kommen, dass eine wesentliche Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im Bestitigungsvermerk auf die dazu-
gehdrigen Angaben im Jahresabschluss und im Lagebericht aufmerksam zu machen oder, falls diese Angaben unangemes-
sen sind, unser jeweiliges Priifungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen auf der Grundlage der
bis zum Datum unseres Bestitigungsvermerks erlangten Priifungsnachweise. Zukiinftige Ereignisse oder Gegebenheiten

konnen jedoch dazu fithren, dass die Gesellschaft ihre Unternehmenstétigkeit nicht mehr fortfiihren kann.

beurteilen wir Darstellung, Aufbau und Inhalt des Jahresabschlusses insgesamt einschlieflich der Angaben sowie ob der
Jahresabschluss die zugrunde liegenden Geschiftsvorfille und Ereignisse so darstellt, dass der Jahresabschluss unter Be-
achtung der deutschen Grundsitze ordnungsméfiger Buchfiihrung ein den tatsachlichen Verhéltnissen entsprechendes

Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt.

* beurteilen wir den Einklang des Lageberichts mit dem Jahresabschluss, seine Gesetzesentsprechung und das von ihm ver-

mittelte Bild von der Lage der Gesellschaft.
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« fiihren wir Priffungshandlungen zu den von den gesetzlichen Vertretern dargestellten zukunftsorientierten Angaben im La-
gebericht durch. Auf Basis ausreichender geeigneter Priifungsnachweise vollziehen wir dabei insbesondere die den zu-
kunftsorientierten Angaben von den gesetzlichen Vertretern zugrunde gelegten bedeutsamen Annahmen nach und beurtei-
len die sachgerechte Ableitung der zukunftsorientierten Angaben aus diesen Annahmen. Ein eigensténdiges Priifungsurteil
zu den zukunftsorientierten Angaben sowie zu den zugrunde liegenden Annahmen geben wir nicht ab. Es besteht ein er-

hebliches unvermeidbares Risiko, dass kiinftige Ereignisse wesentlich von den zukunftsorientierten Angaben abweichen.
Wir erértern mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen unter anderem den geplanten Umfang und die Zeitplanung der
Priifung sowie bedeutsame Priifungsfeststellungen, einschlieBlich etwaiger bedeutsamer Miangel in internen Kontrollen, die wir
wiahrend unserer Priifung feststellen.

Koln, den 5. Mirz 2026

PricewaterhouseCoopers GmbH

Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Christian Sack ppa. Christian Kopp
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer
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Beteiligung an den Bewertungsreserven.

Uberschussbeteiligung.

Beteiligung an den Bewertungsreserven

Die Beteiligung der Versicherungsnehmer an den Bewertungsreserven erfolgt geméf § 153 des Versicherungsvertragsgeset-
zes (VVGQ). Bewertungsreserven aus direkt oder indirekt gehaltenen festverzinslichen Anlagen und Zinsabsicherungsge-
schiften sind dabei nur insoweit zu beriicksichtigen, als sie einen etwaigen Sicherungsbedarf aus den Versicherungsvertra-

gen mit Zinsgarantie gemaB § 139 des Versicherungsaufsichtsgesetzes (VAG) iiberschreiten.

Nach § 153 Abs. 3 VVG hat der Versicherer die Bewertungsreserven mindestens einmal jahrlich zu ermitteln und unter
Beriicksichtigung der geltenden aufsichtsrechtlichen Regelungen den einzelnen Versicherungsvertridgen nach einem verur-
sachungsorientierten Verfahren rechnerisch zuzuordnen. Die Hohe der Bewertungsreserven der HDI Pensionskasse AG wird
monatlich ermittelt — jeweils zum Handelsschluss des ersten Borsentages eines jeden Kalendermonats (Bewertungsstichtage).

Die Bewertungsstichtage der Geschéftsjahre 2025 und 2026 kdnnen Sie der nachfolgenden Tabelle entnehmen:

Bewertungsstichtage

2025 2026
2.1.2025 2.1.2026
3.2.2025 2.2.2026
3.3.2025 2.3.2026
1.4.2025 1.4.2026
2.5.2025 4.5.2026
2.6.2025 1.6.2026
1.7.2025 1.7.2026
1.8.2025 3.8.2026
1.9.2025 1.9.2026
1.10.2025 1.10.2026
3.11.2025 2.11.2026
1.12.2025 1.12.2026

Bei Beendigung des Vertrags ist der zum Bewertungsstichtag des Vormonats ermittelte Betrag mafigeblich.

