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Aus rechentechnischen Griinden konnen in Tabellen und bei Verweisen Rundungsdifferenzen zu
den sich mathematisch exakt ergebenden Werten (Geldeinheiten, Prozentangaben usw.) auftreten.
EUR-Werte werden kaufmannisch gerundet in TEUR dargestellt. Die Bezeichnung TEUR wird als
Abkirzung fur eintausend Euro verwendet.

Werden fiir gleiche Positionen unterschiedliche Bezeichnungen im HGB- und Solvency II-Abschluss
verwendet, wird in den Uberschriften die an die HGB-Bilanz angelehnte Bezeichnung in eckige
Klammern gesetzt.

Aus Griinden der besseren Lesbarkeit wird auf die gleichzeitige Nennung von geschlechtsspezifi-

schen Bezeichnungen verzichtet. Samtliche Personenbezeichnungen gelten gleichermaflen fir alle
Geschlechter.
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Zusammenfassung

Die VPV Versicherungsgruppe (VPV/VPV-Gruppe] betreibt in unveranderter Beteiligungsstruktur
das Lebensversicherungs- und Schaden- und Unfallversicherungsgeschaft. Das Geschaftsgebiet
fur das Lebensversicherungsgeschaft des Tochterunternehmens VPV Lebensversicherungs-AG
(VPV-LAG]) erstreckt sich auf Deutschland sowie auf Island und Norwegen. Die Geschaftsbereiche
sind im Wesentlichen (klassische) Versicherungen mit Uberschussbeteiligung, index- und fondsge-
bundene Versicherungen, Kapitalisierungsprodukte ohne Uberschussbeteiligung sowie Berufsun-
fahigkeitsversicherungen als Haupt- oder Zusatzversicherungen. Des Weiteren wird das Lebens-
versicherungsgeschaft mit dem Mutterunternehmen VEREINIGTE POSTVERSICHERUNG VVaG
(VPV-WaG] in Form einer 1%igen Mitversicherung betrieben. Bei dem Schaden- und Unfallversi-
cherungsgeschaft des Tochterunternehmens VPV Allgemeine Versicherungs-AG (VPV-SAG] er-
streckt sich das Geschaftsgebiet auf Deutschland. Die Geschaftsbereiche sind im Wesentlichen
Verbundene Hausrat- und Wohngebaudeversicherungen (Sachversicherungen), Allgemeine Haft-
pflichtversicherungen, Rechtsschutzversicherungen sowie Unfallversicherungen nach Art der
Nicht-Leben und nach Art der Leben. Das Kundensegment umfasst vorwiegend Privatkunden. 2025
wurde das Angebot um Produkte fiir Gewerbekunden erweitert. Die geopolitischen Entwicklungen
sowie die wirtschaftlichen Herausforderungen in Deutschland hatten keine wesentlichen Auswir-
kungen auf den Jahresabschluss und das Ergebnis.

Das versicherungstechnische Geschaftsergebnis (netto) [A.2] der VPV-Gruppe verbesserte sich im
Geschaftsjahr um 28.362 TEUR. Wesentlicher Anteil hieran hatte das Lebensversicherungsge-
schéft, dessen versicherungstechnisches Geschéaftsergebnis (netto) um 22.746 TEUR gestiegen ist.
Ursachlich hierfir ist insbesondere die Pramienentwicklung in der Index- und Fondsgebundenen
Versicherung (LoB 31) sowie beim Kapitalisierungsprodukt ohne Uberschussbeteiligung (LoB 32).
Das versicherungstechnische Geschaftsergebnis (netto) im Schaden- und Unfallversicherungsge-
schaft hat sich gegeniiber dem Vorjahr um 5.616 TEUR deutlich verbessert. Maf3igeblichen Einfluss
auf die Ergebnisentwicklung hatte die Pramienentwicklung sowie der Schadenverlauf, welcher
durch einen im Vergleich zum Vorjahr wesentlich geringeren Schadenaufwand bei Feuer-, Elemen-
tar-, Sturm- sowie Haftpflicht-Schaden gepragt war.

Gegeniiber dem Vorjahr verbesserte sich das Anlageergebnis [A.3] um 23.782 TEUR auf
125.100 TEUR. Der Anstieg ist insbesondere auf hohere Ertrage aus Ausschiittungen eines Spezial-
fonds sowie eines Immobilienfonds zuriickzufihren.

Die Entwicklung sonstiger Tatigkeiten [A.4] ist im Wesentlichen gepragt durch Ertrage und Auf-
wendungen der Tochtergesellschaft VPV Vermittlungs-GmbH, die Versicherungsabschlisse an
Kooperationspartner vermittelt. Im Berichtszeitraum ergaben sich insgesamt keine wesentlichen
Veranderungen.

Sowohl beim Governance-System [B.1] als auch hinsichtlich der Anforderungen an die fachliche
Qualifikation und persdnliche Zuverléssigkeit [B.2] gab es keine wesentlichen Anderungen.

Die unabhangige Risikocontrollingfunktion (URCF) tiberwacht das Gesamtrisikoprofil. Die uRCF
koordiniert ebenfalls die unternehmenseigene Risiko- und Solvabilitdtsbeurteilung. Im Berichts-
zeitraum ergaben sich keine wesentlichen Anderungen [B.3].

Das Interne Kontrollsystem (IKS) [B.4] dient der Sicherstellung eines ordnungsgeméafen Ge-
schaftsbetriebs und der Einhaltung der gesetzlichen Regelungen durch interne Kontrollen und
Sicherungsmafinahmen. Die Compliance-Funktion stellt sicher, dass sich Organmitglieder, Fiih-
rungskrafte und Mitarbeiter rechtskonform und entsprechend den Unternehmenswerten verhal-
ten.

Der Prifungsplan der internen Revision wurde umgesetzt [B.5]. Die im Jahr 2025 durchgefiihrten
Priifungen ergaben keine wesentlichen oder schwerwiegenden Feststellungen. Im Anschluss an
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jede Prifung werden festgestellte Mafinahmen dokumentiert. Die Interne Revision halt die Maf3-
nahmenumsetzung nach und berichtet regelmaflig dariiber an den Vorstand und Aufsichtsrat.

Die Versicherungsmathematische Funktion (VMF) [B.6] tibt ihre Tatigkeit gem&B der fur die VPV
Versicherungen geltenden Leitlinie fiir die VMF aus. Zu den vier Berichtsgegenstanden der VMF,
namlich Berechnung der versicherungstechnischen Rickstellungen, Angemessenheit der Zeich-
nungs- und Annahmepolitik, Angemessenheit der Riickversicherungsvereinbarungen und Mitwir-
kung beim Risikomanagement, nimmt die VMF in ihrem jahrlichen Bericht Stellung.

Fir die Ausgliederungsvorgénge (B.7) werden Vertrage mit entsprechenden Regelungen zur Be-
grenzung etwaiger Risiken sowie ein Dienstleistungscontrolling aufgesetzt. Die mit den Ausgliede-
rungen einhergehenden Risiken werden zudem im IKS tberwacht. Im Berichtszeitraum wurden
keine neuen Vertrage abgeschlossen, die als wichtige oder einfache Ausgliederungen einzustufen
waren.

Innerhalb der Gruppe bestehen auch kiinftig neben den versicherungstechnischen Risiken [C.1] der
Solo-Gesellschaften keine weiteren versicherungstechnischen Risiken. Ebenso gibt es weiterhin
keine Konsolidierungen. Die versicherungstechnischen Risiken Nicht-Leben nehmen im Zuge des
Ausbaus des Kompositgeschaftes der VPV-SAG innerhalb der VPV-Gruppe an Bedeutung zu.

Das Marktrisiko [C.2] der VPV-Gruppe setzt sich im Wesentlichen aus den aggregierten Marktrisi-
ken der VPV-LAG, der VPV-SAG sowie aus den Zinsanderungsrisiken der Pensionsriickstellungen
der VPV-Holding zusammen. Das Marktrisiko des VPV-VVaG wird hingegen nahezu konsolidiert, da
es sich im Wesentlichen um die Beteiligungsrisiken der Tochterunternehmen handelt. Innerhalb
der Gruppe sind daher die Marktrisiken der VPV-LAG ausschlaggebend. Die Kapitalanlagestrategie
und der Umgang der VPV-Gruppe mit den Marktrisiken entsprechen insgesamt dem Grundsatz der
unternehmerischen Vorsicht und gehen konform mit der Geschéfts- und Risikostrategie der VPV-
Gruppe. Die VPV ist in der Lage, Risiken umfangreich zu iberwachen und zu steuern.

Das Kreditrisiko [C.3] subsumiert das Gegenparteiausfallrisiko, das Spread-Risiko sowie die Markt-
risikokonzentrationen. Das Spread-Risiko und die Marktrisikokonzentrationen werden innerhalb
des Marktrisikos behandelt. Fiir die VPV besteht das Gegenparteiausfallrisiko im Wesentlichen aus
Derivaten und Bankguthaben sowie aus Forderungen gegeniber Rickversicherern, Versiche-
rungsnehmern und -vermittlern. Insgesamt ist die VPV mit einem geringen Gegenparteiausfallrisi-
ko konfrontiert.

Es muss jederzeit gesichert sein, dass die VPV ihren Zahlungsverpflichtungen nachkommen kann
[C.4]. Durch die durchgefiihrten Asset Liability Management-Studien, die konzernweite Kapitalan-
lageplanung und die detaillierte Liquiditatsplanung ist die VPV in der Lage, kurzfristig und fir viele
Jahre im Voraus die Gber Kapitalertrage und Falligkeiten erzeugte Liquiditat sowohl zeitlich als
auch quantitativ an den versicherungsseitigen Liquiditatsbedarf anzupassen, um insbesondere die
Differenz zwischen erhaltenen Beitragen und Versicherungsleistungen ausgleichen zu konnen.

Den operationellen Risiken [C.5] begegnet die VPV mit einem ursachenbezogenen Risikomanage-
ment und einem konzernweiten Vorsorgesystem. Ein wesentlicher Bestandteil des Vorsorgesys-
tems sind das Governance/Risk/Compliance-Tool (GRC-Tool], die systemseitigen Sicherungen und
das Business Continuity Managementsystem. Das GRC-Tool unterstiitzt die Kontrollaktivitaten im
Rahmen des IKS. Das IKS wird in regelmaBigen Abstanden auf Konsistenz und Vollstandigkeit
Uberprift. Die VPV sieht gro3e Chancen in der zunehmenden Digitalisierung und Automatisierung.
Gleichzeitig haben Cyber-Risiken in den vergangenen Jahren stetig zugenommen. Entsprechend
wirkt die VPV den damit verbundenen Risiken entgegen. Die VPV begriifit die gesetzgeberischen
Umsetzungen im Zusammenhang mit Risiken aus der Nutzung von Informations- und Kommunika-
tionstechnologien (DORA), die sogenannten IKT-Risiken.

VPV Versicherungsgruppe
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Andere wesentliche Risiken [C.6] bestehen flr die VPV in Form von strategischen Risiken sowie
Reputationsrisiken. Die VPV ermittelt, bewertet und kategorisiert die strategischen Risiken im
konzerneinheitlichen Prozess der Risikoidentifikation. Sie unterliegen im Rahmen dieses Prozes-
ses einer regelmaBigen Uberpriifung. Der VPV Nachhaltigkeitsbeauftragte koordiniert die Umset-
zung regulatorischer Anforderungen, treibt die Beachtung von ESG-Kriterien im Arbeitsalltag, bei
Investitionen und betrieblichen Entscheidungen weiter voran und sensibilisiert die Mitarbeitenden
zu Nachhaltigkeitsthemen. Die VPV will dadurch ihrer Verantwortung als Unternehmen gerecht
werden. Durch gezielte Investitionen kann die VPV einen Beitrag zu einer klimaresilienten Zukunft
leisten. Die VPV achtet das Prinzip der nachhaltigen Ressourcenwirtschaft und richtet Entschei-
dungen und Vorgehensweisen auf 6kologische und sozial-gesellschaftliche Aspekte aus.

Im Kapitel [D.1] werden die Vermdgenswerte in tabellarischer Form dargestellt. Anschliefend
erfolgt die Beschreibung der unterschiedlichen Bewertungsmethoden unter Solvency Il und HGB.
Der tUberwiegende Teil der Kapitalanlagen entfallt dabei auf Anleihen. Dabei werden fir liquide
borsennotierte Anleihen in der Solvenzbilanz der Borsenkurs zzgl. Stiickzinsen zum Stichtag ange-
setzt. Fir alle anderen Papiere wird der Wert anhand von Zinsstrukturkurven unter Bericksichti-
gung von Emittentenspreads zzgl. Stiickzinsen ermittelt. Insgesamt betragen die Vermdgenswerte
zum Ende des Berichtszeitraums 6.299.206 TEUR.

Die versicherungstechnischen Riickstellungen [D.2] setzen sich aus dem Best Estimate - dem
besten Schatzwert der versicherungstechnischen Riickstellungen - und der Risikomarge zusam-
men. Dabei wurden fiir die VPV-LAG die Volatilitdtsanpassung (VA) und das Riickstellungstransitio-
nal (RT) beriicksichtigt. Seit dem Geschéftsjahr 2024 wurde das Riickstellungstransitional auf

0 EUR gesetzt, so dass hieraus keinerlei Auswirkungen gegeben sind. Bei der VPV-SAG und dem
VPV-WaG wurden weder Ubergangsmafnahmen noch die Volatilitdtsanpassung (VA) angewendet.

Im Kapitel [D.3] werden die Sonstigen Verbindlichkeiten fiir die unterschiedlichen Bewertungsme-
thoden unter Solvency Il und HGB gegeniibergestellt. Die Bewertung der Sonstigen Verbindlichkei-
ten auf Gruppenebene erfolgt dabei konsistent zu den Solo-Gesellschaften. Es handelt sich lber-
wiegend um Rentenzahlungsverpflichtungen. Weitere Bilanzpositionen sind Depotverbindlichkeiten
aus dem in Riickdeckung gegebenen Versicherungsgeschaft und latente Steuern.

Uber die in den Kapiteln [D.1] bis [D.3] beschriebenen Bewertungsmethoden hinaus liegen keine
alternativen Bewertungsmethoden [D.4] vor. Ergénzende Angaben sind nicht erforderlich [D.5].

Das Kapitalmanagement [E] ist Bestandteil des konzernweiten Risikomanagements mit dem zent-
ralen Ziel der dauerhaften Sicherung des Bestehens und der Unabhangigkeit des Unternehmens
im Sinne der Geschaftsstrategie. Die Geschaftsplanung erstreckt sich Uber fiinf Jahre. Zur Bede-
ckung der Solvenzkapitalanforderung (SCR) stehen 443.396 TEUR an Eigenmittel (ASM) zur Verfii-
gung. Das SCR betragt im Berichtszeitraum 164.021 TEUR. Die aufsichtsrechtliche Solvenzquote
zum 31.12.2025 betragt 270 %.

VPV Versicherungsgruppe



A. Geschaftstatigkeit und Geschaftsergebnis

A.1 Geschiftstatigkeit

Unternehmen

Name: VEREINIGTE POSTVERSICHERUNG VVaG
(Konzernmutterunternehmen der VPV Versicherungsgruppe)

Sitz: Stuttgart

Rechtsform: Versicherungsverein auf Gegenseitigkeit

Aufsicht

Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht

Graurheindorfer Str. 108
53117 Bonn

Postfach 1253

53002 Bonn

Fon: 0228 /4108 -0

Fax: 0228 / 4108 - 1550
E-Mail: poststelle(dbafin.de

Wirtschaftspriifer

Forvis Mazars GmbH & Co. KG
Wirtschaftsprifungsgesellschaft
Steuerberatungsgesellschaft

Im Zollhafen 24

50678 Kéln

Beteiligungsstruktur

Organigramm

VEREINIGTE POSTVERSICHERUNG VVaG
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, 100%

VPV

Holding
Aktiengesellschaft

100 % 100 %

VPV VPV

Lebens- Allgemeine
Versicherungs-

versicherungs-
AG AG

100 % 100 % 100 %
VPV VPV VPV
Makler Service Service Vermittlungs-
GmbH GmbH GmbH

Der VEREINIGTE POSTVERSICHERUNG VVaG (VPV-VVaG]) ist ein Lebensversicherer und innerhalb
der Gruppe (VPV/VPV-Gruppe) das Mutterunternehmen.

Verbundene Unternehmen

Der VPV-WaG halt 100 % der Anteile an der VPV Holding Aktiengesellschaft (VPV-Holding).

Die VPV-Holding ist als Zwischenholding zur einheitlichen Steuerung der Beteiligungen in die VPV-
Gruppe eingebunden und besitzt 100 % der Anteile an der VPV Lebensversicherungs-AG (VPV-LAG],
der VPV Allgemeine Versicherungs-AG (VPV-SAG), der VPV Makler Service GmbH (VPV-MaG]), der

VPV Versicherungsgruppe
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VPV Vermittlungs-GmbH (VPV-Vermittlung), der VPV Service GmbH (VPV-Service), der
VPV Beratungsgesellschaft fir Altersversorgung mbH sowie der VPV Finanz Service GmbH.

Innerhalb der VPV-Gruppe wird sowohl das Lebensversicherungs- als auch das Schaden- und Un-
fallversicherungsgeschaft betrieben. Das Kundensegment umfasst vorwiegend Privatkunden, 2025
wurde das Angebot in der Schadenversicherung um Produkte fiir Gewerbekunden erweitert.

Die Tochtergesellschaft VPV-LAG betreibt das Lebensversicherungsgeschaft in Deutschland sowie
seit 2019 in Island und seit 2023 auch in Norwegen. Die im Ausland vertriebenen Versicherungs-
produkte beschranken sich auf Altersvorsorgeprodukte. Des Weiteren ist der VPV-VVaG seit 2005
an ausgewahlten Tarifen der VPV-LAG in Form einer 1%igen Mitversicherung beteiligt.

Die Tochtergesellschaft VPV-SAG betreibt die Schaden- und Unfallversicherung in den Versiche-
rungszweigen Unfallversicherung, Haftpflichtversicherung, Verbundene Hausratversicherung,
Verbundene Wohngeb&udeversicherung, Technische Versicherungen (Elektronikversicherung fiir
Photovoltaikanlagen), Sonstige Sach- und Schadenversicherung sowie die Rechtsschutzversiche-
rung. lhr Geschéftsgebiet erstreckt sich auf Deutschland.

Die VPV-MaG vermittelt Versicherungen, Bausparvertrage, Finanzierungen, Investmentgeschafte
und Immobilien in Erganzung zur Ausschliefllichkeitsorganisation der VPV-LAG. Dieser Vertriebs-
kanal ist fir die VPV-Gruppe von strategischer Bedeutung, weil insbesondere auch Produkte der
Tochtergesellschaften VPV-LAG und VPV-SAG vermittelt werden.

Nicht von den Konzerngesellschaften betriebene Versicherungszweige werden iiber die VPV-
Vermittlung an fremde Unternehmen vermittelt. Neben Versicherungen vermittelt die VPV-
Vermittlung auch Bausparvertrage und Finanzierungen sowie Bankprodukte.

Die Unterstiitzung der Konzernunternehmen bei der Anbahnung, Pflege und Weiterentwicklung von
Kundenbeziehungen, der Betrieb eines Kunden-Service-Centers inklusive Bestands- und Leis-
tungsverwaltung sowie die Dienstleistungserbringung im Bereich Input-/Outputmanagement und
Lagerverwaltung sind Gegenstand der von der VPV-Holding gegriindeten VPV-Service.

Nicht Teil der Solvency-Il Gruppenstruktur sind die Einzelgesellschaften VPV Beratungs-
gesellschaft fir Altersversorgung mbH und VPV Finanz Service GmbH. Die VPV Beratungs-
gesellschaft fiir Altersversorgung mbH ist auf dem Gebiet der Akquisition und Beratung zur be-
trieblichen Altersversorgung tatig. Die VPV Finanz Service GmbH ist ein unabhangiges Finanz-
dienstleistungsunternehmen, liber das die VPV-Gruppe mafigeschneiderte Losungen am gesamten
deutschen Banken-, Bauspar-, Finanzierungs- und Versicherungsmarkt anbietet. Seit 2024 ver-
treibt die VPV Finanz Service GmbH lber Mehrfachgeneralagenten auflerdem Lebens- und Sach-
versicherungsprodukte der VPV-LAG und der VPV-SAG.

Konsolidierungskreis
In den Konsolidierungskreis der VPV-Gruppe flieBen 100 % der Anteile der folgenden Gesellschaf-
ten ein:

Versicherungsholdinggesellschaft
— VPV Holding Aktiengesellschaft

Versicherungsgesellschaften

— VEREINIGTE POSTVERSICHERUNG VVaG
— VPV Lebensversicherungs-AG

— VPV Allgemeine Versicherungs-AG

VPV Versicherungsgruppe
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Versicherungsbetriebsgesellschaften
— VPV Makler Service GmbH

— VPV Service GmbH

— VPV Vermittlungs-GmbH

Gemeinsam werden diese Gesellschaften als VPV-Gruppe bezeichnet und vollkonsolidiert.

Nicht konsolidierte Gesellschaften sind:
— VPV Beratungsgesellschaft fir Altersversorgung mbH
— VPV Finanz Service GmbH

Die Konsolidierung unter Solvency Il erfolgt analog der HGB-Konsolidierung, da die nicht konsoli-
dierten Gesellschaften mit einem Anteil von unter 1% der gesamten Bilanzsumme der VPV-Gruppe
strategisch und wirtschaftlich von untergeordneter Bedeutung sind.

Konsolidierungsmethode
Die Berechnungen erfolgen nach der Standardformel, wodurch das Risikoprofil der VPV-Gruppe
angemessen abgebildet ist. Ein internes Modell wird nicht verwendet.

Fir die VPV-Gruppe wird ein konsistenter Abschluss gemaB § 261 VAG (Konsolidierungsmethode)
nach dem Bottom-up-Ansatz erstellt und eine Schulden- und Beteiligungskonsolidierung vorge-
nommen.

Innerhalb der VPV-Gruppe bestehen keine internen Riickversicherungen, so dass die versiche-
rungstechnischen (vt.) Riickstellungen der Solo-Versicherungsgesellschaften additiv ausgewiesen
werden.

Wesentliche gruppeninterne Transaktionen

Bei den wesentlichen gruppeninternen Transaktionen handelt es sich um die Beteiligungswerte an
Tochterunternehmen, Dienstleistungsverrechnungen aufgrund von Funktionsausgliederungs- und
Dienstleistungsvertragen, Erstattungen aufgrund von Ergebnisabfiihrungsvertragen, Organ-
schaftsumlagen sowie Zins- und Tilgungszahlungen flr eingeraumte Kreditlinien. Gruppeninterne
Ruckversicherungen sowie Absicherungen durch Derivate bestehen nicht.

Die wesentlichen gruppeninternen Dienstleistungsverrechnungen stellen sich im Einzelnen wie
folgt dar:

— Zwischen der VPV-LAG und den Konzernunternehmen bestehen Funktionsausgliederungs- und
Dienstleistungsvertrage. Diese regeln die Ubernahme der Kernfunktionen Rechnungswesen
und Interne Revision sowie die zu erbringenden Dienstleistungen in den Bereichen Aktuariat
und Produktentwicklung Leben, Risikomanagement, Recht und Compliance, Steuern, Perso-
nalmanagement und Organisation, Informations- und Datenverarbeitung, Kommunikation und
Verkaufsforderung sowie Einkauf und Fuhrparkmanagement. Fir die VPV-Vermittlung und die
VPV-SAG stellt die VPV-LAG ihren Auflendienst zur Verfligung. Die Kostenerstattungen erfolgen
auf Vollkostenbasis. Fiir die Umlagen der Vorstandsvergiitungen ist ein separater Kostenumla-
gevertrag vereinbart.

— Zwischen der VPV-LAG, VPV-SAG und der VPV-Vermittlung besteht mit der VPV-Service fiir die
Bestands- und Leistungsbearbeitung ein Funktionsausgliederungs- und Dienstleistungsvertrag
sowie ein Dienstleistungsvertrag im Bereich Input-/Outputmanagement und Lagerverwaltung.
Die in diesem Zusammenhang erbrachten Dienstleistungen werden verursachungsgerecht auf
Vollkostenbasis vergiitet.

— Zwischen der VPV-Holding und den Tochterunternehmen besteht ebenfalls ein Dienstleistungs-
vertrag. Hiernach iibernimmt die VPV-Holding Dienstleistungen in der Konzernberichterstattung
und bei Organangelegenheiten. Die hierflir entstandenen Kosten werden verursachungsgerecht
auf Vollkostenbasis erstattet.

VPV Versicherungsgruppe

n



SFCR = 2025 = A. Geschaftstatigkeit und Geschaftsergebnis

— Des Weiteren bestehen Ergebnisabfiihrungsvertrage, nach denen der gesamte Gewinn der kon-
solidierten Tochterunternehmen (VPV-LAG, VPV-SAG, VPV-MaG, VPV-Service, VPV-Vermittlung)
unter Beriicksichtigung von Risikoaspekten grundsatzlich an die VPV-Holding abzufiihren ist
bzw. ein Verlust ibernommen wird.

— Zwischen der VPV-LAG, VPV-SAG und der VPV-MaG besteht eine separate Courtagevereinba-
rung fur vermittelte und angenommene Versicherungsvertrage sowie ein Dienstleistungsver-
trag. Samtliche damit zusammenhangende Kosten werden auf Basis einer verursachungsge-
rechten Vollkostenrechnung erstattet.

Geschaftsbereich und Tatigkeitsgebiet

Das Geschaftsgebiet der VPV erstreckt sich auf Deutschland sowie auf Island und Norwegen. Das
Kundensegment umfasst vorwiegend Privatkunden, 2025 wurde das Angebot um Produkte fur
Gewerbekunden erweitert.

Der Bestand der VPV untergliedert sich in die folgenden Geschéftsbereiche (LoBJ:

Geschéftsbereich (LoB)
Nichtlebensversicherungsverpflichtungen

Berufsunfahigkeitsversicherung 2
Feuer- und andere Sachversicherungen 7
Allgemeine Haftpflichtversicherung 8
Rechtsschutzversicherung 10
Beistand 11
Verschiedene finanzielle Verluste' 12

Lebensversicherungsverpflichtungen

Krankenversicherung 29
Versicherung mit Uberschussbeteiligung 30
Index- und Fondsgebundene Versicherung 31
Sonstige Lebensversicherung 32
Renten aus Nichtlebensversicherungsvertragen und im Zusammenhang mit Krankenversicherungsverpflichtungen 33

Lebensriickversicherungsverpflichtungen

Lebensriickversicherung 36

1 LoB 12 wird erstmals in 2025 betrieben.

VPV Versicherungsgruppe 12
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Die nachfolgende Tabelle veranschaulicht, wie die handelsrechtlichen Versicherungszweige/-arten
(Versicherungsbestand) auf die nach Solvency Il definierten Geschéftsbereiche zugeordnet sind:

Versicherungsbestand Geschéaftsbereich (LoB)

Nicht-Leben (auBer Kranken)

Verbundene Hausratversicherung

Verbundene Wohngebdudeversicherung
Glasversicherung

Technische Versicherungen (Elektronikversicherung)
Inhaltsversicherung fiir Geschéfte und Betriebe'

Allgemeine Haftpflichtversicherung (ohne Renten in Leistung)'

O 00 NN NN

Rechtsschutzversicherung 1
Reisegepéckversicherung 11

Betriebsunterbrechungs-Versicherung' 12

Kranken nach Art der Nicht-Leben

Allgemeine Unfallversicherung (ohne Renten in Leistung) 2

Leben (auBer Kranken und Index- und Fondsgebundene)

Kapitallebensversicherung 30
Risikolebensversicherung 30
Klassische Rentenversicherung 30
Klassische Riester-Rente/Basisrente 30
Vermégenswirksame Leistungen 30
Heiratsversicherung 30
Kapitalisierungsprodukte ohne Uberschussbeteiligung 32
Aktive Riickversicherung 36
Kranken nach Art der Leben

Berufsunfahigkeitsversicherung 29
Berufsunfahigkeitszusatzversicherung 29
Allgemeine Unfallversicherung (nur VPV Vital-Produkte) 29
Allgemeine Unfallversicherung (nur Renten in Leistung) 33

Index- und Fondsgebundene

Fondsgebundene Lebensversicherung 31
Fondsgebundene Rentenversicherung ohne Garantie 31
Fondsgebundene Rentenversicherung mit Garantie 31
Fondsbasierte Riester-Rente/Basisrente 31
Fondsbasierte Vermdgenswirksame Leistungen 31
Kapitalisierungsprodukte 31

1 Seit 2025 betreibt die VPV das Gewerbegeschaft in den LoB 7, 8 und 12.

Besonderheiten im Berichtszeitraum

Die Wirtschaft in Deutschland stagnierte in den vergangenen drei Jahren. Im abgelaufenen Ge-
schéftsjahr wurde bereits die Trendwende mit einem geringen Wachstum erreicht. Im Jahr 2026
deutet vieles darauf hin, dass Deutschland die Rezession hinter sich lassen wird. Ein wichtiger
Treiber hierflr ist das umfangreiche Fiskalpaket der Bundesregierung. Geldpolitische Impulse
wirken ebenso positiv auf die Konjunktur. So hat die Europaische Zentralbank mit dazu beigetra-
gen, dass die Inflation in Europa insbesondere in Deutschland wieder eingedammt werden konnte.
Diese Preisstabilitat diirfte die Realeinkommen und die Konsumbereitschaft der deutschen priva-
ten Haushalte stiitzen.

Insgesamt ergaben sich im Berichtszeitraum keine Geschaftsvorfalle, die sich wesentlich auf die
VPV-Gruppe ausgewirkt haben.

VPV Versicherungsgruppe
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A.2 Versicherungstechnisches Geschaftsergebnis

Versicherungstechnische Ergebnisse auf aggregierter Ebene

Das vt. Ergebnis der VPV-Gruppe gemaBl dem Quantitativen Reporting Template (QRT) 5.05.01 be-
tragt im Berichtsjahr -245.649 TEUR (Vorjahr: -274.011 TEUR) und leitet sich aus den mit Nummern
1. bis 5. gekennzeichneten Posten der Gewinn- und Verlustrechnung (GuV) gemaf Handelsgesetz-
buch (HGB] fiir das Schaden- und Unfallversicherungsgeschaft sowie fiir das Lebensversiche-
rungsgeschaft ab:

VPV Versicherungsgruppe 14
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Gewinn- und Verlustrechnung (HGB) Vt. Ergebnis (5.05.01)
Nicht-Leben (VPV-SAG) Nicht-Leben
1. Beitrage
Gebuchte Beitrage 1.
Verdiente Beitrage 1.

2. Technischer Zinsertrag

3. Sonstige vt. Ertrage 4,

4. Aufwendungen fiir Versicherungsfalle 2.

5. Veranderung der sonstigen vt. Rlickstellungen

6. Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb

Abschlusskosten 3.
Riickversicherungsprovisionen und Gewinnbeteiligungen 3.
Verwaltungskosten 3.
7. Sonstige vt. Aufwendungen 4.
8. Verdnderung der Schwankungsriickstellung
Versicherungstechnisches Ergebnis Nicht-Leben (VPV-SAG)
Leben (VPV-VVaG und VPV-LAG) Leben
1. Beitrage
Gebuchte Beitrage 1.
Verdiente Beitrage 1.
2. Beitrdge aus der RfB 4,
3. Ertrdge aus Kapitalanlagen
4. Nicht realisierte Gewinne aus Kapitalanlagen
5. Sonstige vt. Ertrdge 4.
6. Aufwendungen fiir Versicherungsfalle inkl. Kosten Teil 2./3.
7. Verdnderung Deckungsriickstellung
8. Zuflihrung zur RfB
9. Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb
Abschlusskosten 3.
Erhaltene Riickversicherungsvergiitung 3.
Verwaltungskosten 3.
10. Aufwendungen aus Kapitalanlagen inkl. Kosten Teil 3.
11. Nicht realisierte Verluste aus Kapitalanlagen
12. Sonstige vt. Aufwendungen 4,
Versicherungstechnisches Ergebnis Leben (VPV-VVaG und VPV-LAG)
Nichtversicherungstechnisches Ergebnis Nicht-Leben
1. Kapitalanlagenergebnis 3.
2. Technischer Zinsertrag
3. Sonstiges Ergebnis Teil 3.

4. AuBerordentliches Ergebnis

5. Steuern vom Einkommen/Ertrag

Nichtversicherungstechnisches Ergebnis

Konzernjahresiiberschuss

VPV Versicherungsgruppe 15
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Hieraus ergeben sich folgende Kenngroflen fir Berichtsjahr und Vorjahr, deren wesentliche Veran-
derungen nachstehend fir das gesamte Versicherungsgeschaft bzw. die Geschéaftsbereiche ge-
trennt nach Nicht-Leben (VPV-SAG) und Leben (VPV-VVaG und VPV-LAG) erlautert werden.

Nicht-Leben (VPV-SAG)

Vt. Ergebnis Nicht-Leben (VPV-SAG) - netto [TEUR] Gesamt LoB LoB LoB LoB LoB LoB
Versicherungsgeschaft 2025 IST 2,29, 33" 8 7 10 " 12
1. Prdmien
Gebuchte Pramien 70.665 10.570 9.457 45.269 5.353 19 -2
Verdiente Pramien 70.565 10.542 9.533 45.251 5.223 19 -2
2. Aufwendungen fir Versicherungsfalle (inkl. Schadenregulierung) 37.983 4135 5.391 24.070 4387 0 1
3. Kosten 28.191 6.218 3.158 17.009 1.804 1 1
Abschlusskosten 10.906 2.881 1.089 5.849 1.086 0 0
Ruickversicherungsprovisionen und Gewinnbeteiligungen 3.700 650 1.120 1.930 0 0 0
Verwaltungskosten 13.477 2.756 1.587 8.677 457 0 1
Sonstige Kosten 3.808 581 481 2.483 261 1 0
4. Sonstige vt. Ertrdge/Aufwendungen -1.275 5 8 -1.291 3 0 0
Versicherungstechnisches Ergebnis 3.116 195 992 2.881 -966 18 -4
Vt. Ergebnis Nicht-Leben (VPV-SAG) - netto [TEUR] Gesamt LoB LoB LoB LoB LoB LoB
Versicherungsgeschaft 2024 IST 2,29, 33" 8 7 10 " 12
1. Pramien
Gebuchte Prémien 65.637 10.456 9.760 41.149 4.252 20
Verdiente Pramien 65.269 10.608 9.872 40.655 4.114 21
2. Aufwendungen fiir Versicherungsfalle (inkl. Schadenregulierung) 39.195 4.086 4.824 26.902 3.383 0
3. Kosten 27.344 6.355 3.582 15.923 1.483 1
Abschlusskosten 12.062 3.350 1.673 6.079 960 0
Riickversicherungsprovisionen und Gewinnbeteiligungen 1.887 250 429 1.208 0 0
Verwaltungskosten 12.393 2.552 1.523 7.959 360 0
Sonstige Kosten 2.888 453 387 1.886 163 1
4. Sonstige vt. Ertrage/Aufwendungen -1.230 3 3 -1.237 1 0
Versicherungstechnisches Ergebnis -2.500 170 1.469 -3.408 -751 20 -

1 Aufgrund der durch die Allgemeine Unfallversicherung nach deutscher Rechnungslegung bestehenden Produktverbundenheit mit Re ntenféllen werden die

Geschéftsbereiche Kranken nach Art der Nicht-Leben (LoB 2) und Kranken nach Art der Leben (LoB 29 und LoB 33) zusammengefasst dargestellt.

Pramienentwicklung

Der Beitrage (brutto) fiir das gesamte Versicherungsgeschéft der VPV-SAG sind um 3.150 TEUR auf

81.388 TEUR angestiegen (+4,0 %).

Das absolut gesehen grofte Beitragswachstum (brutto) erzielte die Feuer- und Sachversicherung
(LoB 7) mit einem Beitragsplus von 1.996 TEUR bzw. 3,9 %. In der Allgemeinen Unfallversicherung
(LoB 2, 29, 33) sind die Beitrage leicht gestiegen und in der Allgemeinen Haftpflichtversicherung
(LoB 8] leicht gesunken. In der Rechtsschutzversicherung (LoB 10) stiegen die Beitrage (brutto) um

1.170 TEUR auf 5.571 TEUR.

Nach Abzug der vertraglich auf die Riickversicherung entfallenden Anteile sowie der Veranderung
der Beitragsibertrage verbleibt eine verdiente Nettopramie von 70.565 TEUR, die sich gegentiber
dem Vorjahr um 5.296 TEUR erhoht hat (+8,1 %).

VPV Versicherungsgruppe
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Entwicklung der Aufwendungen fiir Versicherungsfille (inkl. Schadenregulierung)

Der Schadenverlauf hat sich im Berichtsjahr deutlich entspannt und war gepragt durch einen im
Vergleich zum Vorjahr wesentlich geringeren Schadenaufwand bei Feuer-, Elementar-, Sturm-
sowie Haftpflicht-Schaden.

Die Bruttoschadenaufwendungen fir Geschaftsjahresschaden des gesamten Versicherungsge-
schafts betragen 46.703 TEUR nach 51.802 TEUR im Vorjahr.

Die bilanzielle Bruttoschadenquote insgesamt betragt 45,0 % nach 56,8 % im Vorjahr.

Nach Abrechnung der Riickversicherung verbleiben Nettoschadenaufwendungen von 37.983 TEUR
(Vorjahr: 39.195 TEUR] mit einer bilanziellen Nettoschadenquote von 53,8 % (Vorjahr: 60,1 %).

Kostenentwicklung

Die Bruttoaufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb (Abschluss- und Verwaltungskosten) er-
hohten sich im Berichtsjahr auf insgesamt 28.084 TEUR nach 26.342 TEUR im Vorjahr. Der Anstieg
um 1.742 TEUR ist hauptsachlich auf die neu eingefiihrten Gewerbesparten in den LoB 7, 8 und 12
zurtickzufihren. Gemessen an den verdienten Bruttopramien ergibt sich eine Kostenquote von
34,5% (Vorjahr: 33,8 %).

Nach Abzug der Riickversicherungsprovisionen und Gewinnbeteiligungen von 3.700 TEUR (Vorjahr:
1.887 TEUR) betragt die Nettokostenquote 34,6 % (Vorjahr: 37,5 %).

Die Sonstigen Kosten belaufen sich auf 3.808 TEUR (Vorjahr: 2.888 TEUR].

Sonstige versicherungstechnische Ertrage und Aufwendungen

Die sonstigen vt. Ertrage und Aufwendungen betreffen im Wesentlichen die Feuerschutzsteuer fir
Vertrage der Verbundenen Hausrat- und Wohngebaudeversicherung im Geschaftsbereich ,,Feuer-
und andere Sachversicherungen” (LoB 7).

Leben (VPV-VVaG und VPV-LAG)

Vt. Ergebnis Leben (VPV-VVaG und VPV-LAG) - netto [TEUR] Gesamt LoB LoB LoB LoB
Versicherungsgeschaft 2025 IST 30, 36 31 29 32
1. Prémien
Gebuchte Pramien 416.133 137.130 155.189 31.324 92.489
Verdiente Prdmien 416.455 137.449 155.189 31.327 92.489
2. Aufwendungen fr Versicherungsfalle exkl. Kosten 584.773 425.004 117.460 17.210 25.098
3. Kosten 96.946 46.248 42.351 7.218 1.129
Abschlusskosten 51.793 13.401 34.529 3.642 222
Erhaltene RV-Verglitung 554 544 0 10 0
Verwaltungskosten 12.765 11.064 589 736 377
Sonstige Kosten 32.387 21.784 7.232 2.840 530
4. Sonstige vt. Ertrdge/Aufwendungen 16.498 5.436 6.153 1.242 3.667
Versicherungstechnisches Ergebnis -248.765 -328.366 1.531 8.141 69.929
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Vt. Ergebnis Leben (VPV-VVaG und VPV-LAG) - netto [TEUR] Gesamt LoB LoB LoB LoB
Versicherungsgeschaft 2024 IST 30, 36 31 29 32
1. Prémien
Gebuchte Prémien 396.866 136.107 144.338 31.463 84.958
Verdiente Pramien 397.219 136.456 144.338 31.466 84.958
2. Aufwendungen fir Versicherungsfalle exkl. Kosten 590.060 462.907 105.873 17.130 4.151
3. Kosten 89.017 39.986 41.963 6.459 609
Abschlusskosten 43.288 11.013 29.160 3.037 77
Erhaltene RV-Verglitung 901 350 0 550 0
Verwaltungskosten 12.134 5.132 6.049 699 253
Sonstige Kosten 33.596 23.841 6.754 2.723 279
4. Sonstige vt. Ertrdge/Aufwendungen 10.347 3.549 3.763 820 2.215
Versicherungstechnisches Ergebnis -271.511 -362.888 266 8.698 82.413

Pramienentwicklung

Die gebuchten Bruttopramien erhohten sich im Berichtsjahr um 4,7 %. Fir den Anstieg ursachlich
war neben der Index- und Fondsgebundenen Versicherung (LoB 31) das Kapitalisierungsprodukt
ohne Uberschussbeteiligung (LoB 32).

Das Kapitalisierungsprodukt ohne Uberschussbeteiligung (LoB 32) erzielte ein Beitragsplus (netto)
von 8,9 %, gefolgt von der Index- und Fondsgebundenen Versicherung (LoB 31) mit einem Plus von
7,5% und den Versicherungen mit Uberschussbeteiligung (LoB 30, 36) mit einem Anstieg von 0,7 %.

Entwicklung der Aufwendungen fiir Versicherungsfalle
Die Bruttoaufwendungen fiir Versicherungsfalle sind im Vergleich zum Vorjahr um 1,4 % zuriickge-
gangen. Dies resultiert insbesondere aus geringeren Aufwendungen fir Ablaufe.

Kostenentwicklung
Nach Abzug der vertraglich von der Riickversicherung erhaltenen Vergitungen von 554 TEUR (Vor-
jahr: 901 TEUR] verbleiben Nettokosten der VPV von 96.946 TEUR (Vorjahr: 89.017 TEURJ.

Die Abschlusskosten erhohten sich um 18,5 % auf 52.348 TEUR (Vorjahr: 44.188 TEUR], die Verwal-
tungskosten stiegen um 5,2% auf 12.765 TEUR (Vorjahr: 12.134 TEUR). Die sonstigen Kosten von
32.387 TEUR (Vorjahr: 33.596 TEUR) sind um 3,6 % riicklaufig und setzen sich aus den Schadenre-
gulierungskosten, Kapitalanlagekosten, Aufwendungen fir das Unternehmen als Ganzes und ubri-
ge Dienstleistungen zusammen.

Sonstige versicherungstechnische Ertrage/Aufwendungen

Die sonstigen vt. Ertrage beinhalten im Wesentlichen die Beitrége aus der RfB, nicht abgehobene
Uberschussanteile, Auflosungen von Forderungen gegeniiber den Versicherungsnehmern sowie
Zinsen aus Abrechnungssalden der Rickversicherer. Die sonstigen vt. Aufwendungen beinhalten
im Wesentlichen die Zinsen auf Uberschussguthaben sowie die Zinsen an den Riickversicherer aus
Depotverbindlichkeiten.

