SFCR 2025
Bericht Uber Solvabilitat und Finanzlage
Great Lakes Insurance SE

=

WE DRIVE BUSINESS AS ONE Munich RE =







Inhaltsverzeichnis 1

AA. Geschaftstatigkeit ®
A.2. Versicherungstechnisches Ergebnis 7
A.3. Anlageergebnis 9
AA4. Entwicklung sonstiger Tatigkeiten 10
A5. Sonstige Angaben 10
B.1. Allgemeine Angaben zum Governance-System 12
B.2. Anforderungen an die fachliche Qualifikation und
personliche Zuverlassigkeit 16
B.3. Risikomanagementsystem einschlieRlich ORSA 19
B.4. Internes Kontrollsystem 21
B.5. Funktion der Internen Revision 23
B.6. Versicherungsmathematische-Funktion 24
B.7. Outsourcing 24
B.8. Sonstige Angaben 25
C.1.  Versicherungstechnisches Risiko 28
C.2.  Marktrisiko 30
C.3. Kreditrisiko 31
C4. Liquiditatsrisiko 32
C.5. Operationelles Risiko 33
C.6.  Andere wesentliche Risiken 34
D.1.  Vermdgenswerte 37
D.2. Versicherungstechnische Ruckstellungen 42
D.3. Sonstige Verbindlichkeiten 47
D.4. Alternative Bewertungsmethoden 50
D.5. Sonstige Angaben 50
E.1. Eigenmittel 52
E.2. Solvenzkapitalanforderung und Mindestkapitalanforderung
56

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

Solvenzkapitalanforderung 56
E.4. Unterschiede zwischen der Standardformel und etwa

verwendeten internen Modellen 57
E.5. Nichteinhaltung der Mindestkapitalanforderung und

Nichteinhaltung der Solvenzkapitalanforderung 58

E.6. Sonstige Angaben 58




Zusammenfassung

Zusammenfassung

Kapitel

Seite

A — Geschaftstatigkeit
und Geschaftsergebnis

Die Great Lakes Insurance SE (,Great Lakes” oder ,die Gesellschaft”) legt fiir das Ge-
schéaftsjahr 2025 den Bericht Uber Solvabilitat und Finanzlage vor (Solvency and Financial
Condition Report, kurz SFCR). Dieser Bericht ist Teil des qualitativen (beschreibenden) Be-
richtswesens, das Versicherungsunternehmen im Zuge von Solvency |l erstellen missen.
Der Bericht tiber Solvabilitdt und Finanzlage richtet sich an die Offentlichkeit und ist jahrlich
zu verdffentlichen.

Die Great Lakes bietet Versicherungslésungen in Spezialméarkten und ist ein integraler Be-
standteil des Segments Global Specialty Insurance (GSI) der Munich Re Gruppe. Zusatz-
lich unterstitzt die Gesellschaft mehrere Unternehmen der ERGO Gruppe bei ausgewahl-
ten internationalen und nationalen Erstversicherungslosungen mit der Bereitstellung von
speziellen Ressourcen und Kapazitaten.

Die Gesellschaft hat durch die lizensierte Drittstaaten-Niederlassungen eine Prasenz in
GroRbritannien, Australien und der Schweiz. Eine Tochtergesellschaft mit Sitz in London
betreibt vor allem Erstversicherungsgeschaft mit Privatkunden in GroRbritannien.

Der Verlauf des Geschéaftsjahres 2025 ist im Vorjahresvergleich durch geringere Schaden-
aufwendungen gepragt, auch in Relation zu den verdienten Beitragen fiir eigene Rech-
nung. Die Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb sind hingegen im Verhaltnis zu den
verdienten Beitréagen fir eigene Rechnung leicht gestiegen. Die im Vergleich geringere
Schadenbelastung resultiert aus einer im Verhaltnis zum Beitragsvolumen geringeren Be-
lastung aus GroRschaden sowie positiven Ergebnissen aus der Abwicklung von Schaden
aus dem Vorjahr.

Die Bruttobeitrage liegen im Geschaftsjahr 2025 bei € 5.317.469 (5.211.082) Tsd. und da-
mit mit 2% leicht oberhalb des Vorjahreswertes.

Im Geschéftsjahr 2025 hat die Gesellschaft ein gegenliber dem Vorjahr deutlich héheres
versicherungstechnisches Ergebnis fur eigene Rechnung nach Schwankung auf Basis des
Abschlusses nach Handelsgesetzbuch (HGB) in Héhe von € 216.570 (99.202) Tsd. erzielt.

Das Kapitalanlageergebnis belauft sich im Geschéftsjahr 2025 auf € 107.269 (97.509) Tsd.
Im Geschéftsjahr 2025 steigt das Ergebnis vor allem auf Grund héherer laufender Kapital-
anlageertrage durch ein gestiegenes Zinsniveau (Kapitel A ,Geschaftstatigkeit und Ge-
schaftsergebnis®).
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B — Governance-System

Ein funktionierendes und wirksames Governance-System ist fiir eine effektive Unterneh-
menssteuerung und -lberwachung von elementarer Bedeutung. Die Gesellschaft verfligt
Uber ein Governance-System, das die unternehmensindividuelle Geschéaftstatigkeit (Art,
Umfang und Komplexitat) sowie das zugrunde liegende Risikoprofil in adaquater Form be-
ricksichtigt. Das Governance-System umfasst daher eine angemessene und transparente
Organisationsstruktur mit hinreichend klar definierten Organen, Strukturen und Zustandig-
keiten. Eine hervorgehobene Bedeutung haben die vier Schliisselfunktionen (Kapitel B
Governance-System).
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C - Risikoprofil

Die Gesellschaft verfiigt Uber eine stabile Eigenmittelausstattung und ber eine hohe Boni-
tat des Kapitalanlageportfolios. Die Gesellschaft zeigt eine deutliche Uberdeckung der auf-
sichtsrechtlich vorgeschriebenen Solvenzkapitalanforderungen.

Zum 31.12.2025 nimmt die Great Lakes keine der unter Solvency |l zulassigen Ubergangs-
regelungen in Anspruch. Zusammenfassend stellt die Great Lakes fest, dass der Bestand
der Great Lakes und die Interessen der Versicherungsnehmer und anderer Geschéfts-
partner zu keinem Zeitpunkt gefahrdet waren. Der Great Lakes sind derzeit auf Basis der
aktuellen Informationen keine Entwicklungen bekannt, die eine solche Bestandsgefahrdung
herbeifiihren konnten. Darlber hinaus ist der Great Lakes zum aktuellen Zeitpunkt keine
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Zusammenfassung

Entwicklung bekannt, die sich nachhaltig negativ auf die Vermdgens-, Solvenz- und Er-
tragslage des Unternehmens auswirken kénnte. Insgesamt ist die Risikosituation stabil.

D — Bewertung fiir
Solvabilitatszwecke

Solvency |l macht zu HGB abweichende Vorschriften zur Bilanzierung von Vermdgenswer-
ten, versicherungstechnischen Rickstellungen und sonstigen Verbindlichkeiten. Der Be-
richt erlautert die wesentlichen Unterschiede in der Bilanzierung nach Solvency Il und HGB
inklusive deren Grundlagen, Methoden und zugrunde liegenden Annahmen. Unterschiede
ergeben sich vor allem bei den Bewertungsmethoden fiir Schaden- und Pramienriickstel-
lungen, Diskontierung der versicherungstechnischen Riickstellungen in Solvency Il sowie
dem Ansatz einer Risikomarge in Solvency |l.
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E - Kapitalmanagement

Die Great Lakes halt die Eigenmittelausstattung fiir adaquat. Insgesamt stehen Eigenmittel
in Hohe von € 976.320 (964.142) Tsd. zur Deckung der Solvenzkapitalanforderung zur Ver-
figung. Im Berichtszeitraum hielt die Gesellschaft sowohl die Mindestkapitalanforderung
(Minimum Capital Requirement, MCR) als auch die Solvenzkapitalanforderung (Solvency
Capital Requirement, SCR) ein. Die Kapitalausstattung misst sich am SCR in Hohe von €
660.431 (607.786) Tsd. und am MCR in Héhe von € 297.194 (273.504) Tsd. Die Solvabili-
tatsquote, das Verhaltnis von Eigenmitteln zu den Solvenzkapitalanforderungen, betragt
damit 148%, im Vorjahr 159% (Kapitel E ,Kapitalmanagement®).
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Aufgrund von kaufmannischen Rundungen kénnen sich im vorliegenden Bericht bei Summenbildungen und bei der Berechnung von
Prozentangaben geringfligige Abweichungen ergeben.
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Geschaftstatigkeit und Geschaftsergebnis

A. Geschaftstatigkeit und
Geschaftsergebnis

A.1.  Geschaftstatigkeit

Die Great Lakes Insurance SE (,Great Lakes" oder ,die Gesell-
schaft”) ist eine hundertprozentige Tochtergesellschaft der
Munchener Ruckversicherungs-Gesellschaft Aktiengesellschaft
in Minchen (nachfolgende ,Miinchener Rick AG* oder ,Mu-
nich Re"). Sie ist, Teil der Munich Re Gruppe, einem der welt-
weit fihrenden Riickversicherer und Risikotrager. Die Miinche-
ner Ruckversicherungs-Gesellschaft AG in Minchen (Anschrift:
Kéniginstr. 107, 80802 Miinchen) ist die alleinige Halterin und
gleichzeitig das oberste Mutterunternehmen. Die Gesellschaft
wird in der Form einer Europaischen Aktiengesellschaft (Socie-
tas Europaea, kurz: SE) und somit als Kapitalgesellschaft in
Form einer Aktiengesellschaft gemaR Regelungen der Verord-
nung Uber das Statut der Europaischen Gesellschaft (SE-Ver-
ordnung) gefihrt.

Die Gesellschaft verfugt Gber die Erlaubnis der Bundesanstalt
fur Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) fur den Betrieb des
Erst- und Riickversicherungsgeschafts in den Mitgliedstaaten
der Europaischen Union und den anderen Vertragsstaaten des
Abkommens Uber den Europaischen Wirtschaftsraum (EWR-
Abkommen). Die Erlaubnis der BaFin gilt auch weltweit, wobei
etwaige lokale Anforderungen nach auslandischem Recht da-
von unberthrt bleiben, und erstreckt sich auf alle Nicht-Le-
bensversicherungssparten inklusive der nicht-substitutiven
Krankenversicherung. Die Gesellschaft unterliegt der aufsichts-
rechtlichen Uberwachung durch die Bundesanstalt fir Finanz-
dienstleistungsaufsicht:

Anschrift:

Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht
Graurheindorfer Str. 108

53117 Bonn

alternativ:
Postfach 1253
53002 Bonn

Kontaktdaten:
Fon: 0228/4108-0
Fax: 0228 /4108 - 1550

E-Mail: poststelle@bafin.de oder
De-Mail: poststelle@bafin.de-mail.de
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Fir die Prifung des Geschaftsjahres 2025 der Gesellschaft
wurde die EY GmbH & Co. KG Wirtschaftspriifungsgesellschaft
mit Sitz in Stuttgart als Abschlussprifer bestellt:

EY GmbH & Co. KG
Wirtschaftsprifungsgesellschaft
Flughafenstrafie 61

70629 Stuttgart

Brief: Postfach 23 02 20, 70622 Stuttgart

Fon: 0711/9881 -0
Fax: 0711 / 9881 — 550
E-Mail: info@de.ey.com

Die Great Lakes Insurance SE bietet Versicherungslésungen
in Spezialmarkten und ist ein integraler Bestandteil des Se-
gemnts Global Specialty Insurance (GSI) der Munich Re
Gruppe. Zuséatzlich unterstitzt die Gesellschaft mehrere Unter-
nehmen der Munich Re Gruppe bei ausgewahlten internationa-
len und nationalen Erstversicherungsldsungen mit der Bereit-
stellung von speziellen Ressourcen und Kapazitaten. Die
Great Lakes betreibt vor allem drei unterschiedliche Geschafts-
modelle: Die Gesellschaft zeichnet einen wesentlichen Teil ih-
res Pramienvolumens uber Mitversicherung oder Managing
General Agents (MGAs), Agenturen mit Zeichnungsvollmach-
ten (auch Assekuradeure genannt). Auf Basis der Vollmachten
werden von den MGAs im Namen der Great Lakes Risiken be-
wertet, Pramien kalkuliert, Policen erstellt sowie das Inkasso,
Exkasso und die Schadenregulierung durchgefiihrt. Mit diesem
Geschaftsmodell betreut Great Lakes Privatkunden sowie ge-
werbliche und industrielle Kunden. Weiter zeichnet die Gesell-
schaft selbst als Erst- oder Ruckversicherer grofe gewerbliche
und Industrierisiken vor allem in den Sparten Allgemeine Haft-
pflichtversicherung, Kreditversicherung, Sonstige Schadenver-
sicherung und Technische Versicherung. Mit diesem Ge-
schaftsmodell betreut Great Lakes vor allem grof3e
Geschéftskunden. Zusatzlich zeichnet die Gesellschaft welt-
weit mehrere Rickversicherungsvertrage innerhalb der Munich
Re Gruppe. Mit diesem Geschaftsmodell leistet die Gesell-
schaft einen Beitrag zum Management des Risikokapitals der
Miinchener Riick AG. Die Great Lakes Insurance SE zeichnet
Erst- und Riickversicherungsgeschaft in den Zweigniederlas-
sungen in Grof3britannien (London), Schweiz (Cham), Italien
(Mailand), Irland (Dublin) und Australien (Sydney). Des Weite-
ren agiert die Gesellschaft als lizensierter ,Surplus Lines“ An-
bieter in mehreren Bundesstaaten der USA.
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Die Gesellschaft betreibt folgende Geschaftsbereiche:

Direktversicherungsgeschaft und in Riickdeckung tibernomme-
nes proportionales Geschaft:

- Krankheitskostenversicherung

- Einkommensersatzversicherung

- Arbeitsunfallversicherung

- Kraftfahrzeughaftpflichtversicherung

- Sonstige Kraftfahrtversicherung

- See-, Luftfahrt- und Transportversicherung
- Feuer- und andere Sachversicherungen
- Allgemeine Haftpflichtversicherung

- Kredit- und Kautionsversicherung

- Rechtschutzversicherung

- Beistand

Verschiedene Finanzielle Verluste

In Rickdeckung Gbernommenes nicht proportionales Geschaft:

- Nichtproportionale Krankenriickversicherung

- Nichtproportionale Haftpflichtriickversicherung

- Nichtproportionale See-, Luftfahrt- und Transportriickversi-
cherung

- Nichtproportionale Sachriickversicherung

Die Great Lakes wird in den Konzernabschluss der Miinchener
Rick AG einbezogen.

Die Gesellschaft hat durch die Zweigniederlassung sowie der
Tochtergesellschaft, Great Lakes Insurance UK Limited, in
GroRbritannien eine starke Prdsenz am Londoner Markt. Die
Tochtergesellschaft bietet seit 2023 vor allem Versicherungslo-
sungen fur Privatkunden in Grof3britannien. Sie ist im vollstan-
digen Besitz der Gesellschaft. Die Gesellschaft hat durch lizen-
sierte Drittstaaten-Niederlassungen ebenfalls eine Prasenz in
Australien und der Schweiz.

Der Ausweis nach handelsrechtlichen Prinzipien folgt der Ver-
ordnung Uber die Rechnungslegung von Versicherungsunter-
nehmen (RechVersV).

Die Gesellschaft hat bereits am 25.01.2017 mit der MunichFi-
nancialGroup GmbH, einer hundertprozentigen Tochter der
Minchener Riick AG, mit dem Sitz in Miinchen (Amtsgericht
Minchen HRB 124792), als herrschender Gesellschaft einen
Beherrschungsvertrag geschlossen. Die Hauptversammlung
hat diesem mit Beschluss vom 24.02.2017 zugestimmt. Die
Genehmigung der Aufsichtsbehdrde liegt vor. Die Handelsre-
gistereintragung erfolgte am 12.04.2017. Die Great Lakes In-
surance SE ist hiertiber in eine umsatzsteuerliche Organschaft
der Munchener Rick AG einbezogen.
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Aufstellung des Anteilsbesitzes der Great Lakes Insurance SE,
Minchen (Stand 31.12.2025):

Name, Sitz, Land Beteili-
gungs-
quote
nach SlI
in %!

Rechtsform

Great Lakes Insurance
UK Limited, London,
Grofbritannien

Private Company limited 100,00

by Shares

'keine abweichenden Stimmrechtsquoten
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A.2. Versicherungstechnisches Ergebnis

Der Verlauf des Geschéaftsjahres 2025 ist im Vorjahresver-
gleich durch geringere Schadenaufwendungen gepragt, auch
in Relation zu den verdienten Beitragen fur eigene Rechnung
(44,8% gegeniiber 56,8% im Vorjahr). Die Aufwendungen fiir
den Versicherungsbetrieb sind hingegen im Verhaltnis zu den
verdienten Beitragen flr eigene Rechnung leicht gestiegen
(29,0% gegentiber 28,3% im Vorjahr). Die im Vergleich gerin-
gere Schadenbelastung resultiert aus einer im Verhaltnis zum
Beitragsvolumen geringeren Belastung aus GroR3schaden vor
und nach Abgabe an Riickversicherer. Zusatzlich ergaben sich
Abwicklungsgewinne aus alteren Schadenjahren. Die Scha-
denbelastung fiir eigene Rechnung aus Naturkatastrophen, vor
allem Wirbelstirmen in den USA, ist im Vergleich zum Vorjahr
und im Verhaltnis zu den verdienten Beitragen geringer. Die
Belastung nach abgegebener Riickversicherung aus von Men-
schen verursachten Grof3schadenereignissen, wie Explosionen
oder Feuer in versicherten Industrieanlagen, ist im Vergleich
zum Vorjahr héher. Im Zusammenhang mit dem Krieg in der
Ukraine ergibt sich im Geschéaftsjahr 2025 nach Riickversiche-
rung keine Schadenbe-lastung. Das versicherungstechnische
Ergebnis fiir eigene Rechnung belief sich im Geschéaftsjahr
2025 auf Basis des Abschlusses nach Handelsgesetzbuch
(HGB) auf €216.570 (99.202) Tsd.

Im Rahmen der Erstellung des Konzernabschlusses gemag In-
ternational Financial Reporting Standards (IFRS) der Mu-

nich Re Gruppe werden auch fir die Great Lakes IFRS-Werte
fur Konsolidierungszwecke ermittelt. Grundsatzlich wurde bei
der Ausgestaltung von Solvency Il ein an internationale Rech-
nungslegungsstandards angeglichenes Ansatz- und Bewer-
tungsmodell angestrebt.

Das versicherungstechnische Ergebnis, aufgegliedert nach
Solvency II-Geschaftsbereichen und -landern, finden Sie im
Anhang Z im QRT S.05.01.02 Pramien, Forderungen und Auf-
wendungen nach Geschéftsbereichen sowie im QRT
S.04.05.21 Pramien, Forderungen und Aufwendungen nach
Landern.

Die Bruttobeitrage wie in den oben genannten QRT dargestellt
liegen im Geschéftsjahr 2025 bei € 5.317.469 (5.211.082) Tsd.
und damit mit 2% oberhalb des Vorjahreswertes. Wachstum
konnte vor allem im Kraftfahrzeuggeschaft mit Privatkunden in
Italien sowie aus konzerninternen Ruckversicherungsvertra-
gen, vor allem in Sudafrika, erzielt werden. Ricklaufig ist das
Geschaft in den USA. Verantwortlich hierfur ist vor allem die
Zusammenarbeit mit einem konzerninternen Agenten. Unsere
Tochtergesellschaft in GroRbritannien verzeichnete im Ge-
schéaftsjahr 2025 Bruttobeitrage von umgerechnet € 1.859.173
(2.037.699) Tsd. Das Geschaft mit Kreditrisiken konnte in der
Great Lakes im Geschaftsjahr 2025 weiter ausgebaut werden.
Die Bruttobeitrage aus konzerninternen Riickversicherungsver-
tragen sind gegenuiber dem Vorjahr deutlich angestiegen.
Rickgéange in einigen asiatischen Markten konnten durch eine
neu hinzugekommene Beziehung in Stdafrika kompensiert
werden. Fremdwahrungseffekte hatten auf die Entwicklung der
Bruttobeitragseinnahmen in Summe einen negativen Effekt in
Hohe von zirka -2,5% vor allem aus Beitragen in US-Dollar, in-
dischen Rupien und Yuan Renminbi. Der Durchschnittskurs
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des US-Dollars, der dominierenden Wahrung der Beitrage un-
seres Portfolios, ist im Kalenderjahr 2025 gegeniiber dem Vor-
jahr gegeniiber dem Euro um 4,3% schwacher. Der Durch-
schnittskurs im Kalenderjahr 2025 des Yuan Renminbi, der
zweiten dominierenden Wahrung der Bruttobeitrage unseres
Portfolios, hat sich gegentber dem Kalenderjahr 2024 eben-
falls um 4,2% gegeniiber dem Euro abgeschwacht. Das Brutto-
beitragsvolumen besteht mit 54,2 (56,3)% Uberwiegend aus
Beitragen des selbst abgeschlossenen Geschéafts. Auf das in
Rickdeckung ibernommene Versicherungsgeschaft entfallen
45,8 (43,7)% der Bruttobeitragseinnahmen

Durch die internationale Ausrichtung der Great Lakes verteilen
sich die verdienten Bruttobeitrage im Berichtszeitraum im We-
sentlichen auf die folgenden Lander: USA, China, Italien, Ja-
pan, Indien und Deutschland. In den USA haben wir Bruttobei-
trage in Hohe von € 1.065.526 (1.166.614) Tsd. verdient. Aus
China stammen verdiente Bruttobeitrage in Héhe von €
850.443 (931.837) Tsd. In Italien lagen die verdienten Brutto-
beitrage bei € 825.684 (513.595) Tsd. Darliber hinaus haben
im Geschéftsjahr 2025 das Geschaft in Japan mit verdienten
Bruttobeitragen von € 477.555 (543.533) Tsd. sowie Indien mit
verdienten Bruttobeitragen von € 408.166 (378.003) Tsd. bei-
getragen. Im Sitzland der Gesellschaft wurden im Geschafts-
jahr 2025 € 265.495 (242.704) Tsd. an verdienten Bruttobeitra-
gen verbucht.

Einen Uberwiegenden Teil unserer Beitragseinnahmen zedie-

ren wir an verbundene Rickversicherungsunternehmen inner-
halb des Konzerns. An verdienten Beitrdgen haben wir insge-

samt € 4.310.416 (3.922.676) Tsd. zediert.

Nachfolgend stellen wir die Beitragsentwicklung der wesentli-
chen Geschéftsbereiche dar.

Im selbst abgeschlossenen Geschaft sanken die gebuchten
Bruttobeitrage gegeniiber dem Vorjahr leicht auf € 2.880.837
(2.934.018) Tsd.

— In der Kraftfahrzeughaftpflichtversicherung stiegen die ge-
buchten Bruttobeitrage im Vergleich zum Vorjahr auf
€569.749 (449.186) Tsd.

— In der Sonstigen Kraftfahrtversicherung lagen die gebuchten
Bruttopramien uber Vorjahresniveau bei € 181.481 (165.307)
Tsd.

— In der See-, Luftfahrt- und Transportversicherung sanken die
gebuchten Bruttopramien auf € 289.017 (348.590) Tsd.

— Die gebuchten Bruttopramien in der Feuer- und anderen
Sachversicherung sanken im Vergleich zum Vorjahr auf
€958.533 (1.084.181) Tsd.

— In der Allgemeinen Haftpflichtversicherung lag die gebuchte
Bruttopramie unter Vorjahresniveau bei € 330.223 (359.100)
Tsd.

— In der Kredit- und Kautionsversicherung erhéhte sich die ge-
buchte Bruttopramie auf € 318.679 (266.020) Tsd.

— Im Geschéftsbereich Verschiedene Finanzielle Verluste la-
gen die gebuchten Bruttopramien deutlich unter dem Vorjah-
resniveau bei € 107.415 (147.053) Tsd.

Im Ubernommenen Geschaft stiegen die gebuchten Bruttobei-
trage der Great Lakes im Vergleich zum Vorjahr von
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€2.277.064 Tsd. auf € 2.436.632 Tsd. und betreffen im We-
sentlichen die folgenden Geschaftsbereiche:

— proportionale Sonstige Kraftfahrtriickversicherung

— proportionale See-, Luftfahrt- und Transportriickversicherung
— proportionale Feuer- und andere Sachrtickversicherung

— proportionale Allgemeine Haftpflichtversicherung

— nichtproportionale Sachriickversicherung

Die Aufwendungen flr Versicherungsfalle vor Abzug der An-
teile der Rickversicherer betrugen im Geschaftsjahr
€2.488.121 (2.820.902) Tsd.