Bei Rentenversicherungen in der Anwartschaft erfolgt die Zuteilung nach § 153 Abs. 4 VVG zum Rentenbeginn; auch hier

wird der Betrag zum Bewertungsstichtag des Vormonats ermittelt.

Bei félligen Renten werden die Bewertungsreserven anteilig zum Ende jedes Versicherungsjahres zugeteilt und zur Erho-
hung der versicherten Leistungen verwendet oder bar ausgezahlt. Sie beruhen auf den Bewertungsreserven zum Bewertungs-
stichtag 1.10.2025.
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Uberschussbeteiligung der Versicherten

Im Folgenden sind die Uberschussanteilsitze bzw. die Erhdhung der Anwartschaft auf Schlussiiberschussanteile bei Erleben
des Ablaufs fiir die iiberschussberechtigten Versicherungen in Euro dargestellt, die am 31.12.2025 im Bestand waren.
Grundsitzlich gelten diese fiir Zuteilungen ab dem 1.1.2026.

Fiir aufgeschobene Rentenversicherungen mit planméfigem Rentenbeginn bis zum 1.3.2026 sowie fiir Versicherungen im
Rentenbezug mit Versicherungsstichtag 1.1. bis 1.3. sind fiir die Uberschusszuteilungen im Jahr 2026 die Uberschussanteil-
sdtze des Jahres 2025 maligebend.

Die Vorjahreswerte sind, sofern sie sich von den Werten fiir 2026 unterscheiden, in Klammern angegeben.

Die Darstellung der Uberschussanteilsitze ist folgendermafen gegliedert:

I. Rentenversicherungen einschlieBlich fondsgebundener Versicherungen jeweils vor Rentenbeginn

1. Berufsunfahigkeitsversicherungen als Haupt- oder Zusatzversicherung jeweils vor Rentenbeginn

II1. Versicherungen im Rentenbezug

Der Hamburger Bestand umfasst alle Versicherungen, die nach den Tarifen KDE abgeschlossen wurden.

Der Hamelner Bestand umfasst alle Versicherungen, die am 31.12.2013 zum Bestand der PB Pensionskasse AG gehorten.

Der Kolner Bestand umfasst die anderen Versicherungen.

Die Versicherungen des Hamburger Bestandes werden folgenden Tarifgenerationen zugeordnet:

Tarifgeneration Bestandsuntergruppen, Gewinnverbinde
2007 Bestandsuntergruppen, die mit ,,12 enden
2006 Bestandsuntergruppen, die mit ,,11* enden
2005 Gewinnverbénde, die mit ,,09* oder ,,10° enden
2002 Sonstige Gewinnverbéande

Die Versicherungen des Hamelner Bestandes werden folgenden Tarifgenerationen zugeordnet:

Tarifgeneration Bestandsuntergruppen, Gewinnverbinde, Abrechnungsverbénde
2012 Gewinnverband 4 der Bestandsgruppe K sowie der Bestandsgruppe F
2008 Gewinnverbénde 3.1 sowie 3.2 der Bestandsgruppe K sowie der Bestandsgruppe F
2007 Gewinnverband 2.1 der Bestandsgruppe K sowie der Bestandsgruppe F
2006 Gewinnverband 1.1 der Bestandsgruppe K sowie der Bestandsgruppe F
2005 Abrechnungsverbinde K und F
2002 Abrechnungsverband C (Tarif BPR1C)

Mindestbeteiligung an den Bewertungsreserven
Der Anteilsatz der Mindestbeteiligung an den Bewertungsreserven an der Summe aus Schlusstiberschussbeteiligung und

Mindestbeteiligung ist auf 0 % festgesetzt.
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I. Rentenversicherungen einschlieBlich fondsgebundener Versicherungen jeweils vor Rentenbeginn

1. Zinsuiberschussanteile

Den Rentenversicherungen und fondsgebundenen Rentenversicherungen werden laufende Zinsiiberschussanteile zugeteilt,

die sich aus den nachfolgend angegebenen %-Sitzen als Anteil des Deckungskapitals der Stammversicherung und als Anteil

des Deckungskapitals des Rentenzuwachses ergeben.