VPV Versicherungsgruppe
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A.3 Anlageergebnis

Ertrage und Aufwendungen der Kapitalanlagegeschafte

Anlageergebnis 2025 2024 Abw.
[TEUR] IST IST

Immobilien und Sachanlagen fir den Eigenbedarf 1.675 1.665 10
Anlagen (auBer Vermdgenswerte fir index- und fondsgebundene Vertrége) 136.045 109.146 26.900
Darlehen und Hypotheken 1.405 2.991 -1.587
Depotforderungen 273 249 24
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente 738 1.807 -1.069
Ertrage 140.136 115.858 24.278
Immobilien und Sachanlagen fiir den Eigenbedarf 67 32 35
Anlagen (auBer Vermogenswerte fir index- und fondsgebundene Vertrdge) 14.969 14.508 461
Aufwendungen 15.037 14.540 496
Anlageergebnis 125.100 101.318 23.782

Das Anlageergebnis ist im Vergleich zum Vorjahr um rund 23.782 TEUR gestiegen. Grund hierfir
sind vor allem steigende Ertrage aus Kapitalanlagen von 26.900 TEUR im Geschaftsjahr. Der An-
stieg ist insbesondere auf hdhere Ertrage aus Ausschiittungen eines Spezialfonds sowie eines
Immobilienfonds zuriickzufiihren.

Direkt im Eigenkapital erfasste Gewinne

Direkt im Eigenkapital erfasste Gewinne sind nicht vorhanden.

Anlagen in Verbriefung

Im Berichtszeitraum wurden - wie auch im Vorjahr - keine Anlagen in Verbriefungen getatigt.
A.4 Entwicklung sonstiger Tatigkeiten

Sonstige wesentliche Ertrage und Aufwendungen

Wesentliche Ertrage und Aufwendungen 2025 2024 Abw.
[TEUR] IST IST

Wesentliche Ertrage

Vermittlung von Versicherungsabschlissen 7.949 7.651 298
Pensionsriickstellung 3.585 1.792 1.792
Eigenleistung Mitarbeiter und Aktivierung Software 1.224 1.124 100
Sonstige betrieblich 2.062 3.714 -1.653
Wesentliche Aufwendungen

Vermittlung von Versicherungsabschliissen 8.477 8.169 308
Pensionsriickstellung 2.981 3.464 -483
Zinsen Hybridkapital 800 800 0
Sonstige betrieblich 1.955 1.162 793

Bei den wesentlichen Ertrdgen und Aufwendungen sind Umsatzerlése und Aufwendungen (inkl.
Gemeinkosten) der Tochtergesellschaft VPV-Vermittlung aus der Vermittlung von Versicherungs-
abschlissen an Kooperationspartner enthalten.

Die Veranderung des Pensionsriickstellungsergebnisses resultiert im Wesentlichen aus der Zins-
entwicklung.
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Finanzierungs-Leasings

Die VPV hatte im Berichtsjahr nur unwesentliche Aufwendungen und keine Ertrage aus Finanzie-
rungs-Leasing-Geschaften.

Operating-Leasings

Aufwendungen fiir Operating-Leasings 2025 2024 Abw.
[TEUR] IST IST
Leasing 121 147 -26

Die Aufwendungen fiir Operating-Leasing-Geschafte betreffen Miet- und Leasingkosten fir Dru-
cker und Kopiergerate sowie Frankiermaschinen. Ertrage aus Operating-Leasing-Geschaften be-
stehen nicht.

A.5 Sonstige Angaben

Die Kapitel A.1 bis A.4 enthalten alle wesentlichen Informationen lber die Geschaftstatigkeiten,
Leistungen und Ergebnisse.
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B. Governance-System
B.1 Allgemeine Angaben zum Governance-System

Aufbauorganisation von Vorstand, Aufsichtsrat und Schliisselfunktionen

Vorstand
Vorstandsressort 1 Vorstandsressort 2 Vorstandsressort 3 Vorstandsressort 4
Klaus Brenner Dr. Olaf Schmitz Steffen Guttenbacher Dietmar Stumbdck

(Vorstandsvorsitzender)

e Finanzen und Steuern e Leben: e Komposit: e Vertrieb:
« Personal Produktentwicklung, Tarifentwicklung und AusschlieBlichkeit,
Aktuariat und Rickversicherung Makler und

¢ Risikomanagement, Rickversicherung . Kooperationen
Informationssicherheit ; SRl A
und Kapitalanlagen- e Kapitalanlagen- Policierung, Bestand * Zentrale
controlrljing 9 management Schaden/Leistung Vertriebsunterstiitzung

¢ Nachhaltigkeit ¢ allgemeine Dienste und

* Revision, Recht und

Compliance Input-/Outputmanagement

e |T: Entwicklung,
Rechenzentrum und
Organisation/Prozesse

* Kl

Der Gesamtvorstand bildet die Geschaftsleitung. Jedes Vorstandsmitglied leitet im Rahmen der
Geschaftsordnung und der Vorstandsbeschlisse sein Arbeitsgebiet, das aus dem jeweiligen Ge-
schaftsverteilungsplan ersichtlich ist. Dabei beachtet jedes Vorstandsmitglied die Beschliisse, die
der Gesamtvorstand getroffen hat, selbststandig, unter eigener Verantwortung und im Unterneh-
mensinteresse. Die Geschaftsorganisation umfasst Prozesse zur regelmafigen und Ad-hoc-
Ubermittlung von Informationen, Berichten der Geschaftsbereiche und Funktionen an die Vor-
standsmitglieder. Auf dieser Basis sowie aufgrund entsprechender Beratung nimmt die Geschafts-
leitung ihre Leitungsaufgaben wahr und trifft Entscheidungen. Abhangig von der Bedeutung eines
Geschaftsvorfalls oder einer Entscheidung bestimmt die Entscheidungs- und Kontrollmatrix, die
fir alle Geschaftsvorfalle der Konzernunternehmen beschlossen wurde, ob fiir wesentliche Vor-
gange der Ressort- bzw. der Gesamtvorstand eingebunden wird. Hierbei ist generell das
Vier-Augen-Prinzip zu beachten. Getroffene Entscheidungen sowie die Art und Weise, wie Informa-
tionen und Stellungnahmen der eingebundenen Schlisselfunktionen beriicksichtigt wurden, wer-
den mit den wesentlichen Hintergrundinformationen dokumentiert.

Dariber hinaus verantwortet der Gesamtvorstand, dass eine ordnungsgemafe und wirksame Ge-
schaftsorganisation eingerichtet ist und fortlaufend weiterentwickelt wird. Hierzu zahlt insbeson-
dere ein angemessenes und wirksames Risikomanagementsystem (RMS) und Internes Kontroll-
system (IKS).

Der Vorstand berichtet dem Aufsichtsrat regelmafig lber den Gang der Geschafte und die Lage
des Unternehmens einschlieBlich der verbundenen Unternehmen. Dariber hinaus regelt die Ge-
schaftsordnung des Vorstands bestimmte zustimmungsbediirftige Geschafte, die dem Aufsichtsrat
zur Zustimmung vorzulegen sind.

Aufsichtsrat
Der Funktion nach {ibernimmt der Aufsichtsrat eine Uberwachungs- und Kontrollfunktion des Vor-
stands.

Der Aufsichtsrat iibt seine Tatigkeit nach MafB3gabe der gesetzlichen Vorschriften, der Satzung so-

wie nach den Bestimmungen der Geschaftsordnung des Aufsichtsrats aus. Vorstand und Aufsichts-
rat nehmen die jeweils aktuelle Fassung des Deutschen Corporate Governance Kodex zur Kenntnis
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und streben an, bei ihren Entscheidungen die Empfehlungen und Anregungen des Deutschen Cor-
porate Governance Kodex entsprechend zu beriicksichtigen, soweit sie zum Unternehmen passen
und im Unternehmensinteresse liegen.

Der Aufsichtsrat bestellt die Mitglieder der Geschaftsleitung, beschlieBt deren Vergiitung und
tberwacht ihre Tatigkeiten. Bestimmte Arten von Geschaften dirfen nur mit Zustimmung des Auf-
sichtsrats vorgenommen werden. Um seine Pflichten zu erfiillen, sind fir den Aufsichtsrat Infor-
mations-, Einsichts- und Prifungsrechte eingerichtet. Der Aufsichtsrat nimmt diese Rechte aktiv
wahr und berat die Geschaftsleitung u. a. bei strategischen Entscheidungen.

Die Aufsichtsratsmitglieder haben aus ihrer Mitte fir besondere Angelegenheiten Ausschiisse
gebildet. Diese setzen sich jeweils aus mindestens drei Mitgliedern zusammen.

Die Zusammensetzung der Aufsichtsrate der VPV-Gesellschaften ist in der nachfolgenden Tabelle
aufgefiihrt:

Gesellschaft Ausschuss
(Anzahl Aufsichtsratsmitglieder . . ) Priifung
Aufsichts- Nominierung Personal Finanzen Strategie und
ratsmitglieder) Risiko

Buttner, Rolf
(Aufsichtsratsvorsitzender) X X X X X

VPV-VVaG Schadler, Andreas X X X X X

@) Sticker, Klaus, Dr.

(stv. Aufsichtsratsvorsitzender; X X X X X
Schriftfiihrer)
Altmeyer, Veronika X X
Buttner, Rolf
(Aufsichtsratsvorsitzender) X X X X X
Diem, Claudia X
Engel, Jiirgen
Ertl, Kerstin X
Freiling, Andreas, Dr. X X

VPV-LAG' (Experte Abschlusspriifung)

(12) Grimm, Iris X

Hubler, Arme X
Lorper, Johannes, Dr. X X X

Miitze, Ulrich Werner
Schadler, Andreas X

Sticker, Klaus, Dr.
(stv. Aufsichtsratsvorsitzender; X X X X X
Financial Expert, Schriftfihrer)

Buttner, Rolf
(Aufsichtsratsvorsitzender)

VPV-SAG Engel, Jirgen X X X X

() Sticker, Klaus, Dr.

(stv. Aufsichtsratsvorsitzender, X X X X
Financial Expert, Schriftfihrer)

1 Der Aufsichtsrat unterliegt der Mitbestimmung nach dem Drittelbeteiligungsgesetz. Acht der Aufsichtsratsmitglieder werden von der Hauptversammlung, vier weitere

Aufsichtsratsmitglieder von den Arbeitnehmern gewahlt.

Schliisselfunktionen

Es wurden vier unternehmensibergreifende Schlisselfunktionen eingerichtet: Unabhangige Risi-
kocontrollingfunktion (uURCF), Compliance-Funktion, Versicherungsmathematische Funktion (VMF)
und Funktion der internen Revision. Diese sind dem Vorstandsvorsitzenden zugeordnet und berich-
ten unmittelbar an ihn. Weitere Schlisselaufgaben wurden nicht identifiziert.
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Information zu Verantwortung, Informationswegen und Funktionen

Die VPV verfligt gem&B § 23 Versicherungsaufsichtsgesetz (VAG) Gber ein geeignetes, transparen-
tes und angemessenes Governance-System, das ein solides und vorsichtiges Management gewahr-
leistet. Aufgaben und Zustandigkeiten sind voneinander abgegrenzt und direkte Berichtswege an
den Vorstand eingerichtet.

Die Inhaber der Schliisselfunktionen haben fiir die Erfiillung ihrer Aufgaben einen uneingeschrank-
ten Zugang zu den relevanten Informationen. Bei Bedarf informiert der Vorstand die jeweilige
Schlisselfunktion eigeninitiativ, angemessen und zeitnah (ggf. ad hoc) tiber alle erforderlichen
Tatsachen. Alle Mitarbeiter der VPV sind auflerdem aufgefordert, den Funktionsinhabern vollstan-
dig und aktuell alle fir deren Tatigkeit erforderlichen Informationen bereitzustellen und sie tber
wesentliche Zusammenhéange zu unterrichten.

Unter den Schliisselfunktionen bestehen keine Weisungsbefugnisse, so dass eine objektive, faire
und unabhangige Aufgabenerfiillung gewahrleistet ist. Konflikte kdnnen lber die jeweilig zustandi-
gen Vorstandsmitglieder eskaliert werden. Die Geschaftsleitung der VPV steht in angemessener
Interaktion mit den Aufsichtsratsgremien und den eingesetzten Ausschiissen sowie mit den Fiih-
rungskraften und Schlisselfunktionen innerhalb der VPV Versicherungsgruppe (VPV-Gruppe).

Die Schlisselfunktionen sind mit angemessenen Ressourcen und Befugnissen fiir ihre Aufgaben-
erflllung ausgestattet. Vorstand und Aufsichtsrat fordern aktiv die Aufgabenerfillung der Schlis-
selfunktionen (tone from the top).

Die Schlisselfunktionen arbeiten eng zusammen und tauschen sich laufend untereinander aus, um
insgesamt die Wirksamkeit des Governance-Systems sicherzustellen. Dazu nutzen sie insbesonde-
re die folgenden Gremien: Das Kooperationsforum Governance zur Abstimmung grundsatzlicher
funktionsibergreifender Governance-Themen und die Koordinationsbesprechungen Governance
zur Koordination von aktuellen risikorelevanten Fallen, konkreten Risikolagen, aktuellem Hand-
lungsbedarf, Zustandigkeiten sowie zur Umsetzung aktueller Rechtsentwicklungen.

Modell der drei Verteidigungslinien

1. Verteidigungslinie

Fachbereiche

2. Verteidigungslinie

Versicherungs-
mathematische
Funktion

Compliance-

Risikocontrolling- Funktion

i Unabhangige
i funktion

3. Verteidigungslinie

Funktion der internen Revision

f Beratungs- und Uberpriifungsfunktion Unterstiitzungs- und Uberwachungsfunktion
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Die Unterscheidung der Governance-Funktionen fiigt sich in das Modell der drei Verteidigungsli-
nien ein, das sowohl in der VPV als auch in der Praxis vielfach angewendet wird:

— Die 1. Linie besteht aus Mitarbeitern und Fiihrungskraften der Fachbereiche. Diese sind verant-
wortlich fir die Identifikation, Analyse, Bewertung, Steuerung und Kontrolle von Risiken aller
Art im Tagesgeschaft.

— Die 2. Linie besteht aus der unabhangigen Risikocontrollingfunktion, der Compliance-Funktion
sowie der Versicherungsmathematischen Funktion. Diese sind u. a. verantwortlich, die ihnen
zugewiesenen Uberwachungs- bzw. Kontrollfunktionen regelm#Big durchzufiihren.

— Die 3. Linie besteht aus der Funktion der internen Revision. Diese ist verantwortlich, das Gover-
nance-System sowie samtliche Aktivitaten innerhalb der Gesellschaften der VPV-Gruppe regel-
maBig zu prifen.

Erweiterte Ausfihrungen zu den Hauptaufgaben der Schlisselfunktionen und deren Einbindung in
die Aufbauorganisation sind in den Kapiteln B.3 bis B.6 enthalten.

Wesentliche Anderungen im Berichtszeitraum

Es gab im Berichtszeitraum keine wesentlichen Veranderungen.
Angaben zu Vergiitungspolitik und -praktiken

Grundsatze der Vergiitungspolitik
Die VPV hat bereits im Jahr 2010 konzernweit Verglitungsgrundsatze festgelegt und schriftlich
fixiert. Hiernach dirfen die Verglitungssysteme u. a.

— nicht manipulierbar sein,
— keine negativen Anreize schaffen und
— missen den langfristigen Unternehmenserfolg ausreichend bericksichtigen.

Die VPV hat unterschiedliche Vergiitungssysteme fiir die unterschiedlichen Funktionen im Innen-
und AuBlendienst, fur Fach- und Fiihrungskrafte.

Im Einzelnen gibt es neben den arbeitsvertraglichen Bestimmungen Regelungen (Rechtsgrundla-
gen) zu Vergitungsgrundsatzen in den Tarifvertrdgen fir die private Versicherungswirtschaft, in
Betriebsvereinbarungen und Vereinbarungen mit dem Sprecherausschuss der leitenden Angestell-
ten.

Fir die weit iberwiegende Anzahl der Innendienstmitarbeiter sowie der Angestellten des akquirie-
renden und organisierenden Auflendienstes gilt der Manteltarifvertag fiir die private Versiche-
rungswirtschaft. Dieser beschreibt die Anforderungen der Stellen detailliert und koppelt sie an
entsprechende Tarifgruppen.

Fur Teilnehmer der Fachlaufbahn und fir Fihrungskrafte des Innendienstes existiert ein konzern-
weites System einer Ubertariflichen Vergiitung, das eine ausreichende Transparenz und Angemes-
senheit der Anforderungsprofile und Tatigkeitsmerkmale gewahrleistet. Eine nachhaltige Entwick-
lung der VPV soll damit sichergestellt werden. Der variable Vergiitungsanteil ist nach hierarchi-
scher Einordnung unterschiedlich. Er betragt zwischen einem Bruttomonatsgehalt (Ebene Grup-
pen-/Teamleiter bzw. Junior-Experte), 15% des Bruttojahresfixgehalts (Ebene Abteilungsleiter
bzw. Senior-Experte] und maximal 18 % des Bruttojahresfixgehalts (Ebene Bereichslei-
ter/Landesdirektor/Vertriebsdirektor). Der variable Vergitungsanteil ist von der Zielerreichung des
konzernweit glltigen Unternehmensziels abhangig. Ausschlief3lich bei den Funktionen Landesdi-
rektor und Vertriebsdirektor hangt die variable Verglitung von max. fiinf Individualzielen ab, die vor
dem jeweiligen Betrachtungszeitraum vereinbart wurden.
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Im angestellten akquirierenden AuBBendienst werden neben einem fixen Mindesteinkommen gemaf
§ 3 des Gehaltstarifvertrages in Verbindung mit Teil Ill des Manteltarifvertrages erfolgsabhangige
Abschluss- und Betreuungsprovisionen sowie laufende Provisionen gezahlt. In Abhangigkeit zur
Produktion des Vorjahres wird auf Grundlage einer Betriebsvereinbarung ein Bonus vergiitet.

Die Verglitung des organisierenden Auflendienstes setzt sich aus einem Jahresgrundgehalt, das in
zwolf gleichen Raten gezahlt wird, und einer variablen Verglitung zusammen. Die variable Vergi-
tung basiert auf einem Zielvorgabe-/Zielvereinbarungssystem. Der variable Vergitungsanteil be-
tragt unter Beriicksichtigung garantierter Vorschusszahlungen in Abhangigkeit zur Vorschusshohe
maximal das 0,4- bis 0,8-fache des Jahresgrundgehalts. Bei besonders guter Leistung besteht eine
Uberverdienstmaglichkeit (Funktion Bezirksdirektor). Bei der Funktion Bezirksdirektor werden in
Ausnahmefallen (. Altvertrdge”) noch sogenannte Superprovisionen gezahlt. Hierbei handelt es sich
um eine Provision, die den betroffenen Bezirksdirektoren fiir Geschafte gezahlt wird, die die ihnen
zugeordneten Vermittler abgeschlossen haben. Der variable Vergiitungsanteil bei Vermittlerbe-
treuern und Direktionsbeauftragten betragt bei voller Zielerreichung 5 TEUR brutto und kann bei
Ubererfiillung bis maximal 10 TEUR brutto betragen.

Die Verglitung der leitenden Angestellten im Innen- und Auflendienst setzt sich ebenfalls aus ei-
nem Jahresgrundgehalt, das in zwolf gleichen Raten bezahlt wird, fixen Sonderzahlungen und
einer variablen Vergiitung zusammen.

Die fixe Sonderzahlung betragt 15% des Jahresgrundgehalts und wird in zwei gleich gro3en Raten
im Juni und November ausgezahlt. Die variable Verglitung betragt maximal 18 % des Jahresgrund-
gehalts und ist mit Ausnahme bei den Funktionen Landesdirektor und Vertriebsdirektor von der
Erreichung des konzernweit giiltigen Unternehmensziels abhangig. Bei den Funktionen Landesdi-
rektor und Vertriebsdirektor hangt die variable Vergiitung von max. finf Individualzielen ab, die vor
dem jeweiligen Betrachtungszeitraum vereinbart wurden.

In der jahrlich stattfindenden Personalkostenplanung (Kosten und Mitarbeiterkapazititen) wird die
Angemessenheit der Personalkosten im Verhaltnis zu den Gesamtkosten der VPV gepriift und ggf.
MafBnahmen zur Korrektur erarbeitet. Dieser Prozess stellt sicher, dass die berechtigten Interes-
sen der Mitarbeiter und die wirtschaftlichen Interessen (insbesondere Gefdhrdung einer addquaten
Kapitalausstattung) der VPV beriicksichtigt werden.

Alle Mitarbeiter sind ausreichend informiert, wie die fiir sie maf3igeblichen Vergiitungselemente
und -systeme ausgestaltet sind. Wichtige Dokumentationen wie z. B. die tariflichen Regelungen
(Gehaltstarifvertrag) oder Betriebsvereinbarungen zur variablen Vergiitung, Vereinbarungen mit
dem Sprecherausschuss zur variablen Verglitung etc. sind im Intranet der VPV fiir samtliche Mitar-
beiter verfligbar und kdnnen zusatzlich auch in der Personalabteilung oder beim zustandigen Be-
triebsrat bzw. Sprecherausschuss eingesehen werden.

Die Verglitungsregelungen sind weiter schriftlich im Arbeitsvertrag sowie ggf. in Betriebsvereinba-
rungen bzw. Vereinbarungen mit dem Sprecherausschuss und im Tarifvertrag fixiert. Bei Anderun-
gen der Vergitung (insbesondere bei Gehaltserhéhungen) erhalten die Mitarbeiter eine schriftliche
Bestatigung.

Die Vergltung der Mitglieder des Vorstands ist in schriftlichen Anstellungsvertragen festgelegt. Die
ZielgroBe der variablen Vergiitung betragt bei einer 100 %igen Zielerreichung 30 % der Brutto-
Jahresfixvergitung. Die variable Vergiitung kann maximal 45 % der Bemessungsgrundlage betra-
gen. Im Falle einer negativen Zielerreichung entsteht eine negative variable Verglitung (Bonus-
Malus-System]. Sie ist ausschlieBlich von der Erreichung des konzernweit giiltigen Unternehmens-
ziels abhangig, das der Aufsichtsrat beschliefit. Der Aufsichtsrat tiberprift in regelmaBigen Ab-
standen die Beziige der Vorstande. Im Rahmen des Unternehmensziels sind auch Nachhaltigkeits-
aspekte beriicksichtigt. Die Kriterien fir die variable Vergiitung umfassen finanzielle wie auch nicht
finanzielle Leistungsindikatoren. Grundlage bildet die mittelfristige Unternehmensplanung.
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Um die Hohe der Vergitung festzulegen, nimmt die VPV regelmaBig an branchenspezifischen Ver-
gitungsvergleichen teil und priift die Wettbewerbsfahigkeit der internen Vergitungsleistungen.
Verantwortlich hierfir ist der Bereich Personal.

Die variablen und festen Verglitungsbestandteile der betroffenen Mitarbeiter und der Mitglieder
des Vorstands stehen in einem ausgewogenen Verhaltnis. Der jeweilige feste Bestandteil macht
einen ausreichend hohen Anteil der Gesamtvergiitung aus. Bei der Festlegung des Verhaltnisses
zwischen variablen und festen Verglitungsbestandteilen wurde auch auf den Grad der Beeinflus-
sungsmoglichkeiten des Unternehmensziels geachtet. Weiter wurde die jeweilige Hohe der variab-
len Vergiitung so festgelegt, dass Fehlanreize vermieden werden.

Die Verglitung der Aufsichtsratsmitglieder setzt sich aus Fixvergitungen zusammen und wird mit-
tels eines marktiblichen Referenzmarktes bestimmt. Hierbei werden insbesondere erhdhte Anfor-
derungen aufgrund veranderter gesetzlicher Rahmenbedingungen, eine zunehmende Professiona-
lisierung der Aufsichtsratsarbeit und erhohte Haftungsrisiken fir Aufsichtsratsmitglieder beriick-

sichtigt.

Individuelle und kollektive Erfolgskriterien variabler Vergiitungsbestandteile

Grundsatzlich sind die bestehenden Vergiitungssysteme der VPV insbesondere hinsichtlich der
Hohe der variablen Vergiitung nicht geeignet, negative Anreize fir die betroffenen Personen zu
setzen. Dies gilt insbesondere auch fiir die Schlisselfunktionsinhaber und Mitarbeiter, deren Ta-
tigkeiten das Risikoprofil des Unternehmens mafigeblich beeinflussen. Zu beriicksichtigen ist hier-
bei, dass die Hohe der variablen Vergiitung im Innendienst und bei den leitenden Angestellten des
AuBlendienstes mit Ausnahme der Funktionen Landesdirektor und Vertriebsdirektor ausschliefllich
von der Zielerreichung des Unternehmensziels abhangt.

Die Hohe des variablen Vergiitungsanteils fir die Personen, die Schlisselfunktionen inneha-
ben/deren Tatigkeiten das Risikoprofil des Unternehmens mafgeblich beeinflussen, und fir die
Mitglieder des Vorstands korrespondiert mit dem jeweiligen Einfluss auf die Zielerreichung des
Unternehmensziels. Weiter ist in beiden Fallen die Grundvergiitung ausreichend hoch gewahlt, so
dass die Festlegung der maximalen variablen Vergiitung wie oben beschrieben erfolgt. Eine ge-
streckte Auszahlung der variablen Vergiitung ist - auch bei den Mitgliedern des Vorstands - nicht
erforderlich, da nach aktueller BaFin-Auslegungsentscheidung der wesentliche Teil der variablen
Vergitung die festgelegte Freigrenze nicht tiberschreitet.

Beschreibung von Zusatzrenten- oder Vorruhestandsregelungen

Die betriebliche Altersversorgung von Schliisselfunktionsinhabern/Mitarbeitern, deren Tatigkeiten
das Risikoprofil des Unternehmens mafigeblich beeinflussen, ist — wie fir alle Gbrigen Mitarbeiter
auch - in Betriebsvereinbarungen bzw. Vereinbarungen mit dem Sprecherausschuss ermessens-
unabhangig geregelt. Hierbei handelt es sich um arbeitgeberfinanzierte Direktzusagen in Form von
beitragsorientierten Leistungszusagen, die insbesondere die Hohe des versorgungsfahigen Ein-
kommens und die Betriebszugehdorigkeit berlicksichtigen. Fir Neueintritte ab dem 01.08.2010
hangen die arbeitgeberfinanzierten Versorgungsbeitrage von einem ausreichenden Eigenbeitrag
der Mitarbeiter im Rahmen einer Entgeltumwandlung ab.

Ruhestandsgehalter der Mitglieder des Vorstands sind in den Dienstvertragen ermessensunabhan-
gig geregelt. Der Aufsichtsrat kontrolliert die Vereinbarungen regelmaBig.

Die Aufsichtsorgane haben keine erganzenden Vereinbarungen.

Wesentliche Transaktionen im Berichtszeitraum

Wesentliche Geschaftsvorgange mit Personen, die einen bedeutenden Einfluss auf das Unterneh-
men ausiiben, oder mit Personen, die Mitglied der Aufsichtsgremien sind, sind im Berichtszeitraum
nicht zu verzeichnen.
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B.2 Anforderungen an die fachliche Qualifikation und die personliche Zuverlassigkeit

Beschreibung der spezifischen Anforderungen an Personen, die das Unternehmen tatsachlich
leiten oder andere Schliisselaufgaben innehaben

Aus Sicht der VPV betreffen die Fit & Proper-Anforderungen folgende Personenkreise:

— Aufsichtsrat
— Vorstand
— Verantwortliche Personen fir Schlisselaufgaben:
— Unabhdangige Risikocontrollingfunktion
— Compliance-Funktion
Funktion der internen Revision
Versicherungsmathematische Funktion

Die VPV hat in der Leitlinie fir die fachliche Qualifikation und personliche Zuverlassigkeit (. Fit &
Proper-Leitlinie”) die vom genannten Personenkreis generell erwartete Ausbildung und Berufser-
fahrung verbindlich festgelegt. Dabei wird grundsatzlich zwischen den Qualifikationsanforderungen
an Individuen und an Gremien unterschieden. Anhand der konkreten fachlichen Anforderungen der
jeweiligen Position werden vor jeder Erstbestellung Anforderungsprofile bestimmt.

Qualifikationsanforderungen an Individuen
An die fachliche Eignung von Personen, die die VPV leiten bzw. fiir eine Schlisselaufgabe verant-
wortlich sind, werden folgende Qualifikationsanforderungen gestellt:

— berufliche Qualifikation, Kenntnisse und Erfahrungen, die eine solide und umsichtige Leitung
des Unternehmens/Ausiibung der Schliisselaufgabe gewahrleisten

— theoretische und praktische Kenntnisse in Versicherungsgeschaften sowie im Fall der Wahr-
nehmung von Leitungsaufgaben: ausreichende Leitungserfahrung (in der Regel mindestens
dreijahrige leitende Tatigkeit bei einem Versicherungsunternehmen von vergleichbarer Grdfle
und Geschéftsart)

— Risikomanagement-Kenntnisse einschlieBlich des Bereichs der Informationstechnologie, so
dass die wesentlichen Auswirkungen der Risiken auf das Unternehmen beurteilt und entspre-
chende Mafinahmen eingeleitet werden konnen

— analytische Fahigkeiten und Problemlosungskompetenz

— Kommunikationsfahigkeit mit allen Unternehmensebenen

— (Grund-JKenntnisse in allen Bereichen des Versicherungsunternehmens

Qualifikationsanforderungen an Gremien

Neben den Qualifikationsanforderungen an Individuen achtet der Aufsichtsrat bei der Besetzung
des Aufsichtsrats und des Vorstands darauf, dass im Kollektiv der jeweiligen Gremien eine ange-
messene Vielfalt von Qualifikationen, Kenntnissen und Erfahrungen und somit die notwendige
Sachkunde vorliegt, um die Geschéfte des Unternehmens angemessen zu beurteilen, zu iberwa-
chen und kritisch zu hinterfragen. Folgende Mindestanforderungen bestehen dahingehend:

Aufsichtsrat

— Kapitalanlage

— Versicherungstechnik (bei der VPV Holding AG stattdessen Unternehmensbewertung o. &.)
— Rechnungslegung

— Abschlusspriifung

— Kenntnisse liber ein etwaig verwendetes (auch nur Partielles) Internes Modell

Die Mitglieder des Aufsichtsrats missen keine Leitungserfahrung vorweisen.
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Vorstand

— Versicherungs- und Finanzmarkte

— Geschaftsstrategie und -modell, Risikosituation

— Governance-System

— Finanzanalyse und versicherungsmathematische Analyse

— regulatorischer Rahmen und regulatorische Anforderungen

— versicherungsspezifische Kenntnisse im Risikomanagement und der Informationstechnologie
— fir das Geschaftsmodell erforderliche Sprachkenntnisse

— Kenntnisse Uber ein etwaig verwendetes (auch nur Partielles) Internes Modell

Beschreibung der Vorgehensweise bei der Bewertung der fachlichen Qualifikation und
personlichen Zuverlassigkeit

Auswahlprozess

Mitglieder des Aufsichtsrats

— Mitglieder des Aufsichtsrats des VPV-VVaG sollten Vereinsmitglieder des VPV-VVaG sein und
dirfen nicht Abschlusspriifer, Treuhander, Verantwortlicher Aktuar oder Angestellte des
VPV-WaG sein

— Nominierungsausschuss des Aufsichtsrats
— beschreibt die mit dem Mandat/den Mandaten verbundenen Anforderungen
— beurteilt Kenntnisse, Fahigkeiten und Erfahrungen der Bewerber
— unterbreitet dem Aufsichtsrat fiir dessen Wahlvorschlage an die Hauptversammlung geeig-

nete Kandidatenvorschlage fir Mandate im Aufsichtsrat

— Bestellung der Mitglieder des Aufsichtsrats obliegt der Beschlussfassung durch die Hauptver-
sammlungen

— Arbeitnehmervertreter der VPV-LAG werden nach dem Drittelbeteiligungsgesetz durch die Ar-
beitnehmer gewahlt

Mitglieder des Vorstands

— Ausschreibung der Stelle durch Beauftragung einer Personalberatung und/oder Kandidatenfin-
dung Uber Empfehlung durch die Gremien (Aufsichtsrat, Vorstand)

— Vorstellung und Interview der Kandidaten im Personalausschuss des Aufsichtsrats

— Empfehlung mit ausfiihrlicher Stellungnahme des Personalausschusses

— Vorstellung im Aufsichtsrat und Interview durch den gesamten Aufsichtsrat

Verantwortliche fir Schlisselaufgaben

— Ausschreibung der Stelle und/oder Beauftragung einer Personalberatung und/oder interne
Kandidatenfindung

— Auswahlgesprache mit dem Ressortvorstand unter Einbeziehung des Personalbereichs und ggf.
einer externen Personalberatung

— ggf. Auswahlverfahren mit Mitgliedern des Vorstands, dem Personalbereich und ggf. einer ex-
ternen Personalberatung

— nach Abschluss des Entscheidungsprozesses Ubertragung der Verantwortung fir die Schliissel-
funktion

Regelprozess zur Uberpriifung

Geman der Fit & Proper-Leitlinie werden bei der ersten Bestellung bzw. Ubertragung der Verant-
wortung flr eine Schlisselaufgabe der Lebenslauf, Zeugnisse und Befahigungsnachweise, Fiih-
rungszeugnisse, Ausziige aus dem Gewerbezentralregister, Bonitatsauskinfte und Auskiinfte der
zu priifenden Person eingeholt, um die fachliche Qualifikation und personliche Zuverlassigkeit zu
Uberprifen. Mindestens alle fiinf Jahre werden das Fiihrungszeugnis und die Bonitatsauskiinfte
erneuert.
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In festgelegten Intervallen besprechen die Personen, die fiir eine Schlisselaufgabe verantwortlich
sind, mit ihren Fihrungskraften den aktuellen Stand ihrer fachlichen Qualifikation und persénli-
chen Zuverldssigkeit sowie die seit der Bestellung oder dem letzten Gesprach eingetretenen Ver-
anderungen. Abhangig vom konkreten Einzelfall werden Ma3nahmen eingeleitet, um bspw. veral-
tete Fachkenntnisse durch Schulungen zu aktualisieren. Gesprach und MafBnahmen werden doku-
mentiert. Lassen sich Beeintrachtigungen dauerhaft nicht beheben, wird die fir die Schlisselauf-
gabe verantwortliche Person ihrer Verantwortung entbunden.

B.3 Risikomanagementsystem einschlieBlich der unternehmenseigenen Risiko- und
Solvabilitatsbeurteilung

Lielsetzung des Risikomanagements

Das Risikomanagementsystem (RMS] der VPV ist ein wesentlicher Bestandteil der Unternehmens-
steuerung und integriert alle Tochterunternehmen im Konzern. Das konzernweite und bergrei-
fende RMS ist mit allen wesentlichen Funktionsbereichen der Einzelgesellschaften verknipft. Die
breite Verzahnung des RMS stellt sowohl eine konzerniibergreifende als auch eine unternehmens-
individuelle Risikosicht sicher. Ubergeordnete Zielsetzungen des Risikomanagements sind:

Analyse und Umgang mit Chancen und Risiken

Schutz des Unternehmens vor Vermadgensverlusten materieller und immaterieller Art

Sicherstellung einheitlicher Prozesse zur Erfiillung der Anforderungen im Risikomanagement
Verpflichtung zur Risiko-Friherkennung

Mit diesen Zielsetzungen leistet das Risikomanagement einen entscheidenden Beitrag zur Wert-
schopfung des Unternehmens.

Organisation und Aufgaben des Risikomanagementsystems

Bei der aufbauorganisatorischen Eingliederung des RMS beachtet die VPV vollstandig den Grund-
satz der Funktionstrennung. Zusatzlich werden flankierende Mafinahmen umgesetzt. Das RMS
umfasst folgende wesentliche Aufgaben:

— Durchfiihrung und Weiterentwicklung des Asset Liability Managements

— Durchfiihrung von Stresstests und Berechnungen gemaf der Standardformel

— Berechnungen, Dokumentation und Berichterstattung im Own Risk and Solvency Assessment-
Prozess

— Anwendung und Pflege des Governance/Risk/Compliance-Tools (GRC-Tool)

— Steuerung des Risikotragfahigkeits- und Limitsystems inkl. Uberwachung des Risikobudgets

— Uberwachung risikoaufbauender Positionen

— Durchfiihrung und Pflege der Risikobefragung/Risikoinventur/Risikoinventar (GRC-Tool]

— Verantwortung fiir das interne Kontrollsystem (GRC-Tool)

— Verantwortung fir das Notfallmanagementsystem inkl. Business Continuity Management und
Business-Impact-Analyse

— Regelmafige Bewertung der Risikostrategie auf Konsistenz zur Geschaftsstrategie

— Uberwachung der Chancen und Risiken von Nachhaltigkeitsthemen

— Teil der Uberwachungsverfahren gemaB § 132 VAG

— Verantwortung des Informationssicherheitsmanagementsystems (ISMS)

Die Aufbauorganisation des RMS setzt sich aus einzelnen Subsystemen zusammen, die unter-
schiedliche Risikomanagementfunktionen des Unternehmens wahrnehmen. Nachfolgend sind die
Subsysteme im Uberblick und in ihrem zeitlichen Bezug dargestellt. Gleichzeitig erfolgt eine Zu-
ordnung zu den Verteidigungslinien im RMS.
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» Verantwortlicher der unabhangigen Risikocontrollingfunktion
» Chief Risk Officer
» Leiter des Bereichs Risikomanagement
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Die unabhangige Risikocontrollingfunktion in Personalunion mit dem Chief Risk Officer
Entsprechend der Vorgaben aus § 26 VAG ist ein umfassendes, risikoorientiertes Aufsichtssystem
implementiert. Hierfir ist im Wesentlichen die unabhangige Risikocontrollingfunktion (uURCF) ver-
antwortlich. Der Chief Risk Officer (CRO] ist die intern verantwortliche Person fiir die uRCF. Die
URCF unterstiitzt die Geschaftsleitung bei der Handhabung des RMS. Die uRCF iberwacht das RMS
genauso wie das Gesamtrisikoprofil des Unternehmens und ist fiir die operative Umsetzung des
gesamten RMS in der VPV verantwortlich.

Die uRCF arbeitet im Auftrag der gesamten Geschaftsleitung und berichtet ihr und dem Aufsichts-
rat aktiv iber wesentliche Risikoexponierungen, das Gesamtrisikoprofil sowie die Angemessenheit
des RMS. Sie hat ein Vetorecht gegentiber Einzelentscheidungen zu wesentlichen risikoaufbauen-
den Positionen eines Ressorts. Uberdies steht sie der Geschaftsleitung beratend zur Seite. Die
URCF kommt ihrer Steuerungs- und Kontrollfunktion zudem regelmafig bei folgenden Aufgaben
nach:

— Priifung der Risikostrategie auf Konsistenz zur Geschaftsstrategie

— Angemessenheitspriifung der schriftlichen Leitlinien zum Risikomanagementsystem

— Uberpriifung und Bewertung der Methoden und Prozesse zur Risikobewertung und Weiterent-
wicklung

— Limitvorschlage und deren Uberwachung

— Beurteilung geplanter Strategien und neuer Vorhaben unter Risikoaspekten

— Steuerung der unternehmenseigenen Risiko- und Solvabilitatsbeurteilung

— Forderung des Risikobewusstseins der vom Risikomanagementsystem betroffenen Mitarbeiter

— Beurteilung von Nachhaltigkeitsthemen aus Chancen- und Risikogesichtspunkten

— Steuerung angemessener interner Meldeverfahren

Compliance-Funktion
Als Bestandteil des RMS lberwacht die Compliance-Funktion, wie die Rechtsrisiken im Konzern
ausgepragt sind.

Versicherungsmathematische Funktion
Die Versicherungsmathematische Funktion (VMF) tiberwacht Teile der vt. Risiken im Konzern und
ist damit ebenfalls ein Bestandteil des RMS.
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Risikomanagement

Der Bereich Risikomanagement (RM) steuert die dezentralen Risikomanagementprozesse und
lasst die Ergebnisse in einem konzerngiltigen Gesamtrahmen zusammenflie3en. Die Zustandigkeit
des Bereiches RM und damit auch das RMS erstreckt sich dabei auf den gesamten Konzern inkl.
des VPV-VWVaG als operativ tatige Einzelgesellschaft und Muttergesellschaft im Konzern. Der Be-
reich RM unterstiitzt die uRCF, die dem Vorstand gegeniiber unmittelbar berichtspflichtig ist. Der
Leiter des Bereiches RM nimmt die Schlisselfunktion uRCF wahr und er ist gleichzeitig der CRO.
Operativ nimmt RM folgende Aufgaben wahr:

— Verwaltung des Risikoinventars und Durchfiihrung der jahrlichen Risikoinventur mittels GRC-
Tool

— Operative Umsetzung der Aufgaben des Risikomanagements

— Durchfiihrung des quantitativen Risikomanagements, insbesondere Asset Liability Manage-
ment-Analysen, Solvenzberechnungen und Own Risk and Solvency Assessment

— Uberpriifung der Risikosituation mittels Stresstests und Szenarien

— Verantwortung fiir das gesamte Notfallmanagement einschlieflich des Business Continuity
Managements

— Dokumentation und Berichtswesen

— Strategiearbeit

— Kapitalanlagecontrolling

— Risikotragfahigkeit und Limitsystem

— Unterstitzung der Risikoverantwortlichen aller Fachbereiche

— Informationssicherheit

Risikoverantwortliche

Die uRCF bildet neben der Compliance Funktion und der VMF entsprechend des obigen Schaubil-
des die zweite Verteidigungslinie. Die Risikoverantwortlichen bilden die erste Verteidigungslinie.
Sie identifizieren und kontrollieren die verantworteten Risikofelder und sind aulerdem zustandig,
Berichte zu erstellen und RisikobewaltigungsmafBnahmen durchzufihren.

Prozesse im Risikomanagementsystem

Das nachfolgende Schaubild stellt die Verfahren und Prozesse des RMS im Uberblick dar.

* Risikobefragung von Fach- und * Solvency Il- und ALM-

Fuhrungskraften L Analyse & Modellierung
» Dokumentation im Identifikation B o Untern_e_hlrl‘nenselge_ne
Risikoinventar im GRC-Tool ewertung Solvabilitatsbeurteilung

« unterjdhrige Risikorunden

N
Kontrolle & J

Bericht- Steuerung
erstattung

*regelmaBige
Berichterstattung an
Vorstand, Aufsichtsrat,
Prifungs- und
Risikoausschuss,
Finanzausschuss

» Uberwachung der
Auslastung der
wesentlichen Limite und
Schwellenwerte

« Informationssicherheit
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Risikoidentifikation

Das operative Management der Risiken findet dezentral in den Fachbereichen statt, wo das fachli-
che Know-how zur Identifizierung, Bewertung und Steuerung vorliegt. RegelmaBig befragt RM
hierzu Fach- und Fihrungskrafte mittels Risikoeinschatzungen zur Risikosituation der VPV. Die
Ergebnisse der Risikoinventur werden im Risikoinventar im GRC-Tool dokumentiert, das der Be-
reich RM fihrt und verwaltet. Daneben sind die Fachbereiche aufgefordert, jederzeit bei wesentli-
chen Veranderungen der Risikosituation Ad-hoc-Risikomeldungen einzureichen, so dass auf Ver-
anderungen zeitnah reagiert werden kann und Handlungsempfehlungen abgeleitet werden konnen.