Die Bruttoschadenaufwendungen verteilten sich auf die we-
sentlichen Lander in der folgenden Reihenfolge: USA, Italien,
China, Indien, Deutschland und Japan.

Nachfolgend stellen wir die Entwicklung des Schadenaufwands
der wesentlichen Geschéftsbereiche dar.

Im selbst abgeschlossenen Geschéaft sanken die Aufwendun-
gen fur Versicherungsfélle brutto von € 1.614.484 Tsd. auf €
1.376.001 Tsd.

— Die Aufwendungen fir Versicherungsfalle in der Kraftfahr-
zeughaftpflichtversicherung und der sonstigen Kraftfahrtver-
sicherung in Summe stiegen auf € 373.872 (366.342) Tsd.

— In der See-, Luftfahrt- und Transportversicherung stiegen die
Aufwendungen fir Versicherungsfalle im Vergleich zum Vor-
jahr auf € 238.495 (230.029) Tsd.

— Die Schadenaufwendungen in der Feuer- und anderen Sach-
versicherungen lagen deutlich unter dem Vorjahresniveau
bei € 317.251 (569.057) Tsd.

— In der Aligemeinen Haftpflichtversicherung stiegen die Scha-
denaufwendungen auf € 328.462 (211.940) Tsd.

— In der Kredit- und Kautionsversicherung stiegen die Scha-
denaufwendungen auf € 133.940 (116.459) Tsd.

— Im Geschéftsbereich Verschiedene Finanzielle Verluste la-
gen die Schadenaufwendungen unter dem Vorjahresniveau
bei € -7.032 (149.612) Tsd.

Im bernommenen Geschaft sanken die Aufwendungen fir
Versicherungsfalle brutto im Vergleich zum Vorjahr von €
1.206.418 Tsd. auf € 1.112.120 Tsd. und betrafen im Wesentli-
chen die folgenden Geschaftsbereiche:

— proportionale Sonstige Kraftfahrtriickversicherung

— proportionale See-, Luftfahrt- und Transportriickversicherung
— proportionale Feuer- und andere Sachriickversicherung

— proportionale Allgemeine Haftpflichtriickversicherung

Im gesamten Geschéaft stiegen die Bruttoaufwendungen fir
den Versicherungsbetrieb auf € 1.519.135 (1.341.360) Tsd., im
Wesentlichen getrieben von Abschlussaufwendungen in Hohe
von € 1.332.643 (1.182.154) Tsd. Die reinen Verwaltungsauf-
wendungen stiegen auf € 60.448 (54.721) Tsd.

Die angefallenen Aufwendungen verteilten sich auf die wesent-

lichen Lander in der folgenden Reihenfolge: USA, China, Ita-
lien, Indien, Japan und Deutschland.
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A.3. Anlageergebnis

Der handelsrechtliche Jahresabschluss bildet die Grundlage
fur die dargestellten Ertrage und Aufwendungen und somit fir
das Anlageergebnis. Die Gliederungsstruktur der Kapitalanla-
geklassen nach Solvency Il unterscheidet sich in ihrer Darstel-
lung von der nach HBG bzw. RechVersV. Die unterschiedli-
chen Bewertungsansétze von Solvency Il im Vergleich zu HGB
bzw. der RechVersV fiihren per Definition zu unterschiedlichen
Kapitalanlageertragen.

Unser HGB-Kapitalanlagenbestand per 31.12.2025 betrug

€ 4.170.382 (4.408.730) Tsd., davon Depotforderungen in
Héhe von € 1.280.383 (1.376.172) Tsd. sowie Anteile an ver-
bundenen Unternehmen in Hohe von € 447.491 (447.491) Tsd.
Zum Bilanzstichtag waren keine Sonstigen Kapitalanlagen der
dauernden Vermdgensanlage gewidmet. Das Kapitalanlageer-
gebnis ohne Zinsertrage aus Depotforderungen belduft sich
auf € 96.193 (81.959) Tsd. Im Geschéftsjahr 2025 war das Er-
gebnis, neben den laufenden Ertragen, aus dem Verkauf von
Kapitalanlagen und von Gewinnen aus Zuschreibungen in
Folge eines Riickgangs des Zinsniveaus der Kapitalmarkte vor
allem in US-Dollar gekennzeichnet.

Ergebnis aus Kapitalanlagen

Aus den Depotforderungen im Rahmen konzerninterner Ruick-
versicherungsvertrage resultieren Zinsertrage in Héhe von €
11.077 (15.549) Tsd. Demgegeniber stehen im Rahmen der
Retrozession Zinsaufwendungen in &hnlicher Hohe.

Die Kapitalanlagen der Great Lakes (ohne Depotforderungen
und Anlagen in verbundenen Unternehmen) sind grofitenteils
in festverzinsliche Wertpapiere investiert. Diese wiederum be-
stehen aus Papieren von Emittenten mit guter bis sehr guter
Bonitat. Wir beobachten unsere Investitionen im Rahmen un-
seres Risikomanagements sehr eng, um gegebenenfalls Ver-
kaufe oder andere GegenmaflRnahmen unverziglich ergreifen
zu koénnen. Unsere Kapitalanlagen erfiillen unsere hohen An-
forderungen an ein nachhaltiges Investment. Diese Anforde-
rungen werden sich langfristig glinstig auf Risiko und Ertrag
auswirken. Die Verwaltung unserer Kapitalanlagen ist an un-
sere Muttergesellschaft, die Munich Re, per Dienstleistungs-
vertrag ausgegliedert. Im Auftrag der Munich Re fuhren als As-
set Manager die MEAG MUNICH ERGO Asset Management
GmbH sowie die MEAG New York Corporation, welche beide
wiederum Teil der Munich Re Gruppe sind, den Prozess ent-
sprechend unserer Vorgaben und den gesetzlichen Anforde-
rungen durch. Weiterhin verwaltet ein externer Asset Manager
Teile des Portfolios.

Tsd.€ 2025 Vorjahr
Laufende Ertrage 91.400 83.377
Zu- und Abschreibungen 16.456 8.854
Gewinne/Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen 13.000 12.231
Sonstige Ertrdge und Aufwendungen -13.587 -6.953
Gesamt 107.269 97.509
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A.4. Entwicklung sonstiger Tatigkeiten

Great Lakes als Leasingnehmer

Die zum 31.12.2025 ausgewiesenen Leasingverbindlichkeiten
betreffen Uberwiegend die von uns angemieteten Buroge-
baude. Weitere Angaben zu Leasingverhaltnissen finden Sie
im Kapitel D.1. Vermdgenswerte.

Great Lakes als Leasinggeber
Zum Bilanzstichtag bestehen keine Leasingverhaltnisse, bei
denen Great Lakes als Leasinggeber auftritt.

Sonstiges Ergebnis
Das Wahrungsergebnis beeinflusst das Gesamtergebnis der
Great Lakes nach HGB negativ mit € -356 (-5.834) Tsd.

Die sich aus der Wahrungsumrechnung ergebenden Gewinne

und Verluste werden unter den sonstigen Ertrégen bzw. unter
den sonstigen Aufwendungen ausgewiesen.

A.5. Sonstige Angaben

Im Berichtsjahr 2025 waren sonst keine Sachverhalte vorhan-
den, die Erlauterungen bei den sonstigen Angaben erfordern.
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B. Governance-System

B.1. Allgemeine Angaben zum Governance-
System

Ein funktionierendes und wirksames Governance-System ist
fur eine effektive Unternehmenssteuerung und -uberwachung
von elementarer Bedeutung. Die Gesellschaft verfigt Uber ein
Governance-System, das die unternehmensindividuelle Ge-
schaftstatigkeit (Art, Umfang und Komplexitat) sowie das zu-
grunde liegende Risikoprofil in adaquater Form bertcksichtigt.
Das Governance-System umfasst daher eine angemessene
und transparente Organisationsstruktur mit hinreichend klar
definierten Organen, Strukturen und Zustéandigkeiten. Eine her-
vorgehobene Bedeutung haben die vier Schlisselfunktionen.

Die Great Lakes verfugt Uber drei Organe: Hauptversammilung,
Vorstand und Aufsichtsrat. Deren Aufgaben und Befugnisse er-
geben sich aus dem Gesetz, der Satzung und den unterneh-
mensinternen Leitlinien.

Die fur Versicherungsunternehmen geltenden aufsichtsrechtli-
chen Anforderungen, insbesondere das deutsche Versiche-
rungsaufsichtsgesetz und européische Aufsichtsregeln (Sol-
vency lI-Durchfiihrungsregeln), ergdnzen die Anforderungen
an verantwortungsvolle Unternehmensfiihrung. Sie enthalten
konkretisierende Regelungen etwa zur Geschéaftsorganisation,
zur Qualifikation und Vergitung von Geschéftsleitern, Mitglie-
dern des Aufsichtsrats und weiteren Personen.

Die Hauptversammlung ist das oberste Organ der Great La-
kes. RegelmaRig entscheidet die Hauptversammlung tber die
Gewinnverwendung sowie die Entlastung von Vorstand und
Aufsichtsrat. Dartber hinaus wahlt die Hauptversammlung die
Vertreter der Anteilseigner im Aufsichtsrat und beschlie3t ins-
besondere Uber Satzungsaénderungen und einzelne Kapital-
maRnahmen. AuRerdem werden bestimmte Unternehmensver-
trage nur mit Zustimmung der Hauptversammlung wirksam.

Gemal § 6 der Satzung besteht der Vorstand aus mindestens
zwei Personen; im Ubrigen bestimmt der Aufsichtsrat die An-
zahl der Vorstandsmitglieder. Der Vorstand der Great Lakes
setzte sich im Berichtsjahr 2025 aus funf Mitgliedern zusam-
men. Der Vorstand leitet das Unternehmen in eigener Verant-
wortung, insbesondere legt er die Ziele des Unternehmens und
seine Strategie fest. Er ist dabei an das Unternehmensinte-
resse gebunden und verpflichtet, den Unternehmenswert nach-
haltig zu steigern. Der Vorstand ist flr ein angemessenes Risi-
komanagement und -controlling im Unternehmen
verantwortlich. Er hat dafiir zu sorgen, dass die gesetzlichen
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Bestimmungen und die unternehmensinternen Leitlinien einge-
halten werden (Compliance). Im Berichtszeitraum wurden
keine Vorstandsausschisse gebildet.

Jedes Vorstandsmitglied fiihrt sein Ressort selbststéandig und
unter eigener Verantwortung. Die Koordination der verschiede-
nen Ressorts obliegt dem Vorsitzenden des Vorstands.

Angelegenheiten von grundséatzlicher Bedeutung sind dem Ge-
samtvorstand zur Entscheidung vorzulegen.

Der Aufsichtsrat hat gemafd Satzung drei Mitglieder, die von
der Hauptversammlung gewahlt werden. Der Aufsichtsrat iber-
wacht die Geschéaftsfihrung des Vorstands und berét ihn da-
bei. Er ist nicht befugt, anstelle des Vorstands MaRnahmen der
Geschéaftsflihrung zu ergreifen. Entsprechend einer fur Versi-
cherungsunternehmen geltenden Sonderregelung bestellt der
Aufsichtsrat den Abschlussprifer fir den Jahresabschluss. Im
Berichtszeitraum wurden keine Ausschiisse des Aufsichtsrats
eingerichtet.

Vorstand und Aufsichtsrat arbeiten zum Wohl des Unterneh-
mens eng zusammen. Der Vorstand stimmt die strategische
Ausrichtung des Unternehmens mit dem Aufsichtsrat ab und
erdrtert mit ihm in regelmaRigen Abstanden den Stand der
Strategieumsetzung. Er berichtet dem Aufsichtsrat regelmaiig
sowie anlassbezogen Uber alle wesentlichen fir das Unterneh-
men relevanten Fragen. Der Aufsichtsrat hat die Informations-
und Berichtspflichten des Vorstands naher festgelegt. Be-
stimmte Arten von MaRnahmen und Geschaften darf der Vor-
stand nur mit Zustimmung des Aufsichtsrats vornehmen, wie
zum Beispiel Unternehmensvertrage. Darlber hinaus kann der
Aufsichtsrat durch Beschlisse weitere MalRnahmen bestim-
men, die seiner Zustimmung bedurfen.

Der Vorstand setzt sich aus nachfolgend genannten Personen
zusammen. Unbeschadet der Leitungsverantwortlichkeit des
Gesamtvorstands werden die Geschéfte unter den einzelnen
Vorstandsmitgliedern wie folgt verteilt:

Christoph Carus, Vorsitzender des Vorstands/Chief Executive
Officer: verantwortlich fur die Geschéaftsfelder Personal, Interne
Revision, IT (einschlieflich Daten und digitale Transformation),
Angelegenheiten des Aufsichtsrats, Grundsatzfragen der Ge-
schaftspolitik, Aufsichtsbehérden und Verbande, Gesamtver-
antwortung fir die Niederlassungen in der Schweiz, in Austra-
lien und Neuseeland, Claims, Project Management & Business
Development sowie Corporate Organisation.

David Field, Chief Financial Officer: verantwortlich fir Rech-
nungslegung, Controlling, Steuern, Reservierung, Finanzbe-
richterstattung, Vermdgens- und Cash Management, Einkauf,
Versicherungsmathematische Funktion, Gesamtverantwortung
fur die Niederlassung in Italien.
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Dr. Tobias KlauR, Risk Management, Compliance & Legal: ver-
antwortlich fir Integriertes Risiko Management, Compliance &
Regulatory Office, Recht und Services.

Stéphane Deutscher, Delegated Authority (DA): verantwortlich
fur DA Business Management, DA Audit & Assurance, DA
Customer Oversight, DA Regions (EU/Rest of World & UK), DA
Underwriting & Products.

Claire Weston, Single Risk & Retro: verantwortlich fiir Faculta-
tive & Corporate, Credit, Branch Retro, SR Binding & Underwri-
ting, SR UW Oversight & Analytics, Reinsurance, Gesamtver-
antwortung flr die Niederlassungen in Grof3britannien und
Irland.

Der Aufsichtsrat setzt sich aus folgenden Personen zusam-
men:

— Michael Kerner, Vorsitzender des Aufsichtsrates, Vorstand
des Geschaftsbereichs Global Specialty Insurance (GSI) der
Minchener Ruckversicherungs-Gesellschaft Aktiengesell-
schaft in Miinchen

— Ralph Ronnenberg, Stellvertretender Vorsitzender des Auf-
sichtsrates, Senior Executive Adviser des Vorstands der
Minchener Rickversicherungs-Gesellschaft Aktiengesell-
schaft in Miinchen

— Dr. Carsten Prussog, Leiter des Geschéftsbereichs Europe
and Latin America 1 (UK, Ireland, Netherlands, Nordics and
Baltics) der Miinchener Riickversicherungs-Gesellschaft Ak-
tiengesellschaft in Minchen

Im Berichtsjahr 2025 gab es folgende Veranderungen bei den
Organen der Gesellschaft: Herr Dr. Stefan Pasternak verliel3
den Vorstand des Unternehmens mit Wirkung zum 31.03.2025
und Herr David Field wurde mit Wirkung zum 01.04.2025 in
den Vorstand bestellt.

Bei der Great Lakes sind folgende vier Schlisselfunktionen
eingerichtet:

- Risikomanagement-Funktion

- Compliance-Funktion

- Interne Revision
Versicherungsmathematische-Funktion

Diese vier Schlisselfunktionen sind Bestandteil des Systems
der drei Verteidigungslinien (,three lines of defence®). Dieses
System bezieht sich auf die Annahme oder Ablehnung von Ri-
siken. In der sogenannten ersten Linie sind die operativen Ge-
schaftseinheiten fir die erste Akzeptanz oder Ablehnung eines
Risikos verantwortlich. Die Risikomanagement-Funktion, die
Versicherungsmathematische-Funktion und die Compliance-
Funktion in der zweiten Linie flhren ein regelmafRiges Monito-
ring sowie die Steuerung aller Risiken auf aggregierter Ebene
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durch. In der dritten Verteidigungslinie tberpriift die Interne
Revision regelmafig das gesamte Governance-System sowie
alle weiteren Aktivitadten im Unternehmen.

Die Great Lakes ist integraler Bestandteil der Munich Re
Gruppe und im Rahmen aufsichts- und gesellschaftsrechtlicher
Vorgaben in wesentliche Konzernprozesse integriert. Die Leitli-
nie fur die Zusammenarbeit und Unternehmensfiihrung in der
Munich Re Gruppe (Konzernleitlinie) regelt die Verantwortlich-
keiten und Kompetenzen zwischen der Konzernfiihrung von
Munich Re Gruppe und Great Lakes bei maligeblichen Ent-
scheidungen. Sie legt die Rechte und Pflichten fiir die Kon-
zernfunktionen fest.

Weitere Informationen zu den einzelnen Schlisselfunktionen
der Great Lakes sind in diesem Bericht in jeweils eigenen Ab-
schnitten zu finden:

- Risikomanagement-Funktion im Abschnitt B.3. Risikomana-
gementsystem einschliellich ORSA

- Compliance-Funktion im Abschnitt B.4. Internes Kontrollsys-
tem

- Interne Revision im Abschnitt B.5. Funktion der Internen Re-
vision

- Versicherungsmathematische-Funktion (“VMF”) im Abschnitt
B.6. Versicherungsmathematische-Funktion

Das Vergitungssystem unserer Gesellschaft basiert auf ge-
setzlichen und regulatorischen Vorgaben und internen Rege-
lungen. Die internen Regeln umfassen insbesondere die Sol-
vency Il: Compensation Policy of Great Lakes Insurance SE.
Diese basiert auf den einheitlichen und allgemeingtiltigen Rah-
menregelungen flr Vergutungsleitlinien der Munich Re
Gruppe. Grundsatzlich ist das Vergultungssystem der Gesell-
schaft so ausgestaltet, dass es

- darauf ausgerichtet ist, die in der Strategie des Unterneh-
mens niedergelegten Ziele zu erreichen. Im Falle von Strate-
giednderungen wird die Ausgestaltung des Vergutungssys-
tems Uberpriift und erforderlichenfalls angepasst

- negative Anreize vermeidet, insbesondere Interessenkon-
flikte und das Eingehen unverhaltnismagig hoher Risiken

- nicht der Uberwachungsfunktion der Kontrolleinheiten zuwi-
derlauft

- die wesentlichen Risiken und deren Zeithorizont angemes-
sen berlcksichtigt

In Berlcksichtigung der gesetzlichen und regulatorischen Vor-
gaben und der Solvency Il: Compensation Policy of Great La-
kes Insurance SE beschlieRt der Aufsichtsrat das Vergiitungs-
system fur den Vorstand und Uberprift es regelmafig.

Das Vergitungssystem fir den Vorstand umfasst fixe und vari-
able Bestandteile sowie die betriebliche Altersversorgung. Die
fixen Vergutungsbestandteile setzen sich aus der Grundvergi-
tung sowie den marktublichen Sachbeziigen und Nebenleis-



Govemance-System

tungen (z.B. Dienstwagen) zusammen. Die fixe Vergitung be-
misst sich an der Funktion, Verantwortung und Dauer der Vor-
standszugehdrigkeit.

Die variablen Bestandteile setzen sich zusammen aus dem
kurzfristigen Jahresbonus bzw. Short-Term Incentive Plan (An-
teil 40%) sowie dem langerfristigen aktienkursbasierten Mehr-
jahresbonus bzw. Long-Term Incentive Plan (Anteil 60%).
Beim Short-Term Incentive Plan (sog. Company-Result-Bonus)
handelt es sich um eine Unternehmenserfolgskomponente. Als
Bezugsgroe wird das IFRS-Ergebnis der Munich Re Gruppe
verwendet.

Darliber hinaus erhalten Vorstande einen Long-Term-Incentive
Plan. Der langerfristige Unternehmenserfolg wird anhand der
Entwicklung des Total Shareholder Returns im Vergleich zu ei-
ner definierten Peergroup ermittelt. Zudem werden im Long-
Term-Incentive Plan seit 01.01.2023 ESG-Ziele beriicksichtigt.
Durch den Long-Term Incentive Plan wird eine Uber vier Jahre
flexible, aufgeschobene Auszahlung erreicht. Der Mehrjahres-
bonus des Vorstands kann im Rahmen einer konzernweiten
Malusregelung angepasst werden. Darlber hinaus kann der
Aufsichtsrat im Rahmen der Gesamtwiirdigung den Mehrjah-
resbonus des Vorstands anpassen.

Auf variable Vergitungsbestandteile besteht keine Garantie.
Auszahlungen der variablen Verglitung erfolgen jeweils nach
Ablauf des einjahrigen und des vierjahrigen Betrachtungszeit-
raums.

Grundsatzlich erhalten Vorstande beitragsorientierte Versor-
gungszusagen, die Uber Rickdeckungsversicherungen finan-
ziert werden. Zum 01.07.2019 wurde die Altersversorgung der
Vorstande neu geregelt. Bis 30.06.2019 erdiente Leistungen
werden weiterhin als Alters- und Hinterbliebenenrenten, ab
dem 01.07.2019 erdiente Leistungen als Kapitalleistungen ge-
wahrt. Die Hohe der Zusagen ergibt sich aus den Versiche-
rungsleistungen und orientieren sich in der Regel an Dienstzeit
und Gehalt. Die Zusagen umfassen Leistungen flr die Versor-
gungsfalle Invaliditat und Alter sowie eine Versorgung der Hin-
terbliebenen im Todesfall.

Vorstande erhalten eine Altersleistung, wenn sie ab Vollen-
dung der individuellen Regelaltersgrenze in der gesetzlichen
Rentenversicherung aus den Diensten der Gesellschaft aus-
scheiden. Die Hohe der Altersleistung richtet sich nach der
Leistung der Riickdeckungsversicherung zum Pensionierungs-
zeitpunkt. Sie kédnnen auch eine vorgezogene Altersleistung ab
dem Alter 62 beziehen. Die Hohe der vorgezogenen Altersleis-
tung richtet sich nach der Leistung der Riickdeckungsversiche-
rung zum Leistungsbeginn. Die ab 01.07.2019 erdiente Alters-
leistung wird grundsétzlich als Kapitalleistung gewahrt, die
ersatzweise auch in Raten oder als Rente ausbezahlt werden
kann. Bis 30.06.2019 erdiente Anteile werden grundsatzlich als
Rentenleistung gewahrt. Wenn eine Berufsunfahigkeit vorliegt,
erhalten Vorstande eine Invaliditdtsrente wegen Berufsunféhig-
keit. Die H6he der Invaliditatsrente orientiert sich an einem fi-
xen Prozentsatz des Grundgehalts. Die Hinterbliebenen eines
Vorstands erhalten eine Kapitalzahlung, die auch in Raten aus-
bezahlt werden kann. Die Hohe richtet sich nach der Leistung
der Rickdeckungsversicherung. Zusatzlich werden die noch
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ausstehenden Versorgungsbeitrége bis zu dem Alter gewahrt,
zu dem Altersleistungen frihestmdglich abgerufen werden
kénnen. Aus den bis 30.06.2019 erdienten Anwartschaften
wird eine Hinterbliebenenrente gewahrt.

Fir einige Vorstandsmitglieder unserer Gesellschaft erfolgte
die Altersversorgung im Berichtsjahr ausschlief3lich Giber einen
Anstellungsvertrag, der fiir das jeweilige Vorstandsmitglied bei
einer anderen Gesellschaft der Munich Re Gruppe besteht.
Mafgeblich war dabei das Versorgungssystem dieser anderen
Gesellschaft.

Eine fixe Vergitung der Aufsichtsratsmitglieder wird geman
Satzung von der Hauptversammlung festgelegt. Fir Aufsichts-
ratsmitglieder sind keine variablen Bestandteile und Pensionen
vorgesehen. Fur das Geschéftsjahr 2025 wurden keine Vergu-
tungen an den Aufsichtsrat ausgezahit.

Die Solvency Il: Compensation Policy of Great Lakes Insu-
rance SE regelt neben der Vorstandsvergutung auch die
Grundsatze fur nichtleitende und leitende Angestellte der Great
Lakes auf Basis der regulatorischen Anforderungen.