Bestand Tarifgeneration

Satz in %

alle alle

0

Bei verzinslicher Ansammlung ist die laufende Gesamtverzinsung des Ansammlungsguthabens folgender Tabelle zu ent-

nehmen:
Bestand Tarifgeneration Satz"
Hamburg 2007 2,25
2005-2006 2,75
2002 3,25
Hameln alle 0
1) in % des Ansammlungsguthabens
2. Kosten- und Risikoliberschussanteile
Es werden keine Kosten- und Risikotiberschussanteile zugeteilt.
3. Schlussiberschussanteile
Folgende jahrliche Erh6hungen der Schlussiiberschussanwartschaften werden zugeteilt:
Bestand Tarifgeneration Satz in % Bezugsgrofie
Hamburg Rentenversicherung alle 0 Jahresrente
Fondsgebundene Versicherungenl) alle 0 Deckungskapital“
Hameln 2006-2012 0 wie LUAY
0 Beitragssummes)
2005 0 wie LUAY
0 Beitragssumme(’)
Kéln AVmG-Versicherungen” 2017 0 wie LUA?
0 suB?
vor 2017 0 wie LUA?
0 suB?
sonstige Versicherungen alle 0 wie LUA?
0 SuB?

1) monatliche Zuteilung

2) BezugsgroBe wie fur laufende Zinstiberschussanteile

3) erreichte Schlusstiberschussbeteiligung nur fur nicht fondsgebundene Versicherungen
4) Garantie-Deckungskapital zum vereinbarten Rentenbeginn

5) BezugsgroRe wie fur laufende Zinstiberschussanteile inkl. Ansammlungsguthaben; der zinsabhangige Schlusstiberschussanteil ergibt sich als Differenz
zwischen dem Wert bei Hochrechnung des konventionellen Vertragsteils mit einem um diesen Schlussiiberschusssatz erhéhten deklarierten Gesamtzinssatz

(Rechnungszinssatz einschlieRlich Zinstiberschusssatz) und dem Wert bei Hochrechnung mit dem deklarierten Gesamtzinssatz.
6) fiir jedes voll zuriickgelegte beitragspflichtige Versicherungsjahr
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I1. Berufsunfihigkeitsversicherungen vor Rentenbeginn

1. Laufende Uberschussanteile
Die hier beschriebenen Versicherungen kommen in der Auspragung der Zusatz- und Hauptversicherung vor. Es werden die

in der folgenden Tabelle genannten Uberschussanteilsitze zugeteilt:

Bestand Tarifgeneration Risikogruppe Beitragsiiberschuss- Bonus Uberschussanteil zur
anteil (Form B)z) Erhohung der Leis-
(Form A)l) tungen der Rentenver-

sicherung (Form G bzw.
iibergreifender Bonus)‘”

Hamburg 25 - 0
Hameln 5 - -
Kéln RG 2016, TG 2009” - 75 43
RG 2016, TG 2008 - 43 30

RG 2016, A 38 82 45

TG 2006-2007" sonst 25 43 30

2015 - 43 30

2012-2013 Al - 56 0

sonst - 43 0

2009 - 75 0

2008 - 43 0

20022007 A 38 82 0

sonst 25 43 0

1) in % des Bruttobeitrags; im Kélner Bestand erhalten beitragsfrei gestellte selbstandige BU-Versicherungen sowie Bausteine zur Erhdhung der versicherten
Leistung abweichend 45 % (Risikogruppe A) bzw. 30 % (sonstige Risikogruppen)

2) in % der versicherten Leistung

3) in % des gewinnberechtigten Beitrags

4) BUZ zu Hauptversicherungs-Bausteinen aus SL-Tarifen und dynamischen Anpassungen zu Versicherungen gegen laufende Beitragszahlung mit den ab
1.11.2016 geltenden Rechnungsgrundlagen

Fiir beitragsfreie Kolner Versicherungen gilt die folgende Tabelle:

Tarifgeneration Satz! in %

alle 0

1) BezugsgroRe ist das tiberschussberechtigte Deckungskapital zzgl. Deckungskapital fiir den bereits gutgeschriebenen Rentenzuwachs

Bei verzinslicher Ansammlung ist die laufende Gesamtverzinsung des Ansammlungsguthabens folgender Tabelle zu entneh-

men:
Bestand Tarifgeneration Satz"
Hamburg 2007 2,25
2005-2006 2,75
2002 3,25

1) in % des Ansammlungsguthabens

2. Schlusstiberschussanteile

Es werden keine Erhohungen der Schlussiiberschussbeteiligung zugeteilt.
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Uberschussbeteiligung der Versicherten.