Risikoanalyse und -bewertung

Die im Risikoinventar aktualisierten Risiken bewertet RM zusammen mit den Risikoverantwortli-
chen. Konkret werden die Parameter des Risikos wie z. B. die Eintrittswahrscheinlichkeit in unter-
schiedlichen Zeitraumen, die Schadenhdhe, die zu ergreifenden Mafinahmen zur Risikominderung
und/oder die Korrelationen zu anderen Risiken Gberprift und bewertet.

Im Anschluss daran aggregiert der Bereich RM die Ergebnisse und bewertet sie in stochastischen
Risikomodellen. Die Ergebnisse gehen unmittelbar in die unternehmensweite Berichterstattung ein
und dienen der Geschaftsleitung als Entscheidungsgrundlage. Sofern moglich werden bereits im
Vorfeld MaBnahmen zum Umgang mit den Risiken entwickelt.

Ein wesentliches Gremium ist die regelmafig tagende Risikorunde, die potenzielle und bereits
bestehende Risiken vor dem Hintergrund sich bietender Chancen diskutiert und analysiert. Sie ist
Teil der unternehmensweiten Risikokultur und spiegelt den Umgang mit Chancen und Risiken
wider. Die Risikorunde, die der Chief Risk Officer leitet, setzt sich aus folgendem Personenkreis
zusammen:

— Chief Risk Officer

— Unabhéngige Risikocontrollingfunktion

— Versicherungsmathematische Funktion VPV-LAG, VPV-SAG und VPV-VVaG

— Verantwortlicher Aktuar VPV-LAG, VPV-SAG und VPV-VVaG

— Leiter Kapitalanlagemanagement

— Leiter Kapitalanlage- und Risikocontrolling

— Leiter Finanzen und Steuern

— Chief Compliance Officer

— Leiter Interne Revision

— Weitere Beauftragte der VPV (Informationssicherheitsbeauftragter, Datenschutzbeauftragter,
Geldwaschebeauftragter, Nachhaltigkeitsbeauftragter, Notfallbeauftragter)

Jedes Mitglied der Risikorunde sowie der Gesamtvorstand konnen die Risikorunde einberufen. Die
Risikorunde tagt regelmaBig. Dariiber hinaus wird sie anlassbezogen einberufen, um Entscheidun-
gen zu treffen, Risikopotenziale zu beseitigen und geeignete Sofortmafinahmen zu ergreifen. Die
Risikorunde unterstiitzt damit nachhaltig die Umsetzung eines funktionsfahigen Risikomanage-
mentsystems.

Risikosteuerung

Eine wesentliche operative Steuerungsgrofe des RMS ist das Risikobudget. Es wird direkt aus der
Risikotragfahigkeit abgeleitet, an den Risikoappetit des Vorstands adjustiert und ergibt sich u. a.
aus den Vorgaben der Geschafts- und Risikostrategie. Risikobudget, Limite und Schwellenwerte
raumen den Entscheidungstragern Spielraume ein, Chancen zu ergreifen und zeigen friihzeitig
Handlungsbedarf auf, um Mafinahmen einzuleiten.

Uberwachung und Berichterstattung

Das Limit- und Schwellenwertsystem, das wiederum ein Bestandteil des konzernweiten IKS ist,
tberwacht die Auslastung des Risikobudgets sowie die Auslastung der Solvenzquoten.
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In regelmaBigen Abstanden oder bei Bedarf auch ad hoc berichtet die uRCF Uber die aktuelle Risi-
kosituation an den Vorstand, den Aufsichtsrat, den Priifungs- und Risikoausschuss sowie den Fi-
nanzausschuss.

Als weitere Kontrollorgane im RMS wirken u. a. Aufsichtsrat, Wirtschaftsprifer, Treuhander der
Sicherungsvermagen, Verantwortlicher Aktuar sowie die Interne Revision mit. Die Interne Revision
Uberprift als unabhangige Instanz regelmafig die Angemessenheit und Gesetzeskonformitat des
RMS und des IKS.

Geschéftsstrategie, Risikostrategie, Mittelfristplanung, ALM und ORSA im Gesamtkontext

Die Risikostrategie wird aus der Geschaftsstrategie abgeleitet und legt die Ziele und Vorgaben fiir
das Risikomanagement der VPV fest.

/» Risikostrategie —\‘

Geschaftsstrategie <— ORSA < ALM <+— Mittelfristplanung

{

SAA

Die Risiko- und Geschéftsstrategie wird bei der Aufstellung der Mittelfristplanung (MFP) beriick-
sichtigt und enthalt Risiko- und Managementvorgaben fiir das Asset Liability Management (ALM).
2025 haben die VPV-LAG und die VPV-SAG Studien zum ALM durchgefiihrt. Die ALM-Studien treffen
mittels stochastischer Simulationen wahrscheinlichkeitsbasierte Aussagen ber die zukiinftige
Unternehmenslage in unterschiedlichen Kapitalmarktszenarien. Die sich aus den Studien ergeben-
den Projektionen und Analysen sind wesentliche Entscheidungsgrundlagen. Die Prozesse und die
dazugehdrigen Ergebnisse der ALM-Studien sind eng mit den Prozessen des Kapitalanlagemana-
gements verknipft, so dass marktnahe Inputdaten fir die ALM-Studien zur Verfligung stehen und
auch die Ergebnisse direkt in die Kapitalanlagestrategie, die sogenannte Strategische Asset Alloca-
tion (SAA), einflieBen. So wird sichergestellt, dass einerseits die Risiken ausreichend simuliert und
andererseits sich bietende Chancen im Rahmen der Risikotragfahigkeit genutzt werden kdnnen.

Die Ergebnisse der ALM-Studien werden im Own Risk and Solvency Assessment (ORSA) fir weitere
Berechnungen herangezogen und die ORSA-Ergebnisse werden wiederum bei der Weiterentwick-
lung der Unternehmensstrategie beriicksichtigt.

Angaben zur unternehmenseigenen Risiko- und Solvabilitatsbeurteilung

ORSA-Prozess

Grundsatzlich wird der ORSA-Prozess als ein Prozess aufgefasst, der sich einerseits von der Er-
stellung der Geschaftsstrategie und andererseits von der Risikoinventur bis hin zur abschliefenden
Berichterstattung an den Vorstand und die Aufsicht erstreckt. Die VPV hat hierzu eine ORSA-
Leitlinie erstellt, die den Soll-Prozess darstellt. Sie legt u. a. die Beteiligten und ihre Verantwort-
lichkeiten fest sowie die Prozesse und Ablaufe, die bei der Durchfiihrung eines ORSA einzuhalten
sind. Insbesondere legt sie Bewertungsmethoden fest und es wird definiert, welche Stress- und
Sensitivitatsanalysen sowie weiteren Analysen durchgefiihrt werden sollen.

Die VPV unterscheidet zwischen dem ORSA im engeren und im weiteren Sinn. Unter dem Begriff
.ORSA im weiteren Sinn”“ versteht die VPV die Integration des RMS in die Unternehmenssteuerung.
Unter dem Begriff ,ORSA im engeren Sinn” hingegen wird die tatsdchliche Ermittlung des Ge-
samtsolvabilitatsbedarfs (GSB) und die Aufstellung der Solvenziibersicht verstanden. Der ORSA im
engeren Sinn ist damit nur eine Teilmenge des gesamten ORSA-Prozesses.
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Die VPV hat das ORSA-Modell entsprechend den Anforderungen und den Gegebenheiten der Risi-
kosituation angepasst. Dazu hat sie einerseits Einflussgrof3en, die ebenfalls im Standardmodell
verwendet werden, so angepasst, dass sie die Belange der VPV erfiillen und die unternehmensindi-
viduelle Risikosituation addquat abbilden. Dies gilt insbesondere bei der Risikobeurteilung von
Finanzinstrumenten. Die Ermittlung der abweichenden Einflussgrofien und Risikoannahmen ba-
siert auf Vergangenheitswerten, Modellberechnungen und auf Expertenschatzungen. Andererseits
ersetzen externe Berechnungen Module, die nur schwer und unter Inkaufnahme von Informations-
verlusten bzw. gar nicht an die Risikosituation der VPV angepasst werden konnen.

Bei der ORSA-Modellierung greift die VPV auf langjahrige Erfahrungen aus den ALM-Studien zu-
rick und stimmt diese mit dem ORSA-Modell ab. Das ORSA-Modell wird wie das ALM-Modell re-
gelmaBig evaluiert und bei Bedarf angepasst. Durch unterjahrige Aktualisierungen der Berechnun-
gen wird die Auslastung der Eigenmittel regelmaBig berpriift. Bei Bedarf konnen sich Auswirkun-
gen auf die Allokation der Kapitalanlagen ergeben.

Im ORSA-Prozess kommt v. a. der Risikorunde eine zentrale Rolle zu. Sie hat u. a. die Aufgabe,
einen Ad-hoc-ORSA zu initiieren. Dazu analysiert die Risikorunde die ihr zur Verfligung stehenden
Informationen und entscheidet, ob der vorliegende Sachverhalt der Durchfiihrung eines Ad-hoc-
ORSA bedarf. Sie legt dabei auch die Datenbasis fest, auf der der Ad-hoc-ORSA aufgesetzt wird.
Grundsatzlich gilt, dass ein Ad-hoc-ORSA dann ausgelost wird, wenn interne oder externe Einflis-
se dazu fuhren konnen, dass sich die Gesamtsolvabilitat wesentlich verandert.

Eingliederung in die Unternehmenssteuerung

Der Gesamtvorstand tragt gemaf Solvency Il die Gesamtverantwortung fir das RMS. Der ORSA ist
ein wesentlicher Bestandteil des RMS, da mittels ORSA die Risiko- und Kapitalsteuerung der VPV in
die strategische Gesamtunternehmenssteuerung integriert werden. Der ORSA-Prozess beinhaltet
im Wesentlichen die Beurteilung des GSB der Versicherungsgesellschaften im Konzern der VPV als
auch der VPV-Gruppe.

Der Vorstand erhalt ein detailliertes Verstandnis lber die Risikosituation der VPV. Die Gestaltung
der Risikopositionen sowohl hinsichtlich der Zusammensetzung und der Hohe kann die Gesamtsol-
vabilitat stark beeinflussen. Vor diesem Hintergrund werden wesentliche Kapitalmanagementakti-
vitdten einer ORSA-Bewertung unterzogen. Sensitivitatsanalysen bewerten die Wirkung von Ent-
scheidungsalternativen auf die Risikotragfahigkeit und dienen der Geschaftsleitung als Grundlage
fur Steuerungszwecke. Damit flieBen die ORSA-Ergebnisse unmittelbar in die Unternehmenssteue-
rung mit ein.

Der ORSA-Prozess setzt auf der MFP auf. Die MFP fokussiert das Best-Estimate (BE)-Szenario, in
dem die erwartete Entwicklung der VPV im Untersuchungszeitraum prognostiziert wird. Grundlage
dafiir sind die Geschaftsstrategie sowie die daraus abgeleiteten konkreten Planungen aller einbe-
zogenen Fachbereiche. Der Gesamtvorstand verabschiedet die MFP einmal jahrlich. Sie ist die
wesentliche Grundlage fir ALM und ORSA-Berechnungen. Im Vorfeld der MFP stimmen RM und
der Gesamtvorstand mdgliche Szenarien ab, um ggf. neue Elemente in die MFP aufzunehmen. Die
Erkenntnisse aus dem ORSA werden in die Geschaftsstrategie, Risikostrategie und MFP integriert.
So ist gesichert, dass alle wesentlichen Risiken jederzeit in den Steuerungsinstrumenten bertick-
sichtigt sind.

Der ORSA wird regelmafig jahrlich durchgefiihrt. Der komplette ORSA-Prozess soll bis spatestens
31.07. des Geschaftsjahres durchlaufen sein. Sollten sich seit dem 31.12. des Vorjahres signifikante
Anderungen der Datensituation ergeben haben, so wird der Aufsetzzeitpunkt fiir den ORSA-Prozess
aktualisiert. Nach eingehender Analyse der Ergebnisse prasentiert der Vorstand die wesentlichen
Informationen dem Aufsichtsrat.
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Dokumentation

Die Durchfiihrung jedes einzelnen ORSA, sowohl der jahrliche als auch ein Ad-hoc-ORSA, wird
angemessen dokumentiert und vom Vorstand nach umfassender Analyse verabschiedet. Der Be-
richt umfasst neben Parametern und verwendeten Inputdaten auch die Namen der handelnden
Personen und die verwendeten Tools. Des Weiteren werden Annahmen und Beurteilungen erfasst.
Mit Abschluss jedes ORSA-Durchlaufs wird ein entsprechender Bericht angefertigt, der mindestens
folgende Angaben enthalt:

— Modellparameter und Annahmen
Stress-, Sensitivitats- und Szenarioanalysen

Ergebnisse inkl. Vergleichswerte der entsprechenden Vorperiode

Vergleichswerte zur Solvenzkapitalanforderung gemaf Standardmodell

Wahrend der ORSA-Bericht die wesentlichen Annahmen und die Ergebnisse mit ihren Auswirkun-
gen auf die Gesellschaften der VPV zum Gegenstand hat, hat die ORSA-Aufzeichnung die Dokumen-
tation des Ist-Prozesses des ORSA-Durchlaufs zum Gegenstand.

ORSA-Bericht

Mit dem Schreiben vom 18.04.2016 hat die Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin)
dem Antrag fir die Erstellung des ORSA-Berichts in einem befreienden und damit einem einzigen
ORSA-Bericht fir den VPV-Konzern gemaR § 275 Abs. 4 VAG zugestimmt. Bei der Erstellung des
ORSA-Berichts wird bewusst auf die Trennung zwischen VPV-Gruppe und den drei Versicherungs-
gesellschaften VPV-LAG, VPV-SAG und der Muttergesellschaft VPV-VVaG geachtet.

B.4 Internes Kontrollsystem

Beschreibung des Internen Kontrollsystems

Das Interne Kontrollsystem (IKS) ist Bestandteil des Governance-Systems der VPV. Im Zusammen-
spiel mit den weiteren Elementen des Governance-Systems, dem Datenschutz, der Informationssi-
cherheit sowie dem Notfallmanagement dient es der ordnungsgemafien Geschaftsorganisation und
damit der dauerhaften Absicherung der gesamten Geschéftstatigkeit.

Das IKS, das insbesondere betriebliche Risiken minimiert, setzt sich vornehmlich aus selbststandi-
gen Sicherungen in Form von organisatorischen und technischen Mafinahmen sowie internen Kon-
trollen zusammen. Eine interne Leitlinie fir das IKS stellt die Verbindlichkeit sicher. Grundsatzlich
ist das IKS als integrierter, prozessorientierter Bestandteil des RMS der VPV zu sehen und wurde
systematisch unternehmensweit eingefiihrt. Hierflir wurden prozessinharente Risiken und Stérun-
gen identifiziert, gemaf einem hausinternen Wesentlichkeitskonzept bewertet, beschrieben und
vorbeugende sowie aufdeckende Mafinahmen und Kontrollen ausgearbeitet und implementiert. Ein
technisches System Uiberwacht wesentliche Kontrollen, insbesondere im Bereich des Zahlungsver-
kehrs. Dariiber hinaus erfolgt ein laufender Abgleich mit den Risiken aus dem RMS, wodurch eine
ganzheitliche Sicht und eine einheitliche Bewertung der operationellen Risiken sichergestellt wird.
Die Schlisselfunktionen der VPV Uberpriifen das IKS regelmagig hinsichtlich Angemessenheit und
Wirksamkeit.

Das Kontrollsystem unterstiitzt die Fiihrungskrafte, sich auf die wesentlichen Kontrollen zu kon-
zentrieren, und fordert dadurch nachhaltig die wirtschaftliche Stabilitat der VPV. Zudem sensibili-
siert und starkt es das Risiko- und Kontrollverstandnis aller Beteiligten. Ein
Governance/Risk/Compliance-Tool [GRC-Tooll, das allen Entscheidungstragern zeitnah die Infor-
mation Uber die wesentlichen Kontrollen zuganglich macht, setzt das Kontrollsystem EDV-
technisch um. Die rechnungslegungsbezogenen Prozesse und die dazugehorigen Kontrollen sind
ebenfalls in diesem GRC-Tool erfasst.
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Die Interne Revision, die als libergeordnete Kontrollinstanz des Unternehmens im Auftrag des
Vorstands die Elemente des Governance-Systems und somit auch das IKS jahrlich Gberprift, un-
terstiitzt das IKS.

Umsetzung der Compliance-Funktion

In der VPV-Gruppe wurde eine dezentrale Compliance-Struktur eingerichtet. Darin sind Aufgaben
der Compliance, des Chief Compliance Officer (CCO) und der Compliance Officer und deren Zu-
sammenarbeit mit den Schlisselfunktionen sowie weiteren Sonderfunktionen wie Datenschutzbe-
auftragter, Geldwaschebeauftragter, Informationssicherheitsbeauftragter, Nachhaltigkeitsbeauf-
tragter und Verantwortlicher Aktuar definiert. 13 dezentral bestellte fachliche Compliance Officer
sowie die Compliance-Assistenz unterstiitzen den CCO bei seinen Aufgaben. Der CCO arbeitet im
Auftrag des gesamten Vorstands und berichtet ihm gegeniiber unmittelbar tiber aktuelle Compli-
ance-Themen.

Zu den Aufgaben der Compliance-Funktion gehdren Mafinahmen der Vorbeugung, Begleitung,
Uberwachung sowie Dokumentation und Berichterstattung. Sie erkennt Compliance-Risiken und
minimiert diese, indem sie Uber Regelungen informiert und sensibilisiert sowie Mafinahmen zur
Verbesserung empfiehlt. Bei Rechts-, Qualitats-, Personal- und sonstigen Themen berat sie beglei-
tend.

Die Compliance-Funktion beobachtet, analysiert und beurteilt mégliche Auswirkungen von Ande-
rungen des Rechtsumfelds und berichtet dem Gesamtvorstand. In regelmafBigen Abstanden und bei
Bedarf ad hoc finden Treffen mit den Fachbereichen statt. Darin informiert die Compliance-
Funktion liber Anderungen im Rechtsumfeld und diskutiert andere wesentliche Compliance-
Themen und notwendige prozessuale und strukturelle Mafinahmen mit den Fachbereichen.

Die Compliance-Funktion handelt auf Basis eines Compliance-Planes. Der Compliance-Plan be-
ricksichtigt relevante Geschaftsbereiche bzw. Compliance-Risiken. Erforderliche Aktivitaten wer-
den risikoorientiert ausgewahlt. Die Aktualitat des Compliance-Planes wird regelmaflig Gberpruft.
Die VPV hat in einem Compliance Management System fiir den Teilbereich Vertrieb libergeordnete
Prinzipien und Grundsatze des GDV-Verhaltenskodex konkretisiert. Die Interne Revision priift re-
gelmaBig die Umsetzung, um die Grundsatze des GDV-Verhaltenskodex in der VPV zu verankern.

Jeder Mitarbeiter ist angewiesen, den CCO unaufgefordert und aktuell, gegebenenfalls ad hoc,
lber Sachverhalte zu informieren, die fir die Tatigkeit der Compliance von Bedeutung sein kdnn-
ten.

B.5 Funktion der internen Revision

Beschreibung der Einrichtung der Funktion der internen Revision

Die Konzernrevision nimmt die Funktion der internen Revision fir alle Gesellschaften der VPV-
Gruppe zentral wahr. Die verantwortliche Schlisselfunktionsinhaberin Interne Revision ist die
Leiterin des Bereiches Konzernrevision. Die Konzernrevision arbeitet im Auftrag des Vorstands und
berichtet direkt und unmittelbar an diesen. VPV-VVaG, VPV-LAG und VPV-SAG verfligen jeweils
Uber eine eigene Schliisselfunktion Interne Revision. Die Interne Revision der VPV-LAG libernimmt
als Dienstleister aufgrund eines Ausgliederungsvertrages die Revisionsfunktion auch fir die fol-
genden VPV-Gesellschaften:

— VPV Holding AG

— VPV Makler Service GmbH

— VPV Service GmbH

— VPV Vermittlungs-GmbH

— VPV Beratungsgesellschaft fiir Altersversorgung mbH
— VPV Finanz Service GmbH
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Die Interne Revision ist ein wichtiger Bestandteil des Governance-Systems der VPV. Mit einem
risikoorientierten Ansatz prift und beurteilt sie die Angemessenheit und Wirksamkeit des Risiko-
managements im Allgemeinen und des IKS im Besonderen sowie die Ordnungsmafigkeit grund-
satzlich aller internen und ausgegliederten Prozesse und Aktivitaten des Unternehmens. Ziele,
Aufgaben, Rechte und Pflichten, anzuwendende Prozesse, Berichtswege und Follow-ups sind in
der Leitlinie Interne Revision geregelt, die vom Vorstand verabschiedet wurde. Im Rahmen der
jahrlichen Uberpriifung wurde die Leitlinie an die neuen Global Internal Audit Standards angepasst.
Dariber hinaus finden sich detaillierte Regelungen zu den Revisionsprozessen im Handbuch der
Internen Revision. Die Interne Revision hat ein uneingeschranktes Informations- und Priifungs-
recht, das die gesamte Geschaftsorganisation der Konzernunternehmen umfasst.

Die Grundlage fir die Prifungsplanung ist ein vollstandiges Prifungsuniversum, in dem alle we-
sentlichen Aktivitaten der Geschaftsorganisation definiert sind. Das Priifungsuniversum wird re-
gelmaBig und mindestens einmal jahrlich auf Aktualitat und Vollstandigkeit Gberprift. Die Pri-
fungsplanung basiert auf einer dokumentierten Risikobeurteilung der zu priifenden Strukturen und
Prozesse. Die Priifungsthemen und der jeweilige Priifungsturnus sind in einem Mehrjahresplan
festgehalten. Der Mehrjahresplan wird jahrlich aktualisiert und ist Ausgangspunkt der Priifungs-
planung fir das nachste Geschaftsjahr. Bei der Jahresplanung wird sichergestellt, dass notwendi-
ge auBlerplanmaBige Prifungen (Ad-hoc-Prifungen) kurzfristig durchgefiihrt werden kénnen. Fir
jede Prifung wird zeitnah ein Bericht erstellt und dem Vorstand vorgelegt. Zur Behebung der fest-
gestellten Mangel werden aus den Priifungen MafBinahmen (inkl. Verantwortlichkeiten und Umset-
zungsterminen) vereinbart. Die Interne Revision iiberwacht laufend die Umsetzung der Mafinah-
men und berichtet den Umsetzungsstand regelmafig an den Vorstand. Darlber hinaus berichtet
die Konzernrevision vierteljahrlich an den Vorstand iber die Priifungstatigkeit im abgelaufenen
Quartal, die Umsetzung des Priifungsplanes sowie eventuelle Anderungen des Priifungsplanes und
den Stand der Mafinahmenumsetzung. Zudem berichtet die Interne Revision mindestens bei den
regelmafigen Aufsichtsratssitzungen an den Aufsichtsrat.

Beschreibung der Bewahrung der Objektivitat und Unabhangigkeit der Funktion der internen
Revision

Die VPV stellt die Objektivitat und Unabhangigkeit der Internen Revision durch folgende Mafinah-
men sicher: Die Interne Revision berichtet direkt an den gesamten Vorstand. Sie ist disziplinarisch
dem Vorstandsvorsitzenden zugeordnet, in dessen Vorstandressort werden keine Risikopositionen
aufgebaut. Darliber hinaus berichtet sie regelmaflig an den Priifungs- und Risikoausschuss des
Aufsichtsrats. Bei der Aufstellung der Prifungsplanung, der Prifungsdurchfiihrung und der Be-
wertung von Prifungsergebnissen handelt die Interne Revision unabhangig und frei von Einflissen
Dritter. Die Interne Revision unterliegt keinen Einschrankungen oder sonstigen Einflissen, die ihre
Unabhéangigkeit und Unparteilichkeit bei der Erledigung ihrer Aufgaben beeintrachtigen konnten.
Dazu gehdrt auch, dass kein Mitarbeiter der Internen Revision operative Aufgaben auf3erhalb der
Internen Revision wahrnimmt.

B.6 Versicherungsmathematische Funktion

Versicherungsmathematische Funktion als Teil der Governance-Funktionen

Die Versicherungsmathematische Funktion (VMF) der VPV arbeitet im Auftrag des Gesamtvor-
stands und ist ihm gegeniiber unmittelbar berichtspflichtig. Die verantwortliche Person tibt ihre
Tatigkeit geman der fir die VPV geltenden Leitlinie fiir die VMF aus.

Die VMF wird nicht in Personalunion mit einer der drei anderen Schlisselfunktionen uRCF, Com-

pliance-Funktion und Funktion der internen Revision wahrgenommen. Die organisatorische Struk-
tur gewahrleistet eine objektive und unabhangige Aufgabenerfiillung der VMF.
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Aufgaben und Ziele

GemaB den gesetzlichen Regelungen zur VMF in § 31 VAG nimmt die VMF bei der VPV im Einzelnen
folgende Aufgaben je Berichtsgegenstand wahr:

1. Koordination der Berechnung der vt. Riickstellungen in der Solvenzbilanz und Bewertung der
Angemessenheit der Methoden und Daten

2. Stellungnahme zur Angemessenheit der Zeichnungs- und Annahmepolitik
3. Stellungnahme zur Angemessenheit der Riickversicherungsvereinbarungen
4. Beitrag zur Umsetzung des Risikomanagementsystems

Diese Tatigkeiten zielen darauf ab, die Risikotragfahigkeit des Unternehmens zu starken und die
Geschaftsfahigkeit des Unternehmens dauerhaft sicherzustellen. Zu diesem Zweck sind die vor-
handenen Prozesse und Methoden wirksam einzusetzen sowie auch erforderliche Steuerungsin-
strumente zu entwickeln. Damit soll der Geschaftsleitung unter den fir die VMF relevanten Aspek-
ten die Voraussetzung fir eine optimale Unternehmenssteuerung zur Verfiigung gestellt werden.

Einbindung der Versicherungsmathematischen Funktion in die Berichtsprozesse

Die VMF erstellt einmal jahrlich, bei Bedarf auch ad hoc, einen Bericht an den Vorstand. Hierin
berichtet die VMF Uber ihre Aktivitaten und Mafinahmen in ihren oben beschriebenen vier Aufga-
benfeldern. Sie nimmt zu den jeweils verwendeten Methoden, den getroffenen Annahmen, der
Zuverlassigkeit und Vollstandigkeit der verwendeten Daten und der Korrektheit und der gewonne-
nen Ergebnisse Stellung sowie berichtet tUber die mit den Ergebnissen verbundenen Unsicherhei-
ten. Schlief3lich zeigt die VMF auch bestehende Unzulénglichkeiten und Verbesserungspotenziale
auf. Diesbezlglich geht sie auf die einschldagigen Entwicklungen seit dem letzten Bericht ein.

B.7 Outsourcing

Darstellung der Ausgliederungspolitik

Die VPV hat die Leitlinie Ausgliederung aufgestellt, die Verantwortlichkeiten festlegt und Prozesse
darstellt, um die Risiken, die mit Ausgliederungsvorgangen einhergehen, zu begrenzen und die
aufsichtsrechtlichen Vorgaben einzuhalten.

Kategorisierung der Ausgliederungsvorhaben
Alle Ausgliederungsvorgange werden nach folgender Dreiteilung kategorisiert:

— Fremdbezug von Leistungen
— Ausgliederung im aufsichtsrechtlichen Sinne
— Ausgliederung einer wichtigen Funktion oder Versicherungstatigkeit

Fremdbezug von Leistungen sind Tatigkeiten ohne Bezug zum Versicherungsgeschaft und werden
nicht an den aufsichtsrechtlichen Anforderungen an Ausgliederungen gemessen.

Die Anforderungen an Ausgliederungen im aufsichtsrechtlichen Sinne sind im § 32 Abs. 1 VAG, den
Mindestanforderungen an die Geschaftsorganisation von Versicherungsunternehmen [MaGo] und
dem Digital Operational Resilience Act (DORA] geregelt und sind auf die Ausgliederung von Funkti-
onen oder Versicherungstatigkeiten eines Versicherungsunternehmens mit einer gewissen Erheb-
lichkeit anzuwenden.

Eine Ausgliederung wichtiger Funktionen oder Versicherungstatigkeiten liegt vor, wenn diese fir
den Versicherungsbetrieb unerlasslich ist. Die Schlisselfunktionen uRCF, Compliance-Funktion,
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Funktion der internen Revision, die VMF und die Bereiche Vertrieb, Bestandsverwaltung, Leis-
tungsbearbeitung, Rechnungswesen sowie Vermdgensanlage und -verwaltung werden grundsatz-
lich als wichtig eingestuft.

Abhéangig von der Einstufung der Ausgliederungsvorhaben werden nach einer Risikoanalyse ent-
sprechende Regelungen in die Vertrage aufgenommen und ein Dienstleistungscontrolling aufge-
setzt.

Organisatorische Einbindung der Ausgliederungen

Das Risikomanagement erkennt, begrenzt und Giberwacht die mit Ausgliederungsvorhaben einher-
gehenden Risiken frihzeitig. Zur Wahrnehmung dieser Tatigkeiten ist ein Ausgliederungsmanage-
ment aufgesetzt, das grundsatzlich die Revision und im Bedarfsfall andere Funktionen, wie z. B.
den Informationssicherheitsbeauftragten oder den Datenschutzbeauftragen einbezieht. Im IKS
werden wichtige Ausgliederungen dokumentiert und jahrlich Gberprift.

Das Ausgliederungsmanagement arbeitet im Auftrag der Geschaftsleitung und ist dieser gegen-
Uber unmittelbar berichtspflichtig. Die Verantwortung fir die Funktionsfahigkeit des Ausgliede-
rungsmanagements obliegt der Geschaftsleitung.

Der ausgliedernde Fachbereich sorgt fiir die Umsetzung und Einhaltung der aufsichtsrechtlichen
Mafinahmen ggf. unter Einbeziehung des Ausgliederungsmanagements.

Erkennt der ausgliedernde Fachbereich bei Ausgliederungsvorhaben Risiken, die liber die operati-
ve Ebene hinausgehen, meldet er dies dem Risikomanagement. Dieses erfasst, bewertet und
Uiberwacht daraufhin die Risiken.

Zusatzlich fuhrt die Interne Revision seit 2025 jahrlich eine strukturierte Abfrage bei den Unter-
nehmen mit als ,wichtig” eingestuften Ausgliederungen durch. Im Rahmen dieser Abfrage werden
geeignete Nachweise angefordert, die belegen, dass die ausgelagerten Prozesse den Anforderun-
gen an eine ordnungsgemafe Geschaftsorganisation entsprechen. Zudem ist nachzuweisen, dass
durch den Dienstleister entsprechende Priifungen oder Audits erfolgt sind, welche die Einhaltung
dieser Anforderungen bestatigen. Als geeignete Nachweise gelten unter anderem Revisionsberich-
te, Zertifikate, ISAE-Berichte zur Priifung des Internen Kontrollsystems sowie vergleichbare Do-
kumentationen.

Wesentliche auf externe Dienstleister ausgelagerte Funktionen oder Tatigkeiten

Dienstleister Ausgelagerte Funktion Rechtsraum
Helaba Invest Kapitalanlagengesellschaft mbH Vermdgensverwaltung Deutschland
Landesbank Baden-Wiirttemberg und LBBW Asset Tatigkeit des Frontoffice fiir die Direktanlage sowie Deutschland
Management Investmentgesellschaft mbH Dienstleistungen der Kapitalanlage-Beratung

DATAGROUP Stuttgart GmbH Managed SAP-Hosting Deutschland
D.R.S. Deutsche Rechtsanwalts Service GmbH Schadenregulierung zu Rechtsschutz-Vertrdgen Deutschland
Business System Integration AG (BSI) Bereitstellung der BSI Customer Suite Schweiz

Die Ausgliederungen der VPV-LAG erfolgen direkt, die des VPV-VVaG und der VPV-SAG im Wege
der Subdelegation iber die VPV-LAG.

1. Die Vermogensverwaltung des VPV-VVaG, der VPV-LAG und der VPV-SAG ist ausgelagert auf die
Helaba Invest Kapitalanlagengesellschaft mbH. Bei der Helaba Invest Kapitalanlagengesellschaft
mbH handelt es sich um eine Kapitalanlagegesellschaft, die zu einer der fihrenden Kapitalverwal-
tungsgesellschaften im institutionellen Asset Management zahlt.
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2. Die Tatigkeit des Frontoffice fir die Direktanlage sowie Dienstleistungen der Kapitalanlage-
Beratung des VPV-VVaG, der VPV-LAG und der VPV-SAG sind an die Landesbank Baden-
Wiirttemberg und die LBBW Asset Management Investmentgesellschaft mbH ausgelagert.

3. Der Betrieb des SAP-Systems des VPV-VVaG, der VPV-LAG, der VPV-SAG wird im Rahmen eines
Dienstleistungsvertrages durch das Rechenzentrum der Firma DATAGROUP Stuttgart GmbH si-
chergestellt. Die VPV-Gruppe wickelt dariiber ihre Finanzbuchhaltung, die Kostenrechnung und die
Provisionsabrechnung sowie Teile des Kapitalanlagennebenbuchs ab.

4. Die Regulierung aller Schaden, die zu Rechtsschutz-Versicherungsvertragen anfallen, bei denen
die VPV-SAG alleiniger Risikotrager ist, nimmt die D.R.S. Deutsche Rechtsanwalts Service GmbH in
Diisseldorf wahr. Zu den Aufgaben des Ausgliederungsnehmers gehdren Schadenanlage und De-
ckungspriifung, Schadensteuerung, Festsetzung der Schadenreserven, Abwicklung von Schaden-
zahlungen und Rickforderungsmanagement.

5. Die Bereitstellung der BSI Customer Suite als Cloud-Ldsung inklusive Support, Wartung, Betrieb
und Compliance gemaf regulatorischen Anforderungen wird im Rahmen eines SaaS-Vertrags an
die BSI Business Integration AG ausgelagert. Die VPV erhalt dabei die Nutzungsrechte an individu-
ell entwickelter Software.

B.8 Sonstige Angaben

Bewertung der Angemessenheit des Governance-Systems

Das Governance-System beinhaltet neben den vier Schlisselfunktionen uRCF, Compliance-
Funktion, Funktion der internen Revision und VMF weitere Governance-Funktionen und -Prozesse.
Es beinhaltet auch den Verantwortlichen Aktuar der VPV-LAG, die Beauftragten fiir Geldwasche,
Datenschutz, IT-Sicherheit und Nachhaltigkeit sowie den Koordinator fur das IKS. Aulerdem zah-
len zum Governance-System die Ausgliederungsprozesse, das Beschwerdemanagement, das In-
formationssicherheits- und Notfallmanagement, das interne Hinweisgebersystem und die einge-
richteten Fit & Proper-Prozesse.

Der Gesamtvorstand bewertet die Geschaftsorganisation regelmaBig gemaf § 23 Abs. 2 VAG und
sorgt fiir eine kurzfristige Umsetzung der erforderlichen Anderungen. Das jeweils zustindige Mit-
glied der Geschéftsleitung bewertet die einzelnen Bereiche der Geschaftsorganisation. Der Ge-
samtvorstand wird Uber die Ergebnisse der Bewertung informiert und steuert die Umsetzung er-
forderlicher Veranderungen. Ein Priifplan stellt sicher, dass die gesamte Geschéftsorganisation
regelmaBig bewertet wird. Das Ergebnis der Bewertung sowie die Umsetzung notwendiger Ande-
rungen werden dokumentiert.

Die Angemessenheit des Governance-Systems wird regelmafig geprift. Bei der Bewertung des
Governance-Systems berlicksichtigt der Gesamtvorstand Erkenntnisse, die die Funktion der inter-
nen Revision bei der von ihr durchgefiihrten Uberpriifung der Geschaftsorganisation gewonnen hat,
sowie die Erkenntnisse, zu denen die Schlusselfunktionen bei der Durchfiihrung ihrer Aufgaben
gelangt sind.

Die Interne Revision ist bei der Bewertung des Governance-Systems zu dem Ergebnis gekommen,
dass die Risikostrategie und die Steuerung des Unternehmens aufeinander abgestimmt und zur
Geschaftsstrategie konsistent sind. Die Geschaftsorganisation unterstitzt die Ziele der Geschafts-
und der Risikostrategie. Das Governance-System der VPV wird vor dem Hintergrund der Art, dem
Umfang und der tiberschaubaren Komplexitat (insbesondere Spezialisierung auf ausgewahlte Ver-
sicherungssparten, vorwiegend in Deutschland operierender Versicherer sowie Fokussierung auf
Privatkunden) der Geschéftstatigkeiten unter Beachtung inharenter Risiken als geeignet umgesetzt
betrachtet. Diese Einschatzung riihrt u. a. aus einer achtsamen und anforderungsgerechten Um-
setzung der Solvency II-Anforderungen.
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Ein kompetentes Team von einschldgig ausgebildeten Aktuaren nimmt die Aufgaben der VMF sowie
die aktuariellen Aufgaben im Allgemeinen wahr.

Als weiteres Indiz fiir ein angemessenes und wirksames Governance-System wertet die VPV die
Tatsache, dass die Kundenbeschwerdequote gegen die VPV gering ist, und dass Rechtsstreitigkei-
ten mit Versicherungsnehmern in der Regel zu Gunsten der VPV beigelegt oder rechtskraftig abge-
schlossen werden.

Alle genannten Funktionen und Prozesse sind eingerichtet, in den Strukturen des VPV-Konzerns
gegenuber den Mitarbeitern kommuniziert und werden aktiv gelebt. Die genannten Funktionen sind
zum Teil personell miteinander verkniipft und arbeiten im Ubrigen iiber eingerichtete Schnittstel-
len und Gremien wie dem Kooperationsforum Governance (Mitglieder: die vier Schlisselfunktionen
sowie der Verantwortliche Aktuar der VPV-LAG und Sonderfunktionstrager wie der Datenschutzbe-
auftragte, Geldwaschebeauftragte, Nachhaltigkeitsbeauftragte und Informationssicherheitsbeauf-
tragte) und in monatlichen Koordinationsbesprechungen Governance (URCF, Compliance-Funktion
und Funktion der internen Revision) eng zusammen. Unter Berlcksichtigung dieser einzelnen
Elemente wird die Angemessenheit des Governance-Systems der VPV Versicherungen bestatigt.

Alle anderen wesentlichen Informationen

Die bisherigen Ausfihrungen zum Governance-System sind vollstandig und bediirfen keiner weite-
ren Erganzung.
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C. Risikoprofil
C.1Versicherungstechnische Risiken

Das vt. Risiko bezeichnet das Risiko, dass bedingt durch Zufall, Irrtum oder Anderung der tatsach-
liche Aufwand fiir Schaden und Leistungen vom erwarteten Aufwand abweicht. Das Produktportfo-
lio der VPV beinhaltet Geschaftsbereiche mit Risiken aus den Bereichen Leben, Kranken und Nicht-
Leben.

Das vt. Risiko Leben sowie Kranken nach Art der Leben entsprechend der Solvency Il-Definition
untergliedert sich in die folgenden Subrisiken:

— Sterblichkeitsrisiko: die Gefahr einer nachteiligen Veranderung oder eines Wertverlusts der
Versicherungsverbindlichkeiten, die sich aus Veranderungen in der Hohe, im Trend oder bei der
Volatilitat der Sterblichkeitsraten ergibt

— Langlebigkeitsrisiko: die Gefahr eines Wertverlusts der Versicherungsverbindlichkeiten, die sich
aus Veranderungen in der Hohe, im Trend oder bei der Volatilitat der Sterblichkeitsraten ergibt,
wenn der Riickgang der Sterblichkeitsrate zu einem Anstieg des Werts der Versicherungsver-
bindlichkeiten fihrt

— Invaliditat: die Gefahr einer negativen Veranderung des Werts der Versicherungsverbindlichkei-
ten, die sich aus Veranderungen in der Hohe, im Trend oder bei der Volatilitat der Invaliditats-,
Krankheits- und Morbiditatsraten ergibt

— Stornorisiko: die Gefahr eines Wertverlusts der Versicherungsverbindlichkeiten, die sich aus
Veranderungen in der Hohe oder bei der Volatilitat der Storno-, Kiindigungs-, Verlangerungs-
und Riickkaufsraten von Versicherungspolicen ergibt

— Kostenrisiko: die Gefahr eines Wertverlusts der Versicherungsverbindlichkeiten, die sich aus
Veranderungen in der Hohe, im Trend oder bei der Volatilitat der bei der Verwaltung von Versi-
cherungs- und Rickversicherungsvertragen angefallenen Kosten ergibt

— Revisionsrisiko: die Gefahr einer nachteiligen Veranderung der Versicherungsverbindlichkeiten,
die sich aus Veranderungen in der Hohe, im Trend oder bei der Volatilitat des Rentenzahlungs-
werts aufgrund einer Revision der Anspruchssituation ergibt

— Katastrophenrisiko: die Gefahr eines Verlusts oder einer nachteiligen Veranderung des Werts
der Versicherungsverbindlichkeiten, die sich aus einer Ungewissheit in Bezug auf die Preisfest-
legung und die Annahmen bei der Riickstellungsbildung fiir extreme oder auflergewdhnliche
Ereignisse ergibt

Das vt. Risiko Nicht-Leben sowie Kranken nach Art der Nicht-Leben entsprechend der Solvency II-
Definition untergliedert sich in folgende Subrisiken:

— Pramienrisiko: das Risiko unzureichender Versicherungspramien, um kinftige vt. Verpflichtun-
gen zu decken

— Reserverisiko: das Risiko unzureichender vt. Rickstellungen, um vt. Verpflichtungen noch nicht
abgewickelter oder noch nicht bekannter Schaden zu begleichen

— Katastrophenrisiko: das Risiko, dass die tatsachlichen Katastrophenschaden den hierfiir vorge-
sehenen Pramienanteil ibersteigen

— Stornorisiko: die Gefahr eines Wertverlusts der Versicherungsverbindlichkeiten, die sich aus
Veranderungen in der Hohe oder bei der Volatilitat der Storno-, Kiindigungs-, Verlangerungs-
und Riickkaufsraten von Versicherungspolicen ergibt

Im Folgenden werden zunachst separat die spezifischen vt. Risiken fiir die Versicherungsgesell-
schaften VPV-LAG, VPV-SAG sowie VPV-VVaG dargestellt. Im Anschluss wird auf die innerhalb des
Konzerns relevanten Sachverhalte sowie das Fazit auf Gruppen-Ebene unter Beriicksichtigung des
Konsolidierungskreises eingegangen.
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Versicherungstechnische Risiken der VPV-LAG

Das Produktportfolio der VPV-LAG besteht im Wesentlichen aus Lebensversicherungen mit Uber-
schussbeteiligung (LoB 30), Index- und Fondsgebundene Versicherungen (LoB 31}, Berufsunfahig-
keitsversicherungen als Haupt- oder Zusatzversicherung (LoB 29) sowie aus Sonstigen Lebensver-
sicherungen ohne Uberschussbeteiligung (LoB 32). Im Geschiftsjahr wurde die Moderne Klassik
als neues Produkt (innerhalb der LoB 30) eingefiihrt. Zentrale Produktmerkmale sind dabei eine
hohe Produktflexibilitit sowie eine hohere Uberschussbeteiligung in Form eines Spreads als Kom-
pensation flir geringere Garantien.