Die leitenden und nichtleitenden Angestellten erhalten als fixe
Bestandteile eine feste jahrliche Grundvergitung, die als mo-
natliches Gehalt und bei nichtleitenden Angestellten zusatzlich
als Gratifikation fur Urlaub und Weihnachten ausbezahlt wird
sowie marktubliche Sachbeziige und Nebenleistungen. Lei-
tende und nichtleitende Angestellte erhalten als variable Kom-
ponente einen Company-Result-Bonus, fir den analog zum
Vorstand das IFRS-Konzernergebnis der Munich Re Gruppe
als BezugsgrofRe verwendet wird. Prokuristen der Great Lakes
wird zudem die gleiche langerfristige aktienbasierte Kompo-
nente zugeteilt, die der Vorstand als Mehrjahreskomponente
erhalt (sog. Long-Term Incentive Plan).

Durch die Verwendung der gleichen Kennzahlen wie beim Vor-
stand wird sichergestellt, dass die variable Vergitung auf die
Erreichung der in der Strategie des Unternehmens definierten
Ziele ausgerichtet ist und die wesentlichen Risiken und deren
Zeithorizont angemessen berlcksichtigt werden. Auf variable
Vergutungsbestandteile besteht keine Garantie. Auszahlungen
der variablen Vergltung erfolgen jeweils nach Ablauf des ein-
jahrigen und des vierjahrigen Betrachtungszeitraums.

Die Regelungen zur betrieblichen Altersversorgung fur leitende
und nichtleitende Angestellte entsprechen im Wesentlichen de-
nen fir Vorstande der Gesellschaft.

Es erfolgten keine wesentlichen Transaktionen im Berichtszeit-
raum.
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Die Great Lakes hat sichergestellt, dass sie Uber eine Organi-
sation verfugt, die einen wirksamen Betrieb des Governance-
Systems ermdglicht und unterstiitzt. Das Governance-System
ist vor dem Hintergrund von Art, Umfang und Komplexitat der
mit der Geschaftstatigkeit verbundenen Risiken angemessen.
Im Rahmen einer transparenten Organisationsstruktur erfolgt
eine hinreichend klare Zuweisung von Aufgaben und Zustan-
digkeiten. Die Organisationsstruktur ist ausreichend dokumen-
tiert und wird regelménig aktualisiert.

Die Schlusselfunktionen Risikomanagement, Compliance und
VMF sind bei Great Lakes direkt etabliert. Die Schlisselfunk-
tion Interne Revision ist auf die Munich Re ausgegliedert. Alle
Schlusselfunktionen nehmen die aufsichtsrechtlich vorgegebe-
nen Aufgaben der jeweiligen Funktion wahr. Die Zustandigkei-
ten der Schllsselfunktionen sind klar definiert und die Schlis-
selfunktionen unterziehen sich regelmafiig einem vorge-
schriebenen Self-Assessment. Es erfolgt eine angemessene
Interaktion der Geschéftsflihrung mit Fihrungskréften und
Schlusselfunktionen. Die Vorgaben an die Ablauforganisation
sowie die Verantwortung fir deren Einhaltung folgen den Fest-
legungen der Organisations-Leitlinie der Great Lakes. Pro-
zesse, die mit materiellen Risiken behaftet sind, miissen be-
stimmten Dokumentations- und
Kommunikationsanforderungen gentigen. Notfallplane wurden
im Wesentlichen erstellt und implementiert. Es existieren ada-
quate schriftliche Leitlinien mit regelméRiger Uberpriifung auf
Notwendigkeit der Aktualisierung und Maf3nahmen zur Einhal-
tung.

Der Vorstand kommt seiner Verpflichtung einer regelmafigen
internen Uberpriifung der Geschaftsorganisation gem. § 23
Abs. 2 Versicherungsaufsichtsgesetz (VAG) nach.

Unsere regelmaBige interne Uberpriifung nach der Vorgabe
des VAG hat ergeben, dass unser Governance-System ange-
messen ist in Bezug auf Art, Umfang und Komplexitat unseres
Geschafts.
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B.2. Anforderungen an die fachliche
Qualifikation und persoénliche
Zuverlassigkeit

Die spezifischen Anforderungen der Great Lakes an die Fahig-
keiten, Kenntnisse und Fachkunde der Personen, die das Un-
ternehmen tatsachlich leiten oder andere Schlisselaufgaben
innehaben, basieren auf den aufsichtsrechtlichen Anforderun-
gen gemal der Solvency Il Rahmenrichtlinie, den damit zu-
sammenhangenden Rechtsvorschriften sowie den anzuwen-
denden Leitlinien, Merkblattern und sonstigen Erklarungen der
zustandigen Aufsichtsbehdrden, insbesondere der Europai-
schen Aufsichtsbehorde fir das Versicherungswesen und die
betriebliche Altersversorgung (EIOPA) und der Bundesanstalt
fur Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin). Diese Anforderun-
gen sind in der Leitlinie zur fachlichen Eignung und Zuverlas-
sigkeit naher geregelt.

Weitere rechtliche Anforderungen an die Fahigkeiten, Kennt-
nisse und Fachkunde der Personen, die das Unternehmen tat-
sachlich leiten oder andere Schllisselaufgaben innehaben, er-
geben sich insbesondere aus dem
Versicherungsaufsichtsgesetz und dem Aktiengesetz bzw. der
europaischen Verordnung Uber das Statut der Europaischen
Gesellschaft und deren Umsetzung in nationales Recht.

Es durfen nur solche Personen, die das Unternehmen tatsach-
lich leiten oder andere Schliisselaufgaben innehaben, beschaf-
tigt werden, die Uber die Fahigkeiten, Kenntnisse und Fach-
kunde verfligen, die zur ordnungsgemafien Erfillung der ihnen
Ubertragenen Aufgaben erforderlich sind. Fiir die Personen,
die das Unternehmen tatsachlich leiten oder andere Schllssel-
aufgaben innehaben, richten sich die Anforderungen an die
Fahigkeiten, Kenntnisse und Fachkunde nach ihren jeweiligen
Verantwortlichkeiten, Tatigkeiten und Zustandigkeiten. Im Fall
der Wahrnehmung von Leitungsaufgaben soll auch das Vorlie-
gen entsprechender Leitungserfahrung berticksichtigt werden.

Bei Personen, die das Unternehmen tatsachlich leiten, ist eine
ausreichende Leitungserfahrung in der Regel anzunehmen,
wenn eine dreijahrige leitende Tatigkeit bei einem (Ruick-)Ver-
sicherungsunternehmen von vergleichbarer GréRe und Ge-
schéftsart nachgewiesen wird. Von der Regelvermutung kann
auch bei der Leitung von gréReren Organisationseinheiten
ausgegangen werden.

Die Anforderungen an Féhigkeiten, Kenntnisse und Fachkunde
sind unter Berlicksichtigung des Grundsatzes der Proportiona-
litdt (VerhaltnismaRigkeit) auf eine Weise zu erfiillen, die der
Art, dem Umfang und der Komplexitét der Risiken gerecht
wird, die mit der Geschéftstatigkeit des Unternehmens einher-
gehen. Im Hinblick auf den Grundsatz der Proportionalitét sind
bei der Priifung der fachlichen Eignung die erforderlichen
Kenntnisse immer bezogen auf das allgemeine Geschafts-,
Wirtschafts- und Marktumfeld zu betrachten, in dem das Unter-
nehmen tatig ist.
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Die Beurteilung, ob Personen, die das Unternehmen tatsach-
lich leiten oder andere Schliisselaufgaben wahrnehmen, fach-
lich qualifiziert sind, umfasst eine Bewertung ihrer beruflichen
und formalen Qualifikationen, Kenntnisse und einschlagigen
Erfahrung im Versicherungssektor, in anderen Finanzsektoren
oder anderen Unternehmen, wobei die der zu beurteilenden
Person jeweils Ubertragenen Aufgaben und, soweit fiir die kon-
krete Position relevant, ihre Qualifikationen auf den Gebieten
Versicherung, Finanzen, Rechnungslegung, Versicherungsma-
thematik und Management zu bertcksichtigen sind.

Zu den Personen, die die Great Lakes tatsachlich leiten, geho-
ren die Mitglieder des Vorstands sowie die Leiter von Nieder-
lassungen.

Die Mitglieder des Vorstands nehmen eine Einzelverantwor-
tung fir ihr Ressort sowie eine Gesamtverantwortung fiir die
Great Lakes wahr und mussen hierflr fachlich geeignet sein.
Die Aufgaben jedes einzelnen Mitglieds des Vorstands erge-
ben sich aus den Ressortzustandigkeiten. Sie sind in den je-
weiligen Anforderungsprofilen schriftlich fixiert, in denen auch
die fachlichen Anforderungen an die konkrete Funktion im De-
tail geregelt sind.

Die Vorstandsmitglieder missen in ihrer Gesamtheit Gber an-
gemessene Qualifikationen, Erfahrungen und Kenntnisse in
zumindest folgenden Bereichen verfiigen:

- Versicherungs- und Finanzmarkte

- Geschéaftsstrategie und Geschaftsmodell

- Governance-System

- Finanzanalyse und versicherungsmathematische Analyse

- Regulatorischer Rahmen und regulatorische Anforderungen
- Internes Modell (Risikomodell)

Jedes einzelne Mitglied des Vorstands muss Uber ausrei-
chende Kenntnisse aller Bereiche verfligen, um eine gegensei-
tige Kontrolle zu gewahrleisten. Auch bei einer ressortbezoge-
nen Spezialisierung bleibt die Gesamtverant-wortung des
Vorstands unberiihrt. Eine Aufgabendelegation innerhalb des
Vorstands oder auf nachgeordnete Mitarbeiter lasst die Ge-
samt- und Letztverantwortung nicht entfallen. Bei personellen
Anderungen im Vorstand soll das kollektive Wissen stets auf
einem angemessenen Niveau gehalten werden.

Bei der Beurteilung der fachlichen Qualifikation von Mitgliedern
des Vorstands werden die den einzelnen Mitgliedern jeweils
Ubertragenen Aufgaben beriicksichtigt, um eine angemessene
Vielfalt der Qualifikationen, Kenntnisse und einschlagigen Er-
fahrungen zu gewabhrleisten und eine professionelle Flihrung
der Great Lakes sicherzustellen. Eine fachliche Eignung liegt
im Ergebnis vor, wenn die beruflichen Qualifikationen, Kennt-
nisse und Erfahrungen eine solide und umsichtige Leitung der
Great Lakes gewabhrleisten.

Die im Berichtsjahr 2025 amtierenden Mitglieder des Vor-
stands der Great Lakes besitzen berufliche Qualifikationen,
Kenntnisse und Erfahrungen, die eine solide und umsichtige
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Leitung der Gesellschaft gewahrleisten. Sie verfiigen somit
Uber die erforderliche fachliche Eignung.

Fur Leiter von Niederlassungen gelten die vorstehenden Anfor-
derungen an Mitglieder des Vorstands proportional

zum Einfluss, den sie auf Entscheidungen der Great Lakes
ausuben

zur Bedeutung der Niederlassung sowie

zu den Moglichkeiten des Leiters der Niederlassung, die Er-
gebnisse, Resultate und Entscheidungen im Einzelnen zu
beeinflussen.

Alle Leiter von Niederlassungen der Great Lakes erflillen die
Anforderungen an ihre fachliche Qualifikation.

Personen, die in der Great Lakes andere Schliisselaufgaben
wahrnehmen, sind:

- die Mitglieder des Aufsichtsrats

- die Inhaber von Schlisselfunktionen (Risikomanagement-
Funktion, Compliance-Funktion, Interne Revisionsfunktion
und Versicherungsmathematische Funktion)

Die Great Lakes hat derzeit keine Mitarbeiter, die weitere ,an-
dere Schlisselaufgaben“ wahrnehmen und keine Mitarbeiter,
die fur andere Schlusselaufgaben tatig sind und Ubertragene

Aufgaben erfiillen, die fir diese Schlisselaufgaben spezifisch
sind.

Ein Mitglied des Aufsichtsrats muss jederzeit fachlich in der
Lage sein, den Vorstand der Great Lakes angemessen zu kon-
trollieren, zu Uberwachen und die Entwicklung des Unterneh-
mens aktiv zu begleiten. Dazu muss das Mitglied des Auf-
sichtsrats die vom Unternehmen getétigten Geschéafte
verstehen und deren Risiken fur das Unternehmen beurteilen
koénnen. Das Mitglied des Aufsichtsrats muss mit den fir das
Unternehmen wesentlichen gesetzlichen Regelungen vertraut
sein. Der Aufsichtsrat als Gesamtorgan muss mindestens tber
Kenntnisse in den Themenfeldern Kapitalanlage, Versiche-
rungstechnik, Rechnungslegung, Abschlusspriifung und Inter-
nes Modell verfigen. Um der Aufsichtsfunktion wirksam nach-
kommen zu kénnen, sollen versicherungsspezifische
Grundkenntnisse im Risikomanagement vorhanden sein bzw.
erworben werden. Die fachliche Eignung schlief3t stetige Wei-
terbildung ein, so dass die Mitglieder des Aufsichtsrats im-
stande sind, sich wandelnde oder steigende Anforderungen in
Bezug auf ihre Aufgaben im Unternehmen zu erfiillen. Unbe-
schadet hiervon muss jedes einzelne Mitglied des Aufsichts-
rats Uber ausreichende theoretische und praktische Kenntnisse
aller Geschéftsbereiche verfiigen, um eine entsprechende
Kontrolle zu gewabhrleisten. Die Kenntnisse und Erfahrungen
der anderen Organmitglieder ersetzen nicht eine angemes-
sene fachliche Eignung des jeweiligen Mitglieds des Aufsichts-
rats. Ein Mitglied des Aufsichtsrats muss grundsatzlich nicht
Uber Spezialkenntnisse verfiigen, jedoch muss es in der Lage
sein, gegebenenfalls seinen Beratungsbedarf zu erkennen.
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Mindestens ein Mitglied des Aufsichtsrats muss tber Sachver-
stand auf den Gebieten Rechnungslegung oder Abschlusspri-
fung verfigen. In ihrer Gesamtheit miissen die Mitglieder des
Aufsichtsrats mit dem Sektor, in dem die Great Lakes tétig ist,
vertraut sein. Die zur Ausubung der Aufsichtsfunktion erforder-
lichen Fahigkeiten, Kenntnisse und Fachkunde kénnen auch
durch (Vor-)Tatigkeiten in anderen Branchen, in der &ffentli-
chen Verwaltung oder aufgrund von politischen Mandaten er-
worben werden, wenn diese Uber einen langeren Zeitraum
mafigeblich auf wirtschaftliche und rechtliche Fragestellungen
ausgerichtet und nicht vollig nachgeordneter Natur waren oder
sind. Bei der Beurteilung, ob Mitglieder des Aufsichtsrats fach-
lich qualifiziert sind, werden die den einzelnen Mitgliedern je-
weils Ubertragenen Aufgaben bericksichtigt, um eine ange-
messene Vielfalt der Qualifikationen, Kenntnisse und
einschlagigen Erfahrungen zu gewahrleisten und sicherzustel-
len, dass die Great Lakes professionell Gberwacht wird.

Die im Geschéftsjahr 2025 amtierenden Mitglieder des Auf-
sichtsrats der Great Lakes verfigen uber berufliche Qualifikati-
onen, Kenntnisse und Erfahrungen, um den Vorstand der
Great Lakes professionell zu Gberwachen. Sie verfligen somit
Uber die erforderliche fachliche Eignung.

Die Inhaber der Schlisselfunktionen missen aufgrund ihrer
beruflichen Qualifikationen, Kenntnisse und Erfahrungen jeder-
zeit in der Lage sein, ihre Position in der Schlisselfunktion
auszuliben. Fur jede einzelne Schllsselfunktion ergeben sich
die Ubertragenen Aufgaben aus den aktuellen Zustandigkeiten.
Diese sind in den jeweiligen Anforderungsprofilen schriftlich fi-
xiert. Dort sind auch die Anforderungen an die fachliche Eig-
nung im Detail geregelt. In ihrer Gesamtheit miissen die
Schlusselfunktionen die Wirksamkeit des Governance-Systems
im Unternehmen gewabhrleisten kénnen.

Die Inhaber von Schlisselfunktionen im Geschaftsjahr 2025
besitzen die beruflichen Qualifikationen, Kenntnisse und Erfah-
rungen, die notwendig sind, um die jeweiligen Aufgaben zu er-
fullen. Sie verfiigen somit tber die erforderliche fachliche Eig-
nung. Jede Schlisselperson ist verpflichtet, den Vorstand
unverziglich zu unterrichten, wenn sie die festgelegten Anfor-
derungen an die Zuverlassigkeit nicht mehr erflllt. Gleiches
gilt, wenn sie Gefahr lauft, die Anforderungen nicht mehr zu er-
fullen.

In der Great Lakes wird eine interne Beurteilung der fachlichen
Qualifikation und persénlichen Zuverlassigkeit von Personen,
die das Unternehmen tatsachlich leiten oder andere Schliissel-
aufgaben wahrnehmen, vor ihrer erstmaligen Bestellung, Wahl
oder Aufgabenzuweisung oder vor einer erforderlichen Neube-
urteilung durchgefiihrt.

Die Neubeurteilung erfolgt spatestens nach Ablauf von fiinf
Jahren, sofern keine Griinde fiir eine frilhere Neubeurteilung
vorliegen. Dies ist insbesondere dann der Fall, wenn Tatsa-
chen und Umstande Grund zu der Annahme geben, dass im
konkreten Fall die Anforderungen an die fachliche Eignung
oder Zuverlassigkeit moglicherweise nicht mehr erfillt werden



Govemance-System

oder sich die zugewiesenen Aufgaben signifikant andern. Bei
Mitgliedern des Vorstands und des Aufsichtsrats erfolgt eine
Neubeurteilung zudem immer dann, wenn eine Verlangerung
ihrer Bestellung bzw. eine Wiederwahl ansteht. Die Beurteilung
bzw. Neubeurteilung wird anhand geeigneter Unterlagen
durchgefiihrt. Im Hinblick auf die fachliche Qualifikation sind
dies beispielsweise ein detaillierter Lebenslauf sowie Arbeits-
zeugnisse und Fortbildungsnachweise, im Hinblick auf die per-
sonliche Zuverlassigkeit beispielsweise das BaFin-Formular
+Personliche Erklarung mit Angaben zur Zuverlassigkeit®, ein
Fihrungszeugnis und ein Auszug aus dem Gewerbezentralre-
gister. Das Ergebnis der Beurteilung der fachlichen Qualifika-
tion und personlichen Zuverlassigkeit wird unter Angaben von
Griunden schriftlich dokumentiert.

Die Great Lakes zeigt der BaFin folgende betroffene Personen,
die das Unternehmen tatséchlich leiten oder andere Schllssel-
aufgaben wahrnehmen, schriftlich an:

- Mitglieder des Vorstands

Leiter von EU/EWR-Niederlassungen
Mitglieder des Aufsichtsrats

- Inhaber von Schliisselfunktionen

In der Great Lakes sind folgende Organe und Organisations-
einheiten flr die Beurteilung der fachlichen Qualifikation und
personlichen Zuverlassigkeit von Personen, die das Unterneh-
men tatsachlich leiten oder andere Schliisselaufgaben inneha-
ben, zustandig:

- Der Aufsichtsrat ist verantwortlich fiir die Beurteilung von Mit-
gliedern des Vorstands und fiir die Mitglieder des Aufsichts-
rats

- Der Vorstand ist verantwortlich fir die Beurteilung von Lei-
tern von Niederlassungen und von Inhabern von Schliissel-
funktionen

Die betroffenen Personen sind der Great Lakes gegenuber zur
Mitwirkung an der Beurteilung ihrer fachlichen Qualifikation
und personlichen Zuverlassigkeit verpflichtet. Insbesondere
haben sie der Great Lakes alle bendtigten Unterlagen und Er-
klarungen rechtzeitig, vollstéandig und in der erforderlichen
Form zur Verfugung zu stellen. Mitglieder des Aufsichtsrats
mussen zudem eine jahrliche Selbsteinschatzung ihrer fachli-
chen Qualifikation abgeben.

Great Lakes SFCR 2025
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B.3. Risikomanagementsystem einschlieRlich
ORSA

Ziel des Risikomanagements der Great Lakes ist es, sicherzu-
stellen, dass wir unsere Verpflichtungen gegeniber den Versi-
cherungsnehmern jederzeit erfiillen kénnen. Des Weiteren
mochten wir auf Dauer Wert fUr unsere Aktionare schaffen und
die Reputation der Gesellschaft und der Munich Re Gruppe
schiitzen. Dazu nutzt das Risikomanagement Strategien, Me-
thoden und Prozesse, um kurz- und langfristige Risiken fiir den
Fortbestand der Gesellschaft zu identifizieren, zu analysieren,
zu bewerten, zu steuern und zu Uberwachen sowie rechtzeitig
Gegenmalinahmen zu ergreifen.

Das im Jahresverlauf durchgangig angewendete Verfahren zur
unternehmenseigenen Risiko- und Solvabilitatsbeurteilung der
Great Lakes ist Teil des Gesamtrisikomanagementsystems
und wird als eine Reihe von miteinander verzahnten Prozes-
sen definiert, die verwendet werden, um

sowohl die kurz- als auch die langfristigen Risiken, denen die
Gesellschaft ausgesetzt ist oder sein konnte, zu identifizie-
ren, zu bewerten, zu Uberwachen und zu steuern sowie hier-
Uber Bericht zu erstatten und

die erforderlichen Mittel zu bestimmen und sicherzustellen,
dass die Solvenzkapitalanforderungen der Great Lakes lau-
fend gedeckt ist.

Die qualitativen und quantitativen Ergebnisse der verschiede-
nen, wahrend des Jahres durchgefiihrten Beurteilungen er-
moglichen es der Risikomanagementfunktion (RMF), sich hin-
sichtlich der klnftigen Solvabilitats- und Risikopositionen des
Unternehmens entsprechend ihrer Geschafts- und Risikostra-
tegie eine Meinung zu bilden.

Die Ergebnisse dieser Beurteilungen bilden die Grundlage des
jahrlichen ORSA-Berichts. Bei wesentlichen Anderungen des
Gesamtrisikoprofils, der Solvabilitats- und/oder der anrech-
nungsfahigen Eigenmittel-Positionen (vorbehaltlich der in der
ORSA-Leitlinie der Great Lakes festgelegten Schwellenwerte
und der Genehmigung durch das fir Risiko Management,
Compliance, Recht, und Services verantwortliche Vorstands-
mitglied), erfolgt unterjahrig, aulerhalb des regelmaBigen jahr-
lichen Zeitplans, eine zusatzliche Ad-hoc-ORSA-Berichterstat-
tung.

Der ORSA-Prozess setzt sich aus verschiedenen Einzelpro-
zessen zusammen. Dazu gehéren:

- RegelméaRige Uberwachung der wesentlichen Risiken sowie
der Notwendigkeit einer Ad-hoc-Bewertung, Berichterstat-
tung und von Ad-hoc-Gegenmafinahmen

- Berechnung der Risikokapitalanforderungen und Solvabili-
tatskennzahlen, aus denen die Eingangsparameter fir das
Kapitalmanagement abgeleitet werden

Great Lakes SFCR 2025

- Uberpriifung der Risikostrategie der Gesellschaft auf inre An-
gemessenheit im Kontext der Gesamtgeschaftsstrategie

- Durchflihrung von Stress- und Szenariotests fir wesentliche
Risikobereiche

- Einbindung des internen Modells in den gesamten Risikoma-
nagementprozess, einschlieRlich Modellvalidierung und
Governance

- Risikoberichterstattung und Risikobewertungen fiir wichtige
geschéftliche Entscheidungen

- durchlaufen des Prozesses des internen Kontrollsystems zur
Steuerung operationeller Risiken

Die Tétigkeiten des regularen ORSA-Prozesses sind auch mit
dem jahrlichen Geschéaftsplanungsprozess der Great Lakes
verbunden. Die Ergebnisse und Schlussfolgerungen aus den
laufenden ORSA-Prozessen bilden die Grundlage fur den jahr-
lichen ORSA-Bericht, der am Ende jeden Jahres gleichzeitig
mit der Genehmigung des jéhrlichen Geschaftsplans fur kiinf-
tige Planungsperioden erstellt wird. Ein zentraler Bestandteil
des jahrlichen ORSA-Berichts ist die Risikobewertung des
Strategie- und Geschéftsplans der Great Lakes, zu der auch
eine zukunftsgerichtete Solvabilitatsbeurteilung fiir die Gesell-
schaft entsprechend den finanziellen Planzahlen gehort.

Der Vorstand ist grundsatzlich fir die unternehmenseigene Ri-
siko- und Solvabilitdtsbeurteilung verantwortlich, hinterfragt die
zugrunde liegenden Annahmen kritisch und billigt den Bericht.
Er beriicksichtigt die ORSA-Ergebnisse anschlieRend bei der
Genehmigung des jahrlichen Geschaftsplans sowie bei laufen-
den strategischen Entscheidungen.