IIL. Versicherungen im Rentenbezug

Fillige Renten- und Berufsunfihigkeitsversicherungen (auBer Renten mit Uberschussverwendungsform S im Kélner Be-

stand) werden keine Uberschussanteile zugeteilt und aus der Beteiligung an Bewertungsreserven 0 % des Deckungskapitals.

Fiir Rentenversicherungen mit der Uberschussverwendungsform S im Kélner Bestand wird die Berechnung des Rentenge-

winnanteils in der folgenden Tabelle dargestellt und erldutert:

Bestand Tarifgeneration Rentenbeginn Rentengewinnanteil ab
dem ersten Beginn eines neuen
Rentenbezugsjahr” Rentenbezugsjahrsz)
Koéln 2007, 2008 ab 1.4.2014 0 0
1.4.2012-31.3.2013 0,33 0
1.4.2011-31.3.2012 0,51 0
vor 1.4.2011 0,90 0
2005, 2006 ab 1.4.2013 0 0
1.4.2012-31.3.2013 0,03 0
vor 1.4.2011 0,60 0
2002 ab 1.4.2012 0 0
1.4.2007-31.3.2012 0,30 0
1.4.2006-31.3.2007 0,03 0
vor 1.4.2004 0,27 0

1) in % des 1,05-Fachen des Deckungskapitals

2) in % der Vorjahresrente ggf. einschlielich Rentengewinnanteil, aus der Beteiligung an den Bewertungsreserven 0 % des Deckungskapitals.
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Bericht des Aufsichtsrats.

Der Aufsichtsrat hat den Vorstand der HDI Pensionskasse AG im Berichtsjahr auf der Basis ausfiihrlicher schriftlicher und
miindlicher Berichte des Vorstands regelmafig tiberwacht. Der Aufsichtsrat trat insgesamt zu zwei ordentlichen Sitzungen zu-
sammen, um sich iiber die Geschiftsentwicklung und Lage des Unternehmens zu informieren und um die anstehenden Be-
schliisse zu fassen. Weiter hat sich der Aufsichtsrat durch regelméBige Vorlage von Unterlagen iiber die Lage und die strategi-
sche Ausrichtung der Gesellschaft, den Geschiftsverlauf sowie das Risikomanagement unterrichten lassen. Die einzelnen
Themen hat er intensiv hinterfragt, diskutiert und — soweit nach Gesetz, Satzung oder Geschiftsordnung erforderlich — nach

eingehender Priifung und Beratung ein Votum abgegeben.

Dariiber hinaus erfolgte im Umlaufverfahren auBerhalb einer Sitzung eine Beschlussfassung iiber ein kurzfristig zwischen den

Sitzungen zu behandelndes Thema.

Schwerpunkte der Beratungen im Plenum

Fiir den Geschéftsbereich wurde eine neue Strategie erarbeitet, welche fiir den ndchsten Strategiezyklus Geltung findet. Da-
mit wird der Grundstein fir HDI Deutschland fiir die ndchste Generation — mit klaren Zielen, fokussierten Geschaftsmodel-
len und einer ausgepragten Performance-Kultur — gelegt. Die neue Strategie steht fiir nachhaltiges Wachstum, eine starke
Marktpositionierung und langfristige Stabilitdt innerhalb der Talanx-Gruppe.

Die fiir Leben & Bancassurance erarbeitete (Teil-)Strategie sieht eine Unterteilung in eine schlanke Lebensversicherungs-
gruppe sowie das konzentrierte Bestandsmanagement vor; iibergreifend bedarf es einer integrierten IT und stabilen Finan-

zen. Ziel ist es nun, die Umsetzung der gesteckten Ziele und Meilensteine voranzutreiben.

Die Gesellschaft ist Bestandteil des konzentrierten Bestandsmanagements. Dies fokussiert sich auf eine optimierte unterneh-

merische Steuerung der Bestdnde durch fokussiertes Management von geschlossenen und herausfordernden Bestanden.