Gebuchte Pramien - brutto

Index- und Fondsgebundene
(LoB 31)

36,9 %

Leben (auBer Kranken und
Index- und Fondsgebundene)
(LoB 30, 32, 36)

55,1 %

Kranken nach Art der Leben
(LoB 29)

8,0 %

Bei den vt. Verpflichtungen dominieren neben Zinsrisiken, die innerhalb des Marktrisikos betrach-

tet werden, das Kosten- und Stornorisiko fir den Bereich Leben. Fiir den Bereich Kranken gilt dies
gleichermafen, wobei zusatzlich das Invaliditatsrisiko mafgeblich ist. Dariiber hinaus gibt es keine
Anzeichen flr eine ibermaBige Risikokonzentration im Versicherungsbestand. Dies wird durch das
unwesentliche Katastrophenrisiko unterstrichen. Der Zusammenhang kann nachfolgenden Tabel-

len entnommen werden. Die Risiken sind an dieser Stelle netto aufgefiihrt. Dies bedeutet, dass die
Verlustausgleichsfahigkeit der vt. Riickstellungen beriicksichtigt ist.

VPV-LAG Standardformel Planszenario VART 2025
Versicherungstechnisches Risiko Leben Netto [TEUR] IST
Sterblichkeit 3.815
Langlebigkeit 2.826
Storno 47.826
Kosten 40.437
Revision 0
Katastrophe 507
Diversifikation -17.314
vt. Risiko Leben 78.096

VPV Versicherungsgruppe 43



SFCR = 2025 = C. Risikoprofil

VPV-LAG Standardformel Planszenario VART 2025
Versicherungstechnisches Risiko Kranken Netto [TEUR] IST
Sterblichkeit 19
Langlebigkeit 84
Invaliditat 1.245
Storno 4.295
Kosten 9.630
Revision 0
Diversifikation -2.359
Total Kranken nach Art der Leben 12.914
Katastrophenrisiko 65
vt. Risiko Kranken 12.930

Die biometrischen Risiken betreffen die Sterblichkeits- und Langlebigkeitsrisiken sowie die Be-
rufsunfahigkeits- und Invaliditatsrisiken. Die VPV begegnet diesen Risiken bereits vor Abschluss
der Vertrage durch eine sorgfaltige Risikopriifung, durch vorsichtige Kalkulationsannahmen in der
Produktentwicklung sowie durch Diversifikation des Produktportfolios. Bei unglinstigen Risiken
werden entsprechende Zuschlage erhoben oder Ausschliisse vereinbart. Bei unkalkulierbaren und
nicht vertretbaren Risiken wird von einem Vertragsabschluss grundsatzlich abgesehen.

Erganzend zur Diversifikation der biometrischen Risiken im Versicherungsbestand wurden zur
Absicherung gegen erhohte Einzelrisiken Rickversicherungsvertrage abgeschlossen. Bei der Wahl
des Rickversicherungsschutzes wird auf eine hohe Bonitat des dazugehorigen Partners geachtet.
Dariber hinaus werden die Risikoverlaufe im Versicherungsbestand regelmafig beobachtet und
die kalkulatorischen Annahmen Uberprift. Dies beinhaltet auch die Geschlechterverteilung, die
infolge der geschlechtsunabhangigen Tarifierung ebenfalls einen Teil der verschiedenen biometri-
schen Risiken darstellt. Des Weiteren werden die Empfehlungen der Bundesanstalt fir Finanz-
dienstleistungsaufsicht (BaFin) und der Deutschen Aktuarvereinigung e. V. (DAV) beriicksichtigt.
Insbesondere werden bei der Kalkulation der Produkte biometrische Ausscheideordnungen be-
ricksichtigt, die von der DAV als angemessen angesehen werden oder die auf Basis von gréf3eren
Versicherungskollektiven durch namhafte Riickversicherungsunternehmen ermittelt wurden.

Die Stornorisiken betreffen die Gefahr von Verlusten aufgrund eines von der Erwartung abweichen-
den Stornoverhaltens der Versicherungsnehmer. Die VPV beobachtet das Stornoverhalten im Ver-
sicherungsbestand regelmaBig und reagiert bei Bedarf auf Veranderungen. Im Rahmen der Riick-
stellungsberechnung werden grundsatzlich keine Stornowahrscheinlichkeiten angesetzt und fir
jeden Vertrag wird mindestens der garantierte Rickkaufswert reserviert. Ausgenommen hiervon
ist die Berechnung von Zusatzreservierungsbetragen. Die VPV reduziert das Stornorisiko durch die
Ausgestaltung der Uberschussdeklaration sowie durch flexible Vertragsinderungsoptionen. Letz-
tere umfassen beispielsweise die Maglichkeit, die Beitragszahlung zu pausieren.

Das Kostenrisiko betrifft die Gefahr, dass die in den Produkten einkalkulierten Kostenbeitrage
nicht ausreichen, um die Unternehmenskosten zur Verwaltung und zum Abschluss der Versiche-
rungsvertrage zu decken. Speziell bei den dynamischen Hybridprodukten ist hierin auch das Risiko
enthalten, dass aufgrund von adversen Kapitalmarktentwicklungen die Guthaben der Kunden der
VPV aus dem Fondsvermagen in das Sicherungsvermdgen umgeschichtet werden und sich hier-
durch Kostenertrage vermindern. Die Kostenergebnisse werden regelmafig beobachtet und auf die
Angemessenheit der kalkulatorischen Kostenannahmen tberpriift.

Die Sicherheitsspannen in den Rechnungsgrundlagen zur Reservierung der Deckungsriickstellung

werden, unter Berlicksichtigung der Nachreservierungen, vom Verantwortlichen Aktuar regelma-
Big Uberprift und als ausreichend eingeschatzt.
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Versicherungstechnische Risiken der VPV-SAG

Das Produktportfolio der VPV-SAG beinhaltet Geschaftsbereiche mit Risiken aus dem Bereich
Nicht-Leben, Kranken und Leben, wobei das vt. Risiko Leben von untergeordneter Bedeutung ist.
Bei der Betrachtung der Geschaftsbereiche ergibt sich ein differenziertes Bild hinsichtlich der
Risikoexponierung durch die Versicherungstechnik. Wie aus dem nachfolgenden Schaubild hervor-
geht, ist der Geschéftsbereich Feuer- und andere Sachversicherungen (LoB 7) bei der VPV-SAG
gemessen an den Bruttobeitragen stark reprasentiert. Es handelt sich dabei um die Versiche-
rungszweige Verbundene Hausratversicherung, Verbundene Wohngeb&udeversicherung, Glasver-
sicherung, Technische Versicherung und eine Inhaltsversicherung fiir Geschafte und Betriebe. Der
Anteil betragt Gber 65%. Daher wird bei der Risikobetrachtung auch besonderes Augenmerk auf
diesen Bereich gelegt. Die Allgemeine Unfallversicherung (LoB 2, LoB 29, LoB 33) sowie die Allge-
meine Haftpflichtversicherung (LoB 8) stellen ebenfalls bedeutende Geschéftsbereiche der VPV-
SAG dar. Die Rechtsschutzversicherung (LoB 10) wird seit dem Jahr 2021 angeboten und stellt
daher einen kleinen, in der Zukunft wachsenden Anteil des Portfolios dar.

Gebuchte Pramien - brutto

Nicht-Leben (auBer Kranken)

Rechtsschutzversicherung Kranken nach Art der Nicht-Leben

und Kranken nach Art der Leben

(LoB 10) o . ;
68% © Allgemeine Unfallversicherung
' (LoB 2, 29, 33)
15,3%

Nicht-Leben (auBer Kranken)
Allgemeine Haftpflichtversicherung

Nicht-Leben (auBer Kranken) - (LoB 8)
Feuer und andere - 12.6 %
Sachversicherungen '
(LoB 7)

65,3 %

Die Bewertung des vt. Risikos erfolgt zunachst anhand verschiedener statistischer und aktuarieller
Auswertungen der aktuellen sowie vergangenen Geschaftsjahreskennzahlen zu Beitragseinnah-
men, Schadenzahlungen und der Entwicklung der Riickstellungen. Die VPV-SAG verfligt zudem
Uber ein partielles Risikomodell zur detaillierten Analyse des vt. Risikos, das ergdnzend zu den
Auswertungen anhand der Standardformel unter Solvency Il eine umfassendere Sicht liber das vt.
Risikoprofil ermdglicht.

Das vt. Risiko dominiert insgesamt das Risikoprofil der VPV-SAG. Unabhangig von der gewahlten
Art der Risikomessung stellt es vor dem Marktrisiko den grofiten Bestandteil des Gesamtrisikos
dar. Hiervon hat wiederum das Naturkatastrophenrisiko den grdofiten Anteil, das mafBgeblich aus
den Nicht-Leben Vertrigen hervorgeht. Am stérksten wirken sich hierbei Sturm- und Uber-
schwemmungsgefahren aus. Zur Beurteilung und Kontrolle des Naturkatastrophenrisikos werden
regelmafig Auswertungen erstellt. Erganzend werden Risikoeinschatzungen und Analysen von
externen Anbietern eingeholt.

Zum Naturkatastrophenrisiko wurde zum 31.12.2025 eine Sensitivitatsanalyse durchgefiihrt. Dabei
wird ein Anstieg des Naturkatastrophen-Exposures von 20 % unterstellt, wodurch sich entspre-
chend hohere Schadenerwartungen fiir die Gefahren Sturm, Hagel, Uberschwemmung und Erdbe-
ben ergeben. Die Ergebnisse der Analyse zeigen einen Anstieg des vt. Risikos Nicht-Leben um

27 %. Nach Bericksichtigung von Diversifikationseffekten verbleibt ein Anstieg der Solvenzkapital-
anforderung um 21 %. Die Quereffekte auf die vt. Riickstellungen und die Eigenmittel sind unwe-
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sentlich. Unter der vereinfachenden Annahme einer unveranderten Eigenmittelausstattung verrin-
gert sich die Solvenzquote um 27 %-Punkte. Dieses Risiko wird stets iberwacht und konnte ggf.
kurzfristig durch Rickversicherungszukauf gemindert werden.

Das Pramien- und Reserverisiko im Bereich Nicht-Leben ist ebenfalls als wesentliches Risiko
einzustufen. Den Risiken aus der Pramienkalkulation und der Reservierung begegnet die VPV-SAG
grundsatzlich durch den Einsatz mathematisch-statistischer Verfahren. Anhand derer konnen die
aus der Kalkulation stammenden skizzierten Risiken entsprechend gesteuert und reduziert wer-
den. Bei Bedarf bildet die VPV-SAG hierzu auch Drohverlustriickstellungen, die anhand aktuarieller
Methoden ermittelt werden. Des Weiteren begegnet die VPV-SAG dem Pramien- und Reserverisiko
durch eine sorgfaltige Produktentwicklung, eingehende Risikopriifungen aller Versicherungsantra-
ge und Sicherheitszuschlage in den Pramien. Die VMF fiihrt zusatzlich Kontrollen zur ausreichen-
den Tarifierung durch. In der Kompositversicherung ergaben sich im Geschaftsjahr grundsatzlich
Uber alle Sparten hinweg Gewinne aus der Abwicklung der Schadenriickstellungen fiir eigene
Rechnung. Dies ist ein Beleg fir die ausreichende Dotierung der Schadenriickstellungen. Die An-
gemessenheit der Reserven wird zudem regelmafig Uberpriift und ist insbesondere Bestandteil
des Reserveberichts der VMF.

VPV-SAG Standardformel Planszenario 2025
Versicherungstechnisches Risiko Nicht-Leben Brutto=Netto [TEUR] IST
Pramien- und Reserverisiko nach Art der Schaden 20.197
Stornorisiko nach Art der Schaden 1.837
Katastrophenrisiko 39.223
Diversifikation -12.823
Vit. Risiko Nicht-Leben 48.434

Die vt. Risiken Kranken nach Art der Leben stammen hauptsachlich aus der LoB 29, den VPV Vital-
Produkten. Dabei dominieren das Stornorisiko und das Kostenrisiko. In Bezug auf das Stornorisiko
hat die VPV-SAG ein enges Monitoring aufgesetzt. Die Kostensteuerung der VPV erfolgt grundsatz-
lich auf Ebene des Konzerns.

VPV-SAG Standardformel Planszenario 2025
Versicherungstechnisches Risiko Kranken Brutto=Netto [TEUR] IST
Langlebigkeit 479
Invaliditat 996
Storno 3.829
Kosten 2.618
Revision 35
Diversifikation -1.873
Kranken nach Art der Leben 6.084
Pramien- und Reserverisiko 4.923
Stornorisiko nach Art der Schaden 441
Kranken nach Art der Schaden 4.942
Katastrophenrisiko 59
Vt. Risiko Kranken 9.583

Die regelmaBig durchgefiihrten Untersuchungen anhand des partiellen Risikomodells ermdglichen
eine Analyse der Belastung im Stressszenario. Fiir die Simulation werden hierzu die Annahmen aus
der Mittelfristplanung hinsichtlich Beitragen, Kosten und Schadenquoten verwendet. Die Modellpa-
rameter werden zunachst anhand des aktuellen Bestands kalibriert und um interne Expertenein-
schatzungen erganzt. Zur Modellierung von Naturereignissen werden zusatzlich Risikoauswertungen
externer Anbieter herangezogen. Insgesamt wird so gewahrleistet, dass innerhalb des Modells der
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Bestand der VPV und die damit einhergehenden Risiken adaquat abgebildet werden. Als Stressszena-
rio wird das 200-Jahresereignis in der Sparte Wohngebaude herangezogen, da Untersuchungen
gezeigt haben, dass ein derartiges Vorgehen das 200-Jahresereignis in der Versicherungstechnik
sehr gut abbildet. Hierfiir wird eine zukunftsgerichtete Betrachtung fiir das Folgejahr durchge-
fuhrt. Bei dieser Betrachtung resultiert ein Riickgang der Eigenmittel um 7 %. Aufgrund von risi-
komindernden Mafinahmen geht das SCR jedoch um 12% zuriick, was zu einer Erhdhung der Be-
deckungsquote um 9 %-Punkte fiihrt. Damit konnen die eingeleiteten MafBinahmen die Auswirkun-
gen des 200-Jahresereignisses bei der VPV-SAG kompensieren.

Einen zentralen Aspekt der Solvenzsituation der VPV-SAG stellt der umfangreiche Rickversiche-
rungsschutz dar. Eine speziell auf die Risiken der VPV-SAG zugeschnittene Kombination aus ver-
schiedenen Excess-of-Loss-, Quoten- und Stop-Loss-Vertragen ermdoglicht eine effiziente Risiko-
minderung. Die Riickversicherung wird hinsichtlich ihrer Wirkung regelmaflig tberprift und bei
Bedarf angepasst. Dabei wird stets auf eine sehr gute Bonitat der Riickversicherer geachtet. Wie
im nachfolgenden Schaubild ersichtlich untermauert die risikomindernde Wirkung der Riickversi-
cherung den Verlauf der bilanziellen Netto-Schadenquoten. Dies verdeutlicht sich ebenfalls im
betrachteten Stresstest. Hier zeigt sich, dass bei einer vollstandigen Risikolibernahme der Natur-
katastrophenrisiken durch die VPV-SAG die Solvenzquote um 83 %-Punkte sinkt.

Historie der bilanziellen Nettoschadenquoten und Nettoabwicklungsergebnisse

80 %

60 % __/*—"\

—
40 %
20 %
0%
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
B Bilanzielle Nettoschadenquote Nettoabwicklungsergebnis aus der Eingangsschadenriickstellung

Es existiert ein Uberwachungs- und Meldesystem, wodurch Konzentrationsrisiken innerhalb der
Versicherungstechnik erfasst werden konnen. Damit ist die VPV-SAG bei Erreichen bestimmter
Schwellenwerte in der Lage, MaBBnahmen zu ergreifen.

Versicherungstechnische Risiken des VPV-VVaG

Das Produktportfolio des VPV-VVaG besteht aus einer 1%igen Mitversicherung an ausgewahlten
Tarifen der VPV-LAG. Aufgrund der im Kapitel D.2 beschriebenen maximal konservativen Bewer-
tung der vt. Riickstellungen besteht fiir diese Vertrége kein Risiko tiber den Best Estimate (BE]
hinaus. Somit bestehen ebenfalls keine Konzentrationsrisiken. Eine Durchfiihrung von Sensitivi-
tatsanalysen oder Stresstests ist nicht erforderlich.
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Versicherungstechnische Risiken auf Gruppen-Ebene

Die nachfolgende Abbildung zeigt die Brutto-Beitragseinnahmen der VPV strukturiert nach Ge-
schaftsbereichen.

Gebuchte Pramien - brutto

Kranken nach Art der Nicht-Leben und Nicht-Leben (auBer Kranken)
Kranken nach Art der Leben Allgemeine Haftpflichtversicherung
Allgemeine Unfallversicherung (LoB 8)
(LoB 2, 29, 33) 2,0%
2,5%

Nicht-Leben (auBer Kranken] Kranken nach Art der Leben
Feuer- und andere (LoB 29)
Sachversicherungen 6,7%
(LoB 7)

10,6 %

Leben (auBer Kranken und
Index- und Fondsgebundene)
(LoB 30, 32, 36)

46,2%

Index- und Fondsgebundene
(LoB 31)

30,9 %

Nicht-Leben (aufier Kranken)
Rechtsschutzversicherung
(LoB 10)

1.1%

Die Brutto-Beitragseinnahmen der VPV-Gruppe ergeben sich mittels Aggregation der Brutto-
Beitragseinnahmen der Solo-Gesellschaften.

Die Kostensteuerung erfolgt grundsatzlich auf Ebene des Konzerns. Eine konsequente Analyse d

er

Kostentragfahigkeit der Unternehmen und die Fortsetzung der aktiven Kostensteuerung im Kon-

zern tragen zur Verbesserung der Ergebnissituation bei.

Innerhalb der Gruppe bestehen neben den vt. Risiken der Solo-Gesellschaften keine weiteren vt.

Risiken. Ebenso gibt es keine Konsolidierungen im vt. Bereich. Jeder der drei Bereiche der vt. Risi-

ken - Leben, Kranken sowie Nicht-Leben - stellt einen wesentlichen Beitrag zum Gesamtrisiko
dar.
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Die nachfolgenden Tabellen zeigen, dass bei den vt. Verpflichtungen Kosten- und Stornorisiken
innerhalb des vt. Risikos Leben dominieren. Fiir den Bereich Kranken gilt dies gleichermafien,
wobei zusatzlich das Invaliditatsrisiko mafgeblich ist. Das Katastrophenrisiko dominiert innerhalb
des vt. Risikos Nicht-Leben.

VPV-Gruppe Standardformel Planszenario VART 2025
Versicherungstechnisches Risiko Leben Netto [TEUR] IST
Sterblichkeit 3.815
Langlebigkeit 2.826
Storno 47.826
Kosten 40.437
Revision 0
Katastrophe 507
Diversifikation -17.314
Leben 78.096
VPV-Gruppe Standardformel Planszenario VART 2025
Versicherungstechnisches Risiko Kranken Netto [TEUR] IST
Sterblichkeit 19
Langlebigkeit 563
Invaliditat 2.241
Storno 8.125
Kosten 12.247
Revision 35
Diversifikation -4.399
Total Kranken nach Art der Leben 18.831
Pramien- und Reserverisiko 4.923
Stornorisiko nach Art der Schaden 441
Total Kranken nach Art der Schaden 4.942
Katastrophenrisiko 119
vt. Risiko Kranken 21.760
VPV-Gruppe Standardformel Planszenario VART 2025
Versicherungstechnisches Risiko Nicht-Leben Brutto=Netto [TEUR] IST
Pramien und Reserverisiko nach Art der Schaden 20.197
Stornorisiko nach Art der Schaden 1.837
Katastrophenrisiko 39.223
Diversifikation -12.823
Vt. Risiko Nicht-Leben 48.434

Die VPV nutzt keine Zweckgesellschaften zur Ubertragung von Risiken.

C.2 Marktrisiko

Marktrisiken entstehen, wenn sich die Hohe oder Volatilitat der Marktpreise von Finanzinstrumen-
ten nachteilig verandern. Nach Solvency Il wird das Marktrisiko in folgende Subkategorien unter-
gliedert:

— Zinsrisiko: die Gefahr eines Wertverlustes aus zinssensiblen Vermdgenswerten und Verbind-
lichkeiten
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— Aktienrisiko: die Gefahr eines Wertverlustes aus einer nachteiligen Veranderung in der Hohe
oder der Volatilitat von Marktpreisen fir Aktien

— Immobilienrisiko: die Gefahr eines Wertverlustes aus einer nachteiligen Veranderung der Im-
mobilienpreise

— Spread-Risiko: die Gefahr aus einer nachteiligen Veranderung des Werts von Vermégenswerten
und Verbindlichkeiten, die durch Anderungen in der Hohe oder der Volatilitdt von Kredit-Spreads
Uber der risikofreien Zinsstrukturkurve verursacht wird

— Fremdwahrungsrisiko: die Gefahr aus Veranderungen in der Hohe oder der Volatilitat von Wech-
selkursen

— HKonzentrationsrisiko: das Risiko kumulierter Engagements gegeniber derselben Gegenpartei.
Das Untermodul Konzentrationsrisiko umfasst keine anderen Konzentrationsrisiken wie z. B.
geografische Konzentrationen oder Sektorkonzentrationen der gehaltenen Vermégenswerte.

Das Spread-Risiko und das Marktkonzentrationsrisiko werden im Kapitel C.3 Kreditrisiko nicht
erneut aufgegriffen. Hiermit wird eine Konsistenz zu den unter Kapitel E beschriebenen Solvenzka-
pitalanforderungen hergestellt. Bei der VPV stehen die spezifischen Risiken Spread-Risiko, Immo-
bilienrisiko und Aktienrisiko im Vordergrund.

Im Folgenden wird zunachst separat auf die spezifischen Marktrisiken fiir die Versicherungsgesell-
schaften VPV-LAG, VPV-SAG sowie VPV-VVaG eingegangen. Im Anschluss wird auf die innerhalb
des Konzerns relevanten Sachverhalte sowie das Fazit auf Gruppen-Ebene unter Bertlicksichtigung
des Konsolidierungskreises eingegangen.

VPV-LAG

Im abgelaufenen Geschaftsjahr 2025 hat die VPV-LAG ALM-Studien durchgefiihrt. Zur Bewertung
der Kapitalanlage und der Marktrisiken wird ein eigens entwickeltes Szenario herangezogen. Die
Annahmen dieses Szenarios legt die Geschaftsleitung in Abstimmung mit den Fachbereichen und
dem Advisor, der Landesbank Baden-Wiirttemberg, Stuttgart, fest. Sie bilden gleichermafen die
Basis fiir die MFP. Insbesondere wird die anhand der langfristigen Kapitalanlageallokation moti-
vierte Investmentstrategie beriicksichtigt. Die sich aus den Studien ergebenden Projektionen sind
wesentliche Entscheidungsgrundlagen fiir die etwaige Anpassung und Umsetzung der Strategie
und ermdglichen, die Marktrisiken des Kapitalanlagebestandes zu analysieren. Die Prozesse und
die dazugehdorigen Ergebnisse der ALM-Studien sind eng mit den Prozessen des Kapitalanlagema-
nagements inkl. der SAA verkniipft, so dass marktnahe Inputdaten fiir die ALM-Studien zur Verfi-
gung stehen und auch deren Ergebnisse direkt in die Kapitalanlagestrategie einflieBen kénnen. So
wird sichergestellt, dass einerseits die Risiken nicht unterschatzt werden und andererseits sich
bietende Chancen im Rahmen der Risikotragfahigkeit genutzt werden konnen. Bei der modellge-
stiitzten Formulierung der Kapitalanlagestrategie wird zudem grof3er Wert auf eine sachgerechte
Modellierung der spezifischen Risiken unterschiedlicher Anlageklassen und eine realitatsnahe
Abbildung tatsachlicher historischer Krisensituationen gelegt. Hierzu werden neben internen Ex-
perteneinschatzungen zusatzlich Parameter-Prognosen und Performance-Einschatzungen von
externen Drittanbietern eingeholt.

Insgesamt dominiert das Marktrisiko das Risikoprofil der VPV-LAG. Die Risiken resultieren dabei
zunachst unmittelbar aus den Auswirkungen der Kapitalmarktentwicklungen auf die Vermadgens-
werte, auf die im Folgenden naher eingegangen wird. Im Anschluss werden die verschiedenen
Effekte der vt. Verpflichtungen auf die Marktrisiken ndher beleuchtet.

Den nachfolgenden Abbildungen sind die Marktrisiken sowie die Exposures der verschiedenen
Marktrisiken fir die VPV-LAG zu entnehmen. Dabei sind samtliche Vermogenswerte sowohl des
Direktbestandes als auch der verschiedenen Fonds den spezifischen Marktrisiken zugeordnet. Es
ist zu beachten, dass mehrere Risikoexponierungen fiir ein einzelnes Investment bestehen kénnen.
So unterliegen insbesondere festverzinsliche Titel sowohl dem Zinsanderungs- als auch dem
Spread-Risiko.
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VPV-LAG Standardformel Planszenario VART 2025
Marktrisiko Netto [TEUR] IST
Zinsrisiko 20.894
Aktienrisiko 52.684
Immobilienrisiko 30.131
Spread-Risiko 14.034
Konzentrationsrisiko 1.566
Fremdwahrungsrisiko 1.577
Diversifikation -29.629
Marktrisiko 91.257

Exposure der Kapitalanlage in Marktwerten nach Risikoarten zum 31.12.2025 [TEUR]

Infrastrukturrisiko 16.515
Aktienrisiko Typ-2* 58.468
Aktienrisiko Typ-1* 203.416

Fremdwahrungsrisiko 362.557

Immobilienrisiko 628.470
Spread-Risiko 4.185.222
Zinsrisiko 4.213.367
Konzentrationsrisiko 5.031.931

*Basisschockszenario bei Typ-1 niedriger als bei Typ-2

Die Exposure des Spread-Risikos und des Zinsrisikos sind entsprechend hoch, da der Kapitalanla-
genbestand hauptsachlich aus festverzinslichen Wertpapieren besteht. Aufgrund der hohen Sol-
venzkapitalanfordung auf Aktien sowie der Auswirkung auf die vt. Verpflichtungen des index- und
fondsgebundenen Geschéftes (FLV/FRV) ist das Aktienrisiko trotz eines moderaten Exposures das
dominierende Marktrisiko. Das Immobilienrisiko und das Aktienrisiko sind entscheidende Ausloser,
die zu einem Rickgang der Marktwerte der Aktiva und damit zu einer Belastung der Eigenmittel
fihren konnen. Das Spread-Risiko wird durch pro Ratingklasse und pro Emittent vergebene Limite
kontrolliert, deren Einhaltung das Kapitalanlage- und Risikocontrolling mit Unterstiitzung eines
externen Dienstleisters Uberwacht.

Die nachfolgende Abbildung verdeutlicht, dass die VPV-LAG hauptsachlich in Anlagen guter Bonitat
investiert ist. Dadurch kann die Kreditqualitat der Kapitalanlagen weiterhin hochgehalten werden.
Die Mafinahmen der VPV-LAG zur Minderung der Liquiditatsrisiken (Kapitel C.4) fihren indes dazu,
dass die Materialisierung des Zins- und Spread-Risikos effektiv reduziert werden kann.
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Rating Direktbestand zum 31.12.2025 [%]
AAA 33,0
AA+ bis AA- 18,8
A+ bis A- 39,0
BBB+ bis BBB- 75
BB+ bis BB- |I 09
B+ bisB- | 0,0

Ohne Rating | 0,7

Das Immobilienrisiko, Aktienrisiko und Fremdwahrungsrisiko resultieren dabei vorrangig aus indi-
rekten Investments in Fonds. Die VPV-LAG hat diese Investments in der Vergangenheit ausgebaut,
um den Kapitalanlagemix breiter zu streuen und den versicherungsseitig begriindeten Renditean-
forderungen zu genligen. Auch 2025 gab es weitere Zukaufe in diesen Anlageklassen. Fir eine
adaquate Risikoeinschatzung der Fonds wird gegebenenfalls auf externe Drittanbieter zurlickge-
griffen. Im Direktbestand halt die VPV-LAG weder Aktien noch Titel in Fremdwahrungen und nur
eine Immobilie zur Eigennutzung. Diese Risiken betreffen Gberwiegend Investments in Fonds und
unterliegen einer regelmafigen Kontrolle durch Outsourcing-Partner. Das Exposure des Fremd-
wahrungsrisikos ist durch den Einsatz einer rollierenden Wertsicherung deutlich reduziert.

Neben den unmittelbaren Marktrisiken aus der Kapitalanlage kommen den vt. Verpflichtungen
hierbei ebenfalls eine zentrale Rolle zu. Ein wesentliches Risiko aus klassischen Lebensversiche-
rungsvertragen besteht im Versprechen einer Zinsgarantie Uber die gesamte Vertragslaufzeit. Das
Risiko besteht darin, dass die garantierte Mindestverzinsung nicht durch Nettokapitalertrage ge-
deckt werden kann. Bei der Lebensversicherung wirken die speziellen Mechanismen der Beteili-
gung der Versicherungsnehmer insbesondere am Kapitalanlageergebnis. Die Versicherungsneh-
mer profitieren von positiven Kapitalmarktentwicklungen, tragen aber ebenso einen beachtlichen
Teil der Risiken in Form einer verringerten zukiinftigen Uberschussbeteiligung. Aufgrund der Min-
destzuflihrungsverordnung verbleibt das groflere Risiko bei der VPV-LAG. Bei Produkten, wie den
dynamischen Hybridprodukten, tragen die Versicherungsnehmer grundsatzlich sowohl Chancen
als auch Risiken mit. Die Effekte der vt. Verpflichtungen auf das Marktrisiko insgesamt sind viel-
schichtig und konnen sich abhangig von der aktuellen Marktsituation sowohl risikoverstarkend als
auch risikomindernd auswirken.

Die VPV-LAG hat im abgelaufenen Geschaftsjahr 2025 verschiedene Sensitivitatsberechnungen mit
Stichtag 31.12.2025 unter Verwendung von Volatility Adjustment hinsichtlich des Spread-Risikos,
des Immobilienrisikos, des Aktienrisikos und des Zinsanderungsrisikos durchgefihrt.

Zunachst wurde eine Sensitivitat hinsichtlich des Spreadrisikos betrachtet. Hierzu wurde sowohl
ein Anstieg als auch ein Riickgang der Spreads um jeweils 50 Basispunkte hinsichtlich der Auswir-
kung auf die Solvenzsituation analysiert. Dabei wird angenommen, dass die Struktur des Anleihen-
portfolios insbesondere hinsichtlich der Verteilung auf Ratingkategorien, Laufzeiten und Lander
beibehalten wird. Nach Berticksichtigung der risikomindernden Wirkung durch die zukiinftige
Uberschussbeteiligung (ZUB) und der Diversifikationseffekte innerhalb des Marktrisikos sowie
innerhalb der Basissolvenzkapitalanforderung (BSCR] verringert sich die Solvenzquote um 17 %-
Punkte bzw. steigt um 16 %-Punkte.
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Fir das Immobilienrisiko wurde ein Riickgang der Marktwerte der Immobilien von 15 % untersucht.
Dabei wurde angenommen, dass die Struktur des Immobilienportfolios beibehalten wird. Als Er-
gebnis wird ein Riickgang der Solvenzquote von 56 %-Punkten beobachtet.

Ebenso wurde analysiert, wie sich ein Riickgang der Marktwerte der handelbaren Eigenkapitalin-
strumente um 30 % auf die Solvenzsituation auswirkt. Dabei wurde eine unveranderte Struktur der
handelbaren Eigenkapitalinstrumente unterstellt. Hierbei ergibt sich ein Riickgang der Sol-
venzquote von 15 %-Punkten.

Zur Untersuchung der Zinssensitivitat wurden Parallelverschiebungen der Zinsstrukturkurve um
100 Basispunkte nach oben respektive nach unten je vor Extrapolation auf die Ultimate Forward
Rate untersucht. Dabei steigt die Solvenzquote um 13 %-Punkte bzw. fallt um 28 %-Punkte.

Die Sensitivitaten bestatigen insgesamt die Kapitalmarktabhangigkeit der Solvenzsituation der
VPV-LAG unter Solvency Il. Die teils asymmetrischen Auswirkungen der Sensitivitaten resultieren
dabei vorrangig aus den Effekten der zukiinftigen Uberschussbeteiligung.

VPV-SAG

Im abgelaufenen Geschaftsjahr 2025 hat die VPV-SAG ALM-Studien durchgefiihrt. Zur Bewertung
der Kapitalanlagen und der Marktrisiken wird ein eigens entwickeltes Szenario herangezogen. Die
Annahmen dieses Szenarios legt die Geschaftsleitung in Abstimmung mit den Fachbereichen und
dem Advisor, der Landesbank Baden-Wiirttemberg, Stuttgart, fest. Sie bilden gleichermafien die
Basis fiir die MFP. Insbesondere wird die anhand der langfristigen Kapitalanlageallokation moti-
vierte Investmentstrategie beriicksichtigt. Die sich aus den Studien ergebenden Projektionen sind
wesentliche Entscheidungsgrundlagen fiir die etwaige Anpassung und Umsetzung der Strategie
und ermdglichen, die Marktrisiken des Kapitalanlagebestandes zu analysieren. Die Prozesse und
die dazugehdorigen Ergebnisse der ALM-Studien sind eng mit den Prozessen des Kapitalanlagema-
nagements inkl. der SAA verkniipft, so dass marktnahe Inputdaten fiir die ALM-Studien zur Verfi-
gung stehen und auch deren Ergebnisse direkt in die Kapitalanlagestrategie einflieBen kénnen. So
wird sichergestellt, dass einerseits die Risiken nicht unterschatzt werden und andererseits sich
bietende Chancen im Rahmen der Risikotragfahigkeit genutzt werden konnen. Bei der modellge-
stiitzten Formulierung der Kapitalanlagestrategie wird zudem grof3er Wert auf eine sachgerechte
Modellierung der spezifischen Risiken unterschiedlicher Anlageklassen und eine realitatsnahe
Abbildung tatsachlicher historischer Krisensituationen gelegt. Hierzu werden neben internen Ex-
perteneinschatzungen zusatzlich Parameter-Prognosen und Performance-Einschatzungen von
externen Drittanbietern eingeholt.

Das Marktrisiko nimmt nach dem vt. Risiko den groBten Bestandteil des Risikos der VPV-SAG ein.

Den nachfolgenden Abbildungen sind die Marktrisiken sowie das Exposure der verschiedenen
Marktrisiken fir die VPV-SAG zu entnehmen.

VPV-SAG Standardformel Planszenario 2025
Marktrisiko Brutto=Netto [TEUR] IST
Zinsrisiko 2.011
Aktienrisiko 8.986
Immobilienrisiko 451
Spread-Risiko 3.726
Konzentrationsrisiko 1.159
Fremdwahrungsrisiko 244
Diversifikation -3.924
Marktrisiko 12.654
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Exposure der Kapitalanlage in Marktwerten nach Risikoarten zum 31.12.2025 [TEUR]

Immobilienrisiko
Aktienrisiko Typ-2*
Fremdwahrungsrisiko
Aktienrisiko Typ-1*
Spread-Risiko
Zinsrisiko

Konzentrationsrisiko 118.756

*Basisschockszenario bei Typ-1 niedriger als bei Typ-2

Aufgrund der hohen Solvenzkapitalanforderung fir Aktieninvestments ist das Aktienrisiko, trotz
eines moderaten Exposures, das dominierende Marktrisiko. Das Exposure des Spread-Risikos
dagegen ist sehr hoch, da der Kapitalanlagenbestand hauptsachlich aus festverzinslichen Wertpa-
pieren besteht. Das Aktienrisiko sowie das Spread-Risiko sind entscheidende Ursachen, die zu
einem Rickgang der Marktwerte der Aktiva und damit zu einer Belastung der Eigenmittel flihren
konnen.

Kapitalanlageexperten der VPV-SAG wahlen die Aktieninvestments, unterstiitzt durch die Beratung
externer Anbieter, sorgfaltig aus. Die VPV-SAG spricht sich gegen eine statische Absicherung des
Aktienrisikos aus. Stattdessen erfolgt ein enges Monitoring der Investments und des Marktes zum
punktuellen Einsatz von Wertsicherungsinstrumenten. Vor dem Hintergrund der gewiinschten
regelmafigen Dividendenertrdge und der langfristig ausgerichteten Buy-and-Maintain-Strategie
hat die VPV-SAG im Geschaftsjahr 2025 auf eine Sicherung gegen Kursschwankungen der Aktien
verzichtet. Das Spread-Risiko wird durch pro Ratingklasse und pro Emittent vergebene Limite
kontrolliert, deren Einhaltung das Kapitalanlage- und Risikocontrolling mit Unterstiitzung eines
externen Dienstleisters Uberwacht.

Wie aus der nachfolgenden Abbildung ersichtlich wird, ist die VPV-SAG hauptsachlich in Anlagen
guter Bonitat investiert. Dadurch kann die Kreditqualitat der Kapitalanlagen weiterhin hochgehal-
ten werden. Die Mafnahmen der VPV-SAG zur Minderung der Liquiditatsrisiken (Kapitel C.4) fiihren
indes dazu, dass die Materialisierung des Zins- und Spread-Risikos effektiv reduziert werden kann.
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Rating Direktbestand zum 31.12.2025 [%)]

AAA 24,0
AA+ bis AA- 13,7
A+ bis A- 50,9
BBB+ bis BBB- 11,4

BB+ bis BB- | 0,0

B+ bis B- | 0.0

Ohne Rating | 0,0

Des Weiteren ist die VPV-SAG den Risiken aus Zinsanderungen, Immobilien sowie Fremdwahrun-
gen ausgesetzt. Das Zinsanstiegsrisiko ist dabei ein wesentliches Marktrisiko aufgrund des hohen
Anteils an festverzinslichen Kapitalanlagen. Das Zinsriickgangsrisiko ist hingegen aufgrund des
kleinen Bestands an Unfallrenten und der vorwiegend kurzen Laufzeit der vt. Verpflichtungen ins-
gesamt unwesentlich. Die Fondsinvestments inkl. der Immobilienfonds der VPV-SAG unterliegen
jeweils einem gesonderten Management. Fremdwahrungsrisiken unterliegen einer regelmafigen
Kontrolle durch das Kapitalanlagen- und Risikocontrolling sowie externe Assetmanager.

Die VPV-SAG hat zum 31.12.2025 verschiedene Sensitivitatsberechnungen hinsichtlich des Spread-
und Aktienrisikos durchgefiihrt. Zunachst wurde eine Schwankung der dem Spread-Risiko zugrun-
de liegenden Marktwerte untersucht. Hierzu wurde sowohl ein Anstieg als auch ein Riickgang der
Marktwerte um jeweils 5% hinsichtlich der Auswirkung auf die Solvenzsituation analysiert. Dabei
wird angenommen, dass die Struktur des Anleihenportfolios insbesondere hinsichtlich der Vertei-
lung auf Ratingkategorien, Laufzeiten und Lander beibehalten wird. Es zeigt sich erwartungsgeman
eine korrespondierende und symmetrische Auswirkung auf die Eigenmittel: die Solvenzquote
steigt, respektive fallt um ca. 8 %-Punkte. Der Anstieg fallt hoher aus als die Schwankung der
Marktwerte. Dies erklart sich durch den hohen Anteil des Bondportfolios am Kapitalanlagebestand,
der die Eigenmittel deutlich tGbersteigt. Des Weiteren wurde analysiert, wie sich eine Schwankung
des Spread-Risikos ohne Veranderung der Marktwerte auf die Solvenzsituation auswirkt. Dabei
wurde sowohl ein Anstieg als auch ein Riickgang des Spread-Risikos um jeweils 20 % unterstellt.
Auch hier zeigt sich erwartungsgemaf eine symmetrische Auswirkung auf die Solvenzsituation.
Nach Beriicksichtigung der Diversifikationseffekte innerhalb des Marktrisikos sowie innerhalb der
Basissolvenzkapitalanforderung (BSCR) verbleiben ndherungsweise 30 % der Risikoveranderung,
die sich mit einem Rickgang bzw. Anstieg von ca. 1%-Punkt auf die Solvenzquote auswirken.

Fir das Aktienrisiko wurden analog zum Spread-Risiko Schwankungen hinsichtlich der Marktwerte
untersucht. Fir die dem Aktienrisiko zugrunde liegenden Marktwerte wurde sowohl ein Anstieg der
Marktwerte als auch ein Riickgang der Marktwerte um jeweils 20 % hinsichtlich der Auswirkung
auf die Solvenzsituation analysiert. Dabei wird angenommen, dass die Struktur des Aktien-
portfolios beibehalten wird. Als Ergebnis wird in der Solvenzquote ein Anstieg bzw. ein Riickgang
von ca. 7 %-Punkten beobachtet.

VPV-WVaG

Die Vermadgenswerte des VPV-VVaG bestehen fast ausschlief3lich aus Beteiligungen an den Toch-
tergesellschaften im Konzern. Diese Beteiligungen werden als strategische Beteiligungen im Akti-
enrisiko innerhalb des Marktrisikos gestresst.
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Das Aktienrisiko dominiert das Risikoprofil des VPV-VVaG als Muttergesellschaft im Konzern ganz
entscheidend. Die Kontrolle und Steuerung der Beteiligungen erfolgt im Zuge des Kapitalmanage-
ments und der wertorientierten Steuerung der Tochtergesellschaften.

Als Stresstest wird ein massiver Riickgang der Marktwerte der Tochtergesellschaften betrachtet.
Hierzu wird konkret ein Riickgang des Marktwerts der VPV-Holding um knapp 79 % unterstellt.
Wahrend somit ein starker Riickgang der Eigenmittel zu verzeichnen ist, sinkt auch das verblei-
bende Beteiligungsrisiko nach einem solchen Schockereignis. Des Weiteren sind die Anpassungen
der latenten Steuern in der Bilanz sowie die risikomindernde Wirkung der latenten Steuern auf die
Solvenzkapitalanforderung (SCR] zu beriicksichtigen. Wahrend die risikomindernde Wirkung der
latenten Steuern geringer ausfallt, zeigt sich eine deutliche Entlastung der Eigenmittel aufgrund
der Anpassung der latenten Steuern im Stressszenario. Insgesamt ibersteigt die SCR-Bedeckung
im Stressszenario die Solvenzquote zum 31.12.2025 um ca. 80 %-Punkte. Die hohe Solvabilitatsbe-
deckung des VPV-VVaG bleibt somit unberdhrt.

VPV-Gruppe

Das Marktrisiko der VPV-Gruppe setzt sich im Wesentlichen aus den aggregierten Marktrisiken der
VPV-LAG, der VPV-SAG sowie aus den Zinsanderungsrisiken der Pensionsriickstellungen der VPV-
Holding zusammen. Das Marktrisiko des VPV-VVaG wird hingegen nahezu vollstandig konsolidiert,
da es sich im Wesentlichen um die Beteiligungsrisiken der Tochterunternehmen handelt. Den
nachfolgenden Abbildungen sind die Marktrisiken sowie das Exposure der verschiedenen Marktri-
siken fir die Gruppe zu entnehmen.