Die Risikostrategie der Gesellschaft leitet sich aus deren Ge-
schéaftszielen ab und legt fest, wo, wie und in welchem Aus-
mal die Gesellschaft Risiken eingeht. Dies umfasst die Identi-
fizierung exponierter Risikobereiche, deren Priorisierung
anhand von Risikokriterien sowie die Festlegung einer ange-
messenen Risikotoleranz im Einklang mit der Strategie und
den Zielen der Gesellschaft. Der Vorstand verabschiedet die
Risikostrategie im jahrlichen Turnus und wird dabei von der un-
abhangigen Risikomanagement-Funktion unterstitzt. Zuséatz-
lich wird sie mit dem Aufsichtsrat der Gesellschaft besprochen.

Die Risikostrategie greift alle aus der Strategie und Geschafts-
tatigkeit der Gesellschaft resultierenden Risiken auf. Die Risi-
kobereiche werden in Risikokategorien unterteilt und diesen
formell zugeordnet. Fur jede Risikokategorie oder -unterkate-
gorie werden vom Vorstand Aussagen zum Risikoappetit ge-
troffen und durch entsprechende Risikotoleranzen (das heif3t
Schlusselrisikoindikatoren) formalisiert. Dies umfasst auch klar
definierte Richtlinien mit Verantwortlichkeiten, Eskalationsver-
fahren und Ma3nahmen zur Risikominderung.

Daraus resultiert eine Priorisierung der Risikokategorien und
-bereiche, denen sich die Great Lakes ausgesetzt sieht. Die fur
die Great Lakes verwendeten Risikokriterien sind nachfolgend
nach Wichtigkeit sortiert aufgefihrt:



Govemance-System

Risikokriterien fur das Gesamtportfolio: Sicherung der Fi-
nanzstarke und der aus Sicht der Versicherungsnehmer und
Aktionare notwendigen Solvenz; dies ermdglicht eine risiko-
basierte Ansicht fir die Entscheidungen zum Kapitalmanage-
ment

Erganzende Risikokriterien: zur Sicherstellung, dass keine
UbermaRige Konzentration einzelner Risikoarten besteht, de-
nen die Great Lakes in wesentlichem Malle ausgesetzt ist.
Sollte eines dieser Risiken eintreten, konnte es den Fortbe-
stand der Great Lakes nach dem Fortfihrungsprinzip gefahr-
den

Weitere Risikokriterien: Schutz der Reputation der Great La-
kes und damit auch Wahrung des Shareholder-Value

Die Umsetzung des Risikomanagements auf operativer Ebene
umfasst die Identifizierung, Analyse, Bewertung und Steuerung
von Risiken sowie die Erstellung von Risikoberichten auf die-
ser Grundlage. Die Steuerung erfolgt anhand der in der Risi-
kostrategie definierten qualitativen und quantitativen GroRen.
Mit unseren Risikomanagementprozessen stellen wir sicher,
dass wir samtliche Risiken kontinuierlich Gberwachen und bei
Trigger- und Limitverletzungen bzw. Veranderungen des Risi-
koprofils GegenmalRnahmen einleiten kdnnen. Die wesentli-
chen Elemente unseres Risikomanagementsystems sind:

- Risikoidentifikation: Die den Prozessen innewohnenden Risi-
ken werden durch geeignete Systeme (beispielsweise das
Operationelle Risiko Kontrollsystem), Schliisselrisikoindikato-
ren und die Beteiligung der Risikomanagementfunktion an al-
len Ausschiissen und Sitzungen der Great Lakes mit Vertre-
tern aus verschiedenen Unternehmensbereichen identifiziert

- Risikoanalyse und Risikobewertung: Die Risikoanalyse und

-bewertung erfolgt sowohl in den jeweiligen Fachbereichen

als auch durch die Risikomanagementfunktion (beispiels-

weise anhand des internen Modells). Dies geschieht im Aus-
tausch mit Experten aus verschiedenen Bereichen. So gelan-
gen wir zu einer quantitativen und qualitativen Bewertung
durch den Fachbereich und zu einer unabhangigen Risikobe-
wertung durch die Risikomanagementfunktion. Bei dieser Be-
wertung werden auch eventuelle Abhangigkeiten zwischen
den Risiken berticksichtigt

Festlegung von Risikoobergrenzen und -toleranzen: Die Risi-

koobergrenzen und Risikotoleranzen fiigen sich in die Risi-

kostrategie ein. Die Risikomanagementfunktion beschlieRt in-
nerhalb ihres vom Vorstand vorgegebenen Mandats bei

Bedarf geeignete Mallnahmen zur Risikominderung und

setzt diese um

Risikoliberwachung: Alle definierten Risikoobergrenzen und

Risikotoleranzen werden regelmaRig Uberwacht. Zusatzlich

werden regelmafig bestimmte Risiken qualitativ bewertet

und mittels festgelegter Indikatoren Gberwacht

Risikoberichterstattung: Mit der Risikoberichterstattung erful-

len wir nicht nur rechtliche Anforderungen, sondern stellen

auch intern Transparenz fir das Management her und infor-
mieren die Offentlichkeit. Die interne Risikoberichterstattung
informiert die Geschaftsleitung regelmafig tber die Risiko-
lage in den einzelnen Kategorien. Mit unserer externen Risi-
koberichterstattung wollen wir einen verstandlichen Uberblick

Uber die Risikolage der Gesellschaft geben
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Die Verantwortung fur ein adaquates Risikomanagement auf
Unternehmensebene der Great Lakes tragt der Great Lakes
Vorstand selbst. An der Spitze des Risikomanagements der
Great Lakes steht die unabhangige Risikomanagementfunktion
(RMF). Diese ist disziplinarisch dem verantwortlichen Vor-
standsmitglied (zustandig fir Risiko Management, Compliance,
Recht, Services) unterstellt. Zusatzlich ist das Risikomanage-
ment der Great Lakes in das gruppenweite Risikomanage-
mentsystem der Munich Re Gruppe eingebettet.

Das Risikomanagement der Great Lakes wird durch ein Modell
mit drei Linien umgesetzt. Somit wird eine effektive Trennung
zwischen den risikogenerierenden Funktionen und den risiko-
kontrollierenden Funktionen sichergestellt. Die Geschaftsein-
heiten stellen die erste Linie dar und sind fir die Identifikation,
die Bewertung und die Auswahl der Risiken innerhalb des defi-
nierten Risikoappetits und der Risikotoleranz zustandig. Die
RMF bildet die zweite Linie. lhre Aufgabe ist die Umsetzung ei-
nes wirksamen Risikomanagementsystems, mit dem sicherge-
stellt wird, dass die operative Geschaftsfihrung und Risikoent-
scheidungen mit der festgelegten Risikostrategie, dem
Risikoappetit und der Risikotoleranz der Gesellschaft im Ein-
klang stehen.

Die versicherungsmathematische Funktion und die Compli-
ance-Funktion gehdren ebenfalls zur zweiten Linie. Die dritte
Linie wird durch die interne Revision umgesetzt, welche sicher-
stellt, dass die fir eine effektive Kontrolle notwendigen Pro-
zesse funktionieren.

Die RMF hat ausreichende Ressourcen zur Erflllung ihrer Auf-
gaben und kann intern sowohl auf Ressourcen der Great La-
kes als auch innerhalb der weiteren Munich Re Gruppe zurlick-
greifen. Zu den Kernaufgaben der RMF zahlen vor allem:

Koordinationsaufgaben: Die RMF koordiniert die Risikoma-
nagement-Aktivitaten auf allen Ebenen und in allen Ge-
schaftsbereichen. In dieser Rolle ist sie fir die Entwicklung
von Strategien, Methoden, Prozessen und Verfahren zur
Identifikation, Bewertung, Uberwachung und Steuerung von
Risiken zustandig und stellt die korrekte Implementierung
von Risikomanagement-Leitlinien sicher
Risikoberichterstattung: Die RMF ist fur die Abbildung der
Gesamtrisikosituation der Gesellschaft zustandig. Zu ihren
Aufgaben zahlen auch die adaquate Berlicksichtigung ge-
genseitiger Wechselwirkungen zwischen einzelnen Risikoka-
tegorien, die Erstellung eines aggregierten Risikoprofils so-
wie insbesondere die Identifikation bestandsgeféahrdender
Risiken

Fruhwarnaufgaben: In der Verantwortung der RMF liegt
auch, ein System zu implementieren, das die friihzeitige Er-
kennung von Risiken sicherstellt und Vorschlage fur geeig-
nete Gegenmalnahmen erarbeitet

Beratungsaufgaben: Die RMF berat den Vorstand in Risiko-
management-Fragen und unterstitzt beratend bei strategi-
schen Entscheidungen
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- Uberwachungsaufgaben: Die Risikomanagement-Funktion
Uberwacht die Effektivitdt des Risikomanagement-Systems,
identifiziert mogliche Schwachstellen, berichtet dariiber an
die Geschaftsleitung und entwickelt Verbesserungsvor-
schlage

Die Great Lakes ermittelt ihre Solvabilitdtskapitalanforderun-
gen gemal Solvency Il nach einem internen Modell fir Einzel-
unternehmen. Die Verwendung des internen Modells wurde im
September 2016 vom Hauptaufseher der Gesellschaft bzw.
dem Aufsichtskollegium genehmigt. Das interne Modell ist
auch ein wichtiges quantitatives Instrument zur Bewertung aller
wesentlichen Risikobereiche der Gesellschaft.

Hinsichtlich des internen Modells nimmt der Vorstand folgende
Aufgaben wahr:

Zustimmung bei (signifikanten) Anderungen interner Richtli-
nien

Beurteilung der Validierungsergebnisse und anderer kriti-
scher Feststellungen

Sicherstellung der laufenden Angemessenheit des internen
Modells

Sicherstellung, dass interne Modellergebnisse in relevanten
Entscheidungsprozessen berlcksichtigt sind

Meldungen an die Aufsicht, falls das Modell nicht mehr den
Anforderungen des Modellantrags entspricht

Entscheidung Uber Rollen, Verantwortlichkeiten und Res-
sourcen in Bezug auf das interne Modell

Die Anwendung und Angemessenheit des internen Modells
werden laufend Uberwacht und bei Bedarf angepasst. Diese
Uberpriifung wird als Validierung bezeichnet. Der Prozess wird
jahrlich durchgefiihrt. Bei der Analyse der Ergebnisse wird ins-
besondere die Richtigkeit und Vollstandigkeit des Modells be-
urteilt. Die Ergebnisse sowie mdgliche Verbesserungsvor-
schlage werden dem Vorstand vorgelegt. Anderungen im
internen Modell mussen in Abstimmung mit den zustandigen
Ausschussen je nach Wesentlichkeit (wie in der Modellande-
rungsrichtlinie festgelegt) genehmigt werden.

Die RMF berichtet dem Vorstand und dem Aufsichtsrat laufend
Uber die ordnungsgemafe Funktion des internen Modells. Die
Ergebnisse der Validierung flieen auch in den jahrlichen Vali-
dierungsbericht ein. Die Validierung wird von der RMF durch-
gefuhrt. Dadurch ist intern innerhalb des Teams, zwischen
dem Modellersteller und dem unabhangigen Uberpriifer eine
angemessene Unabhangigkeit sichergestellt.

B.4. Internes Kontrollsystem

Die Great Lakes verwendet ein Operationelles Risiko Kontroll-
system (ORKS) zur Steuerung von operationellen Risiken. Es
beinhaltet alle internen betrieblichen Strukturen und Prozesse,
einschlieRlich der Prozesse zur Uberwachung der an externe

Dienstleister ausgelagerten Aufgaben. Das ORKS erfiillt
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grundsatzlich die Anforderungen der Unternehmensfiihrung
ebenso wie die gesetzlichen und regulatorischen Anforderun-
gen. Das System, das auf die gruppenweite ORKS-Methodik
der Munich Re Gruppe zurlckgreift, stellt einen Standardan-
satz fur die ldentifizierung, Analyse, Bewertung und Dokumen-
tation wesentlicher operationeller Risiken und Kontrollen zur
Verfligung. Klare Zustandigkeiten fir Risiken, Kontrollen und
Steuerungsmaflnahmen schaffen zudem Transparenz.

Nachdem die operationellen Risiken einschlieBlich zugehdriger
Kontrollen in den Schliisselprozessen der Gesellschaft identifi-
ziert wurden, werden diese Risiken sowie die Wirksamkeit der
Kontrollen (von ihrem Aufbau und ihrer Leistung her) von dem
Prozessverantwortlichen und der Risikomanagementfunktion
mindestens einmal jahrlich gemeinsam bewertet. Liegen die
Risikowerte oberhalb der definierten Schwellenwerte oder wer-
den die Kontrollen als ungeniigend eingeschéatzt, werden ent-
sprechende Steuerungsmafinahmen aufgesetzt, um die Risi-
ken zu reduzieren, zu transferieren und/oder intensiv zu
Uberwachen. Die Verantwortung fir das ORKS liegt beim Vor-
stand, unterstiitzt durch die Great Lakes RMF. Die einzelnen
Prozessverantwortlichen sind fur die ldentifizierung der mégli-
chen Prozessrisiken und die Einrichtung wirksamer Kontrollen
zustandig.

Der ORKS-Prozess miindet in einer jahrlichen Bewertung mit
einem Bericht an den Vorstand. Bei wesentlichen Veranderun-
gen der Geschaftstatigkeit oder Strategie bzw. bei anderen
wichtigen Ereignissen werden Ad-hoc Assessments und Be-
richte erstellt. Die Interne Revision prift in regelmaRigen Ab-
stédnden die Wirksamkeit der Kontrollen.

Der Vorstand der Great Lakes hat auf Basis der Munich Re
Gruppen-Leitlinie eine Compliance-Leitlinie verabschiedet und
der Compliance-Funktion die Umsetzung, Uberwachung und
laufende Verbesserung des Compliance-Management-Sys-
tems (CMS) Ubertragen.

Der Leiter des Bereichs Legal and Compliance ist auch der
Compliance Officer und verantwortet die Compliance-Funktion
der Great Lakes. Er erflillt die Anforderungen an die fachliche
Qualifikation und personliche Zuverlassigkeit (Fit & Proper-An-
forderungen) und hat ein uneingeschranktes Recht auf voll-
standige Offenlegung von und den Zugriff auf sémtliche(n) In-
formationen, die fir die Erfullung seiner Compliance-Pflichten
notwendig sind. Der Compliance Officer erstellt mindestens
jahrlich einen schriftlichen Compliance-Bericht fir den Vor-
stand und den Aufsichtsrat der Great Lakes. Dieser Bericht
enthalt relevante Compliance-Themen und -Vorfalle, Rechts-
anderungsrisiken und andere Compliance-relevante Entwick-
lungen.

Es ist Aufgabe der Compliance-Funktion, die notwendigen or-
ganisatorischen MafRnahmen flr regelkonformes Verhalten bei
der Great Lakes, also dem Top- und Senior-Management und
den Mitarbeitern, im Rahmen der durch die Compliance Direc-
tive vorgegebenen Zustandigkeiten vorzugeben und deren Ein-
haltung zu Gberwachen. Bei begrindetem Verdacht auf nicht
regelkonformes Verhalten oder bei Zweifel an der Einhaltung
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von rechtlichen oder regulatorischen Anforderungen kann der
Compliance Officer Malnahmen oder eine Untersuchung ein-
leiten. Werden Compliance-Anforderungen nicht erfiillt, berich-
tet der Compliance Officer die Angelegenheit an das zustan-
dige Vorstandsmitglied. Somit ist die Compliance Funktion
hinreichend unabhangig von anderen Abteilungen des Unter-
nehmens.

Dazu hat die Compliance-Funktion der Great Lakes eine ada-
quate Compliance-Organisation etabliert, die der jeweiligen
Struktur, den Geschéaftstatigkeiten, den Risiken und den Be-
sonderheiten des Geschaftsmodells der Great Lakes gerecht
wird und den Mindestanforderungen an die Compliance-Orga-
nisation der Munich Re Gruppe entspricht. Die Compliance-
Funktion Gbernimmt dabei die folgenden Aufgaben:

- Die Fruhwarnfunktion beinhaltet die Bewertung maoglicher
Auswirkungen von anstehenden Rechtsénderungen auf die
Great Lakes (Rechtsanderungsrisiko); FolgemalRnahmen
werden bei Bedarf ergriffen

- Risikokontrollaufgaben umfassen die Identifizierung, Bewer-
tung und Uberwachung von Compliance-Risiken innerhalb
der Great Lakes. Hierfur existiert ein Verfahren, das Risiken
erhebt und angemessene MaRnahmen zur Aufklarung, L6-
sung und Verringerung definiert und deren Umsetzung nach-
verfolgt

- Uberwachungsaufgaben beziehen sich auf die Einhaltung
von mafgeblichen rechtlichen, regulatorischen und internen
Regelungen innerhalb der Great Lakes. Die Compliance-Or-
ganisation der Great Lakes entwickelt geeignete Compli-
ance-Kontrollen und tGberwacht deren Einhaltung risikoba-
siert

- Die Compliance-Funktion der Great Lakes berat und schult
das Top- und Senior-Management, die Fuhrungskrafte und
die Mitarbeiter in Bezug auf Compliance-Themen

Compliance steuert die Compliance-Aktivitaten der Great La-
kes mittels unternehmensweiter Vorgaben und tUberwacht de-
ren Umsetzung auf Basis des CMS. Das CMS ist der methodi-
sche Rahmen, um Friihwarn-, Risikokontroll-, Beratungs- und
Uberwachungsaufgaben sowie das Monitoring rechtlicher Rah-
menbedingungen strukturiert umzusetzen.

Die Basis des CMS bildet schlief3lich die Compliance Organi-
sation mit klar zugewiesenen Aufgaben und Zustandigkeiten.

Jeder Kernbereich beinhaltet verschiedene, unternenmensindi-
viduelle Compliance-Aktivitdten. Great Lakes verflgt tUber an-
gemessene organisatorische Maflnahmen, um zu gewahrleis-
ten, dass rechtliche, regulatorische und interne Regelungen
insbesondere fur die folgenden Compliance-Risiken eingehal-
ten werden:

- Korruption und Bestechung

Finanzsanktionen und Geldwéasche
Kartellrecht

- Conduct Compliance

- Datenschutzrecht

- Versicherungsaufsichtsrecht

- Einsatz von Fremdpersonal

- Outsourcing und Third Party Risk Management
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Das CMS und die Compliance-MalRnahmen werden auf Basis
der Ergebnisse der Risikobewertung, der Uberwachung und
anderer relevanter Informationen aus den verschiedenen
Fachbereichen (Prufungsberichten, Rechtsdnderungen, orga-
nisatorischen Anderungen und dergleichen) regelmaRig tiber-
pruft und erforderlichenfalls angepasst.

Um die Compliance innerhalb der Great Lakes zuséatzlich zu
starken, wird neben einem externen und unabhangigen Om-
budsmann (Munich Re Gruppe) auch das gruppenweite Com-
pliance-Hinweisgeberportal der Munich Re Gruppe genutzt.
Uber dieses Meldesystem kénnen Mitarbeiter und externe Per-
sonen vermutete strafbare Handlungen, beispielsweise Korrup-
tion und Bestechung, sowie VerstoRe gegen Kartellrecht, Da-
tenschutz und sonstiges reputationsschadigendes Verhalten
anonym melden.
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B.5. Funktion der Internen Revision

Die Interne Revision unterstitzt den Vorstand bei der Wahr-
nehmung seiner Steuerungs- und Uberwachungsaufgaben.
Hierbei Uberprift die Interne Revision insbesondere das
Governance- und Operationelle Risiko Kontroll-System
(ORKS) der Great Lakes auf Angemessenheit und Wirksam-
keit.

Die Schlusselfunktion Interne Revision ist auf Basis externer
gesetzlicher und regulatorischen Vorgaben sowie den internen
Richtlinien an die Munich Re ausgegliedert.

Die Steuerungs- und Kontrollimdglichkeiten der Geschaftslei-
tung unserer Gesellschaft waren im Berichtszeitraum durch die
Auslagerung der Revisionsaufgaben nicht beeintrachtigt. Glei-
ches gilt fur die Prifungsrechte und Kontrollmdglichkeiten der
Aufsichtsbehérden.

Der Ausgliederungsbeauftragte fiir die Interne Revision ist der
Vorstandsvorsitzende der Great Lakes. Er ist iberwachend ta-
tig und tragt die Verantwortung dafiir, dass die Ausgliederung
ordnungsgemal verlauft. Die Berichtspflichten der beim
Dienstleister Munich Re zusténdigen Person sind festgelegt
und werden erfiillt. Gleichzeitig sind die Uberwachungsinstru-
mente des Ausgliederungsbeauftragten klar definiert. Beim
Dienstleister Munich Re besitzt die Schlisselfunktion eine an-
gemessene Stellung innerhalb der Aufbauorganisation. Es ist
gewahrleistet, dass die bei Munich Re zustandigen Personen
Uber die Befugnisse verfiigen, die zur Erflllung ihrer Aufgaben
notwendig sind. Der Leiter der Internen Revision hat zudem
eine direkte Berichtslinie zur Zentralen Revisionsabteilung der
Munich Re (Group Audit).

Zu den Kernaufgaben der Internen Revision zahlen:

Prifungsaufgaben: Die Interne Revision prift das Gover-
nance-System, mithin die gesamte Geschaftsorganisation
und insbesondere das ORKS, auf deren Angemessenheit
und Wirksamkeit. Die Prifungstatigkeit muss objektiv, jeder-
zeit unabhangig und eigenstandig erfolgen. Das Prifgebiet
der Internen Revision erstreckt sich auf sdmtliche Aktivitaten
und Prozesse des Governance-Systems. Es schlief3t aus-
dricklich die anderen Governance-Funktionen ein. Im
Follow-up Prozess ist die Interne Revision zudem dafiir zu-
sténdig, die Mangelbeseitigung zu tUberwachen.
Beratungsaufgaben: Die Interne Revision kann in Projekten
oder projektbegleitenden Prifungen beratend tatig sein. Sie
berat andere Einheiten bei der Errichtung oder Anderung von
Kontrollen und UberwachungsmaRnahmen. Voraussetzung
ist, dass dadurch keine Interessenkonflikte entstehen und die
Unabhangigkeit gewahrleistet wird.

Uber jede Priifung der Internen Revision muss zeitnah in
schriftlicher Form berichtet werden. Zudem wird der Vorstand
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im Rahmen der periodischen Berichterstattung Gber Prifungs-
aktivitdten und Priifungsergebnisse der Internen Revision infor-
miert.

Die Prifungstatigkeit der Internen Revision basiert auf nationa-
len und internationalen regulatorischen Anforderungen und
Standards fur die berufliche Praxis der Internen Revision. Dies
gilt insbesondere fiir die Grundsatze und Regeln zur Wahrung
einer hinreichenden Unabhangigkeit und Objektivitat der Inter-
nen Revision. Eine angemessene Positionierung in der Auf-
bauorganisation, eine konsequente Funktionstrennung und
eine umfassende Qualitatssicherung bei der Prifungsdurch-
fihrung stellen sicher, dass die Unabhangigkeit und Objektivi-
tat der Revisionsfunktion hinreichend gegeben sind.

Fir das Berichtsjahr liegen uns keine Hinweise auf einen un-
angemessenen Einfluss auf die Revisionsfunktion vor, die ihre
Unabhangigkeit und Objektivitat bei der Erledigung ihrer Auf-
gaben beeintréchtigt hat.

Der Leiter der Internen Revision hat direkten und uneinge-
schrankten Zugang zum Vorstand der Gesellschaft. Als Dienst-
leister fUr unsere Gesellschaft ist er von allen ibrigen Funktio-
nen des Unternehmens unabhangig. Die genehmigten
Personalkapazitaten reichen grundsatzlich aus, um den Anfor-
derungen an eine angemessene Revisionsfunktion zu entspre-
chen. Um die Unabhangigkeit zu gewahrleisten, tbernehmen
die in der Internen Revision beschéftigten Mitarbeiter keine re-
visionsfremden Aufgaben. Mitarbeiter aus anderen Abteilungen
des Unternehmens diirfen grundséatzlich nicht mit Aufgaben
der Internen Revision betraut werden. Das schlie3t jedoch
nicht aus, dass Mitarbeiter aufgrund ihres Spezialwissens oder
im Rahmen von PersonalentwicklungsmalRnahmen zeitweise
fur die Interne Revision tatig werden.