In der Aufsichtsratssitzung am 30. Oktober 2025 wurde die Werthaltigkeit der Unterstiitzungszusage der Aktionérin, welche
in 2018 abgegeben wurde, im Detail erdrtert. Die BaFin hatte die Gesellschaft aufgefordert, mit dem Aufsichtsrat dazu in den
Austausch zu gehen und eine Stellungnahme abzugeben. Der Aufsichtsrat hat sich intensiv mit der Wirksamkeit und Erforder-
lichkeit der Unterstiitzungszusage der Aktiondre unter Einbeziehung der Auffassung des Vorstands sowie der BaFin auseinan-
dergesetzt und eine eigenstindige Beurteilung vorgenommen. Im Ergebnis hat sich der Aufsichtsrat der Auffassung des
Vorstands angeschlossen; aufgrund der aktuellen Lage der Gesellschaft ist davon auszugehen, dass in den néchsten 15 Jahren
kein Kapitalbedarf fiir die Gesellschaft besteht, so dass zum jetzigen Zeitpunkt keine Erneuerung der Unterstiitzungszusage
durch die Aktionarin erforderlich ist. Der Aufsichtsrat wird fortlaufend in den kommenden Sitzungen — auch unter Einbezie-

hung dieser Thematik — die Lage der Gesellschaft erortern.

Im Rahmen der jéhrlichen Abfrage der Selbsteinschitzung durch die Mitglieder des Aufsichtsrats wurde in der Aufsichtsrats-
sitzung am 30. Oktober 2025 {iber die Ergebnisse berichtet, welche zufriedenstellend ausgefallen sind. Der Aufsichtsrat hat
fiir die ndchste Selbsteinschitzung Mitte 2026 bislang keine Anpassung der Themenfelder beschlossen.

Im Geschiftsjahr 2025 wurden drei digitale Weiterbildungsangebote fiir den Aufsichtsrat durchgefiihrt. Damit wurde die kon-

tinuierliche Sachkunde der Aufsichtsratsmitglieder gestérkt, wie sie von der BaFin im Rahmen der Governance-Anforderun-
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gen und der EIOPA-Leitlinien gefordert wird. Alle Schulungen wurden aufgezeichnet und stehen den Mitgliedern des Auf-

sichtsrats zur Nachbereitung im Selbststudium zur Verfiigung.

Es wurden die Schulungen zu den Themen

- Wohlverhalten und Kundennutzen (Schulung zu den regulatorischen Anforderungen aus VAG und IDD sowie den ak-
tuellen BaFin-Erwartungen),

- DORA@HD Awareness-Training 2025 (Einfithrung in die Anforderungen des Digital Operational Resilience Act
(DORA) und deren Umsetzung im Unternehmen) und

- Versicherungstechnik und Kapitalanlage fiir Leben und Sach (Vertiefung der Grundlagen und aktuellen Entwicklun-
gen in Versicherungstechnik und Kapitalanlage)

angeboten.

Der Aufsichtsrat wurde auch in 2025 regelméBig tiber die Lage der Gesellschaft insbesondere hinsichtlich der Finanzen, der
Kapitalanlagen- und der Solvabilititssituation unterrichtet. Im Rahmen der Berichterstattung wurde den aktuellen wirtschaft-

lichen, finanziellen und politischen Entwicklungen im Jahr 2025 Rechnung getragen.

Der Vorstand hat dem Aufsichtsrat zustimmungspflichtige Geschéfte vorgelegt, der Aufsichtsrat hat die nach Satzung oder

Geschiftsordnung notwendigen Zustimmungen in jedem Fall erteilt.

In den Quartalsberichten gem. § 90 AktG wurden unter anderem die Entwicklung des Neugeschifts und der Beitrige sowie

die Themen Kosten und Kapitalanlage dargestellt und erlautert.

Der Aufsichtsratsvorsitzende wurde dariiber hinaus vom Vorstand laufend {iber wichtige Entwicklungen und anstehende Ent-

scheidungen unterrichtet.

Der Gesamtvorstand entscheidet gemaf der ihm durch die Geschiftsordnung iibertragenen Aufgaben iiber die Erstellung und
jéhrliche Uberpriifung der Geschifts- und Risikostrategie. Der Aufsichtsrat hat die Risikostrategie fiir das Geschéftsjahr 2025
im Rahmen der Sitzung vom 10. Mérz 2025 erértert.