VPV-Gruppe Standardformel Planszenario VART 2025
Marktrisiko Netto [TEUR] IST
Zinsrisiko 20.441
Aktienrisiko 60.877
Immobilienrisiko 30.582
Spread-Risiko 17.769
Konzentrationsrisiko 2.848
Fremdwahrungsrisiko 1.821
Diversifikation -32.050
Marktrisiko 102.289
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Exposure der Kapitalanlage in Marktwerten nach Risikoarten zum 31.12.2025 [TEUR]
Infrastrukturrisiko ' 14.515
Aktienrisiko Typ-2* | 41.150
Aktienrisiko Typ-1* 220.013

Fremdwahrungsrisiko 369.725

Immobilienrisiko 630.275
Spread-Risiko 4.283.495
Zinsrisiko 4.315.593
Konzentrationsrisiko 5.151.288

*Basisschockszenario bei Typ-1 niedriger als bei Typ-2

Die VPV-Gruppe begegnet den Marktrisiken im Rahmen der Kapitalanlagestrategie durch eine
langfristig orientierte und gut diversifizierte Anlagepolitik, die regelmafig anhand von ALM-Studien
und der SAA Uberpruft wird. Die Anlagepolitik der VPV ist primar auf die nachhaltige Steigerung der
Risikotragfahigkeit ausgerichtet. Dabei steht der Grundsatz, eine gréo3tmogliche Sicherheit und
Rentabilitat bei jederzeitiger Liquiditat der Anlagen zu gewahrleisten, stets im Vordergrund. Die
VPV legt im Rahmen der Anlagerichtlinien groen Wert auf die Diversifikation der Kapitalanlagen,
um das unsystematische Risiko zu minimieren und die Risiko-Ertrags-Relation zu verbessern.

Im Bereich der Kapitalanlagen ist durch entsprechende Anlagerichtlinien ausreichend Vorsorge
zur Reduktion von Konzentrationsrisiken getroffen worden. Diese konnen daher als unwesentlich
eingestuft werden. Bei Uberschreitung der vorgegebenen Limite und Schwellenwerte wird ein
Eskalationsverfahren gestartet, entsprechende Mafinahmen folgen unmittelbar.

Die Kapitalanlagestrategie und der Umgang der VPV-Gruppe mit den Marktrisiken entsprechen
insgesamt dem Grundsatz der unternehmerischen Vorsicht und gehen konform mit der Geschafts-
und Risikostrategie der VPV. Gemal} obigen Ausfihrungen ist die VPV in der Lage, ihre Risiken
umfangreich zu Uberwachen und zu steuern. Der Grundsatz, eine gré3tmdgliche Sicherheit und
Rentabilitat bei jederzeitiger Liquiditat der Anlagen zu gewahrleisten, steht in Einklang mit den
Zielen der Kapitalanlagestrategie. Die Kapitalanlage erfolgt stets im besten Interesse der Versiche-
rungsnehmer, so dass keine Interessenskonflikte entstehen kdnnen. Zusatzlich gewahrleisten die
Kontrollen des Verantwortlichen Aktuars den Schutz der Versicherungsnehmer der Einzelgesell-
schaften. Die Wertsicherungsinstrumente innerhalb der Fonds dienen zur Risikominderung sowie
zu einer effizienten Portfolioverwaltung. Risikokonzentrationen werden effektiv vermieden.

C.3 Kreditrisiko

Das Kreditrisiko subsumiert das Gegenparteiausfallrisiko, das Spread-Risiko sowie Marktrisiko-
konzentrationen. Das Gegenparteiausfallrisiko bezeichnet das Risiko eines Verlustes oder einer
nachteiligen Finanzlage, das sich direkt oder indirekt aus Verschlechterungen der Bonitat von
Wertpapieremittenten, Gegenparteien oder anderen Schuldnern ergibt. Das Spread-Risiko und
Marktrisikokonzentrationen werden innerhalb des Kapitels C.2 zum Marktrisiko behandelt. Hiermit
wird eine Konsistenz zu den unter Kapitel E beschriebenen Solvenzkapitalanforderungen herge-
stellt.
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Fir die VPV besteht das Gegenparteiausfallrisiko im Wesentlichen aus Forderungen gegeniiber
Rickversicherern, aus Derivaten und Bankguthaben sowie gegeniiber Versicherungsnehmern und
-vermittlern bei den Tochterunternehmen. Insgesamt ist die VPV mit einem geringen
Gegenparteiausfallrisiko konfrontiert. Der proportionale Anteil am BSCR liegt bei ca. 1%.

Zur Eingrenzung des Ausfallrisikos aus Derivaten und Bankguthaben sind die Helaba Invest Kapi-
talanlagegesellschaft mbH, Frankfurt, sowie die LBBW Asset Management Investmentgesellschaft
mbH, Stuttgart, beauftragt, etablierte Banken mit gutem Rating auszuwahlen.

Die Zusammenarbeit der VPV mit Riickversicherern basiert auf jahrelangen Erfahrungen. Die VPV
konzentriert sich dabei auf Riickversicherer mit sehr guten Ratings und achtet gleichzeitig auf eine
angemessene Diversifikation des Risikos. Aus diesem Grund stuft die VPV das Ausfallrisiko von
Forderungen gegeniiber Riickversicherern als sehr gering ein.

Dem Ausfallrisiko von Forderungen gegeniiber Versicherungsnehmern und Versicherungsvermitt-
lern begegnet die VPV durch ein effektives Forderungsmanagement und - soweit notwendig -
durch zusatzliche Einzel- und Pauschalwertberichtigungen. Zur Begrenzung des Provisionsriick-
zahlungsrisikos werden u. a. Stornoreserven gebildet.

C.4 Liquiditatsrisiko

Unter Liquiditatsrisiken versteht die VPV die Gefahr, falligen Zahlungsverpflichtungen nicht unein-
geschrankt nachzukommen, bei Bedarf keine ausreichende Liquiditat beschaffen oder aufgrund
unzulanglicher Markttiefe oder Marktstorungen Geschafte nicht oder nur mit Verlusten auflésen zu
kénnen (Liquidierbarkeitsrisiko).

Es muss jederzeit gesichert sein, dass die VPV ihren Zahlungsverpflichtungen nachkommen kann.
Durch die durchgefiihrten ALM-Studien, die konzernweite Kapitalanlageplanung und die detaillier-
te Liquiditatsplanung ist die VPV in der Lage, kurzfristig und fir viele Jahre im Voraus die Uber
Kapitalertrage und Falligkeiten erzeugte Liquiditat sowohl zeitlich als auch quantitativ an den ver-
sicherungsseitigen Liquiditatsbedarf anzupassen und insbesondere die Differenz zwischen erhal-
tenen Beitragen und Versicherungsleistungen ausgleichen zu konnen. Dies gilt auch dann, wenn
alle Anleihen mit einem Kiindigungsrecht nicht zum erwarteten Kiindigungstermin zuriickgezahlt
werden sollten. Die Anlagepolitik verfolgt dabei stets das Ziel einer jederzeitigen und nachhaltigen
Sicherstellung der Liquiditat und der Vermeidung von Liquiditatsengpassen.

Bei der VPV-LAG wird zusétzlich im Rahmen der ALM-Studien Uber einen langen Anlagehorizont
hinweg ein konsequentes Cash Flow-Matching betrieben, so dass langfristige Liquiditatsliicken
viele Jahre im Voraus bereits geschlossen werden.

Sollte bei den regelméaBigen Uberpriifungen des Liquiditidtsbedarfs ein Anderungsbedarf angezeigt
werden, so passt die VPV ihre Anlagestruktur entsprechend an. Die detaillierte unterjahrige Liqui-
ditatsplanung ermdglicht zudem eine zielgenaue kurzfristige Liquiditatssteuerung. Im Berichtsjahr
sind zu keiner Zeit Liquiditatsengpasse aufgetreten.

Ein Teil der Liquiditatssteuerung basiert auf nicht vorhersehbaren Ereignissen am Kapitalmarkt.
Die VPV-LAG sieht sich hierbei einem Risiko ausgesetzt, das aus der Umschichtung von Siche-
rungsvermagen in Fondsguthaben und umgekehrt bei den dynamischen Hybridprodukten hervor-
geht. Dieses Umschichtungsrisiko resultiert aus der Aufteilung des Sicherungsvermdgens und des
Fondsvermdgens. Um diesem Risiko zu begegnen, halt die VPV-LAG einen Liquiditatspuffer vor.
Dariber hinaus verfiigt die VPV-LAG Uber einen nennenswerten Bestand an jederzeit verauf3erba-
ren Staatsanleihen hoher Bonitat und sonstigen marktgangigen Papieren, die zusatzlich zur Si-
cherstellung der Liquiditat verkauft werden kdnnten. Das Umschichtungsrisiko wurde bei der VPV-
LAG im Rahmen von Projektionsrechnungen analysiert und mit den entsprechenden Sicherungs-
mafinahmen abgeglichen.
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Die Pramienkalkulation folgt grundsatzlich der Maf3gabe, dass die zu erwartenden Kosten und
Leistungen gedeckt werden konnen. Dariiber hinaus ist in der Kalkulation ein Gewinn beriicksich-
tigt. Bei zukiinftigen Pramien aus bestehenden Versicherungsvertragen handelt es sich um den bei
kiinftigen Pramien einkalkulierten Gewinn. Dieser betragt bei der VPV 102.433 TEUR.

C.5 Operationelles Risiko

Unter operationellen Risiken sind solche Gefahren zu verstehen, die aus der Unangemessenheit
oder dem Versagen von internen (Kontroll-) Verfahren, Menschen und Systemen oder infolge ex-
tern getriebener Ereignisse (z. B. Systemausfall, Betrug, Fehler) entstehen kénnen. Entsprechend
dieser Kategorisierung werden bei der VPV speziell folgende vier Kriterien untersucht, aus denen
operationelle Risiken entstehen kdnnen:

— Interne Prozesse
— Systeme (IT)

— Externe Ereignisse
— Beschaftigte

Rechtliche und steuerliche Risiken werden ebenfalls unter der Kategorie operationelle Risiken
gefiihrt und gepriift.

Den operationellen Risiken begegnet die VPV mit einem ursachenbezogenen Risikomanagement,
einem konzernweiten Vorsorgesystem und einer engen Zusammenarbeit der Governancefunktio-
nen. Das Vorsorgesystem dient ex ante zur Risikoreduktion und ex post zur Begrenzung der Aus-
wirkungen eingetretener Risiken auf Prozesse und Systeme. Ein wesentlicher Bestandteil des
Vorsorgesystems ist das GRC-Tool. Dieses Tool unterstiitzt die Kontrollaktivitaten im Rahmen des
IKS und ermdglicht die Verkniipfung der Kontrollen mit den dazugehdrigen Risiken, MaBnahmen
und Prozessen. Im IKS sind auch Kontrollen zum Rechnungslegungsprozess hinterlegt. Das IKS
wird in regelmafigen Abstanden auf Konsistenz und Vollstandigkeit Uberprift.

Die VPV sieht grofle Chancen in der zunehmenden Digitalisierung und Automatisierung. Gleichwohl
haben Cyber-Risiken in den vergangenen Jahren stetig zugenommen. Grundlegend tragt die VPV
der immer weiter steigenden Bedrohungslage durch eine angepasste Aufbauorganisation und
durch personelle Kapazitatserhohung Rechnung. Des Weiteren wurden Maf3nahmen eingeleitet, die
geeignet sein konnen, Angriffe auf die VPV erfolgreich abzuwehren. Diese sollen zukiinftig weiter
ausgebaut werden, um die Sicherheit vor Cyber-Vorfallen weiter zu erhéhen. Die VPV begriifit die
gesetzgeberischen Aktivitaten im Zusammenhang mit Risiken aus der Nutzung von Informations- und
Kommunikationstechnologien, die sogenannten IKT-Risiken. Die Verordnung (EU) 2022/2554 (iber
die digitale operationale Resilienz im Finanzsektor (DORA) macht Finanzdienstleistern Vorgaben fiir
die Verbesserung der digitalen Resilienz. Die Aktivitaten zu diesen Anforderungen hat die VPV in
einem konzernweiten Projekt gebiindelt. Diese setzen direkt auf den im Rahmen des Informations-
sicherheitsmanagementsystems definierten und ergriffenen Mafinahmen auf. Hier hat sich die VPV an
internationalen Standards sowie an Standards des Bundesamts fiir Sicherheit in der Informations-
technik orientiert. Um der Gefahrenlage grundsatzlich zu begegnen, hat die VPV zudem vor einigen
Jahren die Stelle eines Informationssicherheitsbeauftragten geschaffen. Auf diese Weise werden
alle Aktivitaten rund um das Thema Cyber-Sicherheit gebiindelt. Der Informationssicherheitsbeauf-
tragte steht in regelmafBigem Austausch mit dem Vorstand, um sich mit ihm gemeinsam zu der sich
standig verandernden Bedrohungssituation auszutauschen und angemessene Sicherheitsmaf-
nahmen zu eruieren.

Die aus der Unternehmensstrategie abgeleitete Personalstrategie umfasst u. a. vielfaltige Aus-
und Weiterbildungskonzepte sowie Sozialleistungen. Diese stellen Bindungsfaktoren fiir die VPV
dar, mit denen den Risiken im Personalbereich begegnet und somit die Chance genutzt wird, erfah-
rene Mitarbeiter mit ihrem Know-how an die VPV zu binden.
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Als Konsequenz aus dem Beitritt zum Verhaltenskodex des GDV fiir den Vertrieb von Versiche-
rungsprodukten wird regelmafig das Compliance Management System fiir den Vertrieb tUberprift.
Hierbei wurden die jeweiligen Verpflichtungen aus dem Verhaltenskodex dahingehend betrachtet,
ob die vorhandenen Richtlinien, Prozesse und Kontrollen geeignet sind, die Verpflichtungen abzu-
decken und damit risikomindernd oder sogar risikovermeidend zu wirken.

Die gesetzgeberischen Aktivitaten und die aktuelle Rechtsprechung werden regelmafig durch die
Konzernrechtsabteilung und die Compliancefunktion beobachtet. Unterstiitzt werden diese durch ein
vom GDV zur Verfligung gestelltes Rechtsmonitoring. Damit werden Auswirkungen von Anderun-
gen im Rechtsumfeld der VPV identifiziert. Die VPV antizipiert die Rechtslage durch Mitarbeit in
Gremien und Verbanden, um auf Chancen und Risiken aus Veranderungsimpulsen friihzeitig reagie-
ren zu konnen. Die Fachbereiche werden bei rechtlichen Beratungen, Vertragsabschliissen und
Verhandlungen bei Bedarf durch die Konzernrechtsabteilung unterstdtzt.

Die Konzernsteuerabteilung beobachtet und iiberpriift stetig Anderungen der Steuergesetzgebung
auf etwaigen Handlungsbedarf. Des Weiteren wirkt die Konzernsteuerabteilung auf die Einhaltung
der steuerrechtlichen Verpflichtungen hin.

C.6 Andere wesentliche Risiken

Strategische Risiken kénnen durch das Nichterreichen der strategischen Ziele, fehlerhafte Ge-
schaftsentscheidungen und die sich daraus ergebenden negativen Folgen auf den Unternehmens-
wert entstehen. Sie kdnnen auch durch eine mangelnde Anpassungsfahigkeit an bestehende oder
absehbare Umweltfaktoren entstehen. Das Chancenmanagement muss diese Moglichkeiten recht-
zeitig aufzeigen, damit die richtigen strategischen Schlisse und Entscheidungen getroffen werden
koénnen. Die VPV ermittelt, bewertet und kategorisiert die strategischen Risiken im konzerneinheit-
lichen Prozess der Risikoidentifikation. Sie unterliegen in diesem Prozess einer regelmafigen
Uberpriifung. Die VPV begegnet diesen Risiken, indem sie u. a. die Unternehmensstrategie regel-
maBig Uberprift.

Reputationsrisiken sind Risiken, die sich aus einer potenziellen Schadigung des Rufs eines Unter-
nehmens infolge einer negativen Wahrnehmung in der Offentlichkeit ergeben kénnen. Sie kénnen
sich damit direkt oder indirekt auf das zuklnftige Geschéaftsvolumen auswirken. Des Weiteren
korrelieren sie in der Regel mit Risiken anderer Risikokategorien. Die VPV minimiert diese Risiken
durch verantwortungsvolles und kundenorientiertes Handeln sowie durch wettbewerbsgerechte
Produkte.

Nachhaltigkeitsrisiken, auch Environment-, Social- und Governance-Risiken (ESG-Risiken) genannt,
sind eng mit den Reputationsrisiken verbunden. Der VPV Nachhaltigkeitsbeauftragte koordiniert
die Umsetzung regulatorischer Anforderungen, treibt die Beachtung von ESG-Kriterien im Ar-
beitsalltag, bei Investitionen und betrieblichen Entscheidungen weiter voran und sensibilisiert die
Mitarbeiter zu Nachhaltigkeitsthemen. Des Weiteren koordiniert er das Nachhaltigkeitsteam. So
will die VPV Risiken minimieren, aber auch sich maglicherweise daraus ergebende Chancen nutzen
und ihrer Verantwortung als Unternehmen gerecht werden.

Fir Investitionen in Kapitalanlagen hat sich die VPV ESG-Kriterien auferlegt, die Ublicherweise ver-
wendete Vorgaben Ubersteigen. Um die CO2-Bilanz in den nachsten Jahren kontinuierlich zu verbes-
sern, ist in den Unternehmenszielen verankert, die CO2-Gesamtemissionen jedes Jahr zu reduzie-
ren. Die VPV plant, bis 2045 CO2-neutral zu sein.

Auf lange Sicht kann der Klimawandel die Weltwirtschaft mafigeblich beeinflussen. Bereits heute
beginnen sich erste Auswirkungen abzuzeichnen, die auf den Klimawandel zuriickzufihren sind.
Mittel- bis langfristig sollen diese Auswirkungen deutlich zunehmen. Mdgliche Risiken entstehen
dabei unmittelbar durch den Anstieg der Durchschnittstemperatur, steigende Meeresspiegel, zu-
nehmende Hitzewellen und Diirren oder Extremwetterereignisse, aber auch indirekt durch Auswir-
kungen von beispielsweise Infektionskrankheiten. Dazu kommen Folgen wie Veranderungen in der
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Klimapolitik. Die VPV beobachtet die Situation und magliche Konsequenzen auf den VPV Konzern
sehr genau.

Durch gezielte Investitionen kann die VPV einen Beitrag zu einer klimaresilienten Zukunft leisten.
Dafiir wird das Know-how des Nachhaltigkeitsteams genutzt. Eine ausfiihrliche Darstellung des
nachhaltigen Handelns und der Umgang mit den Auswirkungen des Klimawandels auf den VPV
Konzern findet sich im Nachhaltigkeitsbericht.

C.7 Sonstige Angaben

Innerhalb des Konzerns existieren keine wesentlichen Risikokonzentrationen, die durch verschie-
dene Geschafte von Konzerntochterunternehmen entstanden sind und dadurch die Solvabilitat oder
die Liquiditat der VPV-Gruppe negativ beeintrachtigen konnen.

Jedoch hat die VPV-Gruppe aufgrund ihrer strategischen Ausrichtung, wie z. B. Versicherungsge-
schaft und Vertrieb, unwesentliche Risikokonzentrationen. Diese Risikokonzentrationen werden
regelmafig Uberwacht bzw. durch Risikominderungsmafinahmen reduziert.
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D. Bewertung fiir Solvabilitatszwecke

D.1Vermdgenswerte

Struktur der Vermdgenswerte

Aktiva [TEUR] Solvency Il HGB Abw.
31.12.2025 IST IST
Abgegrenzte Abschlusskosten 0 37.486 -37.486
Immaterielle Vermdgenswerte 0 48.408 -48.408
Latente Steueranspriiche 0 0 0
Immobilien, Sachanlagen und Vorrate fir den Eigenbedarf 36.189 9.935 26.255
Anlagen (auBer Vermdgenswerte fir Index- und Fondsgebundene
Vertrdge) 5.022.717 5.045.703 -22.985
Anteile an verbundenen Unternehmen, einschlieBlich Beteiligungen 60.468 56.115 4.354
Aktien 12.803 9.576 3.228
Anleihen 3.289.046 3.375.821 -86.775
Organismen fiir gemeinsame Anlagen 1.619.177 1.562.980 56.197
Einlagen auBer Zahlungsmitteldquivalente 41223 41212 11
Vermégenswerte fiir Index- und Fondsgebundene Vertrége 1.024.208 1.023.850 358
Darlehen und Hypotheken 27.175 27.250 -75
Policendarlehen 5.017 5.017 0
Darlehen und Hypotheken an Privatpersonen 12.573 12.382 192
Sonstige Darlehen und Hypotheken 9.585 9.852 -267
Einforderbare Betrdge aus Riickversicherungsvertrégen von: 49.832 74.836 -25.004
Nicht-Leben und nach Art der Nicht-Leben betriebene Kranken 6.317 8.804 -2.487
Leben und nach Art der Leben betriebene Kranken auBer Kranken
und Index- und Fondsgebundene 43.515 66.032 22.517
Depotforderungen 10.956 10.956 0
Forderungen gegeniiber Versicherungen und Vermittlern 6.969 6.969 0
Forderung gegeniiber Riickversicherern 9.987 3.259 6.728
Forderungen (Handel, nicht Versicherung) 19.055 19.055 0
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente 85.156 85.156 0
Sonstige nicht an anderer Stelle ausgewiesene Vermdgenswerte 6.961 47.811 -40.851
Vermdgenswerte 6.299.206 6.440.675 -141.469

Beschreibung der Bewertungsgrundlagen, Methoden und Hauptannahmen

Abgegrenzte Abschlusskosten [Aktivierte Abschlusskosten]

Aktivierte Abschlusskosten beinhalten Forderungen fiir Beitrage der Versicherungsnehmer, die
geleistete, rechnungsmaBig gedeckte Abschlusskosten betreffen. Diese resultieren aus der Ver-
rechnung des Anspruchs an die Versicherungsnehmer auf Tilgung der Abschlusskosten mit der
Deckungsriickstellung (Zillmerverfahren).

Gemaf Solvency Il ist eine Aktivierung von Abschlusskosten nicht zulassig.

Daher resultiert die Differenz zwischen der Solvenz- und Handelsbilanz in voller Hohe aus der
handelsrechtlichen Bertiicksichtigung.

Immaterielle Vermodgensgegenstande (Sonstige immaterielle Vermégenswerte)
Hierbei handelt es sich um entgeltlich erworbene immaterielle Vermdgenswerte und geleistete
Anzahlungen fir immaterielle Vermdgenswerte, insbesondere Software.
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Nach Solvency Il dirfen immaterielle Vermogenswerte nur ausgewiesen werden, wenn fir diese
ein aktiver Markt besteht. Dieser besteht fiir die handelsrechtlich bilanzierte Software nicht.

Handelsrechtlich werden immaterielle Vermdgenswerte mit den Anschaffungskosten, vermindert
um planmafBige Abschreibungen entsprechend der gewohnlichen Nutzungsdauer, angesetzt.

Folglich besteht ein Bewertungsunterschied zwischen der Solvenz- und Handelsbilanz in Hohe des
handelsrechtlichen Restbuchwertes zum Bilanzstichtag.

Latente Steueranspriiche [Aktive latente Steuern]

In der Solvenzbilanz werden Steuerentlastungen, die sich bei den Vermdgensgegenstanden, Schul-
den und Rechnungsabgrenzungsposten aufgrund von Differenzen zur Steuerbilanz ergeben, als
latente Steueranspriiche angesetzt, sofern sich diese in spateren Geschaftsjahren voraussichtlich
abbauen und dabei zu einer kiinftigen Steuerentlastung fiihren. Die latenten Steuern errechnen
sich aus den temporaren Differenzen zwischen den Vermdgenswerten und Verbindlichkeiten der
Solvenz- und Steuerbilanz. Bei Auslegungsfragen wird auf den internationalen Rechnungslegungs-
standard IAS 12 zuriickgegriffen. Die Differenzen werden mit dem kombinierten Steuersatz von
25,6 % bewertet. Der Steuersatz beriicksichtigt bereits durch den Gesetzgeber beschlossene zu-
kinftige Korperschaftsteuersatzsenkungen ab dem Jahr 2028. Latente Steuerschulden werden mit
latenten Steueranspriichen saldiert. In der Solvenzbilanz liegt bei den latenten Steuern insgesamt
ein Passiviiberhang vor. Daher werden aktive latente Steuern in der Solvenzbilanz nicht ausgewie-
sen.

Im Zusammenhang mit den zeitlichen Bilanzierungsunterschieden zwischen den Handelsbilanzen
und Steuerbilanzen der Einzelgesellschaften ergeben sich sowohl abzugsfahige als auch zu ver-
steuernde temporare Differenzen. Die umfangreichsten Abweichungen zwischen den handels- und
steuerrechtlichen Wertansatzen ergeben sich bei den Bilanzpositionen Kapitalanlagen, Schaden-
rickstellungen und Pensionsriickstellungen, die zu aktiven latenten Steuern fiihren. Die umfang-
reichsten Abweichungen, die zu passiven latenten Steuern fiihren, ergeben sich bei der Bilanzposi-
tion Kapitalanlagen. Die Bewertung der temporaren Differenzen erfolgt mit dem fiir das Geschafts-
jahr geltenden kombinierten Steuersatz von 25,6 %. Von einem Ansatz aktiver latenter Steuern wird
aufgrund des Wahlrechts gemal § 274 Abs. 1 Satz 2 HGB abgesehen.

Immobilien und Sachanlagen fiir den Eigenbedarf [Sachanlagen]
Die Uberwiegend selbst genutzte Immobilie der Direktion Stuttgart wird in dieser Position ausge-
wiesen. Unter den Sachanlagen werden die Betriebs- und Geschaftsausstattung angesetzt.

Die Ermittlung der Zeitwerte fir die Grundstiicke und Gebaude erfolgt nach der Ertragswert-
Methode auf Basis eines Gutachtens aus dem Jahr 2025.

Handelsrechtlich erfolgt die Bewertung fiir die Immobilie zu Anschaffungs- bzw. Herstellungskos-
ten, vermindert um planmaBige und ggf. auerplanmaBige Abschreibungen.

Fir die Sachanlagen wurde in der Solvenzbilanz aus Wesentlichkeitsgriinden der handelsrechtliche
Wert angesetzt. Die handelsrechtliche Bewertung erfolgt zu Anschaffungskosten unter Berlick-
sichtigung der steuerlich zuldssigen linearen Abschreibungen. Geringwertige Wirtschaftsglter im
Sinne von § 6 Abs. 2 EStG, deren Anschaffungskosten den Betrag von 800 EUR netto nicht tberstei-
gen, werden im Jahr der Anschaffung voll abgeschrieben.

Die handelsrechtlichen Buchwerte liegen unter dem Zeitwert nach Solvency Il. Die Reserven resul-
tieren in voller Hohe aus dem hdheren Zeitwert der Immobilie der Direktion Stuttgart.
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Anlagen (auBer Vermdgenswerte fiir Index- und Fondsgebundene Vertridge) [Kapitalanlagen]

Anteile an verbundenen Unternehmen, einschliefilich Beteiligungen [Beteiligungen]

Unter den Beteiligungen werden direkt gehaltene Beteiligungen ausgewiesen. Des Weiteren weist
dieser Posten die Beitragsumlage Protektor sowie zwei Immobilienfonds nach luxemburgischem
Recht aus, an dem die VPV mehr als 20 % der Anteile halt.

Fir die nicht konsolidierten Anteile an verbundenen Unternehmen und die Beteiligungen entspricht
der Zeitwert dem Buchwert. Handelsrechtlich sind die Anteile an verbundenen Unternehmen, die
nicht in den Konzernabschluss einbezogen werden, und Beteiligungen zu fortgefiihrten Anschaf-
fungskosten bilanziert.

Fir die Beteiligung an der Protektor Lebensversicherungs-AG, Berlin, entspricht der Zeitwert dem
anteiligen Eigenkapital. Die Bilanzierung in der Handelsbilanz erfolgt in gleicher Héhe mit den
fortgefiihrten Anschaffungskosten. Dadurch ergeben sich zum Stichtag keine Bewertungsunter-
schiede.

Des Weiteren wird unter den Beteiligungen die Beitragsumlage Protektor ausgewiesen. Als Zeit-
wert wird der von Protektor ermittelte Wert angesetzt. Die Bilanzierung in der Handelsbilanz er-
folgt zu Anschaffungskosten. Durch den Bewertungsunterschied ergeben sich zum Stichtag stille
Reserven.

Die in dieser Position enthaltenen Immobilienfonds werden in der Solvenzbilanz mit dem Net-
Asset-Value (NAV) zum Stichtag bzw. mit dem letzten verfligbaren Wert angesetzt. Dieser wird
jeweils anhand des von der Kapitalverwaltungsgesellschaft (KVG) Gibermittelten Riicknahmewerts
zum Stichtag ermittelt.

In der Handelsbilanz werden die dem Anlagevermdgen zugeordneten Immobilienfonds nach lu-
xemburgischem Recht mit den Anschaffungskosten angesetzt. Diese werden vermindert um Ab-
schreibungen gemaf § 341 b Abs. 2 HGB i. V. m. § 253 Abs. 3 Satz 5 HGB nach dem gemilderten
Niederstwertprinzip. Das Wertaufholungsgebot gemaf § 253 Abs. 5 Satz 1 HGB wird beachtet.

Die Bewertungsunterschiede der Fondsanteile werden liberwiegend durch abweichende Zeitwerte
der von dem Fonds gehaltenen Immobilien bestimmt. Die Zeitwerte der Immobilien werden mittels
Wertgutachten oder Discounted Cash Flow (DCF) Verfahren ermittelt. Entsprechend entstehen auf
Fondsebene stille Reserven oder stille Lasten.

Aktien

Aktiva [TEUR] Solvency Il HGB Abw.

31.12.2025 IST IST

Aktien 12.803 9.576 3.228
Aktien - notiert 12.803 9.576 3.228
Aktien - nicht notiert 0 0 0

Die Aktien betreffen getatigte Investitionen in ein Aktienportfolio. Es handelt sich hierbei um notier-
te Aktien.

In der Solvenzbilanz wird der Zeitwert der Aktien gemaf § 56 RechVersV anhand von Borsenkursen
zum Bilanzstichtag ermittelt.

In der Handelsbilanz werden Aktien, soweit diese dem Anlagevermdégen zugeordnet sind, mit den

fortgeflhrten Anschaffungskosten gemaf3 § 341b Abs. 2 HGB i. V. m. § 253 Abs. 1 und 3 HGB, im
Falle einer dauerhaften Wertminderung mit dem niedrigeren beizulegenden Wert, bilanziert.
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Insofern ergeben sich zwischen der Solvenz- und Handelsbilanz entsprechende Bewertungsunter-
schiede.

Anleihen [Wertpapiere]

Aktiva [TEUR] Solvency Il HGB Abw.

31.12.2025 IST IST

Anleihen 3.289.046 3.375.821 -86.775
Staatsanleihen 1.439.677 1.457.293 -17.615
Unternehmensanleihen 1.849.369 1.918.528 -69.160

— Staatsanleihen und Unternehmensanleihen

In der Position Staatsanleihen werden alle Wertpapiere der handelsrechtlichen Bilanzpositionen
Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere, Namensschuldverschrei-
bungen, Schuldscheinforderungen und -darlehen ausgewiesen, die von dffentlicher Hand begeben
werden, sei es von Zentralstaaten/Bundesstaaten, supranationalen staatlichen Institutionen, mul-
tinationalen Entwicklungsbanken, Regionalregierungen oder Kommunalverwaltungen. Ebenfalls
werden in dieser Position Anleihen mit Staatsgarantie erfasst.

In der Position Unternehmensanleihen werden alle Wertpapiere der handelsrechtlichen Bilanzpo-
sitionen Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere, Namensschuld-
verschreibungen und Schuldscheinforderungen und -darlehen ausgewiesen, die von Finanz- und
Industrieunternehmen begeben werden bzw. nicht der Position Staatsanleihen zuzuordnen sind.

Fir liquide borsennotierte Anleihen wird in der Solvenzbilanz der Bérsenkurs zzgl. Stiickzinsen
zum Stichtag angesetzt. Fir alle anderen Papiere wird der Wert anhand von Zinsstrukturkurven
unter Beriicksichtigung von Emittentenspreads zzgl. Stiickzinsen ermittelt.

In der Handelsbilanz erfolgt der Wertansatz fiir Inhaberschuldverschreibungen und andere festver-
zinsliche Wertpapiere, soweit diese im Anlagevermdgen gehalten werden, gemaf § 341 b HGB mit
den fortgefihrten Anschaffungskosten, im Falle einer dauerhaften Wertminderung abzgl. Ab-
schreibungen. Die Differenz zwischen Anschaffungskosten und Riickzahlungsbetrag wird linear
Uber die Laufzeit aufgeldst. Einen Sonderfall hierzu bilden Nullkuponanleihen, fiir die die Differenz
zwischen Anschaffungskosten und Riickzahlungsbetrag unter Anwendung der Effektivzinsmethode
Uber die Laufzeit verteilt wird. Die dem Umlaufvermdgen zugeordneten Wertpapiere werden mit
den Anschaffungskosten bzw. den niedrigeren Marktwerten bewertet. Das Wertaufholungsgebot
gemaf § 253 Abs. 5 Satz 1 HGB wird beachtet. Fiir die Bewertung der auf fremde Wahrungen lau-
tenden Inhaberschuldverschreibungen und anderer festverzinslicher Wertpapiere wird gemaf

§ 256 a HGB der Wert in Originalwahrung zum fortgefiihrten Devisenanschaffungskurs in Euro
umgerechnet. Die Namensschuldverschreibungen, Schuldbuchforderungen und Schuldscheindar-
lehen werden gemaf § 341 ¢ HGB mit den fortgefiihrten Anschaffungskosten bilanziert. Die Diffe-
renz zwischen Anschaffungskosten und Riickzahlungsbetrag wird linear Uber die Laufzeit aufge-
6st. Einen Sonderfall hierzu bilden Nullkuponanleihen, fir die die Differenz zwischen Anschaf-
fungskosten und Riickzahlungsbetrag unter Anwendung der Effektivzinsmethode Uber die Laufzeit
verteilt wird.

Die Bewertungsunterschiede sind iiberwiegend dadurch begriindet, dass das Zins- bzw. Spreadni-
veau zum Bewertungsstichtag im Vergleich zum Erwerbszeitpunkt abweicht. Bei einem Zinsanstieg
entstehen stille Lasten bzw. bei einem Zinsriickgang stille Reserven. Entsprechend bestehen bei
einer Spreadausweitung stille Lasten bzw. bei einer Spreadeinengung stille Reserven. Zum Bewer-
tungsstichtag ergeben sich aufgrund des aktuellen Zins- und Spreadniveaus bei den Staats- und
Unternehmensanleihen stille Lasten. AuBerdem werden die in der Solvenzbilanz enthaltenen
Stiuckzinsen handelsrechtlich in der Position ,.Sonstige nicht an anderer Stelle ausgewiesene Ver-
mogenswerte” beriicksichtigt.
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Organismen fir gemeinsame Anlagen [Investmentfonds]

Aktiva [TEUR] Solvency Il HGB Abw.

31.12.2025 IST IST

Organismen fiir gemeinsame Anlagen 1.619.177 1.562.980 56.197
Immobilienfonds 406.561 393.754 12.807
Rentenfonds und Sonstige 1.212.616 1.169.226 43.390

— Immobilienfonds

In dieser Position werden Immobilienfonds ausgewiesen, die nach ihrer rechtlichen Ausgestaltung
nicht der Position Beteiligungen zugeordnet werden kdnnen.

In der Solvenzbilanz werden die Fonds mit dem NAV zum Stichtag bzw. mit dem letzten verflgba-
ren Wert angesetzt. Diese werden anhand der von den KVGen ibermittelten Rlicknahmewerte zum
Stichtag ermittelt.

In der Handelsbilanz werden die dem Anlagevermdgen zugeordneten Immobilienfonds mit den
Anschaffungskosten angesetzt. Diese werden vermindert um Abschreibungen gemaf

§ 341 b Abs. 2 HGB i. V. m. § 253 Abs. 3 Satz 5 HGB nach dem gemilderten Niederstwertprinzip. Das
Wertaufholungsgebot gemaf} § 253 Abs. 5 Satz 1 HGB wird beachtet.

Die Bewertungsunterschiede der Fondsanteile werden iiberwiegend durch abweichende Zeitwerte
der von den Fonds gehaltenen Immobilien bestimmt. Die Zeitwerte der Immobilien werden mittels
Wertgutachten oder DCF Verfahren ermittelt. Entsprechend entstehen auf Fondsebene stille Re-
serven oder stille Lasten.

— Rentenfonds und Sonstige

Die Position Rentenfonds besteht aus einem Spezialfonds sowie einem Publikumsfonds, die tber-
wiegend in Renten investiert sind. Im Berichtsjahr hat der Spezialfonds zwei Neuinvestments in der
Assetklasse Private Debt gezeichnet. In den Folgejahren sollen eventuell weitere Positionen in
Alternative Investments aufgebaut werden.

Die Zeitwerte werden mit dem jeweiligen NAV des Fonds zum Stichtag angesetzt. Diese werden
anhand der von der KVG tbermittelten Kurse, Bérsenkurse bzw. Riicknahmewerte zum Stichtag
ermittelt.

Die dem Anlagevermadgen zugeordneten Rentenfonds werden handelsrechtlich mit den Anschaf-
fungskosten angesetzt. Diese werden vermindert um Abschreibungen gemaf § 341 b Abs. 2 HGB
i. V. m. § 253 Abs. 3 Satz 5 HGB nach dem gemilderten Niederstwertprinzip. Das Wertaufholungs-
gebot gemal § 253 Abs. 5 Satz 1 HGB wird beachtet.

Zum Bewertungsstichtag ergeben sich bei dem Spezialfonds stille Reserven und beim Publikums-
fonds stille Lasten.

Die Position Sonstige besteht aus Fonds, die in Infrastruktur sowie in Private Equity investieren,
wovon sich ein Fonds in Liquidation befindet.

Die Zeitwerte werden mit dem NAV der Fonds zum Stichtag bzw. mit dem letzten verfigbaren Wert
angesetzt. Diese werden anhand der von den KVGen iibermittelten Riicknahmewerte zum Stichtag

ermittelt.

Die dem Anlagevermdgen zugeordneten Infrastruktur- und Private Equity-Fonds werden handels-
rechtlich mit den Anschaffungskosten angesetzt. Diese werden vermindert um Abschreibungen
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gemaf § 341 b Abs. 2 HGB i. V. m. § 253 Abs. 3 Satz 5 HGB nach dem gemilderten Niederstwert-
prinzip. Das Wertaufholungsgebot gemaf § 253 Abs. 5 Satz 1 HGB wird beachtet.

Bis auf einen Infrastrukturfonds, der zum Bewertungsstichtag stille Lasten aufweist, ergeben sich
fur die restlichen Fonds stille Reserven.

Einlagen aufler Zahlungsmitteldquivalente
Hier werden die Einlagen bei Kreditinstituten, insbesondere Festgelder und Tagesgelder ausgewie-
sen.

Die Bewertung erfolgt sowohl in der Solvenzbilanz als auch in der handelsrechtlichen Bilanz zum
Nennwert. In der Solvenzbilanz werden bei Festgeldern zusatzlich zum Nennwert die angefallenen,
noch nicht ausgezahlten Zinsen berticksichtigt.

Zwischen der Solvenzbilanz und dem handelsrechtlichen Bilanzansatz besteht ein Bewertungsun-
terschied in Hohe der angefallenen, noch nicht ausgezahlten Zinsen.

Vermogenswerte fiir Index- und Fondsgebundene Vertriage [Kapitalanlagen Index- und
Fondsgebundene Lebensversicherungen]

In dieser Position werden alle Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von Inhabern von Lebens-
versicherungen ausgewiesen. Dies sind Anteile von Investmentfonds.

Nach Solvency Il werden Kapitalanlagen fir Rechnung und Risiko von Inhabern von Lebensversi-
cherungen mit dem Zeitwert bewertet. Diese werden anhand der von der Depotbank Gbermittelten
Kurse, Borsenkurse bzw. Rlicknahmewerte zum Stichtag ermittelt.

Die handelsrechtliche Bewertung der Investmentanteile fiir die FLV/FRV erfolgt gemaf § 341 d
HGB ebenfalls mit dem Zeitwert.

Zwischen der Solvenz- und Handelsbilanz besteht ein Bewertungsunterschied, der aus der unter-
schiedlichen Postenzuordnung des Mehrbestandes resultiert. In der Solvenzbilanz sind die
FLV/FRV einschliefilich des Mehrbestandes ausgewiesen, wahrend in der Handelsbilanz der Mehr-
bestand unter dem Posten ,Organismen fiir gemeinsame Anlagen” enthalten ist.

Darlehen und Hypotheken [Kredite und Hypothekendarlehen]
Unter dieser Position werden Vorauszahlungen auf Versicherungsscheine und Hypothekendarlehen
ausgewiesen.

Die Policendarlehen (Vorauszahlungen auf Versicherungsscheine) sowie die Darlehen und Hypo-
theken an Privatpersonen werden separat dargestellt. Die gewerblichen Hypothekendarlehen sind
unter der Position ,.Sonstige Darlehen und Hypotheken” zusammengefasst.

Policendarlehen [Vorauszahlungen auf Versicherungsscheine/

Fir Vorauszahlungen auf Versicherungsscheine entsprechen die Zeitwerte dem handelsrechtlichen
Nennwert abzliglich zwischenzeitlicher Tilgungen. Zwischen der Solvenz- und der Handelsbilanz
besteht daher kein Bewertungsunterschied.

Darlehen und Hypotheken an Privatpersonen und Sonstige Darlehen und Hypotheken

Die Zeitwertermittlung der Hypothekendarlehen erfolgt nach der Barwertmethode. Zur Festlegung
des Kalkulationszinssatzes wird die Euroswapkurve unter Beriicksichtigung von Risikoaufschlagen
zum Meldestichtag herangezogen. In der Handelsbilanz werden Hypotheken-, Grundschuld- und
Rentenschuldforderungen gemaf § 341 ¢ HGB mit den fortgefiihrten Anschaffungskosten bilan-
ziert. Wertberichtigungen sind, soweit wegen der Bonitat erforderlich, von der jeweiligen Summe
der Forderungen abgesetzt. Die Bewertungsunterschiede sind iberwiegend dadurch begriindet,
dass das Zinsniveau zum Bewertungsstichtag im Vergleich zum Ausleihungszeitpunkt abweicht.
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Bei einem Zinsanstieg entstehen stille Lasten bzw. bei einem Zinsriickgang entsprechend stille
Reserven. Zum Bewertungsstichtag ergeben sich aufgrund des aktuellen Zinsniveaus stille Lasten.