Bei der Prifungsplanung, der Durchfiihrung von Priifungen,
der Bewertung und der Berichterstattung der Prufungsergeb-
nisse unterliegt die Interne Revision keinen Weisungen. Das
Recht des Vorstands, zusatzliche Priifungen anzuordnen, steht
der Unabhéngigkeit nicht entgegen. Die Interne Revision hat
das Recht, jederzeit Ad-hoc-Prufungen auf3erhalb der Pri-
fungsplanung durchzuflhren. Der Leiter der Internen Revision
hat Gelegenheit, auf Situationen hinzuweisen, in denen die Un-
abhangigkeit der Revisionsfunktion gefahrdet sein konnte.

Bei der Beauftragung der Prifer wird darauf geachtet, dass es
nicht zu Interessenkonflikten kommt und die Prifer somit ihre
Aufgaben hinreichend unparteiisch und unvoreingenommen
wahrnehmen kdénnen.
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B.6. Versicherungsmathematische-Funktion

Great Lakes hat die Versicherungsmathematische Funktion
(VMF) eingerichtet und mit den folgenden Aufgaben betraut,
die sich aus dem Aufsichtsrecht ergeben:

Koordination der Berechnungen der versicherungstechni-
schen Riickstellungen sowie deren regelmaRige Uberpriifung
Gewahrleistung der Angemessenheit der verwandten Metho-
den und Basismodelle sowie der bei der Berechnung der ver-
sicherungstechnischen Ruckstellung gemachten Annahmen
gemaf Solvency Il und internen Richtlinien

Bewertung der Angemessenheit und Qualitét der Daten, die
bei der Berechnung der versicherungstechnischen Ruckstel-
lungen verwandt werden

Vergleich der besten Schatzwerte mit den Erfahrungswerten
Gewahrleistung von Konsistenz der fir die Berechnung der
versicherungstechnischen Riickstellungen verwandten Me-
thoden in Bereichen mit wesentlichen Uberschneidungen
zwischen den Bewertungsgrundsatzen von IFRS, Solvency Il
und lokalen Standards. Beriicksichtigung von Auswirkungen
der Bewertung der versicherungstechnischen Riickstellun-
gen auf andere Bilanzpositionen

Uberwachung der Berechnung der versicherungstechnischen
Rickstellungen in den in Artikel 82 der Solvency-lI-Richtlinie
genannten Fallen (Falle, in denen Daten von angemessener
Qualitat fir die Anwendung einer verlasslichen versiche-
rungsmathematischen Methode ungeniigend sind und daher
geeignete Naherungswerte, einschlieRlich Einzelfallanalysen,
fur die Berechnung der besten Schatzwerte verwendet wer-
den)

Beratung hinsichtlich eines angemessenen Ruckversiche-
rungsschutzes, der fiir das Risikoprofil, die Zeichnungsrichtli-
nien und dem Risikoappetit der Gesellschaft angemessen ist
Formulierung einer Stellungnahme zur generellen Zeich-
nungs- und Annahmepolitik sowie zum Ruckversicherungs-
schutz der Gesellschaft

Mitwirken bei der wirksamen Umsetzung des Risikomanage-
ments, u.a. bezogen auf die Weiterentwicklung des internen
Risikomodells

Unterrichtung des Vorstands uber die Verlasslichkeit und An-
gemessenheit der Berechnung der versicherungstechni-
schen Ruckstellungen

Der Vorstand der Great Lakes hat auf Basis der Munich Re
Gruppen-Leitlinie eine Great Lakes Leitlinie zur Einrichtung der
Prozesse der VMF verabschiedet. Die VMF berichtet an den
Chief Finance Officer (CFO), der Mitglied des Vorstandes ist.
Somit ist die VMF in der Auslibung ihrer Funktion hinreichend
unabhangig von anderen Abteilungen des Unternehmens.
Durch eine direkte fachliche Berichtslinie zu der VMF der Mu-
nich Re Gruppe kann einem moglichen zu starkem Einfluss
des CFOs auf die VMF entgegengewirkt werden. RegelmaRige
interne und externe Audits erlauben zudem einen unabhangi-
gen Blick auf die Tatigkeiten der VMF.

Der Funktionsinhaber erfiillt die Anforderungen an die fachli-

che Qualifikation und persénliche Zuverlassigkeit (Fit & Proper-
Anforderungen).
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Die VMF von Great Lakes berichtet dem Vorstand einmal jahr-
lich in schriftlicher Form (Bericht der VMF, ,Actuarial Function
Report”) Giber wesentliche Tatigkeiten und daraus resultieren-
den Ergebnisse sowie ad-hoc Uber substanzielle Ereignisse
bezuglich der oben genannten Verantwortlichkeiten.

B.7. Outsourcing

Outsourcing bzw. Ausgliederungen erfordern eine abge-
stimmte Ausgliederungspolitik. Auch im Fall einer Ausgliede-
rung sollen die jeweiligen Prozesse und Strategien weiterhin
geeignet sein, die Erwartungen der Versicherungsnehmer und
die gesetzlichen Auflagen zu erfiillen. Gleichzeitig missen die
Gesellschaften beachten, dass sie auch im Fall einer Ausglie-
derung die Letztverantwortung fur die Erflllung ihrer Verpflich-
tungen behalten. Im Einklang mit entsprechenden rechtlichen
und aufsichtsrechtlichen Vorgaben hat die Gesellschaft eine in-
terne Leitlinie mit inhaltlichen Mindestanforderungen an das
Third Party Risk Management TPRM verabschiedet. Diese re-
gelt die Ausgliederung von Versicherungsaktivitaten und Funk-
tionen auf Dienstleistungsunternehmen und wird mindestens
einmal jahrlich uberpriift und nach Bedarf aktualisiert.

Die TPRM Leitlinie beschreibt die bei Ausgliederungen anzu-
wendenden Grundsatze, Mindestanforderungen, Verantwort-
lichkeiten, Prozesse sowie Berichtsanforderungen fir alle Pha-
sen eines Outsourcings, also die Planung, Durchfiihrung und
Beendigung (einschlieRlich Notfallplanung) entsprechender Or-
ganisationsmafRnahmen. Bei der Umsetzung der Leitlinie be-
achten wir den Grundsatz der Proportionalitat. Die Umsetzung
der Leitlinie wird durch zwei Arbeitsanweisungen gesteuert, die
die Einzelheiten der Ausgliederungen ausfiihren.

Der Vorstand muss sicherstellen, dass Great Lakes die Vo-
raussetzungen fir die Ausgliederung einhélt. Die Leitlinie stellt
somit sicher, dass unsere Gesellschaft die Verantwortung be-
halt, alle Verpflichtungen zu erflllen — insbesondere gegen-
Uber Aufsichtsbehérden.

Die Great Lakes gliedert wichtige (Ruck-)Versicherungstatig-
keiten und Funktionen innerhalb der Gruppe und an externe
Dienstleister aus. Ein Indikator fiir ein wichtiges Outsourcing
ist, wenn Versicherungstatigkeiten und Funktionen zu einem
wesentlichen Teil auf einen Dienstleister tibertragen werden
und die Great Lakes ohne die ausgelagerten Tatigkeiten oder
Funktionen selbst nicht mehr ohne Weiteres in der Lage ist,
ihre Leistungen gegeniber ihren Versicherten zu erbringen,
vorausgesetzt, dass diese Tatigkeiten oder Funktionen in der
Gesamtbetrachtung des Geschaftsgeschehens wesentlich
sind. Eine weitere Voraussetzung ist, dass im Fall einer
schlechten Leistung oder eines ungeeigneten Dienstleisters
das Risiko entstinde, dass die Qualitdt der Geschéftsorganisa-
tion wesentlich beeintrachtigt oder das operationelle Risiko
Ubermafig gesteigert wirde. In diesem Sinne gelten folgende
Tatigkeiten als wichtige Funktionen oder Versicherungstatig-
keiten:
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- Alle vier Schlusselfunktionen gemaf Solvency Il

- Funktionen und Versicherungstatigkeiten, die grundlegend
sind fiir die Fahigkeit unseres Unternehmens zur Erfiillung
seines Kerngeschafts. Das sind vor allem:

- Bestandsverwaltung sowie Konzeption und Preisgestaltung
der (Ruck-)Versicherungsprodukte

- Zeichnung von (Ruck)Versicherung

Leistungsbearbeitung

- Rechnungswesen

- RegelmaRige Wartung und Support der relevanten IT-Sys-
teme
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- Elektronische Datenverarbeitung/-speicherung (einschlief3-
lich Cloud-Dienstleistungen)

- Vermogensanlage/-verwaltung

- Vertrieb

Die Great Lakes hat hohe Erwartungen und Standards an die
Erbringung von Dienstleistungen, unabhangig davon, ob diese
durch gruppenangehdérige Dienstleister (internes Outsourcing)
oder externe Dienstleister (gruppenexternes Outsourcing) er-
bracht werden. Die Auswahl und Steuerung von Dienstleistern
erfolgten unter Anwendung der Grundsatze der Proportionali-
tat.

Liste wichtiger Outsourcings der Great Lakes

Name des Dienstleisters

Umfang der Ausgliederung

Rechtsraum

Miinchener Rickversicherungs-Gesellschaft Aktien-

gesellschaft in Miinchen und Reserving

Rechnungswesen (inkl. Rechnungslegung und Zahlungsverkehr), Finanzcontrolling

weltweit

Vermogensanlage-/verwaltung inkl. Asset Liability Management
Underwriting (ohne Abschlussvolimacht)

Leistungsbearbeitung (mit Schadenregulierungsvollmacht)
Teile des Risikomanagement

IT-Dienstleistungen

Interne Revision (Schllsselfunktion)

Munich Re UK Services Limited Datenschutz

GroRbritannien

MRSG UK Services Limited IT-Dienstleistungen

Grof3britannien

Verschiedene Generalagenten bzw. Zeichnungs-

agenturen (Managing General Agents, MGAs) Bestandsverwaltung

Beschwerdemanagement
z.T. auch Schadenbearbeitung mit’/ohne Schadenregulierungsvollmacht

Vertriebs- und Zeichnungsaktivitadten mit Abschlussvollmacht

EU/EWR/
GroRbritan-
nien/
Schweiz

z.T. ist die Ausgliederung beschréankt auf die Abwicklung von Bestandsgeschaft

B.8. Sonstige Angaben

Alle wesentlichen Informationen zu Kapitel B ,Governance-
System* sind den vorhergehenden Abschnitten zu entnehmen.
Fir das Berichtsjahr hat unsere Gesellschaft keine weiteren
wesentlichen Angaben zu machen.
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C. Risikoprofil

Die Umsetzung des Risikomanagements auf operativer Ebene
umfasst die Identifizierung, Analyse, Bewertung und Steuerung
von Risiken sowie die Erstellung von Risikoberichten auf die-
ser Grundlage. Die Steuerung erfolgt anhand der in der Risi-
kostrategie definierten qualitativen und quantitativen Gré3en.
Mit Risikomanagementprozessen stellt die Gesellschaft sicher,
dass samtliche Risiken kontinuierlich tberwacht und bei Trig-
ger- und Limit-Verletzungen, bzw. Veranderungen des Risi-
koprofils, GegenmalRnahmen eingeleitet werden.

Die interne Risikoberichterstattung informiert die Geschéftslei-
tung regelmafig Uber die Risikolage. Bei einer signifikanten
Veranderung der Risikosituation erfolgt eine sofortige Bericht-
erstattung an die Geschéftsleitung. Dies gilt auch bei besonde-
ren Schadenfallen und Ereignissen.

Dieses Kapitel beschreibt das Risikoprofil der Gesellschaft.
Das Risikoprofil umfasst die folgenden Risikokategorien:

— Versicherungstechnisches Risiko (65%)
— Marktrisiko (12%)

— Kreditrisiko (17%)

— Operationelles Risiko (6%)

— Andere wesentliche Risiken

Die Werte in Klammern reprasentieren den prozentualen Anteil
der Risikokategorien an der Solvenzkapitalanforderung nach
internem Modell.

Das Liquiditatsrisiko und andere wesentliche Risiken (bei-
spielsweise strategische Risiken) werden nicht explizit im inter-
nen Modell bertcksichtigt, weil sie entweder insgesamt schwer
zu quantifizieren sind oder aufgrund der Natur dieser Risiken
Eigenmittelverdnderungen nicht als das am besten geeignete
Mittel zu ihrer Messung und Steuerung angesehen werden.
Hier werden qualitative Risikobewertungen und MaRnahmen
zur Risikominderung durchgefuhrt.

Im Folgenden werden fir jede Risikokategorie die Risikoexpo-

nierung, die Risikosensitivitaten, die verwendeten Risikominde-
rungstechniken, die Risikokonzentrationen sowie die Beschrei-
bung von Stresstests und Szenarioanalysen dargestellt.

Die Gesamtrisikosituation der Gesellschaft war im Geschéfts-
jahr 2025 unter Kontrolle und innerhalb des Risikoappetits. Die
héhere Exponierung gegentiber nicht finanziellen Risiken ist
vor allem kundenbezogen und wird durch das Volumen des
Geschéfts, die internationale Exponierung und das komplexe
Business Model mit einem hohen Anteil an Outsourcing getrie-
ben. Im Hinblick auf quantitative Risiken liegen bei der Gesell-
schaft sowohl eine ausreichende Deckung des Sicherungsver-
mogens als auch eine Uberdeckung der aufsichtsrechtlichen
Solvabilitdtsanforderung durch Eigenmittel vor. Damit verfiigt
die Gesellschaft gemaf der Solvenzkapitalanforderung (SCR)
Uber die erforderlichen Mittel, um ihre Verpflichtungen auch
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nach extremen Schadenereignissen in vollem Umfang erfiillen
zu konnen.

Die Gesellschaft verwendet keine Zweckgesellschaften im
Sinne des Artikels 211 der Richtlinie 2009/138/EG.
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C.1. Versicherungstechnisches Risiko

Unter versicherungstechnischen Risiken verstehen wir das Ri-
siko, dass das Versicherungsgeschaft weniger ertraghaltig ist
als erwartet. Wesentliche Risiken sind dabei das Beitrags-, das
Reserve- und das Kumulrisiko. Das Beitragsrisiko besteht da-
rin, dass die vereinnahmten Beitrage zur Erflllung der vertrag-
lichen Verpflichtungen in der Zukunft nicht ausreichen. Das
Reserverisiko besteht darin, dass die gebildeten Schadenre-
serven nicht ausreichen, um alle berechtigten Anspriche in der
Zukunft aus den reservierten Schadenfallen zu erfillen. Das
Kumulschadenrisiko resultiert aus einer Haufung von Einzel-
schaden infolge eines einzigen Schadenereignisses. Dabei
kann es sich um Naturkatastrophen oder von Menschen verur-
sachte Ereignisse handeln.

Die Great Lakes bietet Versicherungsldsungen auf Spezial-
markten. Ein Grofteil, der von der Great Lakes gezeichneten
Versicherungsrisiken wird an Gesellschaften der Munich Re
Gruppe zediert. Das Geschaft unterteilt sich in folgende Seg-
mente:

Agentur- & Mitversicherungsgeschaft

Im Rahmen eines Agentur- oder Mitversicherungsvertrags wird
die Zeichnungsvollmacht an externe MGAs bzw. andere Versi-
cherungsunternehmen Ubertragen. Diese libernehmen geman
den vereinbarten Bedingungen den Vertrieb der Versiche-
rungsprodukte und den Abschluss von einzelnen Versiche-
rungsvertragen. Ein GroRteil dieses Geschafts wird Uber pro-
portionale Riickversicherungsvertrage vollstandig an die
Munich Re Gruppengesellschaften zediert.

Gewerbliche und Industrierisiken

Hier zeichnet die Gesellschaft allein oder als Mitversicherung
grof3e Einzelrisiken (,single risks®, SR), die von groRen Unter-
nehmens- und Industriekunden am Versicherungsmarkt via
Erst- oder Rickversicherung platziert werden. Ein Teil des Ge-
schafts wird Uber proportionale Riickversicherungsvertrage
vollstéandig an die Munich Re Gruppengesellschaften zediert,
so dass flr die Gesellschaft das versicherungstechnische Ri-
siko nach Ruckversicherung reduziert ist. Fir einen Teil des
Geschéaftes werden die versicherungstechnischen Risiken aus
grof3en Einzel- oder Kumulschaden mittels nicht proportionalen
Rickversicherungsvertragen mitigiert.

Die nach Ruckversicherung verbleibenden Exponierungen aus
dem Geschaft mit groen Industrierisiken und einem Agenten
mit Geschéft in den USA reprasentieren einen grofRen Teil der
gesamten versicherungstechnischen Risikoposition der Great
Lakes.

Die Solvenzkapitalanforderung firr das versicherungstechni-
sche Risiko vor Diversifizierungseffekten fiir das im Selbstbe-
halt verbliebene Geschéaft ist auf € 477.225 Tsd. gestiegen.
Davon entfallen anteilig vor Diversifizierungseffekten 75% auf
das Basis- und Grof3schadenrisiko sowie 25% auf das Kumulri-
siko.
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Gruppeninterne Ruckversicherungsvertrage

Diese umfassen Retrozessionsdeckungen, welche die Great
Lakes mit den Munich Re Niederlassungen, vor allem in Asien,
zeichnet. Dieses Geschaft wird Uber proportionale Rickversi-
cherungsvertrage vollstdndig an die Munich Re in Miinchen
weitergegeben, so dass fiir die Great Lakes kein versiche-
rungstechnisches Risiko fiir eigene Rechnung verbleibt.

Wesentliche Risiken sind Risiken, die sich nachhaltig negativ
auf die Vermogens-, Finanz- oder Ertragslage der Gesellschaft
oder deren Ablauforganisation auswirken kénnen. Auf Basis ih-
res Beitrags zu den Kapitalanforderungen nach internem Mo-
dell sind dies vor allem die versicherungstechnischen Risiken
sowie die Kreditrisiken aus den Exponierungen gegeniber un-
seren Rickversicherern. Darliber hinaus schatzt die Gesell-
schaft das operationelle Risiko einschlief3lich Verhaltens- und
Outsourcing-Risiken als weiteres wesentliches Risiko ein.

Das versicherungstechnische Risiko wird im ersten Schritt
durch geeignete Zeichnungsrichtlinien und versicherungsma-
thematische Analysen verringert. Dadurch kénnen ungunstige
Entwicklungen schnell erkannt und Gegenmafinahmen friih
eingeleitet werden. Die Risikoexponierung wird begrenzt, in-
dem Verlustpotenziale aus Naturkatastrophenrisiken, aber
auch mogliche von Menschen verursachte Schaden, limitiert
und budgetiert werden. Dafiir entwickeln Fachexperten Szena-
rien fir mogliche Naturereignisse, die naturwissenschaftliche
Faktoren sowie die Eintrittswahrscheinlichkeit und potenzielle
Schadenhdhe berlcksichtigen.

Die maRigebliche Malinahme zur Steuerung versicherungs-
technischer Risiken, nach der proportionalen Ruickversiche-
rung, besteht darin, durch Rickversicherungsprogramme Risi-
ken zu reduzieren. Dabei wird durch ein umfangreiches nicht
proportionales Riickversicherungsprogramm mit Gesellschaf-
ten der Munich Re Gruppe das Verlustpotenzial aus Einzel-
und Kumulrisiken abgesichert. Zur Ermittlung des Rulckversi-
cherungsbedarfs analysieren die VMF und die RMF regelma-
Rig die Exponierung der Versicherungsbestande und die Aus-
wirkungen der Ruickversicherung auf die Solvabilitat.

Aufgrund der hohen Bonitat der wichtigsten Riickversicherer
geht die Gesellschaft davon aus, dass die von den Rickversi-
cherern bernommenen Haftungen auch in Stresssituationen
(wie zum Beispiel bei einem hohen Versicherungsmarktscha-
den) geleistet werden. Schadeneinschussklauseln sowie Liqui-
ditatskriterien stellen sicher, dass auch aus hohen Zahlungs-
spitzen kein Liquiditatsrisiko fiir die Great Lakes entsteht.

Zur Analyse von versicherungstechnischen Risiken wurden
verschiedene Stresstests betrachtet. Die Auswirkungen des
Rickgangs des Agentur-Geschéftsvolumen, eines Schocks im
Kreditgeschaft, einer strategischen Entscheidung zur Reduk-
tion der Abhangigkeit von einem einzelnen Ruckversicherer
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sowie einer Abweichung zwischen prognostizierter und tat-
sachlicher Solvenzquote zum Jahresende wurden untersucht.
Erganzend wurden extreme Naturkatastrophenszenarien an-
hand der fiinf relevantesten oberen Kumulschadensereignisse
analysiert. Die Ergebnisse zeigen, dass die Gesellschaft auch
unter verscharften Rahmenbedingungen weiterhin ber ausrei-
chende Eigenmittel verfiigt. Die Solvenzquote verbleibt in na-
hezu allen betrachteten Szenarien innerhalb der vorgesehenen
Toleranzbereiche. Der Stresstest zur Reduktion der Rickversi-
cherungsabhangigkeit zeigt, dass in einem solchen Szenario
Management- und Steuerungsmalfinahmen erforderlich waren,
um eine angemessene Hohe der Solvenzquote sicherzustel-
len.

Im Zusammenhang mit einem Klimawandel-Szenario wurden
zudem die finanziellen Auswirkungen physischer Klimarisiken
auf Bilanz, Rickstellungen und Schaden bewertet. Dabei
wurde insbesondere ein moglicher Anstieg der Schadenbelas-
tung in von Naturkatastrophen betroffenen Sparten mit kurzer
Abwicklungsdauer analysiert. Die daraus resultierenden Ef-
fekte auf die anrechnungsfahigen Eigenmittel und die Solvenz-
kapitalanforderung werden insgesamt als geringfugig einge-
schatzt. Es wird nicht erwartet, dass physische Klimarisiken zu
einer wesentlichen Beeintrachtigung der Rentabilitat oder zu
einer signifikanten Verschlechterung der Solvabilitdtslage der
Gesellschaft fuhren.
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C.2. Marktrisiko

Wir definieren Marktrisiko als einen finanziellen Verlust, der in-
folge von Kursveranderungen auf den Kapitalmarkten auftritt.
Hierzu gehodren unter anderem das Aktienkursrisiko, das Zins-
anderungsrisiko, das Immobilienpreisrisiko, das Wahrungsri-
siko und das Inflationsrisiko. Das Zinsanderungsrisiko be-
schreibt dabei sowohl Anderungen der Basiszinskurven als
auch Anderungen in den Kreditrisikoaufschlagen.

Die Kapitalanlagestrategie der Great Lakes beruht auf dem
Prinzip der Kongruenz von Aktiva und Passiva. Dies bedeutet,
dass sich die Eigenschaften der Kapitalanlagen hinsichtlich
Wahrung und Laufzeit mit denen der Verbindlichkeiten der Ge-
sellschaft decken. Die Great Lakes hat nur einen geringen Ri-
sikoappetit fur Anlagerisiken.

Investitionen erfolgen derzeit vornehmlich in festverzinsliche
Wertpapiere und Geldmarktpapiere. Dem Grundsatz der unter-
nehmerischen Vorsicht folgend (Prudent Person Principle),
wird unter Berlicksichtigung von Rendite-, Sicherheits- und Bo-
nitatskriterien nur in solche Kapitalanlagen investiert, deren
Struktur und Risiken genau verstanden werden.

Unsere Kapitalanlagen sind primar Zinsanderungs- und Wech-
selkursrisiken ausgesetzt. Die Solvenzkapitalanforderung vor
Diversifizierungseffekten liegt zum 31.12.2025 bei € 106.216
Tsd.

Der groRte Teil der Kapitalanlagen (ohne Beteiligungen) ent-
fallt mit 95% auf festverzinsliche Wertpapiere. Davon hatten
Staatsanleihen einen Anteil von 57% und Unternehmensanlei-
hen, einschliellich strukturierter Anleihen, einen Anteil von
43,3%. Termingelder bei Banken, vor allem in EUR, GBP und
USD, machen 4,0% der Kapitalanlagen aus. Zins- und Wech-
selkursveranderungen haben somit einen Einfluss auf den
Wert und die Rendite der Kapitalanlagen. Die Great Lakes
hatte zum 31.12.2025 keine Anlagen in Aktien, Immobilien
oder Derivate. Die Beteiligung an der Tochtergesellschaft in
GroRbritannien ist Teil der Kapitalanlagen.

Mit dem von der Great Lakes angewandten Liability-Driven-In-
vestment-Prozess werden Risiken aus der Inkongruenz zwi-
schen Aktiva und Passiva reduziert und gesteuert. Der redu-
zierte Einsatz derivativer Finanzinstrumente dient der
kurzfristigen Steuerung des Anlagehorizonts von festverzinsli-
chen Wertpapieren.