Ferner wurde der Aufsichtsrat in den Sitzungen {iber den aktuellen Stand zum Risikomanagement informiert, er hat sich von
der Leistungsfahigkeit des Risikomanagementsystems tiberzeugt. Dem Aufsichtsrat wurden zudem die vierteljahrlichen Risi-
koberichte der Gesellschaft zur umfinglichen Information zugeleitet. Bei Bedarf erhielt der Aufsichtsrat detaillierte Informa-
tionen insbesondere zur Risikolage der Gesellschaft sowie zu den seitens des Vorstands zur Stabilisierung geplanten und er-
griffenen Mallnahmen. Dariiber hinaus wurde dem Aufsichtsrat mit den Sitzungsunterlagen fiir die Aufsichtsratssitzung im

Herbst 2025 die Aktualisierung des ERB-Berichts zur vollstédndigen Information vorgelegt.

Insgesamt wird damit den aufsichtsbehordlichen Anforderungen an das Risikomanagement im Rahmen einer guten und ver-

antwortungsbewussten Unternehmensfithrung und -iiberwachung entsprochen.

Ergédnzend wurde der Aufsichtsrat in der Sitzung im Frithjahr 2025 neben dem Risikomanagement auch iiber den aktuellen
Stand der weiteren Governance-Funktionen Versicherungsmathematische Funktion, Compliance und Revision informiert und
hat sich somit von der Leistungsfahigkeit aller Governance-Funktionen iiberzeugt. Im Herbst 2025 erfolgte ein detaillierter
Bericht zur Versicherungsmathematischen Funktion neben dem Bericht zum Risikomanagement. Es lagen keine aktuellen

Themen zu Compliance und Revision vor, so dass erst im Frithjahr 2026 turnusméBig berichtet wird.
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Der Aufsichtsrat sah sich zu Priifungsmafinahmen nach § 111 Abs. 2 AktG im Geschiftsjahr 2025 nicht veranlasst.

Der Aufsichtsrat konnte sich davon iiberzeugen, dass der Vorstand seine operativen Schwerpunkte zutreffend gesetzt und ge-
eignete Maflnahmen ergriffen hat. Insgesamt hat sich der Aufsichtsrat im Rahmen seiner gesetzlichen und satzungsgeméfBen
Zustandigkeiten von der RechtméBigkeit, ZweckmaBigkeit, OrdnungsméaBigkeit und Wirtschaftlichkeit der Unternehmensfiih-

rung tiberzeugt.

Jahresabschlusspriifung

Der Jahresabschluss und der Lagebericht der Gesellschaft sowie der Priifungsbericht des Abschlusspriifers haben dem Auf-
sichtsrat vorgelegen. Der vom Vorstand vorgelegte Jahresabschluss zum 31. Dezember 2025 sowie der Lagebericht sind unter
Einbezichung der Buchfiihrung von der PricewaterhouseCoopers GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft, Koln, gepriift wor-

den.

Die Priifung hat keinen Anlass zu Beanstandungen gegeben; in dem erteilten uneingeschrankten Bestatigungsvermerk wird
erklart, dass der Jahresabschluss in allen wesentlichen Belangen den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften entspricht und
unter Beachtung der deutschen Grundsitze ordnungsmafiger Buchfiihrung ein den tatsachlichen Verhiltnissen entsprechen-
des Bild der Vermdgens- und Finanzlage der Gesellschaft zum 31. Dezember 2025 sowie ihrer Ertragslage fiir das Geschéfts-
jahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2025 vermittelt. Der Lagebericht vermittelt 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. Der Abschlusspriifer erklart gemaf3 § 322 Abs. 3 Satz | HGB, dass die Priifung zu keinen Einwendungen gegen die Ord-
nungsmafigkeit des Jahresabschlusses und des Lageberichts gefiihrt hat.

Die Abschlussunterlagen und die Priifungsberichte des Abschlusspriifers wurden allen Aufsichtsratsmitgliedern rechtzeitig zur

Sitzung zugeleitet.

Der Abschlusspriifer war bei der Aufsichtsratssitzung am 6. Marz 2026 tiber die Beratung des Jahresabschlusses und des La-
geberichts anwesend, hat iiber die Durchfiihrung und Qualitét der Priiffung berichtet und stand dem Aufsichtsrat fiir ergdnzen-
de Auskiinfte zum Jahresabschluss und Lagebericht wie auch zum Priifungsbericht zur Verfiigung. Der Aufsichtsrat hat den
vom Vorstand aufgestellten Jahresabschluss erdrtert und auch den Priifungsbericht des Abschlusspriifers gepriift und zu ein-
zelnen Punkten Nachfragen an den Abschlusspriifer gerichtet. Der Aufsichtsrat ist zu dem Ergebnis gekommen, dass der Prii-
fungsbericht in Ubereinstimmung mit den §§ 317 und 321 HGB steht und keinen Bedenken begegnet. Weiter ist der Auf-
sichtsrat zu dem Ergebnis gekommen, dass der Lagebericht die Anforderungen des § 289 HGB erfiillt und in Ubereinstim-
mung mit den Aussagen der Berichte an den Aufsichtsrat gemal3 § 90 AktG steht. Der Lagebericht steht auch in Einklang mit
der eigenen Einschitzung des Aufsichtsrats hinsichtlich der Lage der Gesellschaft. Dem Lagebericht und insbesondere den