Einforderbare Betrage aus Riickversicherungsvertragen [Anteile Riickversicherung an
versicherungstechnischen Riickstellungen]

Aktiva [TEUR] Solvency Il HGB Abw.
31.12.2025 IST IST
Einforderbare Betrage aus Riickversicherungsvertragen von: 49.832 74.836 -25.004
Nicht-Leben und nach Art der Nicht-Leben betriebene Kranken 6.317 8.804 -2.487
Nicht-Leben auBer Kranken 5.924 8.141 -2.217
Nach Art der Nicht-Leben betriebene Kranken 393 663 -270
Leben und nach Art der Leben betriebene Kranken auBer Kranken und
Index- und Fondsgebundene 43.515 66.032 -22.517
Nach Art der Leben betriebene Kranken 2.199 11.399 -9.200
Leben auBer Kranken und Index- und Fondsgebundene 41.316 54.633 -13.317

In der Tabelle ist der an die Riickversicherung zedierte Anteil an den vt. Brutto-Riickstellungen
dargestellt.

Die Riickstellungen, die unter ,Nicht-Leben und nach Art der Nicht-Leben betriebene Kran-

ken” zusammengefasst sind, entstammen vollstandig der VPV-SAG und setzen sich in der Solvenz-
bilanz aus Schaden- und Pramienrickstellungen zusammen. Dabei wird als Brutto-Schaden-
rickstellung der Barwert fir die erwarteten zukiinftigen Schadenzahlungen verwendet. Es wurde
bei der Ermittlung der Betrage das Chain-Ladder-Verfahren angewendet. Die zedierten Rickstel-
lungen werden daraus durch Anwendung der Riickversicherungsordnung abgeleitet. Als Pramien-
rickstellung wird die Differenz aus erwarteten zukiinftigen Schadenzahlungen zzgl. erwarteter
zukiinftiger Kosten und erwarteter zukiinftiger Pramien aus Mehrjahresvertragen zzgl. Beitrags-
Ubertragen verwendet. Fir die Pramienrickstellung wurden die Berechnungen sowohl auf Brutto-
als auch auf Nettobasis durchgefiihrt und daraus die einforderbaren Betrage aus Riickversiche-
rungsvertragen berechnet.

Bei den zedierten Riickstellungen fiir Versicherungen nach ,,Leben und nach Art der Leben betrie-
bene Kranken auBer Kranken und Index- und Fondsgebundene” handelt es sich zum GrofBteil um
das in Riickdeckung gegebene Versicherungsgeschaft der VPV-LAG. Die Bewertung der einforder-
baren Betrage aus Riickversicherungsvertragen erfolgt auf Grundlage der Riickversicherungs-
Cash Flows zwischen der VPV-LAG als Erstversicherer und den jeweiligen Riickversicherungsun-
ternehmen. Zum Zweck der Bewertung werden Abrechnungsforderungen/ -verbindlichkeiten sal-
diert und um erwartete Ausfalle bereinigt. Der hierfiir ermittelte Cash Flow-Saldo aus zukiinftigen
Ruckversicherungsbeitragen und gezahlten Zinsen abzgl. vereinbarter Leistungen, erhaltenen
Provisionen und Gewinnbeteiligungen ist Grundlage fiir die Bewertung. Die einforderbaren Betrage
aus Ruckversicherung setzen sich zusammen aus dem erwarteten Barwert dieser ermittelten
Rickversicherungs-Cash Flows und aus den von den Riickversicherern erhaltenen Bardepots, die
in gleicher Hohe unter den Depotverbindlichkeiten passiviert sind.

Ein kleinerer Teil der zedierten Riickstellungen fiir Versicherungen nach ,Leben und nach Art der
Leben betriebene Kranken auBer Kranken und Index- und Fondsgebundene” resultiert zum einen
aus dem zedierten Anteil an der Renten-Deckungsriickstellung fir Unfallrenten der VPV-SAG. In
der Solvenzbilanz handelt es sich dabei um den Barwert der zu erwartenden zukiinftigen Zahlun-
gen fur Rentenfalle unter Beriicksichtigung von Kosten und vorzeitigen Abgangen. Zum anderen
handelt es sich um die zedierten Riickstellungen fiir Kranken fiir die Verpflichtungen aus den VPV
Vital-Produkten. Hierzu sind zusatzlich die zukinftigen zedierten Cash Flows noch nicht eingetre-
tener Rentenfalle sowie eingetretener, aber noch nicht anerkannter Rentenfalle zu bewerten.
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In der Handelsbilanz erfolgt der Ausweis der Riickversicherungsanteile auf der Passivseite als
Abzugsbetrag von den vt. Bruttoriickstellungen. Die Ermittlung erfolgt entsprechend den vertragli-
chen Vereinbarungen mit den Riickversicherern.

Der Betragsunterschied zwischen der Solvenz- und Handelsbilanz resultiert aus den unterschied-
lich vorgeschriebenen Methoden fir die Berechnung der vt. Riickstellungen und dem unterschied-
lichen Bilanzausweis.

Depotforderungen [Depotforderungen aus dem in Riickdeckung genommenen
Versicherungsgeschaft]

Die Depotforderungen betreffen das in Rlickdeckung ibernommene Geschaft. Der Betrag wird vom
Vorversicherer ermittelt und unverandert fir die Handels- und Solvenzbilanz zum Bilanzstichtag
Ubernommen.

Zwischen der Solvenz- und Handelsbilanz besteht somit kein Bewertungsunterschied.

Forderungen gegeniiber Versicherungen und Vermittlern [Forderungen aus dem selbst
abgeschlossenen Versicherungsgeschaft]

Die Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft (s. a. G.) beinhalten zum
einen fallige Anspriiche gegeniiber Versicherungsnehmern (im Wesentlichen Beitragsforderun-
gen), zum anderen Forderungen gegeniiber Vermittlern sowie aus dem Konsortialgeschaft gegen-
Uber dem jeweiligen Konsortialfiihrer.

In beiden Fallen erfolgt die Bewertung in der Handelsbilanz zum Nennwert abziiglich Wertberich-
tungen. Zwischen der Solvenz- und Handelsbilanz besteht kein Bewertungsunterschied.

Forderungen gegeniiber Riickversicherern

In diesem Posten werden zum Stichtag die Abrechnungsforderungen gegeniiber Riickversicherern
ausgewiesen.

Aufgrund der kurzfristigen Laufzeit von bis zu einem Jahr wird der Ansatz der Riickversicherungs-
forderungen in der Solvenzbilanz zum Nennwert analog der handelsrechtlichen Bewertung vorge-
nommen. Wegen des Imparitatsprinzips erfolgt handelsrechtlich kein Ansatz einer noch nicht rea-
lisierten Gewinnanteilsforderung.

Der Bewertungsunterschied ist die Gewinnanteilsforderung aus einem Riickversicherungsvertrag.
Forderungen (Handel, nicht Versicherung) [Sonstige Forderungen]

Dieser Posten umfasst im Wesentlichen Forderungen aus Riickdeckungsversicherungen, gegen-

Uber der Finanzbehdorde, externen Unternehmen sowie weitere sonstige Forderungen.

Aufgrund der kurzfristigen Laufzeit von bis zu einem Jahr erfolgt handelsrechtlich als auch nach
Solvency Il die Bewertung zum Nennwert abziiglich Wertberichtungen.

Zwischen der Solvenz- und Handelsbilanz besteht kein Bewertungsunterschied.

Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente
Hier werden die laufenden Guthaben bei Kreditinstituten sowie Kassenbestdnde ausgewiesen.

Die Bewertung erfolgt in der Handelsbilanz zum Nennwert.

In der Solvenzbilanz wird aufgrund der kurzen Laufzeiten ebenfalls der Nennwert angesetzt. Zwi-
schen der Solvenz- und Handelsbilanz besteht somit kein Bewertungsunterschied.
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Sonstige nicht an anderer Stelle ausgewiesene Vermogenswerte
Diese Sammelposition setzt sich im Wesentlichen aus den nachfolgenden Positionen zusammen:

— Aktiver Unterschiedsbetrag aus der Vermdgensverrechnung
— Aktive Rechnungsabgrenzungsposten

— Vorrate und Biiromaterial

— Forderungen aus vorausgezahlten Renten

Der aktive Unterschiedsbetrag wird sowohl in der Handels- als auch in der Solvenzbilanz zum bei-
zulegenden Zeitwert angesetzt.

Die sonstigen aktiven Rechnungsabgrenzungsposten werden in beiden Bilanzen mit dem Nennwert
angesetzt. Handelsrechtlich werden noch nicht fallige Zinsen und Mieten als Rechnungsabgren-
zungsposten angesetzt. In der Solvenzbilanz sind diese bereits in den Zeitwerten bei der entspre-
chenden Kapitalanlagenposition enthalten und bleiben daher an dieser Stelle unberiicksichtigt.

Die Bewertung der Vorrate erfolgt handelsrechtlich zu den Anschaffungskosten. Diese wurden in
der Solvenzbilanz aus Wesentlichkeitsgriinden mit dem handelsrechtlichen Wert angesetzt.

Die Forderungen aus vorausgezahlten Renten werden aufgrund der kurzfristigen Laufzeit von bis
zu einem Jahr sowohl in der Handels- als auch in der Solvenzbilanz mit dem Auszahlungsbetrag
angesetzt.

Der Bewertungsunterschied zwischen der Solvenz- und Handelsbilanz ergibt sich im Wesentlichen
aus der unterschiedlichen Zuordnung der Positionen.

D.2 Versicherungstechnische Riickstellungen

Verwendete Hauptannahmen bei der Berechnung der Best Estimate Riickstellung und Risikomarge

Die folgende Tabelle stellt die vt. Riickstellungen der VPV unter Solvency Il in der aufsichtsrechtli-
chen Variante dar. Dabei wurden fiir die VPV-LAG die Volatilitatsanpassung (VA) und das Riickstel-
lungstransitional (RT) beriicksichtigt. Bei der VPV-SAG und dem VPV-VVaG wurden weder Uber-
gangsmafnahmen noch die VA angewendet.
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Vt. Riickstellungen - Solvency Il 31.12.2025
[TEUR] IST
Nicht-Leben (auBer Kranken) 38.990
Feuer- und andere Sachversicherungen 27.034
Best Estimate Riickstellung 22.741
Risikomarge 4.293
Allgemeine Haftpflichtversicherung (ohne Renten in Leistung) 6.832
Best Estimate Riickstellung 6.537
Risikomarge 295
Rechtsschutzversicherung 5.122
Best Estimate Riickstellung 4.919
Risikomarge 202
sonstige Versicherungen 2
Best Estimate Riickstellung -2
Risikomarge 3
Kranken (nach Art der Nicht-Leben) 6.027
Berufsunfahigkeitsversicherung 6.027
Best Estimate Riickstellung 5.707
Risikomarge 320
Leben (auBer Kranken und Index- und Fondsgebundene) 3.944.417
Versicherung mit Uberschussbeteiligung, Sonstige Lebensversicherung,
Lebensriickversicherung 3.944.417
Best Estimate Riickstellung 3.893.103
Risikomarge 51.314
Renten aus Nichtlebensversicherungsvertragen und nicht im Zusammenhang mit
Krankenversicherungsverpflichtungen 0
Best Estimate Riickstellung 0
Risikomarge 0
Kranken (nach Art der Leben) 200.728
Renten aus Nichtlebensversicherungsvertragen und im Zusammenhang mit
Krankenversicherungsverpflichtungen 3.045
Best Estimate Riickstellung 2.981
Risikomarge 64
Krankenversicherung 197.683
Best Estimate Riickstellung 192.468
Risikomarge 5.215
Index- und Fondsgebundene 1.359.384
Index- und Fondsgebundene Versicherung 1.359.384
Best Estimate Riickstellung 1.353.435
Risikomarge 5.949
Vt. Riickstellungen (vor RT) 5.549.546
Best Estimate Riickstellung 5.481.891
Risikomarge 67.655
Riickstellungstransitional (RT) 0
Vt. Riickstellungen (nach RT) 5.549.546

Die vt. Riickstellungen setzen sich aus dem Best Estimate (BE) - dem besten Schatzwert der vt.

Rickstellungen - und der Risikomarge zusammen. Bei der VPV bestehen keine gruppeninternen
Rickversicherungsbeziehungen, so dass es sich um die Addition der entsprechenden Werte der

Tochtergesellschaften handelt.

Dabei entfallen die Geschéaftsbereiche Nicht-Leben (auBer Kranken) sowie Kranken (nach Art der
Nicht-Leben) vollstandig auf die VPV-SAG.
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Hinsichtlich der vt. Riickstellungen Leben (auBer Kranken und Index- und Fondsgebundene) sind
innerhalb der Versicherung mit Uberschussbeteiligung hauptséchlich die Vertrage der VPV-LAG
sowie der kleinere Anteil des VPV-VVaG erfasst. Dabei werden die Aktive Lebensriickversicherung
(LoB 36), die Sonstige Lebensversicherung (LoB 32) und die Versicherung mit Uberschussbeteili-
gung (LoB 30) zusammengefasst dargestellt. Die Renten aus Nichtlebensversicherungsvertragen
und nicht im Zusammenhang mit Krankenversicherungsverpflichtungen sind der VPV-SAG zuzu-
ordnen.

Im Bereich Kranken nach Art der Leben entfallen die Renten aus Nichtlebensversicherungsvertra-
gen und im Zusammenhang mit Krankenversicherungsverpflichtungen ebenfalls auf die VPV-SAG.
Die Krankenversicherung beinhaltet die VPV Vital-Produkte der VPV-SAG und die Berufsunfahig-
keitsversicherung als Haupt- oder Zusatzversicherung der VPV-LAG.

Die Index- und Fondsgebundene Versicherung ist vollstandig der VPV-LAG zuzuordnen.

Im Folgenden wird separat fiir die VPV-LAG, die VPV-SAG sowie den VPV-VVaG auf die einzelnen
Komponenten der vt. Riickstellungen eingegangen sowie deren Berechnung skizziert.

Bewertung der versicherungstechnischen Riickstellungen der VPV-LAG

Die vt. Riickstellungen werden zum Stichtag 31.12.2025 mit dem VPV Simulationsmodell (VSIM],
einem eigenen Bewertungsmodell auf Basis des vom GDV zur Verfligung gestellten Branchensimu-
lationsmodells bewertet. Die Beratungsgesellschaft Rokoco Predictive Analytics GmbH, Griinwald,
liefert die fr die Berechnung bendtigten Szenariensatze. Wie in der vorherigen Tabelle dargestellt,
setzen sich die vt. Riickstellungen aus dem Best Estimate (BE] - dem besten Schatzwert der vt.
Rickstellungen - und der Risikomarge zusammen. Bei Anwendung des RT wird der entsprechende
Abzugsterm beriicksichtigt. Im Folgenden wird auf die Berechnung der einzelnen Komponenten
der vt. Rickstellungen eingegangen.

Best Estimate [bester Schatzwert]
Der BE ist der unter Anwendung realistischer Annahmen berechnete und mit Eintrittswahrschein-
lichkeiten gewichtete Barwert aller zukiinftigen Zahlungsstréme aus den Versicherungsvertragen.

Die Bewertung der garantierten Leistungen innerhalb des Best Estimates basiert auf einer Bar-
wertberechnung der zukiinftigen Leistungs-, Kosten- und Beitrags-Cash Flows. Die Diskontierung
der Cash Flows erfolgt dabei durch die seitens der Européaischen Aufsichtsbehdrde fiir das Versi-
cherungswesen und die betriebliche Altersversorgung (EIOPA] bereitgestellten Zinsstrukturkurven
zum Stichtag 31.12.2025 mit und ohne Beriicksichtigung der VA. In die Leistungs- und Beitrags-
Cash Flows gehen Rechnungsgrundlagen zweiter Ordnung ein.

Die Rechnungsgrundlagen zweiter Ordnung fiir das Todesfall- und Berufsunfahigkeitsrisiko wer-
den permanent beobachtet. Die Annahmen zur Sterblichkeit basieren je nach Tarif auf den Basis-
Tafeln DAV 1994 T, DAV 2021 Tl sowie DAV 2004 R, die um unternehmensindividuelle und produkt-
abhangige Skalierungsfaktoren erganzt werden. Hierzu nimmt die VPV-LAG regelmaBig an Poolun-
tersuchungen von Riickversicherungsunternehmen teil. Fiir die Tarife der Berufsunfahigkeitsversi-
cherung bis zum Jahr 2012 wird einheitlich als Basis das Tafelwerk DAV 2021 | mit einem altersun-
abhangigen geschlechtsspezifischen Skalierungsfaktor zugrunde gelegt. Fiir die Berufsunfahig-
keitstarife ab dem 01.07.2012 werden die vom Rickversicherer fiir die Pramienkalkulation der
Tarifgenerationen 2012 bis 2019 zur Verfiigung gestellten Tafeln als Basis verwendet und auf
Grundlage von Schadenbeobachtungen im Bestand an die unternehmensindividuellen Verhéltnisse
mit geschlechtsspezifischen Skalierungsfaktoren angepasst.

Innerhalb des VSIM wird der Bestand des Versicherungsunternehmens unter Going-Concern An-

nahmen fir die kommenden 100 Jahre stochastisch fir alle Kapitalmarktpfade - insbesondere im
erwarteten Kapitalmarktpfad (Certainty Equivalent) - fortgeschrieben. Fiir die Projektionen gehen
unternehmensindividuelle Managementregeln bzgl. der Kapitalanlage, des Rohiiberschusses, der

VPV Versicherungsgruppe

72



SFCR = 2025 = D. Bewertung fiir Solvabilitatszwecke

Deklaration der Uberschussbeteiligung und der allgemeinen Geschéftspolitik ein. Des Weiteren
werden parametrisierte Annahmen zum Kundenverhalten definiert. Die im Modell verwendeten
Managementregeln werden regelmafig auf Angemessenheit Gberprift und ggf. angepasst.

Die Bewertung der zukiinftigen Uberschiisse erfolgt anhand der Ergebnisquellen, die das Zins-,
Risiko- und Ubrige Ergebnis umfassen und ist in Anlehnung an die handelsrechtliche Mindestzu-
fihrung auf Versicherungsnehmer und Versicherungsunternehmen aufgeteilt. Ein Teil des tbrigen
Ergebnisses ist zukiinftigen Versicherungsnehmern zugeordnet und wird aus zukiinftigen Uber-
schiissen zur Finanzierung des Neugeschaftes entnommen. Im Berichtsjahr wurde fiir das Neuge-
schéft eine Going-Concern Reserve gebildet.

In der Lebensversicherung ermaglichen Optionen dem Versicherungsnehmer, den Versicherungs-
schutz zukiinftig auf aktuelle Gegebenheiten anzupassen. Hierunter fallen insbesondere Kapital-
wahlrechte und Mdéglichkeiten der vorzeitigen Auflosung des Versicherungsvertrags. Die Auslibung
dieser Optionen beeinflusst die zukiinftigen Zahlungsstrome aus den Versicherungsvertragen und
wird daher unter Solvency Il beriicksichtigt.

Die vt. Riickstellungen des index- und fondsgebundenen Geschaftes (FLV/FRV) bestimmen sich aus
dem Marktwert der Anlagen abziiglich der gesamten Kosten- und Biometriemarge. Des Weiteren
wird der Teil des tibrigen Ergebnisses, der zur Finanzierung des nicht modellierten Neugeschafts
in die Going-Concern Reserve eingeht, abgezogen.

Risikomarge

Die Risikomarge entspricht dem Betrag, den ein Versicherungsunternehmen zusatzlich zum Best
Estimate fordern wiirde, um die Versicherungsverpflichtungen eines anderen Versicherungsunter-
nehmens zu Gibernehmen. Die Risikomarge bertiicksichtigt insbesondere das Risiko hoherer Aus-
zahlungsstrome gegeniiber den Schatzungen im BE (Zufallsrisiko, Irrtumsrisiko). Die Bewertung
der Risikomarge erfolgt als Aufschlag zum BE in der Form, dass damit die planmaBigen Kapital-
kosten verdient werden. Zur Berechnung wird ein Kapitalkostensatz von é % angesetzt. Die Be-
ricksichtigung der Risikomarge bewirkt, dass ein Teil des erwarteten in den Pramien enthaltenen
Gewinns als Entgelt fiir die Risikolibernahme zuriickgestellt wird.

Rlickstellungstransitional

Seit der Neuberechnung des RT und der Festsetzung auf 0 EUR im Geschéaftsjahr 2024 entfallen die
Unterschiede zwischen dem Ansatz der vt. Riickstellung nach RT und der vt. Rickstellung vor RT
bis auf Weiteres. Grundsatzlich ergibt sich das RT als Differenz der vt. Rickstellungen unter
Solvency Il nach Riickversicherung (netto) und den vt. Riickstellungen unter HGB nach Riickversi-
cherung [netto) fir Vertrage, die zum 31.12.2015 bereits Teil des Versicherungsbestandes waren,
und darf im Ubergangszeitraum vom Geschaftsjahr 2016 bis zum Geschaftsjahr 2032 mit einem
jahrlich um 1/16 abnehmenden Anteil in die Berechnung der vt. Riickstellungen einbezogen wer-
den. Die urspriingliche Héhe des in 2016 geltenden Abzugsbetrags belief sich auf 901.474 TEUR.
Aufgrund des Wegfalls der LoB Risikolebensversicherung ohne Uberschussbeteiligung wurde
dieser Betrag fiir Berechnungen ab dem Stichtag 31.12.2022 auf 901.444 TEUR, und im Rahmen der
Neuberechnung im Geschéftsjahr 2024 fiir Berechnungen ab dem Stichtag 30.06.2024 auf 0 EUR
gekdirzt.

Bewertung der versicherungstechnischen Riickstellungen der VPV-SAG

Best Estimate [Nicht-Leben und Kranken nach Art der Nicht-Leben)

Der liberwiegende Teil der Riickstellungen, die unter Nicht-Leben-Segmente zusammengefasst
sind, setzt sich je Geschaftsbereich aus Schaden- und Pramienriickstellungen zusammen. Die
Ermittlung der Schadenriickstellung erfolgt mittels aktuarieller Verfahren. Hierbei werden bei der
Ermittlung der Schadenriickstellungen Daten auf Anfalljahresbasis inkl. der Beriicksichtigung von
externen Schadenregulierungskosten und ohne Inflationsbereinigung zugrunde gelegt. Nach er-
folgter Methodenvalidierung werden bei dem verwendeten Verfahren Besonderheiten, Ausreif3er
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und Inflation bertcksichtigt. Aus der aktuariellen Schatzung wird ein Barwert mit Hilfe der aktuel-
len Zinsstrukturkurve gebildet. Da in den Daten die internen Schadenregulierungskosten nicht
enthalten sind, werden diese mit einer aktuariellen Methode in Anlehnung an das Paid-to-Paid-
Verfahren erfasst und additiv erganzt. Des Weiteren werden Kapitalanlageverwaltungskosten lauf-
zeitabhangig berlcksichtigt.

Als Pramienriickstellung wird die Differenz aus erwarteten zukiinftigen Schadenzahlungen zzgl.
erwarteter zukinftiger Kosten und erwarteter zukiinftiger Pramien aus Mehrjahresvertragen und
Beitragsibertragen verwendet. Die Pramienriickstellung wird liber eine vereinfachte Methode mit
Hilfe von Schaden-Kosten-Quoten und geschatzter zukiinftiger Pramieneinnahmen ermittelt. Als
Annahme fir zukiinftige Schaden wird die Ultimate-Schadenquote inkl. Beriicksichtigung der in-
ternen Schadenregulierungskosten sowohl auf diese Pramieneinnahmen als auch auf die Bei-
tragsiibertrage angewendet. Eine Einschatzung der zukiinftigen Kosten wird mit Hilfe der Kosten-
quote vorgenommen. Dabei wird die Kostenquote auf die Pramieneinnahmen angewendet; auf die
Beitragsibertrage wird nur die Verwaltungskostenquote angewendet. Aus diesen Grofen wird ein
Barwert mit Hilfe der verwendeten Zinsstrukturkurve gebildet. Des Weiteren werden Kapitalanla-
geverwaltungskosten laufzeitabhangig beriicksichtigt.

Der Geschaftsbereich Beistandsleistungsversicherungen wird aufgrund der Geringfiigigkeit der
Betrage nach HGB bewertet.

Best Estimate [Leben und Kranken nach Art der Leben)]

Bei der Riickstellung fiir Kranken nach Art der Leben werden fiir die bestehenden Rentenzah-
lungsverpflichtungen die Riickstellungen fir Unfallrenten sowie Vitalrenten ausgewiesen. Fir die
VPV Vital-Produkte werden auflerdem die Cash Flows fiir noch nicht eingetretene Rentenfalle be-
wertet. Dabei handelt es sich um den Barwert der zu erwartenden zukiinftigen Zahlungen fir Ren-
tenfalle unter Berlicksichtigung von Kosten und vorzeitigen Abgangen sowie Beitragseinnahmen
bei den VPV Vital-Produkten. Als Ausscheideordnung werden fallbezogen die Rechnungsgrundla-
gen DAV 2006 HUR oder die DAV 2008 P zweiter Ordnung bzw. Rechnungsgrundlagen der Riickver-
sicherer zugrunde gelegt. Eine Diskontierung wird mit der von EIOPA vorgegebenen risikolosen
Zinsstrukturkurve durchgefihrt.

Risikomarge

Die Risikomarge entspricht dem Betrag, den ein Versicherungsunternehmen fordern wiirde, um
die Versicherungsverpflichtungen eines anderen Versicherungsunternehmens zu tbernehmen. Die
Risikomarge beriicksichtigt insbesondere das Risiko, dass hohere Auszahlungsstrome fir Schaden
bzw. Versicherungsleistungen und fiir den Versicherungsbetrieb anfallen, als in den Riickstellun-
gen bericksichtigt wurden (Zufallsrisiko, Irrtumsrisiko). Die Bewertung der Risikomarge erfolgt
als Aufschlag zum BE dergestalt, dass damit die planméaBigen Kapitalkosten verdient werden. Zur
Berechnung wird ein Kapitalkostensatz von 6 % angesetzt. Im verwendeten Verfahren wird die
Ebene der SCR-Fortschreibung bis auf Risikosubmodule heruntergebrochen. Je Risikosubmodul
kann dann eine individuelle Fortschreibung des Risikos erfolgen. Dadurch soll der Abwicklung des
einzelnen Risikos besser Rechnung getragen und eine Uberschatzung der Risikomarge vermieden
werden. Neben einer Trennung der Risiko[sub)module wurde auch eine Aufteilung der Risiken auf
LoBs implementiert. Die Beriicksichtigung der Risikomarge bewirkt, dass ein Teil des erwarteten
in den Pramien enthaltenen Gewinns als Entgelt fir die Risikolibernahme zuriickgestellt wird.

Bewertung der versicherungstechnischen Riickstellungen des VPV-VVaG
Das vt. Geschaft und die damit verbundenen Risiken werden aufgrund des sehr geringen Umfangs
des Geschafts und der damit verbundenen Unwesentlichkeit stark vereinfacht betrachtet.

Die Versicherungsvertrage der kapitalbildenden Versicherungen werden vereinfachend mit der
garantierten Versicherungssumme statt mit einem Marktwert der vt. Verpflichtungen bewertet. Fir
Risikoversicherungen wird analog die volle Versicherungssumme angesetzt. Die angesetzte Be-
wertung verzichtet auf jegliche Diskontierung und ist deshalb unabhangig von der risikolosen Zins-
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kurve. Folglich unterliegen die vt. Verpflichtungen keinem Zinsstress. Diese werden mit den Rech-
nungsgrundlagen erster Ordnung gerechnet und enthalten dadurch beachtliche Sicherheitsmar-
gen. Durch das Ansetzen der vollen Versicherungssumme bei Risikoversicherungen wird eine
Sterblichkeit von 100 % unterstellt. Aufgrund dieser Bewertung wird auf die Berechnung vt. Stress-
szenarien verzichtet.

Auf den Ansatz einer Risikomarge wird verzichtet, da nach dem beschriebenen Bewertungsverfah-
ren keine weiteren Risiken bestehen.

Grad an Unsicherheiten in Bezug auf die Solvency II-Berechnung und Methode

Grad an Unsicherheiten in Bezug auf die Solvency lI-Berechnung und Methode der VPV-LAG

Bei der Bewertung der vt. Riickstellungen bestehen zunachst Unsicherheiten aufgrund des Model-
lierungsrisikos. Dabei kann insbesondere eine fehlerbehaftete Bewertung des BE durch eine unge-
eignete Modellwahl auftreten. Im Vordergrund steht dabei die Unsicherheit bei Verwendung von
VSIM. Die Angemessenheit des VSIM zur Bewertung der versicherungstechnischen Riickstellungen
der VPV Uberpriift die VMF regelmafig. Hierzu werden differenzierte Ergebnisanalysen, Einzel-
pfaduntersuchungen und Vergleichsbetrachtungen mit Geschaftswerten und Real World Berech-
nungen durchgefihrt. In Zusammenarbeit mit den involvierten Fachbereichen werden die Wir-
kungsweise des VSIM diskutiert und etwaige Weiterentwicklungsmdoglichkeiten hinsichtlich ihrer
Notwendigkeit und Umsetzung regelmaBig eruiert. Zur Festlegung der Managementregeln im VSIM
wurden historische Auswertungen, Experteneinschatzungen sowie Analysen aus den ALM-Studien
herangezogen. Die Parameter werden regelmafig validiert und durch Sensitivitatsrechnungen
plausibilisiert. Rokoco Predictive Analytics Uberprift und validiert die bendtigten konomischen
Szenariensatze hinreichend. Zusatzlich fihrt die VPV eigene Kontrollen und Tests durch. Zur
Uberwachung des Modellrisikos aus dem Zinsmodell beobachtet die VPV Weiterentwicklungen des
GDV sowie am Markt. Insgesamt bestehen bei der Verwendung des VSIM keine wesentlichen Unsi-
cherheiten und somit wird das VSIM als angemessen eingestuft.

Ein weiteres Modellrisiko besteht aufgrund der Verdichtung des Bestandes zur Ermittlung der vt.
Rickstellungen. Hierflir werden geeignete Vertrage mit dem Ziel ausgewahlt, mittels Gewichtung
die Zahlungsstrome und Bilanzgrofien des Gesamtbestandes bestmdoglich zu treffen. Diese gewich-
teten Vertrage, sogenannte Modellpunkte, werden als Naherung des Gesamtbestandes fir die
Projektion verwendet. Insgesamt wurden, gemessen an der handelsrechtlichen Deckungsriickstel-
lung, ca. 97 % des Bestands erfasst. Die nicht im Bestandsfiihrungssystem erfassten Teilbestande
werden anhand ahnlicher, erfasster Bestande mittels Skalierung an der handelsrechtlichen De-
ckungsriickstellung beriicksichtigt. Insofern enthalt die Bewertung Vereinfachungen, aus denen
zwangslaufig Schatzunsicherheiten resultieren, deren Ausmaf jedoch als unwesentlich eingestuft
wird.

Des Weiteren konnen Unsicherheiten bei der Bewertung der vt. Riickstellungen aufgrund des
Prognoserisikos entstehen. Statistischen Fehleinschatzungen aufgrund unangemessener Rech-
nungsgrundlagen begegnet die VPV durch regelmaBige Analysen und etwaige Anpassungen. Infol-
ge des langen Projektionszeitraums unterliegen die Annahmen natirlicherweise Irrtums- und
Anderungsrisiken. Die VPV {iberpriift regelmaBig die Angemessenheit der Rechnungsgrundlagen,
um dem Irrtumsrisiko entgegenzuwirken. Das zukiinftige Anderungsrisiko sowie das Schwan-
kungsrisiko der Rechnungsgrundlagen sind im BE nicht zu berlcksichtigen, da es sich hierbei um
eine Bestimmung eines festen Wertes handelt, der insofern kein Spektrum an mdglichen Rech-
nungsgrundlagen ausweisen kann. Diese Risiken sind stattdessen innerhalb der Solvenzkapitalan-
forderung in den vt. Risiken beriicksichtigt. Innerhalb der vt. Riickstellungen finden die zukinftigen
Solvenzkapitalanforderungen durch die Berechnung der Risikomarge Beriicksichtigung.

Das Anderungsrisiko, resultierend aus kiinftigen Mafinahmen des Managements, ist aufgrund der
kontinuierlichen Geschafts- und Risikostrategie als gering einzuschatzen.
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Die VMF koordiniert und Uberwacht die Berechnung der vt. Riickstellungen. Dabei analysiert und
Uberprift sie regelmafig die Angemessenheit der zugrunde liegenden Modelle inkl. der Parametri-
sierungen sowie weitere Annahmen bei der Berechnung der vt. Riickstellungen.

Insgesamt sind gegenwartig keine wesentlichen Unsicherheiten bekannt. Die vorhandenen Unsi-
cherheiten sind identifiziert und werden regelmaBig analysiert und ggf. erganzt.

Grad an Unsicherheiten in Bezug auf die Solvency lI-Berechnung und Methode der VPV-SAG

Bei der Bewertung der vt. Riickstellungen bestehen zunachst Unsicherheiten aufgrund des Model-
lierungsrisikos. Dabei kann insbesondere eine fehlerbehaftete Bewertung des BE durch eine unge-
eignete Modellwahl auftreten. Um diesen Unsicherheiten entgegenzuwirken, wertet die VMF re-
gelmafBig alternative Modellansatze aus, vergleicht sie untereinander und plausibilisiert sie mit
historischen Erwartungswerten.

Des Weiteren kdnnen Unsicherheiten bei der Bewertung der vt. Riickstellungen aufgrund des
Prognoserisikos entstehen. Statistischen Fehleinschatzungen der Schadenriickstellungen auf
Basis der Schadenverlaufe der Vergangenheit begegnet die VPV durch eine sorgfaltige Analyse der
Schadenhistorien und der zugehorigen Abwicklungsdreiecke. Gegebenenfalls werden Prognose-
faktoren nach Identifikation von Auffalligkeiten angepasst.

Unsicherheiten bei der Bewertung der Rickstellungen Leben und Kranken nach Art der Leben
ergeben sich aus der Verwendung der Ausscheideordnungen DAV 2006 HUR sowie DAV 2008 P
zweiter Ordnung bzw. der Rechnungsgrundlagen der Riickversicherer.

Zufallsbedingten Schwankungen der zukiinftigen Verpflichtungen ist innerhalb des BE nicht entge-
genzuwirken, da es sich hierbei um eine Bestimmung eines festen Wertes handelt, der insofern
kein Spektrum an maglichen Schadenverldaufen ausweisen kann. Diese Risiken sind stattdessen
innerhalb der Solvenzkapitalanforderung im Reserverisiko beriicksichtigt. Innerhalb der vt. Riick-
stellungen finden die zukiinftigen Solvenzkapitalanforderungen durch die Berechnung der Risiko-
marge Berticksichtigung.

Weitere Unsicherheiten treten bei der Bewertung der vt. Riickstellungen aufgrund des Anderungs-
risikos auf. Insbesondere kdnnen dabei Abweichungen von zukiinftigen Entwicklungen von der
Vergangenheit durch kiinftige Mafinahmen des Managements auftreten. Dieses Anderungsrisiko ist
aufgrund der kontinuierlichen Geschafts- und Risikostrategie als gering einzuschatzen.

Die VMF koordiniert und tGberwacht die Berechnung der vt. Riickstellungen. Dabei analysiert und
Uberprift sie regelmafig die Angemessenheit der zugrunde liegenden Modelle inkl. der Parametri-

sierungen sowie weitere Annahmen bei der Berechnung der vt. Riickstellungen.

Die vorhandenen Unsicherheiten sind identifiziert und werden regelmafig analysiert und ggf. er-
ganzt. Insgesamt sind gegenwartig keine wesentlichen Unsicherheiten bekannt.

Grad an Unsicherheiten in Bezug auf die Solvency Il Berechnung und Methode des VPV-VVaG
Bei der angewandten Methode bestehen keine Unsicherheiten.
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Gegeniiberstellung der versicherungstechnischen Riickstellungen der Solvenziibersicht und HGB-
Bilanz

Nachfolgend werden den vt. Riickstellungen nach Solvency Il die jeweilige HGB Position gegen-
Ubergestellt. Die vt. Riickstellungen der VPV-LAG werden dabei in der Variante mit VA und RT be-
ricksichtigt, wobei das RT seit der Neuberechnung 2024 auf 0 EUR festgesetzt wurde.

Vt. Riickstellungen [TEUR] Solvency Il HGB Abw.
31.12.2025 IST IST
Nicht-Leben 45.017 73.164 -28.147
Nicht-Leben (auBer Kranken) 38.990 58.696 -19.706
Kranken (nach Art der Nicht-Leben) 6.027 14.468 -8.441
Leben (auBer Index- und Fondsgebundene) 4.145.145 4.155.677 -10.532
Kranken (nach Art der Leben) 200.728 288.918 -88.190
Leben (auBer Kranken und Index- und Fondsgebundene) 3.944.417 3.866.759 77.658
Index- und Fondsgebundene 1.359.384 1.442.621 -83.237
Sonstige vt. Riickstellungen 0 11.750 -11.750
Vt. Riickstellungen brutto (vor RT) 5.549.546 5.683.212 -133.666
zzgl. Ansammlungsguthaben HGB - 365.026 -365.026
abzgl. freie RfB und SUAF - -181.357 181.357
abzgl. Einforderbare Betrage aus Rickversicherungsvertragen -49.832 -74.836 25.004
Vergleichsbasis Solvenzbilanz und HGB-Bilanz 5.499.714 5.792.045 -292.331
Riickstellungstransitional (RT) 0 0
Vt. Riickstellungen netto (nach RT) 5.499.714 5.792.045 -292.331
Vt. Riickstellungen brutto (nach RT) 5.549.546 5.866.881 -317.335

Aufgrund der deutlich unterschiedlichen Bewertungen der vt. Riickstellungen der Tochtergesell-
schaften wird im Folgenden separat auf die Bewertungsunterschiede im Vergleich zwischen HGB
und Solvency Il eingegangen.

Erklarung der Bewertungsunterschiede der VPV-LAG

Die vt. Riickstellungen unter HGB ergeben sich aus den vt. Bruttoriickstellungen abzgl. der freien
RfB und des Schlussiiberschussanteilsfonds (SUAF) zzgl. Ansammlungsguthaben. Freie RfB und
SUAF werden unter Solvency Il in Form des Uberschussfonds bewertet und kénnen aufgrund der
moglichen Entnahmen gemaf § 140 VAG innerhalb der Eigenmittel angerechnet werden. Diese
gehen somit nicht in die vt. Riickstellungen ein. Die Differenz aus freier RfB und SUAF gemaB HGB
und Uberschussfonds gemaB Solvency Il besteht im Wesentlichen aus der Diskontierung. Das An-
sammlungsguthaben wird unter Solvency Il innerhalb des Klassikbestandes im BE unter Zuord-
nung zur Rechnungszinsgeneration des jeweiligen Vertrags beriicksichtigt. Wie bereits in den Vor-
jahren wird fiir das Ansammlungsguthaben kein rechnungsmaBiger Zins angesetzt.

Neben den unterschiedlichen Zuordnungen wird nachfolgend auf die wesentlichen Unterschiede
der Bewertungsmethoden und die daraus resultierenden quantitativen Abweichungen eingegan-
gen.

In der Lebensversicherung erfolgt fiir den HGB-Jahresabschluss die Bewertung tiberwiegend mit-
tels der prospektiven Methode unter Verwendung eines Rechnungszinses (abhangig vom Vertrags-
beginn), biometrischer Rechnungsgrundlagen erster Ordnung (basierend auf von der DAV verof-
fentlichten Tafeln) und Kostensatzen. Des Weiteren gilt unter HGB das Vorsichtsprinzip.

Fir die Solvenzbilanz unter Solvency Il wird hingegen der Marktwert der vt. Riickstellungen ermit-
telt. Diese fundamental andere Sicht kann sich grundsatzlich in beide Richtungen auswirken. Zum
31.12.2025 ergibt sich fir die vt. Riickstellungen unter Solvency Il gegeniiber den vt. Rickstellun-

gen unter HGB ein niedrigerer Wert; die Netto-Abweichung betragt -253.728 TEUR.
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Der Marktwert unter Solvency Il wird bei der VPV zweistufig berechnet. Zunachst wird der BE der
vt. Rickstellungen kalkuliert. Im zweiten Schritt wird durch Aufschlag einer Risikomarge fir die
entstehenden Kapitalkosten der Marktwert ermittelt. Grundsatzlich werden zur Ermittlung des BE
Rechnungsgrundlagen zweiter Ordnung verwendet. Insbesondere werden im Gegensatz zur HGB-
Bilanzierung vorzeitige Abgange durch Storno und Kapitalwahlrechte beriicksichtigt.

Die Barwertbildung erfolgt fiir alle Rechnungszinsgenerationen anhand der von EIOPA veroffent-
lichten risikolosen Zinsstrukturkurve inkl. VA. AuRerdem werden bei Bestimmung der ZUB die
Einflisse des erwarteten Kapitalmarktpfads entsprechend beriicksichtigt, woraus ein weiterer
Unterschied zwischen den vt. Riickstellungen unter Solvency Il respektive HGB resultiert.

Wahrend unter HGB eine rein deterministische statische Sicht eingenommen wird, soll der Markt-
wert unter Solvency || dem besten Schatzwert entsprechen und somit nicht lediglich dem Zeitwert
unter deterministischer Verwendung samtlicher Erwartungsgrof3en zum Kapitalmarkt und dem
entsprechenden Versicherungsnehmerverhalten.

Erklarung der Bewertungsunterschiede der VPV-SAG

Die Abweichungen zwischen der Solvenz- und Handelsbilanz resultieren zum einen aus methodisch
unterschiedlichen Bewertungsansatzen und zum anderen aus der Nichtbertcksichtigung von han-
delsrechtlichen Bilanzpositionen. In der Solvenzbilanz erfolgt die Bewertung der Riickstellungen
fur noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle in homogenen Risikogruppen gemaf den in der
Historie beobachteten Erwartungen unter Beriicksichtigung der Diskontierung mit der risikolosen
Zinsstrukturkurve. In der Handelsbilanz wird die Bewertung einzelvertraglich nach dem Vorsichts-
prinzip zzgl. einer Spatschadenpauschale sowie intern zuriickgestellter Schadenregulierungskos-
ten ohne eine Diskontierung vorgenommen und fallt dementsprechend deutlich hoher aus.

Unter Solvency Il werden innerhalb der Pramienriickstellung etwaige Schaden aus bereits einge-
gangenen vertraglichen Verpflichtungen beriicksichtigt. Unter HGB wird diese Bilanzposition nicht
angesetzt.

In der Solvenzbilanz wird innerhalb der vt. Riickstellungen die Risikomarge berilicksichtigt, um
Kapitalkosten aufgrund zukinftiger Zufalls- und Anderungsrisiken Rechnung zu tragen. Dieser
wesentliche Bestandteil der Solvency lI-Riickstellungen ist unter HGB nicht enthalten.

Erkldrung der Bewertungsunterschiede des VPV-VVaG

Aufgrund der vereinfachten Bewertung der vt. Verpflichtungen in der Solvenzbilanz besteht der
Bewertungsunterschied aus den handelsrechtlichen Bilanzierungsvorschriften. Der deutlich gerin-
gere Wert ergibt sich zum einen aus der Diskontierung mit dem Rechnungszins und zum anderen
aus der Verwendung der Biometrietafeln erster Ordnung.