Marktrisiken steuern wir durch geeignete Limit- und Frihwarn-
systeme im Rahmen unseres Aktiv-Passiv-Managements. So
koénnen wir jederzeit Verpflichtungen aus unseren Versiche-
rungsvertragen unabhéngig von Marktgegebenheiten wie
Wechselkursen und Zinssétzen erflllen.
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Im Hinblick auf Marktrisiken hat die Great Lakes eine Szenario-
analyse durchgefuhrt, bei dem ein Krisenereignis mit bilanz-
Ubergreifender Auswirkung eintritt. Aus diesem Stresstest folgt,
dass Marktrisiken nur mit auRerst geringer Wahrscheinlichkeit
die Erfillung der Verpflichtungen gegeniiber Kunden und Ge-
schéftspartnern gefahrden. Im Hinblick auf die Solvabilitat wa-
ren Managementmafinahmen zur Wiederherstellung einer an-
gemessenen Hohe der Solvabilitatsquote erforderlich.

Es wurden Sensitivitdtsanalysen auf Basis von Annahmen be-
zuglich Wechselkursschwankungen der drei Hauptwahrungen
durchgefiihrt. Die Analysen zeigen, dass selbst Aufwertungen
beziehungsweise Abwertungen um bis zu 20% in einem Jahr
keine wesentlichen Auswirkungen auf die Eigenmittel hatten.
Gleiches gilt flr Sensitivitdten in Bezug auf Inflation und Zin-
sen.
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C.3. Kreditrisiko

Die Great Lakes definiert Kreditrisiko als einen finanziellen
Verlust, der entstehen kann, wenn sich die finanzielle Lage ei-
nes Geschaftspartners verandert. Neben Kreditrisiken, die sich
durch Kapitalanlagen ergeben, geht die Gesellschaft Kreditrisi-
ken durch das umfangreiche Rickversicherungsprogramm ein,
dass vor allem mit Unternehmen der Munich Re Gruppe abge-
schlossen wurde. Weitere Kreditrisiken stammen aus Forde-
rungen an Versicherungsnehmer und Agenturen. Bei Kapital-
anlagen steuert die Gesellschaft das damit verbundene
Kreditrisiko, indem sie Emittenten mit angemessener Qualitat
auswahlt und Kontrahentenlimite beachtet und regelmafig
Uberwacht. Die Steuerung des Kreditrisikos erfolgt vor allem
Uber im Rahmen der Risikostrategie festgelegte Kontrahenten-
limite und Friihwarnmechanismen (Trigger).

Die Solvenzkapitalanforderung firr das Kreditrisiko liegt zum
31.12.2025 bei € 160.809 Tsd. Das Kreditrisiko ergibt sich
groRtenteils aus Forderungen gegenuber Versicherungsneh-
mern und Vermittlern, und dem umfangreichen Riickversiche-
rungsprogramm mit Gesellschaften der Munich Re Gruppe.
Der Ubrige Teil entfallt auf das Kreditrisiko aus Kapitalanlagen.

Das Kreditrisiko Ruckversicherung ergibt sich vor allem aus
dem Geschaftsmodell der Great Lakes. Die Great Lakes ist be-
reit, dieses Risiko zu Gbernehmen, um durch ihr Geschéaftsmo-
dell Werte zu generieren. Jedoch sollte es nur minimale ver-
meidbare Verluste geben, und es besteht keine Toleranz fir
Verluste, die unsere Fahigkeit zur Erflllung rechtmafiger An-
spruche unserer Versicherungsnehmer beeintrachtigen wir-
den.

Kreditrisiken aus Kapitalanlagen Uberwacht und steuert die
Gesellschaft Gber im Rahmen des Investment-Mandats und
der Risikostrategie festgelegte Kontrahenten- und Branchenli-
mite. Bei Festzinsanlagen steuert die Great Lakes das damit
verbundene Kreditrisiko, indem Emittenten mit angemessener
Qualitat ausgewahlt werden und hierfir im Rahmen der Risi-
kostrategie definierte Limite beachtet werden.

Die Great Lakes nutzt hierzu interne und externe Emittenten-
ratings mit hohen Anspriichen an die Qualitat der Emittenten.
Der Grofiteil der Kapitalanlagen besteht aus Papieren von
Emittenten mit sehr guter Bonitat. Bei festverzinslichen Wert-
papieren wiesen zum Ende des Geschéaftsjahres 2025 mehr
als 75% der Anlagen ein Rating der Bonitatsstufe 1 (AA) oder
besser aus.

Forderungen aus dem Versicherungsgeschaft resultieren vor
allem aus noch nicht mit Vermittlern abgerechneten Beitrags-
forderungen. Dieses Ausfallrisiko steuert die Great Lakes ei-
nerseits Uber die gewissenhafte Auswahl und Prifung der Ver-
mittler, Gber entsprechende Vorgaben fiir den Zahlungsverkehr
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und Uber ein laufendes Monitoring der Finanzstarke der wich-
tigsten Geschéaftspartner. Zusatzlich gibt die Great Lakes fir
einen GroRteil des Geschaftes das Ausfallrisiko an Ruickversi-
cherer weiter. Zum 31.12.2025 bestanden keine Uberfélligen
oder abgeschriebenen Forderungen gegenuber Rickversiche-
rern.

Zum Monitoring der einforderbaren Beitrage aus Riickversiche-
rungsvertragen gegentiber den Munich Re Gruppengesell-
schaften berichten Vertreter aus dem Risikomanagement von
Munich Re regelmafig und detailliert Gber die Solvenzsitua-
tion.

Das Kreditrisiko der Great Lakes reagiert besonders sensitiv
auf Zahlungsausfalle von Kontrahenten wie Vermittlern oder
Rickversicherern sowie auf Bonitatsveranderungen im Kapital-
anlageportfolio. Ein wesentliches Merkmal des Geschaftsmo-
dells der Great Lakes ist der erhebliche Anteil des versiche-
rungstechnischen Risikos, das an Gesellschaften der Munich
Re Gruppe zediert wird und somit zu einem hohen Kreditrisiko
fur die Great Lakes gegeniber Gesellschaften der Munich Re
Gruppe fuhrt. Die durch-gefiihrten Stresstests zeigen, dass Bo-
nitatsverschlechterungen bei Staatsanleihen sowie eine Herab-
stufung des Ratings der Munich Re Gruppe auf BBB zwar zu
einer erhohten Kapitalbelastung fiihren, die Erflllung der Ver-
pflichtungen gegeniiber Versicherungsnehmern und Ge-
schéaftspartnern jedoch weiterhin gewahrleistet bleibt.

Als inverse Stresstests definiert die Great Lakes Tests, die
Umstande identifizieren, welche die Lebensfahigkeit der Great
Lakes gefahrden kénnten. Unter der extremen Annahme einer
Herabstufung des Ratings der Munich Re Gruppe auf CCC
ware das stark riickversicherungsabhangige Geschaftsmodell
voraussichtlich nicht mehr tragfahig. Die Eintrittswahrschein-
lichkeit eines solchen Szenarios wird jedoch als sehr gering
eingeschatzt.

Alles in allem ist es sehr unwahrscheinlich, dass Kreditrisiken
aus Forderungen gegeniber Vermittlern oder externen Ruck-
versicherern sowie aus Kapitalanlagen die Lebensféahigkeit der
Great Lakes oder Kundenversprechen gefahrden werden.
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C.4. Liquiditatsrisiko

Ziel des Managements von Liquiditatsrisiken ist es sicherzu-
stellen, dass alle Zahlungsverpflichtungen jederzeit erflllt wer-
den. Die Great Lakes investiert einen substanziellen Teil der
Kapitalanlagen in sehr liquide Instrumente, um zusatzliche un-
geplante Zahlungsverpflichtungen jederzeit erfiillen zu kénnen.
Mit einem Asset-Liability-Management steuert die Great Lakes
Zahlungsstréme aus dem Kapitalanlagenbestand und den Bei-
tragen zeitlich so, dass sie mit versicherungstechnischen Ver-
pflichtungen mdoglichst gut Ubereinstimmen. Im Rahmen einer
detaillierten Liquiditatsplanung wird die Liquiditat regelmafig
prognostiziert und Uberpruft. Bei der Planung berlicksichtigt die
Great Lakes einen Sicherheitspuffer, welcher vor unerwarteten
Liquiditatsengpassen schitzen soll.

Der bei zuklinftigen Beitrdgen erwartete Gewinn (EPIFP) belief
sich zum Geschéftsjahresende 2025 nach Abgabe an Riick-
versicherer auf € 44.348Tsd.

Wesentliche Risikokonzentrationen hinsichtlich Liquiditat liegen
aufgrund des hohen Bestandes an liquiden Kapitalanlagen und
der in den Rickversicherungsvertragen vereinbarten Zah-
lungsmodalitaten nicht vor.

Die Great Lakes investiert einen substanziellen Teil ihrer Kapi-
talanlagen in hochliquide Instrumente, um zusatzliche Zah-
lungsverpflichtungen jederzeit erflllen zu kénnen. Mit einem
Aktiv-Passiv-Management steuert die Great Lakes Zahlungs-
strdme aus dem Kapitalanlagenbestand und den Beitragen
zeitlich so, dass sie mit den versicherungstechnischen Ver-
pflichtungen mdoglichst gut Ubereinstimmen. Die Steuerung und
Uberwachung des Liquiditatsrisikos erfolgt tiber Stress- und
Szenariotests, die im Rahmen des ORSA-Prozesses durchge-
fuhrt werden.

Die Great Lakes ist durch das Geschaftsmodell keinen ernst-
haften Liquiditatsrisikoszenarien ausgesetzt, da hohe Schaden
durch ein substanzielles Riickversicherungsprogramm, das
auch Schadeneinschussklauseln beinhaltet, abgedeckt sind.
Daher vertraut die Great Lakes, neben der eigenen Liquiditat,
auf die Liquiditat der Ruckversicherungspartner, in erster Linie
der Munich Re Gruppe.

Im Geschéftsjahr 2025 wurden im Rahmen der Stress- und
Szenariotests ein kurzfristiger Liquiditadtsschock sowie ein Li-
quiditats-Stresstest analysiert. Beide Analysen fiihrten zu der
Erkenntnis, dass die Great Lakes auch unter angespannten Li-
quiditdtsannahmen uber ausreichende liquide Mittel verfugt
und ihren Zahlungsverpflichtungen weiterhin nachkommen
kénnte.
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C.5. Operationelles Risiko

Die Great Lakes versteht unter dem operationellen Risiko das
Risiko von Verlusten aufgrund von unzulanglichen oder fehige-
schlagenen internen Prozessen sowie mitarbeiter- und system-
bedingten oder externen Vorfallen. Darunter fallen zum Bei-
spiel kriminelle Handlungen von Mitarbeitern oder Dritten,
Verstolle gegen das Kartellrecht, Geschaftsunterbrechungen,
Fehler in der Geschéaftsabwicklung, Nichteinhaltung von Mel-
depflichten sowie Unstimmigkeiten mit Geschaftspartnern.

Die Great Lakes steuert operationelle Risiken tUber das Kon-
trollsystem flr operationelle Risiken (Operationelles Risiko
Kontrollsystem — ORKS). Bei der qualitativen Bewertung wird
zunachst die Kontrollqualitat bewertet und anschlieRend das
verbleibende Nettorisiko eingeschéatzt. Dies erfolgt mindestens
einmal jahrlich gemeinsam durch den Prozessverantwortlichen
und die Risikomanagementfunktion.

Wesentliche operationelle Risikobereiche werden auflerdem
mit einem Szenario basierten Ansatz quantifiziert. Die Risiken
werden mindestens einmal jahrlich gemeinsam von erfahrenen
Mitarbeitern der Prozessbereiche und Experten der jeweiligen
Geschéftsfelder bewertet. Die Ergebnisse flie3en in die Model-
lierung der Solvenzkapitalanforderung fiir das operationelle Ri-
siko ein. Die Solvenzkapital-anforderung fiir das operationelle
Risiko vor Diversifizierungseffekten belief sich zum 31.12.2025
auf € 70.674 Tsd.

Operationelle Risiken steuert die Great Lakes Uber das Opera-
tionelle Risiko Kontrollsystem, welches in der Munich Re
Gruppe standardmagig angewendet wird. Mit diesem Ansatz
kénnen wesentliche Risiken und die entsprechenden Schlls-
selkontrollen fur sdmtliche Prozesse identifiziert, analysiert und
mittels der Risiko- und Kontrollbeurteilung, mit der auch Ver-
besserungen und Kontrollverfahren definiert werden, beurteilt
werden. Das interne Kontrollsystem verbindet systematisch
samtliche Risiken und Verfahren miteinander. So entsteht eine
Risikokarte, auf der die wichtigsten operationellen Risiken und
zugehdrigen Kontrollpunkte hervorgehoben werden.

Zusatzlich existieren Rahmenvorgaben zur Gewahrleistung der
Sicherheit und Kontinuitat der Geschaftsfahigkeit. Auf dieser
Basis bewertet und steuert die Great Lakes Sicherheitsrisiken
fur Menschen, Informationen und Sachgegenstande. Ziel ist
es, den Schutz der Mitarbeiter, die Vertraulichkeit, Integritat
und Verfugbarkeit von Informationen sowie den stérungsfreien
Geschéftsbetrieb sicherzustellen. Zu diesem Zweck wurde
auch ein Business-Continuity-Management-System eingerich-
tet. Es ist Bestandteil unserer Geschéaftsstrategie und umfasst
unter anderem Notfall- und Wiederanlaufplane zur Fortfiihrung
der Geschaftsprozesse und des IT-Betriebs. Die Notfallorgani-
sation ist an allen Unternehmensstandorten eingefiihrt und
wird regelmaRig getestet.
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Im Geschéftsjahr 2025 wurden insgesamt 20 generische Sze-
narien berucksichtigt, um das operationelle Risiko zu analysie-
ren. Fachexperten besprechen und ermitteln in Arbeitskreisen
fir jedes Szenario die 10-Jahres- und 50-Jahres-Schaden. Die
Resultate zeigen, dass im Falle von schwacher Leistung sowie
erhéhter Schadensummen die Finanzlage der Great Lakes in
diesen Fallen jedoch nach wie vor solide ist.
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C.6. Andere wesentliche Risiken

Das Risiko aus Zeichnungsvollmachten bezieht sich auf die ex-
ternen Partner der Great Lakes, mit Ausnahme der Great La-
kes Insurance UK Limited (GLLS). Die Risiken im Zusammen-
hang mit Zeichnungsvollmachten und deren Ausiibung werden
derzeit in zwei Risikokategorien unterteilt: (i) Risiko aus Zeich-
nungsvollmachten - regulatorisch und verhaltensbezogen, (ii)
Risiko aus Zeichnungsvollmachten - operativ. Die Beurteilung
bezieht sich somit auf das ORKS, die Risikoberichterstattung
und das Risikomanagementsystem fur das Outsourcing-Risiko
der Great Lakes. Die Risikomanagementfunktion der Gesell-
schaft erhalt hierzu aus den Geschéftseinheiten regelmafig
Berichte, in denen mittels quantitativer Schwellenwerte und
sachkundiger Einschatzung eine Bewertung des Risikos vorge-
nommen wird. Die jeweiligen Risikoeinschatzungen werden in
aggregierter Form im vierteljahrlichen Risikobericht an den
Vorstand weitergegeben.

Die Great Lakes definiert das strategische Risiko als Risiko,
das von falschen Geschéftsentscheidungen, schlechter Umset-
zung von Entscheidungen oder mangelnder Anpassungsfahig-
keit an Veranderungen in der Unternehmensumwelt ausgeht,
bezogen auf die definierten strategischen Ziele der Great La-
kes. Strategische Risiken existieren in Bezug auf die vorhan-
denen und neuen Erfolgspotenziale. Das strategische Risiko
steuern wir, indem wir fir wesentliche strategische Themen Ri-
sikoanalysen vornehmen und die Implementierung fiir notwen-
dig erachtete MalRnahmen regelmafig nachhalten. Die Strate-
gie der Great Lakes wird regelmafig Uberpruft und der
Geschéaftsfihrung anhand der unternehmenseigenen Risiko-
und Solvabilitdtsbeurteilung (ORSA) erlautert.

Das Reputationsrisiko bezeichnet das Risiko einer negativen
offentlichen Berichterstattung oder Wahrnehmung im Hinblick
auf die Geschéaftspraktiken und -beziehungen von der Great
Lakes (gleich, ob diese richtig ist oder nicht), die zu einem Ver-
trauensverlust in die Integritat des Unternehmens fiihrt. Repu-
tationsrisiken kdnnen unmittelbar als Folge einer von Great La-
kes ergriffenen (oder nicht ergriffenen) Mal3nahme oder einer
Mafnahme Dritter und anderer Risikoereignisse entstehen.

Emerging Risks sind neue, sich entwickelnde oder veran-
dernde Risiken. Darin enthalten sind Trends sowie mdgliche
Schockereignisse, und sie sind durch ein hohes Ma an Unsi-
cherheit in Bezug auf die Eintrittswahrscheinlichkeit und Scha-
denhdhe gekennzeichnet. Daher hat die Great Lakes ein diffe-
renziertes Rahmenwerk ausgearbeitet, anhand derer die
Emerging Risks aus verschiedenen Gesichtspunkten und
Quellen mittels innovativer Konzepte und Techniken unter-
sucht werden. Aufgrund der hohen Unsicherheit der Emerging
Risks basiert unser Ansatz fir ihre Beurteilung auf dem Urteil
von Sachversténdigen.
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NaturgemaR sind die wichtigsten Punkte fiir das Risikoma-
nagement in Verbindung mit diesen Emerging Risks die Wei-
tergabe von Informationen und engmaschige Uberwachung in
Zusammenarbeit mit der Munich Re. Ausreichendes Verstand-
nis fur die Risikoaspekte der zugrundeliegenden umwelttechni-
schen, technischen, sozialen, wirtschaftlichen und rechtlichen
Veranderungen ist unabdingbar, da Emerging Risks hinsicht-
lich Haufigkeit und Schwere nur schwer zu quantifizieren sind.
Im Geschéftsjahr 2025 wurden als wichtige Emerging Risks
beispielweise folgende Aspekte analysiert: Transitions- sowie
physisches Risiko hinsichtlich Klimawandel und Kunstliche In-
telligenz.

Das Nachhaltigkeitsrisiko ist als alle Ereignisse oder Gegeben-
heiten in den Bereichen Umwelt, Soziales oder Corporate
Governance (ESG), deren Eintritt sich tatsachlich oder még-
licherweise signifikant negativ auf die Vermdgens-, Finanz-
oder Ertragslage oder die Reputation unseres Unternehmens
auswirkt, definiert. Nachhaltigkeitsrisiken werden nicht als ei-
genstandige Risikoart angesehen, sondern als Faktoren, die
sich auf bekannte Risikoarten auswirken.

Corporate Responsibility ist ein wesentlicher Bestandteil der
Strategie der Great Lakes, der alle Geschéaftsbereiche und -
prozesse umfasst. Die Erflillung ihrer Verpflichtungen in den
Bereichen Umwelt, Soziales und Unternehmensfihrung ist da-
her in der Unternehmenskultur der Great Lakes verankert.

Weiterhin bertcksichtigen wir Compliance-Risiken (einschlief3-
lich regulatorischer Risiken), rechtliche Outsourcing und steu-
erliche Risiken. Die strategischen Risiken umfassen haupt-
sachlich das Konzentrationsrisiko, das durch die Abhangigkeit
von der Munich Re Gruppe als Aktionar, Geschéaftsgeber,
Dienstleister und Rickversicherer entsteht, und die Projektrisi-
ken bei strategischen Projekten.
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D. Bewertung fur
Solvabilitatszwecke

Unterschiede zwischen Solvency-II- und HGB-Werten

Die Struktur einer Solvenzbilanz unterscheidet sich grundsatz-
lich von einem nach den Vorschriften des Handelsgesetzbuchs
(HGB) aufgestellten Abschluss. Daruber hinaus ergeben sich
bei den einzelnen Bilanzposten Unterschiede
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im Hinblick auf Ansatz und Bewertung. Aus diesem Grund ist
ein direkter Vergleich aller Bilanzposten nicht vollumfanglich
moglich.

Vermbdgenswerte

Bewertung im
Solvabilitat- gesetzlichen
Tsd.€ II-Wert Abschluss
Geschéfts- oder Firmenwert 0
Abgegrenzte Abschlusskosten 80.500
Immaterielle Vermégenswerte 0 0
Latente Steueranspriiche 0 0
Uberschuss bei den Altersversorgungsleistungen 0 0
Sachanlagen fiir den Eigenbedarf 5.009 0
Anlagen (auRer Vermdgenswerten fiir indexgebundene und fondsgebundene Vertrage) 2.872.085 2.773.851
Immobilien (auBer zur Eigennutzung) 0 0
Anteile an verbundenen Unternehmen, einschliellich Beteiligungen 524.659 447.491
Aktien 0 0
Aktien — notiert 0 0
Aktien — nicht notiert 0 0
Anleihen 2.210.353 2.189.287
Staatsanleihen 1.254.133 1.253.227
Unternehmensanleihen 941.268 921.108
Strukturierte Schuldtitel 14.952 14.952
Besicherte Wertpapiere 0 0
Organismen fiir gemeinsame Anlagen 0 0
Derivate 0 0
Einlagen aulRer Zahlungsmittelaquivalenten 137.073 137.073
Sonstige Anlagen 0 0
Vermdégenswerte fiir index- und fondsgebundene Vertrage 0 0
Darlehen und Hypotheken 141.840 141.840
Policendarlehen 0 0
Darlehen und Hypotheken an Privatpersonen 0 0
Sonstige Darlehen und Hypotheken 141.840 141.840
Einforderbare Betrage aus Riickversicherungsvertrdgen von: 6.791.375 8.652.036
Nichtlebensversicherungen und nach Art der Nichtlebensversicherung betriebenen Krankenversicherungen 6.691.985 8.552.512
Nichtlebensversicherungen aufler Krankenversicherungen 6.599.499 8.434.313
nach Art der Nichtlebensversicherung betriebenen Krankenversicherungen 92.486 118.199

Lebensversicherungen und nach Art der Lebensversicherung betriebenen Krankenversicherungen auer Krankenversiche-
rungen und fonds- und indexgebundenen Versicherungen 99.389 99.524
nach Art der Lebensversicherung betriebenen Krankenversicherungen 0 0
Lebensversicherungen auer Krankenversicherungen und fonds- und indexgebundenen Versicherungen 99.389 99.524
Lebensversicherungen, fonds- und indexgebunden 0 0
Depotforderungen 1.280.287 1.280.383
Forderungen gegeniber Versicherungen und Vermittlern 2.418.597 1.608.805
Forderungen gegeniber Riickversicherern 13.332 740.259
Forderungen (Handel, nicht Versicherung) 68.143 68.857
Eigene Anteile (direkt gehalten) 0 0
In Bezug auf Eigenmittelbestandteile fallige Betrage oder urspriinglich eingeforderte, aber noch nicht eingezahlte Mittel 0 0
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente 217.577 217.577
Sonstige nicht an anderer Stelle ausgewiesene Vermégenswerte 6.853 0
Vermodgenswerte insgesamt 13.815.098 15.564.108
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Der Ansatz und die Bewertung der Vermdgenswerte, versiche-
rungstechnischen Rickstellungen und sonstigen Verbindlich-
keiten erfolgt grundsatzlich unter der Annahme der Fortfiihrung
der Unternehmenstatigkeit und nach dem Grundsatz der Ein-
zelbewertung.

Die Bewertung in der Solvenzbilanz erfolgt konsistent zum
okonomischen Wert. Als 6konomischer Wert ist der Marktpreis
definiert. Solange in den Solvency |I-Vorschriften keine ande-
ren Methoden gefordert werden, erfolgt die Bewertung nach
den Vorschriften der International Financial Reporting Stan-
dards (IFRS).

Anwendung von IFRS-Werten fiir Solvabilitatszwecke:

Die Great Lakes erstellt und veroffentlicht ihren Jahresab-
schluss nach HGB. Im Rahmen der Erstellung des Konzernab-
schlusses gemaR International Financial Reporting Standards
(IFRS) der Munich Re Gruppe werden auch fir die Great La-
kes IFRS-Werte flr Konsolidierungszwecke ermittelt. Grund-
satzlich wurde bei der Ausgestaltung von Solvency Il ein an in-
ternationale Rechnungslegungsstandards angeglichenes
Ansatz- und Bewertungsmodell angestrebt. Daher kénnen bei
bestimmten Bilanzposten IFRS-Werte auch fiir Solvabilitats-
zwecke herangezogen werden.