dort getroffenen Aussagen zur weiteren Unternehmensentwicklung stimmt der Aufsichtsrat zu.
Zudem hat der Aufsichtsrat die Qualitit der Abschlusspriifung anhand der vorgelegten Berichterstattung gepriift.
Nach dem abschlieBenden Ergebnis der vom Aufsichtsrat selbst vorgenommenen Priifung des Jahresabschlusses und des La-

geberichts sind Einwendungen nicht zu, so dass der AufSichtsrat sich dem Urteil des Abschlusspriifers angeschlossen und den

vom Vorstand aufgestellten Jahresabschluss am 6. Mérz 2026 gebilligt hat. Damit ist der Jahresabschluss festgestellt.
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Der vom Vorstand auf Grundlage des § 312 AktG erstellte Bericht tiber die Bezichungen der Gesellschaft zu verbundenen Un-
ternehmen wurde gleichfalls von der PricewaterhouseCoopers GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft, K6ln, gepriift und mit

folgendem uneingeschrankten Bestitigungsvermerk versehen:

,.Nach der pflichtméBigen Priifung und Beurteilung bestdtigen wir, dass

1. die tatsachlichen Angaben des Berichts richtig sind,

2. beiden im Bericht aufgefiihrten Rechtsgeschéften die Leistung der Gesellschaft nicht unangemessen hoch war.*

Der Aufsichtsrat hat den Bericht des Vorstands iiber die Beziehungen zu verbundenen Unternehmen wie auch den entspre-
chenden Priifungsbericht des Abschlusspriifers gepriift. Dabei ist er, auch anhand einer Plausibilitatspriifung, zum gleichen
Ergebnis wie der Abschlusspriifer gekommen. Nach dem abschlieBenden Ergebnis seiner Priifung hat der Aufsichtsrat gegen
die Erklarung des Vorstands am Schluss des Berichts iiber die Beziehungen zu verbundenen Unternehmen keine Einwendun-

gen zu erheben.

Der Aufsichtsrat hat den Vorschlag des Vorstands an die Hauptversammlung iiber die Verwendung des Bilanzgewinns gepriift.
Der Aufsichtsrat ist dabei zu dem Ergebnis gekommen, dass der Gewinnverwendungsvorschlag die Liquiditit und Finanzpla-
nung der Gesellschaft sowie die Aktiondrsinteressen angemessen berticksichtigt, so dass sich der Aufsichtsrat dem Vorschlag

des Vorstands zur Gewinnverwendung anschlief3t.

Der Aufsichtsrat hat ferner den Bericht des Verantwortlichen Aktuars iiber die wesentlichen Ergebnisse seines Erlauterungs-

berichts 2025 zur versicherungsmathematischen Bestétigung nach Aussprache ohne Beanstandung entgegengenommen.

Besetzung von Vorstand und Aufsichtsrat

In der Besetzung des Vorstands hat es im Berichtsjahr keine Verdnderungen gegeben.

Die Hauptversammlung hat am 10. Méarz 2025 Herrn Thomas Liier, Herrn Nicolas Sebastian Heine und Herrn Lars Dormann
fiir eine volle Amtsperiode, d.h. bis zur Beendigung der Hauptversammlung, die iiber die Entlastung fiir das Geschéftsjahr
2029 beschlief3t, in den Aufsichtsrat der Gesellschaft wiedergewéhlt.

Dank an Vorstand und Mitarbeiter

Der Aufsichtsrat dankt den Mitgliedern des Vorstands und allen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern fiir ihren Einsatz und die
im Geschéftsjahr 2025 erfolgreich geleistete Arbeit.

Koln, den 6. Mirz 2026

Der Aufsichtsrat:

Thomas Liier Nicolas Sebastian Heine Lars Dormann

Vorsitzender stellv. Vorsitzender
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