Analyse der Auswirkungen der Long-Term Guarantees- und UbergangsmaBnahmen

Das bislang bei der VPV-LAG als UbergangsmaBnahme angesetzte RT wurde im Geschéftsjahr
2024 im Zuge einer BaFin-Erhebung neu berechnet und auf 0 EUR festgesetzt.

Durch die Anwendung der Long-Term Guarantees (LTG])-MaBnahme in Form der Volatilitdtsanpas-
sung erfolgt ein Aufschlag auf die Zinsstrukturkurve von 14 Basispunkten. Zum Stichtag 31.12.2025
stimmen die versicherungstechnischen Riickstellungen mit und ohne Anwendung der VA nahezu
Uberein. Es ergibt sich in Summe Uber die Geschéftsbereiche eine minimale Erhohung der vt.
Riickstellung von é TEUR. Ausschlaggebend hierfiir ist ein Anstieg der Zukiinftigen Uberschussbe-
teiligung durch die Anwendung des VA, der den gleichzeitigen Riickgang der anderen Positionen
der vt. Rickstellung ausgleicht.

Bei der VPV-SAG sowie dem VPV-VVaG wurden bei der Bewertung der vt. Riickstellungen weder die
genehmigungspflichtigen Instrumente der UbergangsmaBnahmen nach §§ 351 VAG und 352 VAG
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noch der Volatilitatsanpassung nach § 82 VAG angewendet. Die angegebenen Werte gelten somit
unmittelbar auch fir die VPV-Gruppe.

Zum Stichtag 31.12.2025 weist die VPV unter Beriicksichtigung dieser LTG- und Ubergangsmaf-
nahmen Eigenmittel zur Bedeckung des SCR von 443.396 TEUR auf. Die Eigenmittel ohne LTG- und
Ubergangsmafnahmen betragen 445.223 TEUR.

Das zu bedeckende SCR betragt zum 31.12.2025 unter Beriicksichtigung dieser LTG- und Uber-
gangsmaBnahmen 164.021 TEUR. Das SCR ohne LTG- und UbergangsmaBnahmen betragt
166.080 TEUR.

Einforderbare Betrdge aus Riickversicherungsvertragen

Es gibt keine weiteren als die auf der Aktivseite ausgewiesenen einforderbaren Betrage aus Riick-
versicherungsvertragen. Zur Bewertung wird auf die Ausfiihrungen unter Kapitel D.1 Vermdgens-
werte verwiesen.

D.3 Sonstige Verbindlichkeiten

Quantitative Angaben zu sonstigen Verbindlichkeiten

Passiva [TEUR] Solvency Il HGB Abw.
31.12.2025 IST IST

Vt. Riickstellungen 5.549.546  5.671.462 -121.916
Sonstige vt. Riickstellungen 0 11.750 -11.750
Andere Riickstellungen als vt. Rickstellungen 13.571 13.572 0
Rentenzahlungsverpflichtungen 108.744 149.745 -41.001
Depotverbindlichkeiten (aus dem in Riickdeckung gegebenen Versicherungsgeschéft) 58.289 58.289 0
Latente Steuerschulden 30.172 20 30.152
Derivate 0 0 0
Verbindlichkeiten gegeniiber Versicherungen und Vermittlern 18.394 383.419 -365.026
Verbindlichkeiten gegeniiber Riickversicherern 1.092 1.092 0
Verbindlichkeiten (Handel, nicht Versicherung) 12.782 12.687 96
Nachrangige Verbindlichkeiten 20.752 20.000 752
Sonstige nicht an anderer Stelle ausgewiesene Verbindlichkeiten 12.001 12.787 -787
Verbindlichkeiten 5.825.342  6.334.822 -509.480

Die Bewertung der Sonstigen Verbindlichkeiten auf Gruppenebene erfolgt konsistent zu den Solo-
Gesellschaften. Es handelt sich um die Aggregation der Solo-Gesellschaften unter Bertcksichti-
gung von Konsolidierungseffekten sowie die Einbeziehung der Nichtversicherungsunternehmen in
die VPV-Gruppe.

Qualitative Angaben zu sonstigen Verbindlichkeiten

Andere Riickstellungen als versicherungstechnische Riickstellungen

Diese Position umfasst die handelsrechtlichen Bilanzpositionen Steuerriickstellungen und sonstige
Rickstellungen. Bei den sonstigen Riickstellungen handelt es sich im Wesentlichen um Riickstel-
lungen fur variable Verglitungsbestandteile, ausstehende Rechnungen, Wettbewerbe, Jahresab-
schlusskosten, Rechtsrisiken, Urlaubsverpflichtungen, Zeitguthaben sowie Jubilaumsleistungen.

Die Bewertung der nichtversicherungstechnischen Rickstellungen erfolgt gemaf § 253 Abs. 1 HGB

in Hohe des nach verninftiger kaufmannischer Beurteilung notwendigen Erfiillungsbetrages.
Rickstellungen mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr sind gemaf § 253 Abs. 2 HGB mit
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einem durchschnittlichen Marktzinssatz der vergangenen sieben Geschaftsjahre grundsatzlich ab-
gezinst.

Des Weiteren sind unter den Anderen Riickstellungen auch Ubergangsgelder der Vorstande aus-
gewiesen. Die Bewertung gemaB HGB wurde nach der Projected Unit Credit Methode (PUC) unter
Verwendung der Richttafeln 2018 G von Prof. Dr. Klaus Heubeck mit einem Rechnungszins von
2,21 % und einer Anpassungsrate von 2,5% p. a. vorgenommen.

In der Solvenzbilanz erfolgt die Bewertung des Ubergangsgeldes gemaf IAS 19 und basiert eben-
falls auf der PUC-Methode. Als Diskontierungszins wurde ein Zinssatz von 2,59 % angesetzt. Der
Diskontierungszins wurde aus der veroffentlichten Mercer Yield Curve abgeleitet. Hierbei handelt
es sich um einen Stichtagszins, bei dem erzielbare Renditen fir hochwertige festverzinsliche Un-
ternehmensanleihen am Markt mit einem AA-Rating zugrunde gelegt werden. Im Vergleich zur
Handelsbilanz, in der ein Durchschnittszins Uber die letzten sieben Jahre angesetzt wird, ist dieser
Zins damit wesentlich volatiler und abhangiger von der aktuellen Kapitalmarktentwicklung.

Der Bewertungsunterschied zwischen der Solvenz- und Handelsbilanz resultiert daher im Wesent-
lichen aus dem bei den Ubergangsgeldern unterschiedlich angesetzten Diskontierungszins.

Rentenzahlungsverpflichtungen [Pensionsriickstellungen]
In dieser Position werden ausschlieBlich Rickstellungen fir unmittelbare Pensionsverpflichtungen
ausgewiesen.

In der Solvenzbilanz erfolgt die Bewertung der Pensionsriickstellungen und ahnliche Verpflichtun-
gen gemaf IAS 19. Hierbei werden auf Basis der PUC-Methode, einem Anwartschaftsbarwertver-
fahren, die zum Bilanzstichtag verdienten Versorgungsanspriiche bewertet und mit einem Diskon-
tierungszins abgezinst. Als Diskontierungszins wurden entsprechend der verdffentlichten Mercer
Yield Curve bei einer Duration von 13 Jahren 4,25% angesetzt. Hierbei handelt es sich um einen
Stichtagszins, bei dem erzielbare Renditen fiir hochwertige festverzinsliche Unternehmensanlei-
hen am Markt mit einem AA-Rating zugrunde gelegt werden. Im Vergleich zur Handelsbilanz, in
der ein Durchschnittszins iber die letzten zehn Jahre angesetzt wird, ist dieser Zins damit wesent-
lich volatiler und abhangiger von der aktuellen Kapitalmarktentwicklung. Die Duration wurde aus
dem Bestand des VPV-Konzerns, der die Verpflichtungen aller Gesellschaften umfasst, abgeleitet.

Handelsrechtlich werden die Rickstellungen fiir Altersversorgungsverpflichtungen gemaf3 § 253
Abs. 2 Satz 1 HGB im Geschaftsjahr auf Basis des durchschnittlichen Marktzinssatzes der vergan-
genen zehn Geschaftsjahre abgezinst. Die Berechnung der Riickstellung fiir Pensionen und ahnli-
che Verpflichtungen erfolgt ebenfalls nach der PUC-Methode unter Verwendung der Richttafeln
2018 G von Prof. Dr. Klaus Heubeck mit einem Rechnungszins von 2,05 %. Bei der Ableitung des
Diskontierungszinssatzes wurde eine pauschale Restlaufzeit von 15 Jahren zugrunde gelegt.

Bei den arbeitgeberfinanzierten Pensionszusagen auf Rentenbasis wurde ein Gehaltstrend von
2,5% p. a. und ein Rententrend von 2,1% p. a. fir die Zeit ab Rentenbeginn bzw. von 2,5% p. a. fiir
Vorstandsmitglieder oder im Falle einer wertgesicherten Rente zugrunde gelegt. Fiir Neueintritte
ab dem Jahr 2004 ist ein Rententrend von 1,0% p. a. angesetzt. Bei den Zusagen nach der Versor-
gungsordnung 2010 entfallt der Rententrend, da es sich um eine Kapitalzusage handelt. Da sich
Tariferhéhungen nicht auf die Leistungen nach der Versorgungsordnung 2010 auswirken, wurde in
diesen Fallen auch kein Gehaltstrend beriicksichtigt. Die Fluktuation wurde entsprechend den im
Jahr 2010 verdffentlichten, alters- und dienstzeitabhangigen Standard-Fluktuationswahrschein-
lichkeiten von Prof. Dr. Klaus Heubeck beriicksichtigt (fir Vorstandsmitglieder abweichend 2,5 %
p.a.).

Bei den Pensionszusagen aus Entgeltumwandlung ohne Riickdeckungsversicherungsanspruch
wurde ein Rententrend von 1,0% p. a. beachtet.
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Die Pensionszusagen aus Entgeltumwandlung, denen Anspriiche aus Riickdeckungsversicherun-
gen gegenilberstehen, wurden mit dem Aktivwert der entsprechenden Riickdeckungsversicherung
bewertet.

Der Bewertungsunterschied zwischen der Solvenz- und Handelsbilanz ergibt sich im Wesentlichen
aus dem zugrunde liegenden Diskontierungszins.

Depotverbindlichkeiten (aus dem in Riickdeckung gegebenen Versicherungsgeschift)

Hierbei handelt es sich um Betrage, die von der Gesellschaft fir das in Rickdeckung gegebene
Versicherungsgeschaft als Sicherheiten einbehalten worden sind. Es erfolgt eine jahrliche Abrech-
nung.

Die Bewertung der Depotverbindlichkeiten erfolgt zum Erfillungsbetrag. Dieser Wert wird in der
Solvenz- und Handelsbilanz angesetzt. Daher bestehen keine Bewertungsunterschiede.

Latente Steuerschulden [Passive latente Steuern]

In der Solvenzbilanz werden Steuerbelastungen, die sich bei den Vermégensgegenstanden, Schul-
den und Rechnungsabgrenzungsposten aufgrund von Differenzen zur Steuerbilanz ergeben, als
latente Steuerschulden angesetzt, sofern sich diese in spateren Geschaftsjahren voraussichtlich
abbauen und dabei zu einer kiinftigen Steuerbelastung fiihren.

In der Solvenzbilanz errechnen sich die latenten Steuern aus den temporaren Differenzen zwischen
den Vermdgenswerten und Verbindlichkeiten der Solvenz- und Steuerbilanz. Bei Auslegungsfragen
wird auf den internationalen Rechnungslegungsstandard IAS 12 zuriickgegriffen. Die Differenzen
werden mit dem kombinierten Steuersatz von 25,6 % bewertet. Der Steuersatz beriicksichtigt be-
reits durch den Gesetzgeber beschlossene zukiinftige Kérperschaftssteuerabsenkungen ab dem
Jahr 2028. Latente Steuerschulden werden mit latenten Steueranspriichen saldiert. In der Sol-
venzbilanz liegt bei den latenten Steuern insgesamt ein Passiviiberhang vor.

Der Passiviiberhang an latenten Steuern in der Solvenzbilanz resultiert im Wesentlichen aus ge-
ringeren versicherungstechnischen Riickstellungen unter Bewertung gemaf Best Estimate gegen-
lber dem Vorsichtsprinzip unter HGB. In der Handelsbilanz wurden passive latente Steuern gemaf
§ 306 Satz 1 HGB gebildet, die ausschlieBlich aus Wertabweichungen bei den Beteiligungen resul-
tieren.

Verbindlichkeiten gegeniiber Versicherungen und Vermittlern [Verbindlichkeiten aus dem s. a. G.]
Unter dieser Position werden die Verbindlichkeiten gegentiber Versicherungsnehmern und Versi-
cherungsvermittlern ausgewiesen.

Die Verbindlichkeiten gegeniiber Versicherungsnehmern aus verzinslich angesammelten Uber-
schussanteilen werden in der Solvenzbilanz, abweichend zur Handelsbilanz, nicht als Verbindlich-
keit, sondern bei den vt. Riickstellungen ausgewiesen. Daher resultiert diese Abweichung zwischen
der Solvenz- und Handelsbilanz nicht aus einem Bewertungsunterschied, sondern aus einem un-
terschiedlichen Postenausweis.

Die verbleibenden Posten, die insbesondere nicht abgehobene Uberschussanteile der Versiche-

rungsnehmer und Verbindlichkeiten gegeniiber Vermittlern umfassen, werden in der Handelsbi-
lanz aufgrund der kurzfristigen Laufzeit mit dem Erfilillungsbetrag bilanziert. Dieser Wert wird in
der Solvenz- und Handelsbilanz identisch angesetzt. Fir diese Posten bestehen daher keine Be-
wertungsunterschiede.

Verbindlichkeiten gegeniiber Riickversicherern

In diesem Posten werden die Abrechnungsverbindlichkeiten gegeniiber Riickversicherern zum
Bilanzstichtag ausgewiesen.
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Die Verbindlichkeiten werden aufgrund der kurzen Laufzeit mit dem Erfillungsbetrag bilanziert,
der dem beizulegenden Zeitwert entspricht. Daher bestehen zwischen Solvenz- und Handelsbilanz
keine Bewertungsunterschiede.

Verbindlichkeiten (Handel, nicht Versicherung) [Verbindlichkeiten aus Lieferung und Leistung]
In dieser Position werden im Wesentlichen die Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditoren und Steuer-
behorden sowie verschiedene Betriebskosten und andere Verbindlichkeiten ausgewiesen.

In der Handelsbilanz bestehen liberwiegend kurzfristige Verbindlichkeiten, die mit dem Erfillungs-
betrag ausgewiesen werden. Aus Wesentlichkeitsgriinden ist der Wertansatz in der Solvenzbilanz
zum Erfillungsbetrag aus der Handelsbilanz bernommen worden.

In der Solvenzbilanz werden seit dem 01.01.2019 gemaf IFRS 16 zusatzlich auch alle bis zum Ver-
tragsende bestehenden Leasingverpflichtungen bilanziert. Diese diirfen in der Handelsbilanz nurin
Héhe der bis zum Jahresende bestehenden Verpflichtungen angesetzt werden. Die dariber hinaus
noch bis zum Vertragsende bestehenden Verpflichtungen sind als sonstige finanzielle Verpflichtun-
gen im Anhang des Geschaftsberichts zu erlautern.

Daher unterscheiden sich die Solvenz- und Handelsbilanz im Ausweis der Leasingverpflichtungen.

Nachrangige Verbindlichkeiten

In der Solvenzbilanz werden nachrangige Verbindlichkeiten marktkonsistent bewertet. D. h. die
erwarteten Cash Flows aus Zinszahlung und Riickzahlung werden bei Vertragsende mit der risiko-
losen Zinskurve zzgl. dem Spreadaufschlag am Ausgabetag diskontiert. Der so ermittelte Barwert
ergibt den anzusetzenden Wert der nachrangigen Verbindlichkeiten.

In der Handelsbilanz werden nachrangige Verbindlichkeiten mit dem Nominalwert bilanziert.

Der Bewertungsunterschied zwischen der Solvenz- und Handelsbilanz ist auf die Bewertungsme-
thode zurlickzufiihren.

Sonstige nicht an anderer Stelle ausgewiesene Verbindlichkeiten

In dieser Sammelposition werden alle bisher nicht ausgewiesenen Bilanzpositionen zusammenge-
fasst. Im Wesentlichen handelt es sich dabei um Verbindlichkeiten aus Verrechnungskonten zu
Versicherungsleistungen.

Die Verbindlichkeiten sind mit dem Erfiillungsbetrag ausgewiesen. Dieser entspricht dem beizule-
genden Zeitwert.

Die Solvenz- und Handelsbilanz unterscheiden sich lediglich in Hohe der zum Bilanzstichtag
31.12.2025 abgegrenzten Zinsen des Hybridkapitals. Diese sind in der Solvenzbilanz bei den nach-
rangigen Verbindlichkeiten im Zeitwert bereits beriicksichtigt, wahrend in der Handelsbilanz ein
Ausweis unter den passiven Rechnungsabgrenzungsposten vorzunehmen ist.

D.4 Alternative Bewertungsmethoden

Die beizulegenden Zeitwerte unter Solvency |l werden auf Basis einer dreistufigen Bewertungshie-
rarchie ermittelt. Die Zuordnung gibt Auskunft dariiber, welche der ausgewiesenen Zeitwerte tber
Transaktionen am Markt zustande gekommen sind und in welchem Umfang die Bewertung wegen
fehlender Markttransaktionen auf alternativen Bewertungsmethoden beruht, die auf Basis be-
obachtbarer marktabgeleiteter Inputfaktoren oder mittels Verwendung nicht beobachtbarer Input-
faktoren erfolgen. Die Zuordnung zu einer der drei Stufen hangt von den im Rahmen der Bewer-
tung verwendeten Inputfaktoren ab:

— Stufe 1: Notierte Preise auf aktiven Markten fiir identische Vermogenswerte und Verbindlichkei-
ten
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— Stufe 2: Ist es nicht moglich, die an aktiven Markten fiir identische Vermdgenswerte oder Ver-
bindlichkeiten notierten Marktpreise gemaf Stufe 1 zu verwenden, so erfolgt eine Bewertung
der Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten anhand der Marktpreise, die an aktiven Markten fir
ahnliche Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten notiert sind. Preisrelevante Unterschiede zwi-
schen dem Bewertungs- und Vergleichsobjekt sind dabei in Form von Korrekturen zu beriick-
sichtigen.

— Stufe 3: Alternative Bewertungsmethoden mit Verwendung von an aktiven Markten beobachtba-
ren oder nicht beobachtbaren Inputfaktoren; dabei kann es sich sowohl um Informationen han-
deln, die den Marktteilnehmern zugénglich sind (Analystensch&tzungen, Branchenstudien etc.),
als auch um unternehmensinterne Informationen.

Bei Anwendung von Stufe 3 handelt es sich um eine alternative Bewertungstechnik, bei der die
Bewertung so weit wie mdglich aus Vergleichswerten abgeleitet, extrapoliert oder auf andere Wei-
se unter grofitmaoglicher Verwendung von Marktdaten errechnet wird. Sofern eine Bewertung zu
Modellpreisen erforderlich ist, basiert die Bewertung in gréitmoglichem Umfang auf beobachtba-
ren Eingangsparametern und Marktdaten. Die Verwendung von unternehmensspezifischen Daten
und von nicht beobachtbaren Eingangsparametern wird so gering wie moglich gehalten. Fir die
Ermittlung kommen gemaf Solvency II-Rechnungsgrundlagen die drei Bewertungsverfahren
marktbasierter Ansatz, einkommensbasierter Ansatz sowie kostenbasierter oder dem auf den
aktuellen Wiederbeschaffungskosten basierenden Ansatz in Betracht.

GemaR den Rechtsgrundlagen von Solvency Il sind hiervon die folgenden Bilanzpositionen der VPV
explizit ausgenommen, da gesonderte Bewertungsvorgaben vorliegen:

— Immaterielle Vermdgenswerte

— Anteile an verbundenen Unternehmen, einschlie3lich Beteiligungen, sofern nach der angepass-
ten Equity-Methode bewertet

— Vt. Ruckstellungen einschl. der einforderbaren Beitrage aus Riickversicherungsvertragen

— Latente Steuern

— Abgegrenzte Abschlusskosten

Die nachfolgende Tabelle stellt diejenigen Bilanzpositionen der VPV im Uberblick dar, die mit alter-
nativen Bewertungsmethoden bewertet werden:

Alternative Bewertungsmethoden Bewertungslevel 3
Aktiva

Immobilien und Sachanlagen fir Eigenbedarf X
Anteile an verbundenen Unternehmen, einschlieBlich Beteiligungen X
Anleihen (Namensschuldverschreibungen, Schuldscheinforderungen und Schuldscheindarlehen) X
Organismen fiir gemeinsame Anlagen X
Darlehen und Hypotheken X
Sonstige Vermdgenswerte X
Passiva

Rentenzahlungsverpflichtungen X
Nachrangige Verbindlichkeiten X
Sonstige Verbindlichkeiten X

Durch eine standige Marktbeobachtung, regelmafige Weiterbildung und Austausch mit Experten
wird sichergestellt, dass die Bewertungsmodelle und Annahmen der Positionen der Stufe 3 den
regulatorischen Anforderungen gemaf § 74 VAG geniigen und der gangigen Praxis entsprechen.
Neben den internen Validierungsmafinahmen erfolgt seit dem Stichtag 31.12.2016 eine regelmaBi-
ge Prifung der Solvabilitatsiibersicht und deren zugrunde liegenden Bewertungsansatze durch den
Abschlusspriifer.
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Im Folgenden werden die alternativen Bewertungsmethoden erlautert, die im Berichtzeitraum fiir
die Bewertung der Vermogenswerte und Verbindlichkeiten der VPV zur Anwendung kamen:

Immobilien und Sachanlagen fiir den Eigenbedarf
Die Ermittlung der Zeitwerte fir die Grundstiicke und Gebaude erfolgt nach der Ertragswert-
Methode auf Basis eines Gutachtens aus dem Jahr 2025.

Anteile an verbundenen Unternehmen, einschlieBlich Beteiligungen, sofern nicht nach der
angepassten Equity-Methode bewertet

Fir die Beteiligung an der Protektor Lebensversicherungs-AG, Berlin, entspricht der Zeitwert dem
anteiligen Eigenkapital.

Als Zeitwert fir die Bewertung der Beitragsumlage Protektor (gesetzlicher Sicherungsfonds der
Lebensversicherer) wird der von Protektor ermittelte Wert angesetzt.

Die in dieser Position enthaltenen Fonds nach luxemburgischem Recht, an denen die VPV mehr als
20% halt, werden mit dem Net Asset Value (NAV) zum Stichtag bzw. dem letzten verfligbaren Wert
angesetzt. Diese werden anhand der von den Kapitalverwaltungsgesellschaften (KVG) Gibermittel-
ten Ricknahmewerte zum Stichtag ermittelt.

Anleihen

Namensschuldverschreibungen, Schuldscheinforderungen sowie Schuldscheindarlehen werden
nicht an der Borse gehandelt. Die Preisbestimmung erfolgt daher grundsatzlich modellgestitzt, in
der Regel mithilfe der Discounted Cash Flow (DCF)-Methode durch externe Dienstleister. Die Kur-
se werden anhand von Zinsstrukturkurven unter Beriicksichtigung von Emittentenspreads berech-
net, die, falls vorhanden, aus borsengehandelten Papieren abgeleitet werden. Die Modelle werden
von den externen Dienstleistern fortlaufend auf Geeignetheit Uberprift und im Tagesgeschaft
Uberwacht z. B. bzgl. etwaiger Anpassungen der Marktinputparameter.

Zur Uberpriifung der Angemessenheit der Kurse durchlaufen bei den externen Dienstleistern alle
Vermadgenswerte einen definierten Priifungsprozess. Dieser Prifungsprozess sieht u. a. den Ver-
gleich der Kurse mit anderen Quellen vor und bertiicksichtigt tdgliche Schwankungen und das Alter
des Kurses.

Organismen fiir gemeinsame Anlagen
Fonds werden mit dem NAV zum Stichtag bzw. dem letzten verfligbaren Wert angesetzt. Diese
werden anhand der von den KVG lbermittelten Riicknahmewerte zum Stichtag ermittelt.

Darlehen und Hypotheken

Hypothekendarlehen

Die Bewertung der privaten Immobilienfinanzierung und direkt gehaltenen Real Estate Debt erfolgt
mittels Barwertmethode iiber Zins- bzw. Swapkurve und Spread. Dabei wird der Spread aus ver-
gleichbaren Instrumenten am Primar- oder Sekundarmarkt abgeleitet. Als Laufzeit wird auf die
Zinsbindung abgestellt.

Policendarlehen
Eine mogliche Vorgehensweise zur Marktwertberechnung stellt auch hier die Barwertmethode
Uber Zinskurve und Spread dar.

Da Policendarlehen jedoch jederzeit zuriickgegeben werden kdnnen und die Moglichkeit einer

Verauflerung auf Grund der Bindung an einen Versicherungsvertrag nicht gegeben ist, wird der
Marktwert mit dem HGB-Buchwert gleichgesetzt.
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Rentenzahlungsverpflichtungen

Fir die zugrunde gelegten Methoden, Grundlagen und Hauptannahmen der Bewertung der Renten-
zahlungsverpflichtungen mithilfe alternativer Bewertungsmethoden wird auf die Ausfiihrungen im
Kapitel D.3 verwiesen.

Nachrangige Verbindlichkeiten

Unter Solvency Il werden nachrangige Verbindlichkeiten marktkonsistent bewertet. Hier werden
die erwarteten Cash Flows aus Zinszahlung und Riickzahlung bei Vertragsende mit der risikolosen
Zinskurve zzgl. dem Spreadaufschlag am Ausgabetag diskontiert. Der so ermittelte Barwert ergibt
den Solvency II-Wert der nachrangigen Verbindlichkeit.

Sonstige Vermégenswerte/Sonstige Verbindlichkeiten

Unter den ,Sonstigen Vermdgenswerten/Sonstigen Verbindlichkeiten” sind verschiedene Bilanzpo-
sitionen zusammengefasst, wie Einlagen aufler Zahlungsmitteldaquivalenten, die verschiedenen
aktiven Forderungspositionen, Depotverbindlichkeiten aus dem in Riickdeckung gegebenen Ge-
schaft, andere Riickstellungen sowie die weiteren passiven Verbindlichkeitspositionen. Die zu-
sammengefassten Bilanzpositionen werden in der Solvabilitatsiibersicht grundsatzlich nach HGB
bewertet und angesetzt. Als Grundlage hierfir dient die Auslegungsentscheidung der BaFin fir die
.Bewertung von Vermogenswerten und Verbindlichkeiten aufler versicherungstechnischen Riick-
stellungen - HGB vs. Solvency II*, die fiir die entsprechenden Bilanzpositionen eine Ubernahme der
handelsrechtlichen Werte in die Solvabilitatsiibersicht als angemessen ansieht. Dies gilt insbeson-
dere flir Positionen, die wie bei der VPV einen kurzfristigen Charakter ohne festgelegten Zinssatz
aufweisen und flr die demzufolge keine Diskontierung vorgenommen werden muss. Abweichungen
zum HGB-Wert begriinden sich lediglich in ausweistechnischen Unterschieden.

D.5 Sonstige Angaben

Kapitel D.1 bis D.4 enthalten alle wesentlichen Informationen zur Bewertung der Vermdgenswerte
und Verbindlichkeiten. Erganzende Angaben sind nicht erforderlich.
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E. Kapitalmanagement
E.1 Eigenmittel

Ziele, Politiken und Verfahren des Kapitalmanagements

Die VPV-Gruppe versteht sich als Konzern, dessen Einzelgesellschaften gesamthaft den Ertrag, die
Liquiditat sowie die Solvabilitat beziehungsweise die Risikotragfahigkeit des Konzerns gewahrleis-
ten. Dabei sind Nachhaltigkeit des Geschafts sowie Stabilitat des Konzerns oberste Ziele. In der
Unternehmenspolitik steht die Konzernsicht im Vordergrund, durch die Steuerung wird gewahr-
leistet, dass die Einzelgesellschaften die Solvenz aus eigener Kraft erfiillen. Das Kapitalmanage-
ment der VPV ist dariiber hinaus Bestandteil des konzernweiten Risikomanagements mit dem
zentralen Ziel, das Bestehen und die Unabhangigkeit des Unternehmens im Sinne der Geschafts-
strategie dauerhaft zu sichern.

Die Geschaftsplanung erstreckt sich lber fiinf Jahre. Innerhalb des Berichtszeitraums gab es keine
wesentlichen Anderungen des Kapitalmanagements.

Klassifizierung der Eigenmittel nach Tiers und Anrechnungsfahigkeit zur Bedeckung der
Kapitalanforderungen

VPV-Gruppe Standardformel Planszenario VART Tier 1 Tier 2 Tier 3 Summe
Eigenmittel [TEUR] 31.12.2025 IST IST IST IST

Basiseigenmittel vor Abzug von Beteiligungen an anderen
Finanzbranchen

Grundkapital (ohne Abzug eigener Anteile) 88.073 0 0 88.073
Auf Grundkapital entfallendes Emissionsagio 28.493 0 0 28493
Uberschussfonds 109.800 0 0  109.800
Ausgleichsriicklage 202.327 0 0 202.327
Latente Netto-Steueranspriiche 0 0 0 0
Nachrangige Verbindlichkeiten 0 14.703 0 14.703
Gesamtbetrag der fiir die Erfiillung der SCR zur Verfiigung stehenden

Eigenmittel 428.693  14.703 0 443.39%
davon Gesamtbetrag der fiir die Erfiillung der SCR anrechnungsfahigen Eigenmittel 428.693 14.703 0 443.39%
Gesamtbetrag der fiir die Erfiillung des Mindestbetrags der

konsolidierten SCR zur Verfiigung stehenden Eigenmittel 428.693  14.703 0 443.396
davon Gesamtbetrag der fiir die Erfiillung des Mindestbetrags der konsolidierten

SCR anrechnungsfahigen Eigenmittel 428.693 14.703 0 443.39%

Eigenmittel zur Bedeckung der Solvenzkapitalanforderung
Zur Bedeckung der Solvenzkapitalanforderung stehen 443.396 TEUR an Eigenmitteln zur Verfi-
gung. Die Eigenmittel aller Tiers sind vollstandig anrechenbar.

Eigenmittel zur Bedeckung der Mindestkapitalanforderung

Zur Bedeckung des Mindestbetrags des konsolidierten SCR stehen 443.396 TEUR zur Verfiigung.
Die Eigenmittel aller Tiers sind vollstandig anrechenbar.
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Gegeniiberstellung der Eigenmittel nach Solvency Il und HGB

VPV-Gruppe Standardformel Planszenario VART Solvency Il HGB
Beschrankt transferierbare Eigenmittel [TEUR] 31.12.2025 IST IST
Basiseigenmittel vor Abzug von Beteiligungen an anderen Finanzbranchen

Grundkapital (ohne Abzug eigener Anteile) 88.073 0
Auf Grundkapital entfallendes Emissionsagio 28.493 338
Gewinnriicklagen - 105.515
Bilanzgewinn - 0
Eigenkapital HGB - 105.853
Uberschussfonds 109.800
Ausgleichsriicklage 202.327

Nachrangige Verbindlichkeiten 14.703

Eigenmittel Solvency Il 443.396 -
davon Gesamtbetrag der fiir die Erfiillung der SCR anrechnungsfahigen Eigenmittel 443.396 -

Der Unterschied zwischen Eigenkapital gemaB HGB und den Eigenmitteln gemaf Solvency Il resul-
tiert aus den unterschiedlichen Uberschiissen der Vermdgenswerte iiber die Verbindlichkeiten, die
sich aus den unterschiedlichen Wertansatzen je nach Bewertungsregime ergeben. Nachfolgend
wird auf die Unterschiede separiert fur die Eigenmittelbestandteile eingegangen.

Grundkapital (ohne Abzug eigener Anteile)

Das Grundkapital in der Solvenzbilanz von 88.073 TEUR entspricht dem eingezahlten gezeichneten
Kapital der einzelnen Gesellschaften der VPV-Gruppe. Im Wesentlichen besteht es aus der VPV-
LAG (65.100 TEUR], der VPV-Holding (17.600 TEUR] sowie der VPV-SAG (5.113 TEUR]. Das Grund-
kapital ist jeweils eingeteilt in Namensaktien zum Nennbetrag von 1,00 EUR.

Im HGB-Abschluss wird das gezeichnete Kapital nach Konsolidierung unter Gewinnriicklagen aus-
gewiesen. Es handelt sich hierbei um eine Ausweisverschiebung.

Auf Grundkapital entfallendes Emissionsagio [Kapitalriicklagen]

Das auf das Grundkapital entfallende Emissionsagio in der Solvenzbilanz von 28.493 TEUR ent-
spricht den Kapitalriicklagen gemaf3 § 272 Abs. 2 Nr. 1 HGB der einzelnen Gesellschaften der VPV-
Gruppe. Im Wesentlichen besteht es aus der VPV-LAG (6.000 TEUR], der VPV-Holding (21.584 TEUR)
sowie der VPV-SAG (409 TEUR).

Die Position Kapitalriicklagen gemaf § 272 Abs. 2 Nr. 1 HGB ist nach Solvency Il innerhalb der
Basiseigenmittel zu fihren.

Im HGB-Konzernabschluss wird die Kapitalriicklage der Tochterunternehmen nach Konsolidierung
unter Gewinnriicklagen ausgewiesen. Es handelt sich hierbei um einen Ausweis in unterschiedli-
chen Bilanzpositionen.

Gewinnriicklagen

Die Gewinnricklagen in der Handelsbilanz des VPV-Konzerns von 105.515 TEUR setzen sich zu-
sammen aus den Verlustriicklagen der Muttergesellschaft VPV-VVaG (21.000 TEUR], den Gewinn-
ricklagen des VPV-VWaG (32.544 TEUR), dem Konsolidierungseffekt zwischen Beteiligungsbuch-
wert und Eigenkapital der Tochterunternehmen (51.914 TEUR) sowie der Hoherbewertung einer
Beteiligung abzgl. latenter Steuern (57 TEUR).

Die Gewinnricklagen finden bei den Eigenmitteln in der Solvenziibersicht keinen separaten Ansatz,
sondern sind in der Ausgleichsriicklage enthalten.
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Uberschussfonds

Der eigenmittelfahige Uberschussfonds (surplus funds) besteht unter HGB aus der freien RfB so-
wie dem SUAF. Dieser Teil der handelsrechtlichen RfB entspricht dem zum Ausgleich von Verlus-
ten verfligbaren Teil der RfB und umfasst insbesondere noch nicht festgelegte Uberschussanteile.
Unter Solvency Il errechnet sich der Uberschussfonds durch Barwertbildung der Leistungserhs-
hung basierend auf den zukinftigen Deklarationen aus der anfanglichen freien RfB sowie dem
SUAF. AbschlieBend erfolgt unter Beriicksichtigung der Transferierbarkeitsbeschrankungen eine
Kappung fiir die Anrechnung auf Gruppen-Ebene. Die Effekte sind im Abschnitt zur Berechnung der
Eigenmittel der VPV-Gruppe dargestellt.

Ausgleichsriicklage

Die Ausgleichsriicklage von aktuell 202.327 TEUR entspricht dem Uberschuss der Vermégenswerte
Uber die Verbindlichkeiten abzgl. der bereits erfassten anderen Basiseigenmittelbestandteile
Grundkapital, Kapitalriicklagen sowie Uberschussfonds.

Dieser Uberschuss setzt sich aus Bewertungsunterschieden zwischen der Solvenz- und Handelsbi-
lanz zusammen. Zum einen liegen diese bei der Kapitalanlage aufgrund der Bilanzierung mit Zeit-
werten unter Solvency Il vor. Immaterielle Vermdgensgegenstande werden zudem in der

Solvency IlI-Bilanz nicht angesetzt und somit von der Ausgleichsriicklage abgezogen. Zum anderen
erfolgt fur die vt. Verpflichtungen eine Best Estimate Bewertung (zuziiglich Risikomarge) entgegen
dem Vorsichtsprinzip. Die Wirkungen aus dem Ansatz des Riickstellungstransitionals entfallen, da
es seit dem Geschaftsjahr 2024 auf 0 EUR gesetzt wurde. Des Weiteren gehen aktive und passive
latente Steuern in die Ausgleichsriicklage mit ein. Die detaillierten Bewertungsunterschiede sind
im Kapitel D aufgefiihrt.

Die Konsolidierungseffekte der VPV-Gruppe spiegeln sich unter Solvency Il ebenfalls in der Aus-
gleichsriicklage wider. Die Ausgleichsriicklage der VPV-Gruppe setzt sich im Wesentlichen aus der
Addition der Ausgleichsriicklagen der VPV-LAG (196.363 TEUR), der VPV-SAG (57.618 TEUR) und
der VPV-Holding (-56.626 TEUR) sowie den Konsolidierungen beziiglich der Forderungen und Ver-
bindlichkeiten innerhalb der Gruppe zusammen.

Die Ausgleichsriicklage unterliegt als 6konomische Stichtagsgrofie Schwankungen, die sich sowohl
kurzfristig als auch langfristig einstellen kdnnen. Die Auswirkungen konnen sich von unwesentli-
chen Veranderungen bis hin zu signifikanten Belastungen etwa im Zuge eines
200-Jahresereignisses erstrecken. Die ursachlichen Risiken sowie deren Kontrolle und Steuerung
der VPV sind umfangreich im Kapitel C zum Risikoprofil aufgefihrt. Die wesentlichen Instrumente
innerhalb des Risikotragféhigkeitskonzepts sind dabei durch den ORSA-Prozess als Ganzes sowie
auf Ebene der VPV-SAG und der VPV-LAG durch die ALM-Studien, die SAA und das Limitsystem
gegeben.

Latente Netto-Steueranspriiche
Nach Saldierung der latenten Steuern besteht im Berichtsjahr kein Aktiviiberhang.

Nachrangige Verbindlichkeiten

Wahrend die nachrangigen Verbindlichkeiten in der Handelsbilanz zum Nominalwert angesetzt
werden, erfolgt unter Solvency Il eine marktkonsistente Bewertung. Die Vertragsdaten sowie alle
weiteren rechtlichen Bedingungen sind im Kapitel D.3 aufgefiihrt.

Aufgrund der beschrankten Laufzeit steht das Hybridkapital nur befristet zur Risikoabdeckung zur
Verfligung und wird als Tier 2 eingruppiert.

Abschlieflend erfolgt unter Beriicksichtigung der Transferierbarkeitsbeschrankungen eine Kap-
pung fir die Anrechnung auf Gruppen-Ebene. Die Effekte sind im Abschnitt zur Berechnung der
Eigenmittel der VPV-Gruppe dargestellt.
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Ubergangsregelungen der Eigenmittelpositionen

Ubergangsregelungen der Eigenmittelpositionen liegen nicht vor.

Wesentliche Bestandteile der erganzenden Eigenmittel

Erganzende Eigenmittel bestehen nicht.

Erganzende Informationen

Erganzende Informationen liegen nicht vor.

Berechnung der Eigenmittel der VPV-Gruppe

Die Berechnung der konsolidierten Eigenmittel erfolgt auf Basis einer konsolidierten Solvency II-
Bilanz, die unter Berlicksichtigung der Ansatz- und Bewertungskriterien nach Solvency Il erstellt
wird.

Die Bilanzen der Gruppenunternehmen werden im Bottom-up-Ansatz zur Bilanz der Gruppe zu-
sammengefiihrt. Die marktkonsistente Berechnung ist dadurch sichergestellt, da sich die
Solvency II-Konzernbilanz aus den um Konsolidierungseffekte bereinigten Solvency II-
Einzelbilanzen zusammensetzt. Durch den Bottom-up-Ansatz ist gewahrleistet, dass die Daten, die
fur die Transferierbarkeitsbeschrankung der Eigenmittel bendtigt werden, vorliegen.

Unter Beriicksichtigung der Art. 222 der Solvency lI-Rahmenrichtlinie und Art. 330 der Delegierten
Verordnung zu Transferierbarkeitsbeschrankungen, liegen beschrankt transferierbare Eigenmittel
bei den in die VPV-Gruppe einflieBenden Einzelgesellschaften lediglich bei der VPV-LAG vor.

VPV-Gruppe Standardformel Planszenario VART Tier 1 Tier 2 Tier 3 Summe
Beschrankt transferierbare Eigenmittel [TEUR] 31.12.2025 IST IST IST IST
Uberschussfonds 154.971 0 0 154.971
Nachrangige Verbindlichkeiten 0 20.752 0 20.752
Latentes Steuerguthaben nach Saldierung 0 0 0 0
Gesamtbetrag der beschrankt transferierbaren Eigenmittel 154.971  20.752 0 175.723
Beitrag des Solo-SCR zum Gruppen-SCR 0 0 0 124.503

Diese Eigenmittelbestandteile sind hinsichtlich der Transferierbarkeit auf die Eigenmittel der VPV-
Gruppe zu Uberprifen, indem sie auf den anteiligen Beitrag des Solo-SCR zum Gruppen-SCR be-
schrankt werden. Die konsolidierten Eigenmittel werden um die Summe der aufgrund der Transfe-
rierbarkeitsbeschrankung gekappten Eigenmittel somit wie folgt reduziert.