Fir die Diskontierung verwenden wir risikolose Basiszinskur-
ven. Die risikolose Basiszinskurve wird fir jede Wahrung und
Falligkeit getrennt auf der Grundlage aller relevanten Daten
und Informationen Uber die betreffende Wahrung und Falligkeit
berechnet. Die Satze werden auf transparente, vorsichtige,
verlassliche und objektive sowie im Zeitverlauf konsistente Art
und Weise bestimmt.

Der Ansatz und die Bewertung in der Finanzberichtserstattung
nach HGB erfolgen entsprechend den Bestimmungen des
Handelsgesetzbuchs, des Aktiengesetzes (AktG), des Geset-
zes Uber die Beaufsichtigung der Versicherungsunternehmen
(VAG) und der Verordnung Uber die Rechnungslegung von
Versicherungsunternehmen (RechVersV).

Fur die Umrechnung aller nicht in Euro lautenden Vermdgens-
werte und Verbindlichkeiten verwenden wir den Schlusskurs
am Bilanzstichtag. Die in der Solvenzbilanz verwendeten Um-
rechnungskurse stimmen mit den unter HGB verwendeten Kur-
sen Uberein.

D.1. Vermogenswerte

Nachfolgend stellen wir die Grundlagen, Methoden und Haupt-
annahmen, auf die sich die Bewertung fur Solvabilitatszwecke
stutzt, getrennt fir jede Klasse von Vermdgensgegenstanden
dar. Ferner erlautern wir die wesentlichen Unterschiede zur
Bewertung nach HGB.

Ermessen und Schatzungen bei der Bilanzierung und
Bewertung

Sofern fir die Ermittlung der beizulegenden Zeitwerte keine
Marktpreise verfligbar sind und die Bewertung daher auf Basis
von Modellen erfolgt, ist es erforderlich, bei der Bewertung Er-
messen auszuuben sowie Schatzungen und Annahmen zu
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treffen. Diese wirken sich auf ausgewiesene Vermoégenswerte
in der Solvenzbilanz aus.

Unsere internen Prozesse sind darauf ausgerichtet, die Wert-
ansatze unter Berucksichtigung aller relevanten Informationen
moglichst zuverlassig und nachprifbar dokumentiert zu ermit-
teln. Grundlage fur die Wertermittlung sind die besten Erkennt-
nisse des Managements zu den jeweiligen Sachverhalten zum
Abschlussstichtag. Dennoch liegt es in der Charakteristik die-
ser Posten, dass Schatzwerte gegebenenfalls im Zeitverlauf
angepasst werden missen, da neuere Erkenntnisse bei der
Bewertung zu berucksichtigen sind.

Die folgenden Abschnitte enthalten fiir jede wesentliche
Gruppe von Vermdgenswerten eine gesonderte Beschreibung
der Grundlagen, Methoden und wesentlichen Annahmen hin-
sichtlich Ansatzes, Bewertung und Ausweis in der Solvenzbi-
lanz und in der Finanzberichterstattung nach HGB.

In der Solvenzbilanz weisen wir keinen Geschéfts- oder Fir-
menwert aus. Ebenso liegt bei der Great Lakes im Jahresab-
schluss nach HGB kein zu bilanzierender Geschafts- oder Fir-
menwert vor.

Abgegrenzte Abschlusskosten werden in der Solvenzbilanz
nicht aktiviert, sondern bei der Bewertung der versicherungs-
technischen Ruckstellungen bertcksichtigt.

Es handelt sich hierbei um in der Vergangenheit geleistete
Zahlungen, die erst in kiinftigen Rechnungsperioden als Auf-
wand erfasst werden. GemaR § 248 Abs. 1 Nr. 3 HGB besteht
bei Aufwendungen fiir den Abschluss von Versicherungsvertra-
gen ein Bilanzierungsverbot. In der sonstigen Schaden- und
Unfallversicherung kénnen sie jedoch als teilweiser Abschluss-
kostenabzug bei der Bewertung der Beitragsibertrage bertick-
sichtigt werden. Der in der Tabelle unter HGB angezeigte Wert
von € 80.500 (91.515) Tsd. entspricht diesen bei der Bewer-
tung der BeitragsUbertrdge angesetzten Abschlusskosten.

Immaterielle Vermogenswerte sind identifizierbare, nicht mone-
tare Vermoégenswerte ohne physische Substanz. Wenn imma-
terielle Vermogensgegenstande separat verkauft werden kon-
nen und das Versicherungsunternehmen nachweisen kann,
dass fir diese oder vergleichbare Vermogensgegenstande ein
Marktwert existiert, ist in der Solvenzbilanz der Ansatz zu die-
sem Marktwert moéglich. Ein Markt gilt als aktiv, sofern Trans-
aktionen in ausreichender Haufigkeit und ausreichendem Um-
fang stattfinden und somit laufend Kursinformationen zur
Verfugung stehen. Da die immateriellen Vermdgenswerte der
Great Lakes diese Anforderung derzeit nicht erflllen, weist die-
ser Posten in der Solvenzbilanz keinen Bestand aus.

Die Bewertung der entgeltlich erworbenen immateriellen Ver-
mogensgegenstande erfolgt nach HGB zu Anschaffungskosten
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abzuglich der zuldssigen planmaRigen und gegebenenfalls au-
RerplanmaBigen Abschreibungen. Gemaf § 248 Abs. 2 HGB
durfen auch selbst geschaffene immaterielle Vermdgensge-
genstande des Anlagevermdgens in der Bilanz aktiviert wer-
den. Zum Bilanzstichtag lagen bei Great Lakes keine erworbe-
nen oder selbst geschaffenen immateriellen
Vermdgensgegenstande vor.

Die Grundlage fir die Ermittlung der latenten Steuern unter
Solvency Il ist Art. 15i. V. m. Art. 9 delegierte Verordnung (EU)
2015/35 (DVO).

Fur den Ansatz und die Bewertung von Vermdgenswerten und
Verbindlichkeiten sind gem. Art. 9 Abs. 1 und Abs. 2 DVO die
IFRS-Vorschriften mafigeblich, sofern sie mit Art. 75 der Richt-
linie 2009/138/EG im Einklang stehen. Da es sich bei latenten
Steuerforderungen um einen Vermdégenswert handelt, werden
auch fir den Ansatz und die Bewertung von latenten Steueran-
spruchen unter Solvency Il die Vorschriften der internationalen
Rechnungslegung IAS 12 angewendet. Weiterhin werden die
einschlagigen Auslegungsentscheidungen der Bundesanstalt
fur Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) bertcksichtigt.

Die Berechnung der latenten Steueransprtiche erfolgt anhand
der Differenz zwischen dem Ansatz und der Bewertung der
Vermogenswerte gemal Art. 75 der Richtlinie 2009/138/EG
und dem Ansatz und der Bewertung der Vermégenswerte zu
Steuerzwecken. Fur die Ermittlung der latenten Steuern wer-
den landesspezifische Steuersatze angewendet. Am Bilanz-
stichtag bereits beschlossene Anderungen des Steuersatzes
und der Steuergesetze werden beachtet.

Latente Steueranspriiche werden dann bilanziert, wenn Aktiv-
posten in der Solvenzbilanz niedriger oder Passivposten héher
anzusetzen sind als in der Steuerbilanz der Great Lakes und
sich diese Differenzen in der Zukunft mit steuerlicher Wirkung
wieder ausgleichen (temporére Differenzen). Ebenso werden
latente Steueranspriche auf steuerliche Verlustvortrage ange-
setzt.

Latente Steueranspriiche werden aktiviert, soweit ausreichend
steuerpflichtige temporare Differenzen bestehen, die sich er-
wartungsgeman im gleichen Zeitraum aufldsen werden wie die
abziehbaren temporaren Differenzen. Sind darlber hinaus wei-
tere abziehbare temporare Differenzen vorhanden, werden la-
tente Steueranspriiche darauf nur insoweit angesetzt, als
wahrscheinlich ist, dass kiinftige Gewinne im gleichen Zeit-
raum wie die Aufldsung der abziehbaren temporaren Differen-
zen zu erwarten sind. Hierzu wird eine 5-Jahresergebnispla-
nung zugrunde gelegt.

Die latenten Steueranspriiche und -schulden werden saldiert
ausgewiesen, sofern sie dasselbe Steuersubjekt und dieselbe
Steuerbehdrde betreffen. In der Solvenzbilanz der Great Lakes
belaufen sich die latenten Steueranspriiche zum 31. Dezember
2025 auf € 45.857 (59.455) Tsd. Die latenten Steuerschulden
betragen € 83.128 (100.827) Tsd. Nach Saldierung ergibt sich
insgesamt eine latente Steuerschuld in Hohe von € 37.271
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(41.373) Tsd. Diese resultiert Uberwiegend aus den zeitlich be-
grenzten Unterschieden in der Bewertung von versicherungs-
technischen Rickstellungen, insbesondere der Schwankungs-
rickstellung.

Gem. § 274 HGB werden latente Steuern auf alle Ansatz- und
Bewertungsdifferenzen zwischen handelsrechtlichen und steu-
erlichen Wertansatzen, die sich in spateren Geschéftsjahren
voraussichtlich abbauen, gebildet. Dariiber hinaus werden la-
tente Steueranspriiche auf steuerliche Verlustvortrage gebil-
det, sofern sie innerhalb der nachsten finf Jahre zu einer Ver-
lustverrechnung fiihren.

In der Handelsbilanz der Great Lakes werden derzeit weder
aktive noch passive latente Steuern angesetzt. Dies ist darauf
zuriickzufihren, dass sich in der Handelsbilanz insgesamt eine
latente Steuerentlastung ergibt. In Austibung des Wahlrechts
gem. § 274 Abs. 1 S. 2 HGB wird der Uber den Saldierungsbe-
reich hinausgehende Uberhang aktiver latenter Steuern nicht
in der Bilanz angesetzt.

Das Mindeststeuergesetz zur Umsetzung der Regelungen der
globalen Mindestbesteuerung in Deutschland ist mit Wirkung
fur das Geschaftsjahr 2024 in Kraft getreten. Aus der Anwen-
dung des Mindeststeuergesetzes ergeben sich fiir 2025 keine
steuerlichen Effekte fir die Gesellschaft.

Zum Bilanzstichtag bestand bei der Great Lakes kein Uber-
schuss bei den Altersversorgungsleistungen.

Aus Griinden der Vereinfachung werden Sachanlagen in der
Solvenzbilanz mit ihrem IFRS-Wert angesetzt.

Das heifl3t, sie werden — sofern keine auerplanmafige Ab-
schreibung auf einen niedrigeren Wert getatigt wird — zu fortge-
fuhrten Anschaffungskosten bewertet, wobei entsprechend der
Nutzenabgabe planmafRige Abschreibungen Uber die wirt-
schaftliche Nutzungsdauer vorgenommen werden.

Nach HGB erfolgt die Bewertung von Sachanlagen zu An-
schaffungs- bzw. Herstellungskosten, unter Abzug von zuléssi-
gen Abschreibungen.

Unsere Leasingvertrage werden sowohl in der Solvenzbilanz
als auch nach IFRS aktiviert. Sie betreffen hauptsachlich Ope-
rating-Leasingverhéltnisse. Die Nutzungsrechte beliefen sich
zum Bilanzstichtag auf € 5.009 (5.648) Tsd. Demgegeniiber
bestehen Leasingverbindlichkeiten in Héhe von € 5.207
(5.829) Tsd. Diese umfassen insbesondere Grundstticke und
Gebaude sowie den Fuhrpark.

Nach HGB erfolgt keine Aktivierung der Leasingvertrage. Als
Leasingnehmer erfasst die Great Lakes die Leasingraten im
Aufwand.
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Zum Bilanzstichtag bestanden bei der Great Lakes keine Posi-
tionen, die wir den Immobilien (aulRer zur Eigennutzung) zuord-
nen konnten.

Zum Bilanzstichtag bestanden bei Great Lakes, ausgenommen
einer 100% Beteiligung an der nicht an der Borse notierten
Versicherungstochtergesellschaft in Grof3britannien Great La-
kes Insurance UK Limited (GLLS), keine weiteren Beteiligun-
gen.

Unter Solvency Il umfasst dieser Posten Anteile an verbunde-
nen Unternehmen im Sinne von Art. 212 der Richtlinie
2009/138/EG. Das bedeutet: Tochterunternehmen geman

Art. 13 Abs. 16 und Art. 212 Abs. 2 der Richtlinie 2009/138/EG.

Bei Anteilen an verbundenen Unternehmen, die unter diesem
Posten ausgewiesen werden, wendet die Great Lakes die fol-
gende Bewertungshierarchie an, um deren beizulegende Zeit-
werte zum Abschlussstichtag zu ermitteln:

— StandardmaRig erfolgt die Bewertung anhand von Marktprei-
sen, die an aktiven Markten fir identische Vermdgenswerte
notiert sind

— Wenn keine Marktpreise fur identische Vermogenswerte, die
an aktiven Markten notiert sind, vorliegen, weil das betref-
fende verbundene Unternehmen nicht an einer Bérse notiert
ist, bewertet die Great Lakes ihre mit dem sich nach den Sol-
vency-lI-Bewertungsvorschriften ergebenden Anteil am Uber-
schuss der Vermogenswerte Uber die Verbindlichkeiten,
wenn es sich bei dem betreffenden verbundenen Unterneh-
men um einen Organismus fiir gemeinsame Anlagen mit ei-
gener Rechtspersonlichkeit oder ein Versicherungs- oder
Ruckversicherungsunternehmen aus dem EWR handelt

Gem. HGB entspricht der Buchwert der Anteile an verbunde-
nen Unternehmen und Beteiligungen grundsatzlich den An-
schaffungskosten; erforderliche Abschreibungen auf einen auf
Dauer niedrigeren beizulegenden Wert werden nach § 253
Abs. 3 HGB entsprechend beriicksichtigt.

Niedrigere Wertansatze aus den Vorjahren behalten wir nach
HGB dann bei, wenn es sich um eine voraussichtlich dauernde
Wertminderung handelt. Sofern zum Bilanzstichtag der Ver-
kehrswert nachhaltig Uber den letztjdhrigen Wertansatzen liegt,
erfolgen Zuschreibungen bis zu den urspriinglichen Anschaf-
fungskosten bzw. bis zu den fortgefiihrten Anschaffungskos-
ten.

Unterschiede zwischen Solvency Il und HGB sind im Wesentli-
chen auf die unter Solvency Il geforderte marktnahe Bewer-
tung der Anteile an verbundenen Unternehmen und Beteiligun-
gen zurlickzufiihren, wohingegen nach HGB eine Bewertung
zu fortgefihrten Anschaffungskosten erfolgt.
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Zum Bilanzstichtag bestanden bei der Great Lakes keine Anla-
gen in Aktien.

In der Solvenzbilanz bewerten wir an Borsen notierte Anleihen
mit der jeweiligen Preisnotierung zum Bilanzstichtag an der
Borse, soweit wir diese als aktiven Markt einstufen (Level 1).
Sofern keine Preisnotierungen auf aktiven Markten verfligbar
sind, erfolgt die Bewertung anhand von Bewertungsmodellen.
Bei diesen Modellen werden so weit wie mdglich beobachtbare
Marktparameter verwendet. Hierzu verwenden wir im Level 2
fur das zu bewertende Finanzinstrument Parameter, die am
Markt — direkt oder indirekt — zu beobachten sind, bei denen es
sich jedoch nicht um notierte Marktpreise handelt. Auch an ak-
tiven Markten notierte Preise fur ahnliche Vermdgenswerte
oder Schulden sowie auf nicht aktiven Markten notierte Preise
fur identische oder ahnliche Vermdgenswerte gelten als Level-
2-Bewertungen. Sofern das betreffende Finanzinstrument eine
festgelegte Vertragslaufzeit besitzt, missen die fur die Bewer-
tung verwendeten Parameter (iber die gesamte Vertragslauf-
zeit des Instruments beobachtbar sein. Im Wesentlichen ord-
nen wir dem Level 2 Inhaberschuldverschreibungen und
Rentenfonds, Schuldscheindarlehen und Pfandbriefe zu. Bei
Kapitalanlagen, die Level 3 zugeordnet sind, verwenden wir
Bewertungsmethoden, die auf nicht am Markt beobachtbaren
Parametern basieren. Dies ist nur zulassig, sofern keine be-
obachtbaren Marktdaten verfligbar sind. Die verwendeten Pa-
rameter spiegeln unsere Annahmen dartber wider, welche
Einflussgrofien die Marktteilnehmer bei der Preissetzung be-
rucksichtigen wurden. Wir verwenden dazu die besten verfug-
baren Informationen, einschliellich unternehmensinterner Da-
ten.

Wir Uberprifen regelmaRig, ob die Zuordnung unserer Kapital-
anlagen zu den Leveln der Bewertungshierarchie noch zutref-
fend ist. Sofern sich Veranderungen bei der Basis fiur die Be-
wertung ergeben haben, weil beispielsweise ein Markt nicht
mehr aktiv ist oder weil bei der Bewertung auf Parameter zu-
ruckgegriffen wurde, die eine andere Zuordnung erforderlich
machen, nehmen wir die erforderlichen Anpassungen vor.

Nach HGB bewerten wir Anleihen zu den Anschaffungskosten
oder wir legen ihnen den niedrigeren Bérsen- oder Marktwert
am Bilanzstichtag zugrunde. Namensschuldverschreibungen
sind dagegen mit dem Nennbetrag bewertet. Agio- und
Disagiobetrage (Aufgeld und Abgeld) werden durch aktive und
passive Rechnungsabgrenzungsposten Uber die Laufzeit der
Namensschuldverschreibungen verteilt.

Anteilige, noch nicht fallige Zinsforderungen sind in der Sol-
venzbilanz in dieser Position enthalten. In der HGB-Bilanz wei-
sen wir diese als Zinsforderungen aus.

Zum Bilanzstichtag bestanden bei der Great Lakes keine Anla-
gen in Organismen fir gemeinsame Anlagen.
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Zum Bilanzstichtag bestanden bei der Great Lakes keine Anla-
gen in Derivaten.

In der Solvenzbilanz bewerten wir Einlagen mit einer Restlauf-
zeit von unter einem Jahr, die nicht als Zahlungsmittel oder
Zahlungsmittelaquivalent (jederzeit verfligbar) ausgewiesen
werden, mit ihrem Nominalwert. Nach HGB erfolgt die Bewer-
tung ebenfalls mit dem Nominalbetrag und der Ausweis unter
den Kapitalanlagen. Das Ausfallrisiko berlicksichtigen wir
durch eine regelmaRige Uberpriifung der Werthaltigkeit und
daraus folgende eventuelle Abschreibungen.

Niedrigere Wertansatze aus den Vorjahren behalten wir nach
HGB dann bei, wenn es sich um eine voraussichtlich dauernde
Wertminderung handelt. Sofern zum Bilanzstichtag der Ver-
kehrswert nachhaltig Giber den letztjahrigen Wertansatzen liegt,
erfolgen Zuschreibungen bis zu den urspriinglichen Anschaf-
fungskosten bzw. bis zu den fortgefiihrten Anschaffungskos-
ten.

Da in der Solvenzbilanz alle Vermdgenswerte zu ihren beizule-
genden Zeitwerten bewertet werden, sind explizite Vorschriften
zur Wertminderung nicht erforderlich.

Zum Bilanzstichtag bestanden keine index- oder fondsgebun-
dene Vertrage.

In der Solvenzbilanz werden Darlehen und Hypotheken als se-
parater Posten auRerhalb der Anlagen ausgewiesen. Sie wer-
den mit dem beizulegenden Zeitwert bewertet. Zum Bilanz-
stichtag existiert ein Nachrangdarlehen gegenuber einer
Tochtergesellschaft.

Die Bilanzierung einforderbarer Betrage aus Rickversiche-
rungsvertragen nach Solvency Il und nach handelsrechtlichen
Vorschriften beschreiben wir im Kapitel D.2. Versicherungs-
technische Rickstellungen.
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Depotforderungen dienen unmittelbar als Sicherheit fir die von
den Zedenten in Rickdeckung Ubernommenen versicherungs-
technischen Ruckstellungen und kénnen von den Zedenten
nicht unabhangig verwertet werden. Daher ist das Kreditrisiko
begrenzt. Héhe und Veranderungen der Depotforderungen im
Geschéftsjahr leiten sich im Regelfall aus den Werten der Ver-
anderungen der zugehdrigen versicherungstechnischen Rick-
stellungen fir das in Rickdeckung genommene Versiche-
rungsgeschaft ab. Insofern haben Depotforderungen keine
vertraglich fixierte Falligkeit, ihre Abwicklung erfolgt grundsatz-
lich in Abhangigkeit von der Abwicklung der korrespondieren-
den Riickstellungen.

In der Solvenzbilanz sind Depotforderungen mit dem beizule-
genden Zeitwert unter Beriicksichtigung des Gegenparteirisi-
kos (Counterparty Default Risk) zu bewerten.

Gemal HGB sind Depotforderungen zum Nominalwert auszu-
weisen (Betrag der einbehaltenen Sicherheit). Es ist eine Wert-
berichtigung erforderlich, wenn eine Forderung zweifelhaft
wird.

In der Solvenzbilanz weisen wir unter dieser Position unsere
Forderungen gegeniber Versicherungsnehmern und Vermitt-
lern aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft
aus. Ebenfalls enthalten sind Abrechnungsforderungen aus
dem Ubernommenen Rickversicherungsgeschaft. Aus Grin-
den der Wesentlichkeit verzichten wir bei diesen sehr kurzfristi-
gen Forderungen auf eine Diskontierung. Soweit das Ausfallri-
siko nicht durch Dritte getragen wird, berticksichtigen wir das
Ausfallrisiko durch eine negative Anpassung (Default Adjust-
ment). Die hierbei angewandte Ausfallwahrscheinlichkeit leiten
wir, soweit verfligbar, aus den externen Ratings anerkannter
Agenturen ab.

Nach HGB setzen wir die Forderungen gegenliber Versiche-
rungen und Vermittlern zu ihnrem Nennwert an, gegebenenfalls
gekurzt um die erforderlichen Wertberichtigungen. Im Rahmen
von Werthaltigkeitspriifungen wird regelmafig gepruft, ob
diese im Wert gemindert sind. Das Ausfallrisiko bei Forderun-
gen gegenuber Versicherungsnehmern und Vermittlern be-
riicksichtigen wir durch die Ubernahme der entsprechenden
Einzelwertberichtigungen bei Schuldnern im Mahnverfahren
und Pauschalwertberichtigungen bei den ubrigen Forderungen
aus der HGB-Bilanz. Die Hohe der Pauschalwertberichtigung
orientiert sich an den historischen Ausfallsatzen.

In der Solvenzbilanz weisen wir unter dieser Position Abrech-
nungsforderungen aus dem abgegebenen Geschaft gegenlber
Ruckversicherern aus. Aus Grinden der Wesentlichkeit ver-
zichten wir bei diesen sehr kurzfristigen Forderungen auf eine
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Diskontierung. Das individuelle Ausfallrisiko der Abrechnungs-
forderungen beriicksichtigen wir durch eine negative Anpas-
sung. Die hierbei angewandte Ausfallwahrscheinlichkeit leiten
wir aus den externen Ratings anerkannter Agenturen ab. In der
HGB-Bilanz entfallt diese Anpassung. Nach HGB setzen wir
diese Forderungen zu ihrem Nennwert an. Gegenlaufig wirkt
der Ausweis der Abrechnungsforderungen aus dem tbernom-
menen Rickversicherungsgeschaft. Diese werden nach HGB
unter den Abrechnungsforderungen und entsprechend in der
Solvenzbilanz hier unter Forderungen gegeniber Ruckversi-
cherern ausgewiesen. Dadurch ergibt sich in der Solvenzbilanz
insgesamt ein niedrigerer Wert.

In der Solvenzbilanz weisen wir unter dieser Position alle wei-
teren Forderungen aus. Hierunter fallen zum Bilanzstichtag vor
allem Steuerforderungen sowie Forderungen aus Verrech-
nungskonten, auf denen noch nicht zugeordnete Zahlungsvor-
gange gebucht wurden. Sonstige Forderungen sind mit dem
beizulegenden Zeitwert bewertet.

Aus Grunden der Wesentlichkeit verzichten wir bei Forderun-
gen mit einer Restlaufzeit von bis zu einem Jahr auf eine Dis-
kontierung. Forderungen mit einer Restlaufzeit von tber einem
Jahr diskontieren wir auf Basis der Restlaufzeit und Wahrung.
Das Ausfallrisiko der Forderungen berticksichtigen wir ada-
quat. Die hierbei angewandte Ausfallwahrscheinlichkeit leiten
wir — wenn moglich — aus den externen Ratings anerkannter
Agenturen ab.