VPV-Gruppe Standardformel Planszenario VART Tier 1 Tier 2 Tier3 Summe
Nicht verfiighare Eigenmittel [TEUR] 31.12.2025 IST IST IST IST
Nicht verfiigbare Uberschussfonds auf Gruppenebene 45,172 0 0 45.172
Nicht verfiigbare nachrangige Verbindlichkeiten auf Gruppenebene 0 6.049 0 6.049
Latente Netto-Steueranspriiche, die auf Gruppenebene nicht verfiigbar sind (nach

Saldierung) 0 0 0 0
Gesamter nicht verfiigbarer Uberschuss der Eigenmittel 45.172 6.049 0 51.221
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Veranderung der Eigenmittel im Berichtszeitraum

VPV-Gruppe Standardformel Planszenario VART Tier 1 Tier 2 Tier 3  Summe
Eigenmittel [TEUR] 31.12.2024 IST IST IST IST
Basiseigenmittel vor Abzug von Beteiligungen an anderen

Finanzbranchen

Grundkapital (ohne Abzug eigener Anteile) 88.073 0 0 88.073
Auf Grundkapital entfallendes Emissionsagio 28.493 0 0 28.493
Uberschussfonds 126.705 0 0 126.705
Ausgleichsriicklage 183.666 0 0 183.666
Latente Netto-Steueranspriiche 0 0 0 0
Nachrangige Verbindlichkeiten 0 17.721 0 17.721
Gesamtbetrag der fiir die Erfiillung der SCR zur Verfiigung stehenden

Eigenmittel 426.937 17.721 0 444.658
davon Gesamtbetrag der fiir die Erfiillung der SCR anrechnungsfahigen Eigenmittel 426.937 17.721 0  444.658
Gesamtbetrag der fiir die Erfiillung des Mindestbetrags der

konsolidierten SCR zur Verfiigung stehenden Eigenmittel 426.937 17.721 0 444.658
davon Gesamtbetrag der fiir die Erfiillung des Mindestbetrags der konsolidierten

SCR anrechnungsfahigen Eigenmittel 426.937 17.721 0  444.658
VPV-Gruppe Standardformel Planszenario VART Tier 1 Tier 2 Tier 3  Summe
Beschrankt transferierbare Eigenmittel [TEUR] 31.12.2024 IST IST IST IST
Uberschussfonds 149.792 0 0 149.792
Nachrangige Verbindlichkeiten 0 20.950 0 20.950
Latentes Steuerguthaben nach Saldierung 0 0 0 0
Gesamtbetrag der beschrankt transferierbaren Eigenmittel 149.792  20.950 0 170.742
Beitrag des Solo-SCR zum Gruppen-SCR 0 0 0 144.425
VPV-Gruppe Standardformel Planszenario VART Tier 1 Tier 2 Tier3  Summe
Nicht verfigbare Eigenmittel [TEUR] 31.12.2024 IST IST IST IST
Nicht verfiigbare Uberschussfonds auf Gruppenebene 23.087 0 0 23.087
Nicht verfigbare nachrangige Verbindlichkeiten auf Gruppenebene 0 3.229 0 3.229
Latente Netto-Steueranspriiche, die auf Gruppenebene nicht verfligbar sind (nach

Saldierung) 0 0 0 0
Gesamter nicht verfiigbarer Uberschuss der Eigenmittel 23.087 3.229 0 26.316

Im Vergleich zum Vorjahr 2024 liegen keine Verdanderungen hinsichtlich der Aufteilung der Eigen-
mittel auf die Tiers vor. Die VPV verfligt weiterhin ausschlief3lich iber Tier 1 und Tier 2 Eigenmittel.
Das Grundkapital ist unverandert gegeniiber dem Vorjahr. Der Uberschussfonds und die nachran-
gigen Verbindlichkeiten werden auf Gruppenebene starker beschrankt als im Vorjahr. Ursache ist

das geringere SCR der VPV-LAG. Die Ausgleichsriicklage ist im Vergleich zum Vorjahr angestiegen.
Haupttreiber sind dabei hohere Bewertungsreserven der vt. Riickstellungen der VPV-LAG. Die
starkere Beschrankung der Eigenmittel und der Anstieg der Ausgleichsriicklage gleichen sich
nahezu aus. Die Eigenmittel verringern sich im Vergleich zum Vorjahr geringfligig um 1.262 TEUR,

das entspricht ca. 0,3 %.
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E.2 Solvenzkapitalanforderung und Mindestkapitalanforderung

Aufschliisselung Solvenzkapitalanforderung nach Risikomodulen

VPV-Gruppe Standardformel Planszenario VART 31.12.2025 31.12.2024
SCR [TEUR] IST IST
Marktrisiko 102.289 129.829
Gegenparteiausfallrisiko 2.247 3.367
Versicherungstechnisches Risiko Leben 78.096 51.226
Versicherungstechnisches Risiko Kranken 21.760 20.692
Versicherungstechnisches Risiko Nicht-Leben 48.434 43.141
Diversifikation -85.028 -74.289
Risiko immaterieller Vermégenswerte 0 0
BSCR Netto 167.799 173.966
Diversifikation der Verlustausgleichsfahigkeit vt. Riickstellungen 17.079 10.064
Operationelles Risiko 22.631 23.163
Verlustausgleichsfahigkeit der latenten Steuern -43.488 -26.222
SCR 164.021 180.971

Der Konzern ist durch das Lebensversicherungsgeschaft gepragt. In der klassischen deutschen
Lebensversicherung ist das Marktrisiko das dominierende Risiko. Es spiegelt zum einen die abge-
gebenen Garantieversprechen wider, zum anderen die in der Kapitalanlage eingegangenen Risiken.

Aufgrund des deutschen Geschaftsmodells fihrt ein Eintritt der Risiken nicht zu einem 100 %igen
Verlust an Eigenmitteln, da die Versicherungsnehmer im Rahmen der gesetzlichen Vorschriften
liber die zukiinftige Uberschussbeteiligung an den Risiken partizipieren. Die hier dargestellten
Solvenzkapitalanforderungen (Netto) beinhalten bereits diese Verlustausgleichsfahigkeit der vt.
Rickstellungen.

Das lebensversicherungstechnische Risiko ist durch Stornorisiken, Kostenrisiken, die Langlebig-
keit bei der Rentenversicherung sowie die Sterblichkeit bei der Todesfallversicherung gepragt.
Innerhalb der krankenversicherungstechnischen Risiken nach Art der Leben sind Storno-, Kosten-
und Invalidisierungsrisiken mafigeblich. Im Bereich Kranken nach Art der Nicht-Leben ist der gro-
Bere Anteil durch das Pramien- und Reserverisiko gegeben. Innerhalb des vt. Risikos Nicht-Leben
ist das Naturkatastrophenrisiko maBgeblich.

Die Standardformel basiert auf dem 99,5% Quantil. Das bedeutet, dass die Ruinwahrscheinlichkeit
fur das Folgejahr maximal 0,5 % betragt, oder anders ausgedriickt, dass eine technische Sicherheit
von 99,5% besteht, dass alle im Folgejahr anfallenden Zahlungsverpflichtungen inkl. der Folgever-
pflichtungen bedient werden kénnen.

Die Berechnung des SCR erfolgte geman der Delegierten Verordnung (EU) 2016/467.

Berechnung der Gruppensolvabilitat

Die Berechnung der Gruppensolvabilitat erfolgt auf Grundlage eines konsolidierten Abschlusses
geman der Standardmethode (Methode 1) entsprechend Artikel 230 Richtlinie 2009/138/EG. Gemaf
Artikel 51 Richtlinie 2009/138/EG wurde kein Kapitalaufschlag beriicksichtigt. Die nachfolgende
Tabelle stellt zunachst die BSCR Netto der Tochterunternehmen nach Konsolidierung und nach
Risikominderung durch ZUB dar. Das ermittelte BSCR der VPV-Holding nach Konsolidierung ist
durch das Zinsanderungsrisiko der Pensionsriickstellungen gegeben. Der Diversifizierungseffekt
innerhalb der VPV-Gruppe auf das BSCR Netto betragt 29.050 TEUR.
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VPV-Gruppe Standardformel Planszenario VART 31.12.2025 31.12.2024
Diversifizierungseffekt auf Gruppenebene [TEUR] IST IST
VPV-LAG nach Konsolidierung 139.051 147.934
VPV-SAG nach Konsolidierung 55.107 49.438
VPV-VVaG nach Konsolidierung 227 208
iibrige Gruppengesellschaften nach Konsolidierung 2.464 2.832
Diversifizierungseffekt -29.050 -26.446
BSCR Netto 167.799 173.966

Angaben zu vereinfachten Berechnungen je Risikomodul und Untermodul

Es werden fir die Risikomodule und -submodule keine vereinfachten Berechnungen angewandt.

Angaben zur Verwendung unternehmensspezifischer Parameter in der Standardformel

Es werden keine unternehmensspezifischen Parameter in der Standardformel verwendet.

Informationen zur Verlustausgleichsfahigkeit latenter Steuern

Die Solvenzkapitalanforderung wurde um die Verlustausgleichsfahigkeit der latenten Steuern um
43.488 TEUR angepasst. Die Verlustausgleichsfahigkeit latenter Steuern basiert neben dem in der
Solvenzbilanz ausgewiesenem Passiviiberhang auch auf zukinftigen Gewinnen. Diese sind auf die
stillschweigende Verlangerung der schon im Bestand befindlichen Vertrage der VPV-SAG zuriick-
zuflhren.

Verwendete Inputs zur Berechnung der Mindestkapitalanforderung

Der Mindestbetrag der konsolidierten SCR fiir die VPV-Gruppe errechnet sich als Summe der Min-
destkapitalanforderung (MCR) der Tochterunternehmen und betragt 89.413 TEUR.

Wesentliche Anderungen im Berichtszeitraum

Sowohl das BSCR Netto als auch die Solvenzkapitalanforderung insgesamt reduzieren sich im
Vergleich zum Vorjahr. Dies liegt im Wesentlichen am geringeren Marktrisiko der VPV-LAG, getrie-
ben durch den Bestandsabrieb und den gestiegenen Marktzinsen, sowie an der Verlustausgleichs-
fahigkeit der latenten Steuern.

In Summe reduziert sich das SCR im Vergleich zum Vorjahr um 16.950 TEUR.

E.3 Verwendung des durationsbasierten Untermoduls Aktienrisiko bei der Berechnung der
Solvenzkapitalanforderung

Bei der Berechnung der Solvenzanforderung fiir das Untermodul Aktienrisiko wird kein durations-
basierter Ansatz gewahlt.

E.4 Unterschiede zwischen der Standardformel und etwa verwendeten internen Modellen

Die Berechnungen erfolgen nach der Standardformel. Es wird kein internes Modell verwendet.

E.5 Nichteinhaltung der Mindestkapitalanforderung und Nichteinhaltung der
Solvenzkapitalanforderung

Die aufsichtsrechtliche Bedeckung in Form der Solvenzkapitalanforderung (SCR) und der Mindest-
kapitalanforderung (MCR) wird zum Berichtszeitpunkt und wéhrend des Berichtszeitraumes stets
eingehalten.
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E.6 Sonstige Angaben

Alle wesentlichen Informationen zum Kapitalmanagement sind in den Kapiteln E.1 bis E.5 enthal-
ten.
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Anhang
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Bilanz (I)

Vermadgenswerte
Immaterielle Vermbgenswerte
Latente Steueranspriiche
Uberschuss bei den Altersversorgungsleistungen
Sachanlagen fiir den Eigenbedarf
Anlagen (auler Vermdgenswerten fir indexgebundene und fondsgebundene Verirage)
Immabilien (aulter zur Eigennutzung)
Anteile an verbundenen Unternehmen, einschliefilich Beteiligungen
Aktien
Aktien — notiert
Aktien — nicht notiert
Anleihen
Staatzanleihen
Unternehmensanleihen
Strukturierte Schuldtitel
Besicherte Werpapiere
Organismen fir gemeinsame Anlagen
Derivate
Einlagen aufer Zahlungsmittelaquivalenten
Sonstige Anlagen
Vermogenswerte fur index- und fondsgebundene Vertrage
Darlehen und Hypotheken
Policendarlehen
Darlehen und Hypotheken an Privatpersonen
Sonstige Darlehen und Hypotheken
Einforderbare Betrdge aus Rickversicherungsvertrdgen von:

Michtliebensversicherungen und nach Art der Michtlebensversicherung betriebenen Krankenversicherungen

Nichtlebensversicherungen aulter Krankenversicherungen
nach Art der Michtlebensversicherung betriebenen Krankenversicherungen
Lebensversicherungen und nach Art der Lebensversicherung betriebenen Krankenversicherungen aufer
Krankenversicherungen und fonds- und indexgebundenen Versicherungen
nach Art der Lebensversicherung betriebenen Krankenversicherungen
Lebensversicherungen aulzer Krankenversicherungen und fonds- und indexgebundenen Versicherungen
Lebensversicherungen, fonds- und indexgebunden
Depotforderungen
Forderungen gegeniber Versicherungen und Vermittlern
Forderungen gegeniber Rickversicherern
Forderungen (Handel, nicht Versicherung)
Eigene Anteile (direkt gehalten)
In Bezug auf Eigenmittelbestandteile fillige Betrdge oder urspringlich eingeforderte, aber nach nicht
eingezahlte Mittel
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente
Sonstige nicht an anderer Stelle ausgewiesene Vermbgenswerte
Vermdgenswerte insgesamt

Solvabilitét-lI-
Wert
Co010
RO030
RO040 0
RO050
RO0G0 36.189
ROO7O | 5022717
RO0B0
RO0Y0 60.468
RO100 12.803
R0O110 12.803
R0O120
R0130 | 3289046
RO140 1439677
RO150 1.849.369
RO160
RO1T0
R0180 1.619.177
RO190
R0O200 41.223
R0O210
R0220 1.024.208
R0O230 27175
RO240 5017
RO250 12.573
RO260 9 585
RO270 48 832
RO280 6.317
R0O230 5924
RO300 303
RO310 435815
R0O320 2199
RO330 41.316
RO340 0
RO350 10.956
RO360 £.969
RO370 9987
RO380 19.055
RO390
RO400
R0O410 85156
R0O420 £.961
RO500 | §.299 206

VPV Versicherungsgruppe |




S.02.01.02 SFCR = 2025 = Anhang
Bilanz (11)

Solvabilitat-Il-
Wert
Verbindlichkeiten Coo10
Versicherungstechnische Ruckstellungen — Nichtlebensversicherung RO510 A5 017
Versicherungstechnische Ruckstellungen — Nichtlebensversicherung (aulier Krankenversicherung) RO520 38.990
Versicherungstechnische Rickstellungen als Ganzes berechnet RO530
Bester Schatwert RO540 34197
Risikomarge RO550 4793
Versicherungstechnische Rickstellungen — Krankenversicherung (nach Art der Nichtlebensversicherung) RO560 6027
Versicherungstechnische Rickstellungen als Ganzes berechnet RO5STO
Bester Schatzwert RO580 R.T07
Risikomarge RO590 320

Versicherungstechnische Rickstellungen — Lebensversicherung (aufer fonds- und indexgebundenen

Versicherungen) ROBOD | 4145145

Versicherungstechnische Rickstellungen — Krankenversicherung (nach Art der Lebensversicherung) ROG10 200.728
Versicherungstechnische Rickstellungen als Ganzes berechnet ROG20
Bester Schatzwert RO630 195.449
Risikomarge ROG40 5279

Versicherungstechnische Rickstellungen — Lebensversicherung (auer Krankenversicherungen und fonds-

und indexgebundenen Versicherungen) R0650 3.944.417

Versicherungstechnische Rickstellungen als Ganzes berechnet ROG60
Bester Schatzwert ROGTO 3.893.103
Risikomarge ROG80 21.314
Versicherungstechnische Rickstellungen —fonds- und indexgebundene Versicherungen ROG90 1.359.384
Versicherungstechnische Rickstellungen als Ganzes berechnet ROT00
Bester Schatzwert RO710 1.353.435
Risikomarge RO720 £949
Eventualverbindlichkeiten RO740
Andere Rickstellungen als versicherungstechnische Rickstellungen RO750 13.571
Rentenzahlungsverpflichtungen RO760 108.744
Depotverbindlichkeiten RO7TO 58.289
Latente Steuerschulden RO780 30172
Derivate RO790
Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten RO800
Finanzielle Verbindlichkeiten auler Verbindlichkeiten gegendber Kreditinstituten RO810
Verbindlichkeiten gegeniber Versicherungen und Vermittlarn RO820 18.394
Verbindlichkeiten gegeniber Rickversicherern RO830 1.092
Verbindlichkeiten (Handel, nicht Yersicherung) R0840 12.782
Machrangige Verbindlichkeiten R0O850 20752
Micht in den Basiseigenmitteln aufgefiihrte nachrangige Verbindlichkeiten RO&60
In den Basiseigenmitteln aufgefiihrte nachrangige Verbindlichkeiten RO&TO0 20752
Sonstige nicht an anderer Stelle ausgewiesene Verbindlichkeiten ROB80 12.001
Verbindlichkeiten insgesamt R0O900 5.825.342
Uberschuss der Vermigenswerte iiber die Verbindlichkeiten R1000 473 864

VPV Versicherungsgruppe Il



5.05.01.02

Pramien, Forderungen und Aufwendungen nach Geschéftsbereichen (I)

Gebuchte Pramien
Brutto — Direktversicherungsgeschaft
Brutto — in Rickdeckung dbernommenes proportionales Geschaft
Brutto — in Rickdeckung dbernommenes nichtproportionales Gescharft
Anteil der Rilckversicherer
Metto
Verdiente Pramien
Brutto — Direkiversicherungsgeschaft
Brutto — in Rickdeckung dbernommenes proportionales Geschaft
Brutto — in Rickdeckung dbernommenes nichtproportionales Gescharft
Anteil der Rilckversicherer
Metto
Aufwendungen fiir Versicherungsfalle
Brutto — Direkiversicherungsgeschaft
Brutto — in Rickdeckung dbernommenes proportionales Geschaft
Brutto — in Riickdeckung libernommenes nichtproportionales Geschaft
Anteil der Rilckversicherer
Metto
Angefallene Aufwendungen
Bilanz - Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen/Ertrage
Gesamtaufwendungen

SFCR = 2025 = Anhang

Geschaftsbereich fur: Nichtlebensversicherungs- und Riickversicherungsverpflichtungen (Direktversicherungsgeschift und in Riickdeckung
iibernommenes proportionales Geschift)

Krankheits- | Einkommens- Arbaitsunfall- Kraftfahr- Sonstige See-, Lufifahrt- Feuer-und Allgemeine Kredit- und
kosten- ersatz- . A zeughaftpflicht- Kraftfahr- und Transport- | andere Sach- Haftpflicht- Kautions-
- A versicherung ) A A B A A
versicherung | versicherung versicherung versicherung versicherung |wersicherungen | wversicherung | versicherung
Co010 Co020 CO030 Co040 C0050 Co060 Co070 Co080 Co0a0

R0O110 9815 53.077 10.290

RO120

RO130

RO140 753 7.808 833

RO200 9.062 45269 9 457

R0210 9.788 53.058 10.365

RO220

RO230

RO240 753 7.808 833

RO300 9.035 45251 9533

RO310 3.485 17.266 2.211

RO320

RO330

RO340 453 -1.202 -1.039

R0400 3.033 18.468 3.250

RO550 5.614 22611 5.298

R1210

R1300

VPV Versicherungsgruppe



5.05.01.02

Pramien, Forderungen und Aufwendungen nach Geschiftsbereichen (1)

Gebuchte Pramien
Brutto — Direktversicherungsgeschaft
Brutto — in Rickdeckung ubernommenes proportionales Geschaft
Brutto — in Rickdeckung tubernommenes nichtproportionales Geschaft
Anteil der Rickversicherer
Metto
Verdiente Pramien
Brutto — Direktversicherungsgeschaft
Brutto — in Rickdeckung dbernommenes proportionales Geschaft
Brutto — in Rickdeckung dbernommenes nichtproportionales Geschaft
Anteil der Ruckversicherer
Metto
Aufwendungen fiir Versicherungsfille
Brutto — Direktversicherungsgeschaft
Brutto — in Rilckdeckung Gbernommenes proportionales Geschaft
Brutto — in Rickdeckung ubernommenes nichtproportionales Geschaft
Anteil der Rickversicherer
MNetto
Angefallene Aufwendungen
Bilanz - Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen/Ertrage
Gesamtaufwendungen

SFCR = 2025 = Anhang

Geschaftsbereich fir:
Nichtlebensversicherungs- und
Riickversicherungsverpflichtungen
(Direktversicherungsgeschaft und in

Geschaftsbereich fr:
in Riickdeckung iibernommenes nichtproportionales Geschiaft

Riickdeckung iibernommenes proportionales Gesamt
Geschaft)
Rechtsschutz- Verschiedene See, Luftfahrt
) Beistand finanzielle Krankheit Unfall ! Sach
versicherung und Transpart
Werluste
co100 Co110 Co120 Co0130 Co140 CO0150 CO0160 C0200
RO110 5671 19 2 78774
RO120
RO130
RO140 219 5 9.616
RO200 5.353 19 -2 £69.158
R0O210 5441 19 2 78.675
RO220
RO230
RO240 219 5 9616
RO300 5223 18 -2 69.068
RO310 3.689 26.651
RO320
RO330
RO340 -1.788
RO400 3.689 28.439
RO550 2602 1 2 36.029
R1210 1.275
R1300 37.304

VPV Versicherungsgruppe
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S.05.01.02

Pramien, Forderungen und Aufwendungen nach Geschéftsbereichen (I11)

Gebuchte Pramien
Brutto
Anteil der Rickversicherer
MNetto
Verdiente Pramien
Brutto
Anteil der Rickversicherer
Metto
Aufwendungen fir Versicherungsfalle
Brutta
Anteil der Rickversicherer
Metto
Angefallene Aufwendungen
Bilanz - Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen/Ertrage
Gesamtaufwendungen
Gesamtbetrag Riickkaufe

SFCR = 2025 = Anhang

Geschaftsbereich fur: Lebensversicherungsverpflichtungen

Lebensriickver-
sicherungsverpflichtungen

Renten aus
Nichtlebens-

Renten aus
Michtlebens-
versicherungs-
vertragen und im

Versicherun Index- und versicherungs- Zusammen-
Krank it g fand Sonstige vertragen und im hang mit Krankenriick Leb lick Gesamt
r_arr]] en- b mlh bondsge— Lebens- Zusammen- anderen ran tra]nruc i & gnhsruc i
wersicherung er;; uss- up ene - versicherung hang mit Versicherungs- versicherung | versicherung
beteiligung versicherung Kranken- verpflichtungen
versicherungs- | (mit Ausnahme
verpflichtungen von Kranken-
versicherungs-
verpflichtungen)
co210 Co220 C0230 C0240 Co250 C0260 Co270 C0280 C0300
R1410 36.086 139.115 155.188 92 489 465 423.345
R1420 3.255 2450 5705
R1500 32.831 136.665 155.189 92.489 465 417.640
R1510 36.099 139.434 155.188 92 489 465 423 676
R1520 3.264 2450 5714
R1600 32835 136.884 155.188 92 489 465 417 962
R1610 18.933 431.388 117.460 25.098 205 686 593.7T1
R1620 1.532 7.070 8.602
R1700 17401 424 318 117.460 25098 205 686 585.169
R1900 8.529 46.226 42 351 1.128 22 958 256
R2510 -16.498
R2600 81.758
R2700 1.942 37.563 £68.310 10 49 107.875
VPV Versicherungsgruppe v




S.05.02.04
Pramien, Forderungen und Aufwendungen nach Landern (I)

Gebuchte Pramien

Brutto - Direkiversicherungsgeschaft
Brutto- In Riackdeckung dbernommenes proportionales Geschaft
Brutto- In Rickdeckung dbernommenes nichtproportionales Geschaft
Anteil der Rickversicherer
MNetto
Verdiente Pramien
Brutto - Direkiversicherungsgeschaft
Brutto- In Riickdeckung libernommenes proportionales Geschaft
Brutto- In Riackdeckung dbernommenes nichtproportionales Geschaft
Anteil der Ruckversicherer
Metto
Aufwendungen fir Versicherungsfalle
Brutto - Direkiversicherungsgeschaft
Brutto- In Rickdeckung dbernommenes proportionales Geschaft
Brutto- In Rickdeckung libernommeneas nichtproportionales Geschaft
Anteil der Rackversicherer
Metto
Angefallene Aufwendungen
Bilanz - Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen/Einnahmen
Gesamtaufwendungen

SFCR = 2025 = Anhang

Nichtlebensversicherungs-
verpflichtungen fur
Herkunftsland

Funf wichtigste Lander (nach gebuchten Bruttopramien) -
Nichtlebensversicherungsverpflichtungen

Nichtlebensversicherungs-
verpflichtungen fir fiinf
wichtigste Lander und
Herkunftsland

Ccoogo

C0090

C0100

C0110

C0120

C0130

C0140

Gesamt - funf wichtigste

R0010 Herkunftsland Lénder und Herkunftsland
R0O110 78774 78774
R0120

R0130

RO140 9616 9616
RO200 69.158 69.158
RO210 78.675 78.675
R0220

RO230

RO240 9.616 9.616
RO300 £9.058 £9.058
RO310 26.651 26.651
R0O320

R0O330

RO340 -1.788 -1.788
RO400 28.439 28.439
RO550 36.029 36.029
R1210 1.275
R1300 37.304
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S.05.02.04
Pramien, Forderungen und Aufwendungen nach Landern (Il)

Gebuchte Pramien

Brutto
Anteil der Rickversicherer
Metto
Verdiente Pramien
Brutto
Anteil der Rickversicherer
Metto
Aufwendungen fiir Versicherungsfalle
Brutto
Anteil der Rickversicherer
Metto
Angefallene Aufwendungen
Bilanz- Sonstige verischerungstechnische Aufwendungen/Einnahmen
Gesamtaufwendungen
Gesamtbetrag Rilckkaufe

SFCR = 2025 = Anhang

Lebensversicherungs-

verpflichtungen fir
Herkunfisland

Fiinf wichtigste Lander (nach gebuchten Bruttopramien) -

Lebensversicherungsverpflichtungen

Lebensversicherungs-
verpflichtungen fur funf
wichtigste Lander und
Herkunftsland

C0220 C0230 C0240 C0250 C0260 C0270 C0280
Gesamt - funf wichtigste
R1010 Herkunftsland ICELAND NORWAY Lander und Herkunft:Iand
R1410 405120 18.000 224 423 345
R1420 5705 0 0 5705
R1500 399.415 16.000 224 417.640
R1510 405.452 18.000 224 423 676
R1520 5714 0 0] 5714
R1600 395 738 16.000 224 417 962
R1610 592 059 1.634 78 593.7M1
R1620 8.602 0 0 8.602
R1700 583 457 1634 78 585169
R1500 78 446 19.649 160 98.256
R2510 -16.498
R2600 81.758
R2700 106.163 1634 78 107 875
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S.22.01.22

Auswirkung von langfristigen Garantien und Ubergangsmafinahmen

Yersicherungstechnische Rickstellungen
Basiseigenmittel

Fir die Erflllung der SCR anrechnungsfahige Eigenmittel
SCR

SFCR = 2025 = Anhang

Betrag mit langfristigen
Garantien und

Auswirkung der
UbergangsmaBnahme
bei versicherungs-

Auswirkung der
UbergangsmaBknahme

Auswirkung einer
Verringerung der

Auswirkung einer
Verringerung der

UbergangsmaBnahmen technischen bei Zinssatzen Volatilitatsanpassung Matching-Anpassung
- auf null auf mull
Riickstellungen

Coo010 CO030 CO050 COo70 CO00a0
ROD10 5.549. 546 ] 0 -6 0
RO020 443 396 0 0 1.827 0
RO050 443 396 ] 0 1.827 0
RO0DSO 164 021 0 0 2059 0

VPV Versicherungsgruppe vill




S.23.01.22
Eigenmittel (1)

Basiseigenmittel vor Abzug von Beteiligungen in anderen Finanzbranchen
Grundkapital (ohne Abzug eigener Anteile)
Michtverfiigbares eingefordertes, jedoch nicht eingezahltes in Abzug zu bringendes
Grundkapital auf Gruppenebene
Auf Grundkapital entfallendes Emissionsagio
Griindungsstock, Mitgliederbeitrage oder entsprechender Basiseigenmittelbestandteil bei
ersicherungsvereinen auf Gegenseitigkeit und diesen 3hnlichen Unternehmen
Machrangige Mitgliederkonten von Versicherungsvereinen auf Gegenseitigkeit
Michtverfligbare in Abzug zu bringende nachrangige Mitgliederkonten auf Gruppenebene
Uberschussfonds
Michtverfligbare in Abzug zu bringende Uberschussfonds auf Gruppenebene
Vorzugsaklien
Michtverfligbare in Abzug zu bringende Vorzugsaktien auf Gruppenebene
AufVorzugsaktien entfallendes Emissionsagio
AufVorzugsaktien entfallendes nicht verfligbares Emissionsagio auf Gruppenebene
Ausgleichsricklage
Machrangige Verbindlichkeiten
Michtverfiigbare in Abzug zu bringende nachrangige Verbindlichkeiten auf Gruppenebene
Betrag in Hohe des Nettowerts der latenten Steueranspriiche
Betrag in Hohe des Nettowerts der nicht verfligbaren in Abzug zu bringenden latenten
Steueranspriiche auf Gruppenebene verfiighar
Sonstige, oben nicht aufgefiihrie Kapitalbestandieile, die von der Aufsichisbehirde als
Basiseigenmittel genehmigt wurden
Michtverfiighare Eigenmittel in Verbindung mit anderen von der Aufsichtsbeharde
genehmigten Eigenmittelbestandteilen
Minderheitsanteile (sofern sie nicht als Teil eines bestimmten Eigenmittelbestandteils
gemeldet werden)
Michtverfligbare in Abzug zu bringende Minderheitsanteile auf Gruppenebene
Im Jahresabschluss ausgewiesene Eigenmittel, die nicht in die Ausgleichsriicklage
eingehen und die die Kriterien fir die Einstufung als Solvabilitat-l-Eigenmittel nicht erfiillen
Im Jahresabschluss ausgewiesene Eigenmittel, die nicht in die Ausgleichsricklage eingehen
und die die Kriterien fir die Einstufung als Solvabilitat-Il-Eigenmittel nicht erfillen
Abziige
Abziige fir Beteiligungen an anderen Finanzunternehmen, einschlielich nicht der Aufsicht
unterliegenden Unternehmen, die Finanzgeschafte tatigen
diesbeziigliche Abziige gemaR Artikel 228 der Richtlinie 2009/138/EG
Abziige fir Beteiligungen, fir die keine Informationen zur Verfiigung stehen (Arikel 223)
Abzug fir Beteiligungen, die bei einer Kombination der Methoden durch die Abzugs- und
Aggregationsmethode einbezogen werden
Gesamtbetrag der nichtzur Verfigung stehenden in Abzug zu bringenden
Eigenmittelbestandteile
Gesamtabziige
Gesamtbetrag der Basiseigenmittel nach Abziigen

SFCR = 2025 = Anhang

Gesamt TierL1 - |J1icht Tifr 1,_ Tier 2 Tier 3
C0010 C0020 C0030 C0040 C0050
RO010 88.073 88.073
R0020 0 0 0
RO030 28.493 28.493
RO040
RO050
RO0G0 0 0 0 0
ROOT0 154 971 154 871
RO020 456172 45172
RO090
RO100 0 0 0 0
RO110
R0120 0 0 0 0
RO130 202 327 202 327
RO140 20.752 20.752
R0150 6.049 0 6049 0
RO160 0 0
RO170 0 0
RO180
RD190 0 0 0 0 0
R0200 0 0 0
R0210 0 0 0
RD220
RO230
RO240
R0250
RO260
RO270 51.221 45172 6.049 0
R0280 51.221 45172 0 6.049 0
R0290 443396 428693 0 14.703 0
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S.23.01.22
Eigenmittel (I1)

Ergdnzende Eigenmittel
Micht eingezahltes und nicht eingefordertes Grundkapital, das auf Verlangen eingefordert
werden kann
Grindungsstock, Mitgliederbeitrdge oder entsprechender Basiseigenmittelbestandteil bei
Versicherungsvereinen auf Gegenseitigkeit und diesen dhnlichen Unternehmen, die nicht
eingezahlt und nicht eingefordert wurden, aber auf Verlangen eingefordert werden kénnen
Nicht eingezahlte und nicht eingeforderte Vorzugsaktien, die aufVerlangen eingefordert
werden kinnen
Eine rechtsverbindliche Verpflichtung, auf Verlangen nachrangige Verbindlichkeiten zu
zeichnen und zu begleichen
Kreditbriefe und Garantien gemaf Arikel 96 Absatz 2 der Richilinie 2009/138/EG
Andere Kreditoriefe und Garantien als solche nach Artikel 96 Absatz 2 der Richtlinie
2009M38/EG
Aufforderungen an die Mitglieder zur Nachzahlung gemaR Artikel 96 Absatz 3 Unterabsatz 1 der
Richtlinie 2009/138/EG
Aufforderungen an die Mitglieder zur Nachzahlung — andere als solche geman Arikel 96
Absatz 3 Unterabsatz 1 der Richtlinie 2009M138/(EG
Nicht verfilgbare in Abzug zu bringende erganzende Eigenmittel auf Gruppenebene
Sonstige erganzende Eigenmittel
Erganzende Eigenmittel gesamt
Eigenmittel anderer Finanzbranchen
Kreditinstitute, Wertpapierfirmen, Finanzinstitute, Verwalter alternativer Investmentfonds,
QOGAW Verwaltungsgesellschaften - insgesamt
Einrichtungen der betrieblichen Altersversorgung
Micht der Aufsicht unterliegende Unternehmen, die Finanzgeschafte tatigen
Gesamtbetrag der Eigenmittel anderer Finanzbranchen
Eigenmittel bei Verwendung der Abzugs- und Aggregat thode, hlieRlich oder in
Kombination mit Methode 1
Gesamtbetrag der Eigenmittel bei Verwendung der Abzugs- und Aggregationsmethode oder
einer Kombination der Methoden
Gesamtbetrag der Eigenmittel bei Verwendung der Abzugs- und Aggregationsmethode oder
einer Kombination der Methoden unter Abzug der gruppeninternen Transaktionen

Gesamtbetrag der fiir die Erflllung der konsolidierten Teils der SCR fiir die Gruppe zur
Verfiigung stehenden Eigenmittel (auler Eigenmitteln aus anderen Finanzbranchen und aus
den durch die Abzugs- und Aggregationsmethode einbezogenen Unternehmen)
Gesamtbetrag der fur die Erfillung des Mindestbetrags der konsolidierten SCR fir die Gruppe
zur Verfigung stehenden Eigenmittel
Gesamtbetrag der fiir die Erflllung der konsolidierten Teils der SCR fiir die Gruppe
anrechnungsfiahigen Eigenmittel (auler Eigenmitteln aus anderen Finanzbranchen und aus
den durch die Abzugs- und Aggregationsmethode einbezogenen Unternehmen)
Gesamtbetrag der flr die Erflllung des Mindestbetrags der konsolidierten SCR fir die Gruppe
anrechnungsfahigen Eigenmittel
Mindestbetrag der konsolidierten SCR fiir die Gruppe (Artikel 230)
Verhaltnis von anrechnungsfahigen Eigenmitteln zum Mindestbetrag der konsolidierten SCR
fiir die Gruppe
Gesamtbetrag der fiir die Erfilllung der gesamten SCR fiir die Gruppe anrechnungsfahigen
Eigenmittel {einschlieBlich Eigenmitteln aus anderen Finanzbranchen und aus den durch die
Abzugs- und Aggregationsmethode einbezogenen Unternehmen)
Gesamte SCR filr die Gruppe
Verhaltnis des Gesamtbetrags anrechnungsfahiger Eigenmitteln zur gesamten SCR fiir die
Gruppe, einschlieBlich Eigenmitteln aus anderen Finanzbranchen und aus den durch die
Abzugs- und Aggregationsmethode einbezogenen Unternehmen

Ausgleichsriicklage
Uberschuss der Vermégenswerte iiber die Verbindlichkeiten
Eigene Anteile (direkt und indirekt gehalten)
Vorhersehbare Dividenden, Ausschittungen und Entgelte
Sonstige Basiseigenmittelbestandteile
Anpassung fur gebundene Eigenmittelbestandteile in Matching-Adjustment-Portfolios und
Sonderverbdnden
Sonstige nichtverfilgbare Eigenmittel
Ausgleichsriicklage vor Abzug von Beteiligungen in anderen Finanzbranchen
Erwartete Gewinne
Bei kiinftigen Pramien einkalkulierter erwarteter Gewinn (EPIFP) — Lebensversicherung
Bei kiinftigen Pramien einkalkulierter erwarteter Gewinn (EPIFP) — Michtlebensversicherung
Gesamtbetrag des bei kiinftigen Pramien einkalkulierten erwarteten Gewinns (EPIFP)

SFCR = 2025 = Anhang

Tier 1 —nicht

Tier1—

Gesamt Tier 2 Tier 3
C0010 Cooz20 C0030 Coo40 Co050
RO300
RO310
RO320
RO330
RO340
RO350
RO360
RO370
RO380 0] 0 0
RO390
RO400 0] 0 0
R0O410
RO420
RO430
RO440
RO450
RO460
R0520 443396 | 428693 0 14.703 0
R0530 443396 | 428693 0 14.703
R0560 443396 | 428693 0 14703 0
RO570 443396 | 428.693 0 14.703
RO610 89 413
ROG50 495 9%
RO660 443396 | 428.693 0 14.703 0
ROG80 164.021
ROG90 270,3%
C0060
RO700 473.864
ROT10
RO720
R0730 271538
RO7T40
RO750
RO760 202.327
ROTTO 94 519
RO7T80 7914
R0790 102.433
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S.25.01.22

Solvenzkapitalanforderung - fiir Gruppen, die die Standardformel verwenden

Markrisiko

Gegenparteiausfallrisiko
Lebensversicherungstechnisches Risiko
Krankenversicherungstechnisches Risiko
Michtlebensversicherungstechnisches Risiko
Diversifikation

Risiko immaterieller Vermdgenswerte
Basissolvenzkapitalanforderung

Berechnung der Solvenzkapitalanforderung
Operationelles Risiko
Verlustausgleichsfahigkeit der versicherungstechnischen Rilckstellungen
Verlustausgleichsfahigkeit der latenten Steuern
Kapitalanforderung fiir Geschafte nach Artikel 4 der Richtlinie 2003/41/EG
Solvenzkapitalanforderung ohne Kapitalaufschlag
Kapitalaufschlage bereits festgesetzt
davon bereits festgelegte Kapitalaufschidge - § 37 Abs. 1 Typ a
davon bereits festgelegte Kapitalaufschiage - § 37 Abs. 1 Typ b
davon bereits festgelegte Kapitalaufschidge - § 37 Abs. 1 Typ C
davon bereits festgelegte Kapitalaufschidge - § 37 Abs. 1 Typ d
Konsoldierte SCR fiir die Gruppe
Weitere Angaben zur SCR
Kapitalanforderung fiir das durationsbasierte Untermodul Aktienrisiko
Gesamtbetrag der fiktiven Solvenzkapitalanforderungen fiir den Gbrigen Teil
Gesamtbetrag der fiktiven Solvenzkapitalanforderungen fir Senderverbande
Gesamtbetrag der fiktiven Solvenzkapitalanforderungen fir Matching-Adjustment-Portfalios
Diversifikationsefiekte aufgrund der Aggregation der fiktiven Solvenzkapitalanforderung fir Sondervero&nde
nach Artikel 304
Mindestbetrag der kensolidierten Solvenzkapitalanforderung fir die Gruppe
Angaben tiber andere Unternehmen
Kapitalanforderung fiir andere Finanzbranchen {versicherungsfremde Kapitalanforderungen)
Kapitalanforderung fiir andere Finanzbranchen (versicherungsfremde Kapitalanforderungen) —
Kreditinstitute, Wertpapierfirmen, Finanzinstitute, Verwalter alternativer Investmentfonds und OGAW-
Verwaltungsgesellschaften
Kapitalanforderung fiir andere Finanzbranchen (versicherungsfremde Kapitalanforderungen) — Einrichtungen
der betrieblichen Altersversorgung
Kapitalanforderung fir andere Finanzbranchen (versicherungsfremde Kapitalanforderungen) —
Kapitalanforderung fiir nicht der Aufsicht unterliegende Unternehmen, die Finanzgeschafte tatigen
Kapitalanforderung bei Beteiligung an Unternehmen, auf die mafkgeblicher Einfluss ausgedbt wird
Kapitalanforderung fiir verbleibende Unternehmen
Kapitalanforderung fiir Organismen fiir gemeinsame Anlagen oder Anlagen in Fondsform
Gesamt-SCR
SCR fir durch die Abzugs- und Aggregationsmethode einbezogenen Unternehmen
Gesamtbetrag der konsoldierten Solvenzkapitalanforderung fur die Gruppe

SFCR = 2025 = Anhang

Brutto-

usp Vereinfachungen
Solvenzk derung

Cco110 Co0%0 C0120
RO010 445240
RO020 12.852
RO030 202.413
RO040 65128
RO050 48 434
RO060 -201.267
RO070 0
R0100 572.799

Co100
R0130 22.631
RO140 -387.922
RO150 -43 488
RO160
R0200 164.021
R0O210
RO211
RO212
R0O213
RO214
R0220 164.021
RO400
R0410
R0420
RO430
RO440
RO470 89.413
RO500
RO510
RO520
RO530
RO540
RO550
RO555
RO560
RO570 164.021
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S.32.01.22 SFCR = 2025 = Anhang
Unternehmen der Gruppe |(I)

|dentifikationscode des Art des ID-Codes _ Kategorie:autGe_genseitigkeit _ )
Land des Eingetragener Name des Unternehmens Art des Unternehmens Rechtsform beruhend/nicht auf Aufsichtsbehdrde
Unternehmens I
Unternehmens Gegenseitigkeit beruhend)
Coo10 C0020 C0030 Co040 C0os0 Coo60 Ccoo7o C0080
Insurance holding company
GERMANY | 391200K2FNHMOKMGJS91 LEI VPV Holding Aktiengesellschaft as defined in Art. 212§ [f] of Aktiengesellschaft Mon-mutual
Directive 2009M138/EC

GERMANY | 391200BLTCAGFTVIN3S LEI VPV Makler Service GmbH Other Gesellschaft mit beschrankter Haftung Mon-mutual
GERMANY | 391200AIEMWFID3IYMNE16 LEI VPV Vermittlungs-GmbH Other Gesellschaft mit beschrankter Haftung Mon-mutual
GERMANY | 391200X5WBE133CBBY40 LEI VPV Service GmbH Other Gesellschaft mit beschrankter Haftung Mon-mutual
GERMANY | 3912005GRDV4PAOEBGOE LEI VEREIMIGTE POSTVERSICHERUNG VWaG Life undertakings Versicherungsverein auf Gegenseitigkeit Mutual Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin)
GERMANY | 391200BMX1XETVIXRX19 LEI WPV Lebensversicherungs-AG Life undertakings Aktiengesellschaft Mon-mutual Bundesanstalt fir Finanzdienstieistungsaufsicht (BaFin)
GERMANY | 391200BSB9JZPO9BZ4827 LEI WPV Allgemeine Versicherungs-AG Mon-Life undertakings Aktiengesellschaft Mon-mutual Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin)
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S.32.01.22 SFCR = 2025 = Anhang
Unternehmen der Gruppe (1)

] . ] ] ) . Berechnung der

Einflusskriterien Einbeziehung in den Umfang der Gruppenaufsicht Gruppensolv:bilit'ﬂt
Identifikationscode des ) ) Er;tte‘l‘luurnr:;er}les ) Weitere ) Ve_rhﬁltnismasiger ) Entsgztelfg:ls:,rfalls \.'e_rwendete Methode und
% Kapitalanteil L % Stimmrechte| .~ " " |Grad des Einflusses | Anteil zur Berechnung JaiNein ) bei Methode 1 Behandlung

Unternehmens konsolidierten Kriterien der Gruppensolvabilitat Artikel 214 . des Unternehmens

Abschlusses angewendet wird
C0020 C0180 C0190 C0200 C0210 C0220 C0230 C0240 C0250 C0260

31200K2FNHNOKMGIS91 100% 100% 100% Dominant Included into scope of group supernvision Method 1: Full consolidation
3M1Z200BLTQXAGFTVIMN3S 100% 100% 100% Dominant Included into scope of group supernvision Method 1: Full consolidation
39M1Z200AEMWFOD3YMNG16 100% 100% 100% Dominant Included into scope of group supernvision Method 1: Full consolidation
391200X5WBE133CBBY40 100% 100% 100% Dominant Included into scope of group supernvision Method 1: Full consolidation
3912005GROV4APAQERBGOE 100% 100% 100% Dominant Included into scope of group supernvision Method 1: Full consolidation
391200BMXAXETVIXRX19 100% 100% 100% Dominant Included into scope of group supenvision Method 1: Full consolidation
391200BSBYJZPOBZ4827 100% 100% 100% Dominant Included into scope of group supemnvision Method 1: Full consolidation
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