In der HGB-Bilanz bewerten wir Forderungen mit dem Nenn-
wert abzlglich Einzelwertberichtigungen. Der Wertunterschied
ergibt sich aus der negativen Anpassung fir das Ausfallrisiko
in der Solvenzbilanz.

Zum Bilanzstichtag existieren keine direkt gehaltenen eigenen
Anteile.

Zum Bilanzstichtag existieren keine falligen oder eingeforder-
ten Eigenmittel.

In der Solvenzbilanz bewerten wir diese Positionen, im We-
sentlichen laufende Guthaben bei Kreditinstituten, mit inrem
Nominalbetrag. Nach HGB bewerten wir diese ebenfalls mit
dem Nominalbetrag.

Das Ausfallrisiko berticksichtigen wir durch eine regelmaRige

Uberpriifung der Werthaltigkeit und daraus folgende eventuelle
Wertberichtigung.
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Die sonstigen nicht an anderer Stelle ausgewiesenen Vermo-
genswerte umfassen alle Vermdgenswerte, die keiner anderen
Gruppe von Vermégenswerten zugeordnet werden kénnen.

Zum Bilanzstichtag bestanden keine wesentlichen Vermégens-
werte, die wir nicht an anderer Stelle ausgewiesen haben.

Zum Bilanzstichtag haben wir keine unbegrenzten Garantien
gestellt.

Es lagen zum Bilanzstichtag keine wesentlichen auf3erbilanzi-
ellen Vermdgenswerte vor.
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D.2. Versicherungstechnische Ruckstellungen

In der Solvenzbilanz werden fir samtliche Versicherungs- und
Rickversicherungsverpflichtungen gegentber Versicherungs-
nehmern, Zedenten und Anspruchsberechtigten versiche-
rungstechnische Ruckstellungen gebildet. Der Wert der versi-
cherungstechnischen Ruckstellungen entspricht dem aktuellen
Betrag, den Great Lakes zahlen misste, wenn Versicherungs-
und Rickversicherungsverpflichtungen unverziglich auf ein
anderes Versicherungs- oder Ruckversicherungsunternehmen
Ubertragen wirden. Die Berechnung der versicherungstechni-
schen Riickstellungen erfolgt unter Berlicksichtigung der von
den Finanzmarkten bereitgestellten Informationen sowie allge-
mein verfligbarer Daten Uber versicherungstechnische Risiken
und hat mit diesen konsistent zu sein (Marktkonsistenz). Die
versicherungstechnischen Riickstellungen missen auf vorsich-
tige, verlassliche und objektive Art und Weise berechnet wer-
den. Die Berechnung der versicherungstechnischen Ruckstel-
lungen wird unter Einhaltung der oben dargelegten Grundsatze
wie nachstehend beschrieben durchgefihrt.

Der Wert der versicherungstechnischen Ruickstellungen ent-
spricht der Summe aus dem besten Schatzwert und einer Risi-
komarge. Im Anhang (S.02.01.02) befindet sich eine Ubersicht
der versicherungstechnischen Rickstellungen pro Geschéafts-
bereich getrennt nach bestem Schatzwert und Risikomarge.

Der beste Schatzwert einer versicherungstechnischen Riick-
stellung wird als Barwert (Zeitwert des Geldes) der kiinftigen
Zahlungsstréme unter Verwendung der malgeblichen risiko-
freien Zins-Struktur-Kurve berechnet. Bei der Projektion der
kiinftigen Zahlungsstréme werden alle ein- und ausgehenden
Zahlungsstrome berlcksichtigt, die zur Abrechnung der Versi-
cherungsverbindlichkeiten wahrend ihrer Laufzeit benétigt wer-
den.

Der beste Schatzwert der versicherungstechnischen Verpflich-
tungen aus Geschéft nach Art der Schadenversicherung wird,

wiederum getrennt nach Pramien-, Schaden- und gegebenen-
falls Rentenriickstellungen, bewertet.

Eine Risikomarge wird auf Basis des zertifizierten internen Ri-
sikomodells bestimmt.

Bei der Berechnung der versicherungstechnischen Ruckstel-
lungen segmentieren wir unsere Versicherungs- und Ruickver-
sicherungspflichten in homogene Risikogruppen. Die Basis der
fur die gesetzlich vorgeschriebenen Berichtspflichten verwand-
ten Segmentierung bei der Great Lakes ist detaillierter als die
fir Solvency Il bendtigte Aufteilung. Die angemessene Seg-
mentierung fur die Solvency Il Berichterstattung wird durch die
spezifische Kumulierung der fur die gesetzliche Berichtserstat-
tung bendtigten Segmente erlangt.

Zum Berichtsstichtag werden keine Ubergangbestimmungen
hinsichtlich der mafigeblichen risikolosen Zinskurve, keine
Volatilitdts- oder Matching-Anpassungen vorgenommen.

Zum Bilanzstichtag existieren versicherungstechnische Ruick-

stellungen nur aus Geschéft nach Art der Schadenversiche-
rung. Die nach Art der Lebensversicherung ausgewiesenen
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Betrage resultieren aus Rentenriickstellungen aus der Kraft-
fahrzeughaftpflicht- oder der Allgemeinen Haftpflichtversiche-
rung, welche zu 100% in Ruckversicherung weitergegeben
werden.

Bester Schatzwert

Versicherungstechnische Rickstellungen werden anhand an-
erkannter Grundséatze flr die versicherungsmathematische Be-
wertung berechnet. Der beste Schatzwert (Best Estimate) ent-
spricht dem wahrscheinlichkeitsgewichteten Durchschnitt
zuklinftiger Zahlungsstréme unter Berlicksichtigung zuklnftiger
Entwicklungen und Ungewissheiten. Er berlcksichtigt aul3er-
dem Diskontierungseffekte und wird unter Verwendung der
mafgeblichen risikolosen Zinskurve bestimmt.

Die Berechnung des besten Schatzwerts basiert auf aktuellen
und glaubwurdigen Informationen sowie realistischen Annah-
men und stitzt sich auf angemessene, anwendbare und ein-
schlagige versicherungsmathematische und statistische Me-
thoden. Aufwendungen werden unter der Pramisse der
Unternehmensfortfiihrung bewertet. Bei der fiir die Berechnung
des besten Schéatzwerts verwendeten Cashflow-Projektion
werden alle ein- und ausgehenden Zahlungsstréome beriick-
sichtigt, die zur Abrechnung der Versicherungs- und Ruickver-
sicherungsverbindlichkeiten wahrend der Laufzeit bendtigt wer-
den. Der beste Schatzwert wird brutto berechnet, das heilt
ohne Abzug der aus Ruckversicherungsvertragen einforderba-
ren Betrage. Diese Betrage werden separat berechnet und be-
richtet.

Die Berechnung des besten Schatzwerts erfolgt getrennt nach
Pramien- und Schadenriickstellung. Die Pramienriickstellung
wird flr kiinftige Schadenfalle gebildet, die durch Versiche-
rungs- und Rickversicherungsverpflichtungen gedeckt sind,
welche innerhalb der Vertragsgrenzen liegen. Die Schaden-
rlickstellung wird fiir bereits eingetretene Schadenfalle gebil-
det, unabhangig davon, ob die aus diesen Schadenfallen resul-
tierenden Anspriiche gemeldet wurden oder nicht. Der Inflation
wird Uber aktuarielle Verfahren und eine konservative Reser-
vierungspraxis Rechnung getragen. Die dabei verwendeten
Annahmen werden regelmafig Gberprift und wurden im Be-
richtszeitraum an die derzeitige liberdurchschnittliche Inflation
angepasst. Diese Annahmen werden insbesondere auch in der
vorsichtigen Schatzung des Schadenbedarfs fir Neugeschaft
angewandt.

Risikomarge

Bei der Berechnung der Risikomarge muss sichergestellt sein,
dass der Wert der gesamten versicherungstechnischen Ruick-
stellungen (bester Schatzwert plus Risikomarge) dem Betrag
entspricht, den die Versicherungs- und Riickversicherungsun-
ternehmen fordern wirden, um die Versicherungs- und Riick-
versicherungsverpflichtungen ibernehmen und erflillen zu kon-
nen.

Nach dem allgemeinen Grundsatz fir die Berechnung der Risi-
komarge wird davon ausgegangen, dass der gesamte Bestand
an Versicherungs- und Riickversicherungsverpflichtungen des
die Risikomarge berechnenden Unternehmens von einem an-
deren Unternehmen ibernommen wird. Die Risikomarge deckt
Folgendes ab: das versicherungstechnische Risiko, Teile des
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Kreditrisikos und das operationelle Risiko. Sie wird durch Pro-
jektion der Solvenzkapitalanforderung (SCR) berechnet. Dabei
werden die obigen Risikokategorien abgedeckt und geeignete
Risikotreiber verwandt. Die Zahlungsstrome fir die oben ge-
nannten Risiken werden anhand des besten Schatzwerts pro
Entwicklungsjahr proportional auf die Solvency |l Geschéftsbe-
reiche allokiert. Der Barwert der gesamten Solvenzkapitalan-
forderungen wird anschlieBend mit dem unter Solvency Il vor-
gegebenen Kapitalkostensatz von 6% multipliziert.

Bewertung von Finanzgarantien und vertraglichen Optionen
Zum Bilanzstichtag existieren keine Finanzgarantien oder ver-
tragliche Optionen.

Vereinfachungen bei der Berechnung der
versicherungstechnischen Rickstellungen

Zur Berechnung der besten Schéatzwerte verwendet Great La-
kes keine Vereinfachungen, wie in der DVO, Titel |, Kapitel Ill,
Abschnitt 6 beschrieben.

Unsicherheiten hinsichtlich der Hohe versicherungstechnischer
Rickstellungen

Die Bewertung des besten Schatzwerts der versicherungstech-
nischen Ruckstellungen stiitzt sich zu einem wesentlichen Teil
auf verfugbare Daten und versicherungsmathematische Mo-
delle in Verbindung mit Experteneinschatzungen. Angesichts
gegebener Unsicherheiten werden unterschiedliche Experten
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je nach individuellem Hintergrund, beruflicher Erfahrung oder
Spezialgebiet unterschiedliche Annahmen treffen. Dieser
Sachver-halt fihrt unvermeidbar zu einem gewissen Grad an
Modell- und Parameterunsicherheit. Diese Unsicherheiten wer-
den bei der Validierung der versicherungstechnischen Rick-
stellungen bertiicksichtigt, indem Szenarien entworfen und
Sensitivitaten getestet werden.

Im Vergleich zu der Unsicherheit bei der Bestimmung des bes-
ten Schatzwerts ist die Bestimmung der Risikomarge als Teil
der versicherungstechnischen Riickstellungen nicht von hohen
Freiheitsgraden in der Wahl der Annahmen gepragt. Die Risi-
komarge basiert auf dem Barwert projizierter Risikokapitalkos-
ten und ist durch die regulatorischen Vorgaben zu einem we-
sentlichen Teil festgelegt. Kleinere Unsicherheiten bestehen
beispielsweise in der konkreten Wahl der Projektionsmuster
oder des Diversifikationsgrads.

Solvabilitat-
Tsd.€ II-Wert
Versicherungstechnische Rickstellungen — Nichtlebensversicherung 8.911.755
Versicherungstechnische Ruckstellungen — Nichtlebensversicherung (auRer Krankenversicherung) 8.818.950
Versicherungstechnische Riickstellungen als Ganzes berechnet 0
Bester Schatzwert 8.696.689
Risikomarge 122.260
Versicherungstechnische Ruckstellungen — Krankenversicherung (nach Art der Nichtlebensversicherung) 92.805
Versicherungstechnische Riickstellungen als Ganzes berechnet 0
Bester Schatzwert 92.633
Risikomarge 172
Versicherungstechnische Riickstellungen — Lebensversicherung (aufRer fonds- und indexgebundenen Versicherungen) 99.914
Versicherungstechnische Rickstellungen — Krankenversicherung (nach Art der Lebensversicherung) 0
Versicherungstechnische Rickstellungen als Ganzes berechnet 0
Bester Schatzwert 0
Risikomarge 0
Versicherungstechnische Rickstellungen — Lebensversicherung
(auBer Krankenversicherungen und fonds- und indexgebundenen Versicherungen) 99.914
Versicherungstechnische Riickstellungen als Ganzes berechnet 0
Bester Schatzwert 99.524
Risikomarge 390
Versicherungstechnische Riickstellungen — fonds- und indexgebundene Versicherungen 0
Versicherungstechnische Rickstellungen als Ganzes berechnet 0
Bester Schatzwert 0
Risikomarge 0
Versicherungstechnische Riickstellungen insgesamt 9.011.668

Great Lakes SFCR 2025
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Schadenrtickstellung

Die Schadenriickstellungen bedecken die Verpflichtungen aus
bereits eingetretenen oder verursachten Schaden zu Vertra-
gen, die vor dem oder zum Bilanzstichtag bestanden haben,
inkl. noch nicht anerkannter bzw. unbekannter Rentenfalle. Der
beste Schatzwert der Schadenriickstellungen in der Solvenzbi-
lanz berlcksichtigt die gesamten Schadenregulierungskosten
und Incurred But Not Reported (IBNR), unabhangig davon, ob
ein Schaden gemeldet wurde oder nicht.

Die versicherungstechnischen Riickstellungen flr bereits aner-
kannte Rentenfalle werden in der Solvenzbilanz nicht wie unter
HGB den Schadenrtickstellungen zugeordnet, sondern dem
besten Schatzwert flr das Geschaft nach Art der Lebensversi-
cherung.

HGB schreibt vor, dass versicherungstechnische Riickstellun-
gen insoweit zu bilden sind, wie dies nach vernunftiger kauf-
mannischer Beurteilung notwendig ist, um die dauernde Erflll-
barkeit der Verpflichtungen aus den Versicherungsvertragen
sicherzustellen. Unternehmen mussen, die im Interesse der
Versicherten erlassenen aufsichtsrechtlichen Vorschriften be-
rucksichtigen. Diese beziehen sich auf die bei der Berechnung
der Ruckstellungen zu verwendenden Rechnungsgrundlagen
(einschlieBlich des anzuwendenden Rechnungszinses) und auf
die Zuweisung bestimmter Kapitalertrage zu den Ruckstellun-
gen. In HGB durfen versicherungstechnische Rickstellungen,
mit Ausnahme der Rentendeckungsrickstellungen, nicht abge-
zinst werden. Die Hohe der Rickstellungen ist nach HGB an-
hand einer verniinftigen kaufmannischen Beurteilung zu be-
stimmen.

Die Rickstellungen werden in HGB auf Nettobasis bilanziert,
das heil3t, die Anteile der Riickversicherer werden vom Brutto-
betrag auf der Passivseite abgesetzt.

Pramienrickstellung

Die Great Lakes bildet Pramienriickstellungen zur Bedeckung
der Verpflichtungen zukunftig eintretender Schadenfélle aus
Vertrégen, die zum Bilanzstichtag bestanden haben. Dabei
werden die Vertragsgrenzen gemaf der Solvency Il Vorschrif-
ten sowie die Versicherungsverpflichtungen beachtet. Der Bar-
wert zukunftiger (nach dem Bilanzstichtag féllig gestellter) Pra-
mien und damit zusammenhéangender Zahlungsfliisse werden
dabei saldiert, so dass negative Pramienrickstellungen bei
auskdmmlichem Geschaft entstehen kdnnen. Erwartetes zu-
kinftiges Neu- oder Ersatzgeschaft wird nicht bericksichtigt.
Damit wird inhaltlich die Drohverlustriickstellung unter HGB in-
nerhalb des Konzepts der Pramienruckstellung berucksichtigt.

Die Pramienrickstellungen werden mit der gesetzlich vorgege-
benen risikolosen Zinsstrukturkurve diskontiert. Zu diesem
Zwecke werden die Pramienrickstellungen in eine Zahlungs-
stromstruktur Gberfihrt.
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Hauptunterschiede der Bewertung zwischen
versicherungstechnischen Rickstellungen nach HGB und
Solvency |l

Folgende Hauptunterschiede bestehen zwischen der Rickstel-
lungsbildung nach HGB und in der Solvenzbilanz:

— In der Bilanzierung nach HGB folgt die Riickstellungsbildung
dem Prinzip der kaufmannischen Vorsicht und wird auf Ein-
zelfallbasis vorgenommen. Nach Solvency Il erfolgt die
Rickstellungsbildung im Wesentlichen durch Anwendung an-
erkannter versicherungsmathematischer Methoden auf Grup-
pen von Vertragen, das heilt generell nicht auf Einzelbasis.

— In der Bilanzierung nach HGB werden Rechnungsgrundlagen
erster Ordnung angewandt (Vorsichtsprinzip), wohingegen in
der Bilanzierung nach Solvency Il Rechnungsgrundlagen
zweiter Ordnung angewandt werden (Prinzip der zutreffen-
den Darstellung — True and Fair View).

— Solvency Il schreibt die Abzinsung versicherungstechnischer
Riickstellungen vor, insbesondere des besten Schatzwertes
bei Schadenriickstellungen. Die Schadenriickstellungen wer-
den mit der gesetzlich vorgegebenen Zinsstrukturkurve dis-
kontiert. Zu diesem Zwecke werden die Schadenriickstellun-
gen in eine Zahlungsstromstruktur tGberfihrt.

— Solvency Il sieht die explizite Berlicksichtigung der Kapital-
kosten fir die Risikolibernahme vor, die als Risikomarge be-
zeichnet wird. Sie errechnet sich anhand eines Kapitalkos-
tenansatzes.

— Nach Solvency Il ist die Schwankungsriickstellung in der
Schaden- und Unfallversicherung in den Eigenmitteln unter
Abgrenzung von latenten Steuern berucksichtigt. Sie ist in
keinem versicherungstechnischen Posten der Solvenzbilanz
enthalten.

— Unter HGB wird die Ruckstellung fir die Beitragsiibertrage
im Wesentlichen pro rata temporis ermittelt und um nicht
Ubertragungsfahige Kostenanteile bereinigt. Unter Solvency
Il wird der geschatzte Schaden- und Kostenaufwand aus den
Beitragsubertragen als Teilkomponente in der Pramienrick-
stellung angesetzt.

Quantifizierung der Unterschiede zwischen
versicherungstechnischen Ruckstellungen nach HGB und
Solvency I

Neben der qualitativen Beurteilung der Unterschiede in der Be-
wertung von versicherungstechnischen Riickstellungen nach
HGB und Solvency Il gibt die unten aufgefihrte Tabelle einen
quantitativen Uberblick. Die wesentlichen Unterschiede in
Hohe von insgesamt € -2.026.320 (- 1.925.853) Tsd. resultie-
ren aus:

— Unterschiedliche Bewertungsansatze zwischen HGB und der
Solvenzbilanz in den versicherungstechnischen Riickstellun-
gen mit circa € -1.023.326 (-794.518) Tsd., darin enthalten
ein bei kinftigen Pramien einkalkulierter erwarteter Ertrag
von € -811.165 (-528.479) Tsd.

— Diskontierung, nur in der Solvenzbilanz, mit zirka € - 839.043
(-1.012.642) Tsd.

— Ansatz einer Risikomarge, nur in der Solvenzbilanz, mit circa
€122.822 (113.662) Tsd.

— Kein Ansatz der Schwankungsriickstellung in der Solvenzbi-
lanz als versicherungstechnische Riickstellung mit circa € -
286.773 (-232.355) Tsd.
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Uberleitungsanalyse der versicherungstechnischen Riickstellungen, HGB vs. Solvency Il

Tsd.€ Solvency Il HGB Unterschied
Versicherungstechnische Riickstellungen 9.011.668 11.037.989 -2.026.320
Versicherungstechnische Riickstellungen — Nichtlebensversicherung (auer Krankenversicherung) 8.818.950 10.821.568 -2.002.618
Bester Schatzwert 8.696.689
Risikomarge 122.260
Versicherungstechnische Rickstellungen — Krankenversicherung (nach Art der Nichtlebensversicherung) 92.805 116.897 -24.092
Bester Schatzwert 92.633
Risikomarge 172
Versicherungstechnische Riickstellungen — Lebensversicherung

99.914 99.524 390
Bester Schatzwert 99.524
Risikomarge 390

Die Berechnung der einforderbaren Betréage aus Ruckversiche-
rungsvertragen erfolgt nach denselben Grundsatzen wie fir die
versicherungstechnischen Ruckstellungen. Insbesondere sind
unter den einforderbaren Betragen die Anspriiche an die Ge-
genpartei abzuglich der vereinbarten Zahlungen (z.B. Ruckver-
sicherungsbeitrage) an die Gegenpartei zu beriicksichtigen.
Dabei werden die Vertragsgrenzen gemaf den Solvency II-
Vorschriften sowie die Versicherungsverpflichtungen beachtet.

Bei der Berechnung der Betrage, die aus Rickversicherungs-
vertragen einforderbar sind, wird die zeitliche Differenz zwi-
schen Forderungen und direkten Zahlungen bericksichtigt. Far
Zwecke der Berechnung der aus Ruckversicherungsvertragen
einforderbaren Betrage umfassen Zahlungsstréme nur Zahlun-
gen, welche die Regulierung von Versicherungsfallen und nicht
regulierte Versicherungsanspriche betreffen. Zahlungen in Zu-
sammenhang mit anderen Versicherungsfallen oder regulierten
Versicherungsanspruchen sind nicht als aus Rickversiche-
rungsvertragen einforderbare Betrage oder andere Elemente
der versicherungstechnischen Rickstellungen anzusehen.
Wourde fiir die Zahlungsstréme ein Depot angelegt, werden die
einforderbaren Betrage entsprechend angepasst, damit die
Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten, auf die sich das Depot
bezieht, nicht doppelt gezahlt werden.

Die Zahlungsstréme in Zusammenhang mit Schadenriickstel-
lungen umfassen die Ausgleichszahlungen flr die Anspriiche,
die in den Brutto-Schadenriickstellungen des Versicherungs-
oder Ruckversicherungsunternehmens, das die Risiken abgibt,
berlicksichtigt sind. Die Zahlungsstréme in Zusammenhang mit
Pramienriickstellungen umfassen alle anderen Zahlungen.

Das Ergebnis der Berechnung des besten Schatzwerts wird
angepasst, um den aufgrund des Ausfalls der Gegenpartei er-
warteten Verlusten Rechnung zu tragen. Diese Anpassung
griindet sich auf eine Einschatzung der Ausfallwahrscheinlich-
keit der Gegenpartei und des sich daraus ergebenden durch-
schnittlichen Verlusts.
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Die Anpassung zur Berticksichtigung von aufgrund des Aus-
falls einer Gegenpartei erwarteten Verlusten wird als erwarte-
ter Barwert der aus einem Ausfall der Gegenpartei, unabhan-
gig davon, ob dieser auf Insolvenz oder Rechtsstreitigkeit
beruht, zu einem bestimmten Zeitpunkt resultierenden Veran-
derungen der Zahlungsstrome berechnet, die den von dieser
Gegenpartei einforderbaren Betragen zugrunde liegen. Bei der
Berechnung werden mégliche Zahlungsausfélle wahrend der
Laufzeit des Ruckversicherungsvertrags sowie mogliche
Schwankungen der Ausfallwahrscheinlichkeit im Laufe der Zeit
beriicksichtigt. Die Berechnung wird fiir jede Gegenpartei ge-
trennt vorgenommen und wird zudem im Bereich der Nichtle-
bensversicherung getrennt nach Pramien- und Schadenriick-
stellung durchgefiihrt.

Die einforderbaren Betrage aus Ruckversicherungsvertragen
werden bei proportionalen Vertragen anhand der Riickversi-
cherungsquote abgeleitet. Bei nichtproportionalen Vertragen
wird auf die Einzelfallreserven zuzliglich Spatschadenriickstel-
lungen zuriickgegriffen.

Neben der qualitativen Beurteilung der Unterschiede in der Be-
wertung der einforderbaren Betrage aus Riickversicherungs-
vertragen nach HGB und Solvency Il gibt die unten aufgefiihrte
Tabelle einen quantitativen Uberblick. Die wesentlichen Unter-
schiede in Hohe von insgesamt € -1.860.662 (-1.667.434) Tsd.
resultieren aus:

— Unterschiedliche Bewertungsansatze zwischen HGB und der
Solvenzbilanz in Hohe von zirka € -1.203.366 (-882.995)
Tsd. bei den Betragen, die aus Ruckversicherungsvertragen
einforderbar sind. Hiervon entfallen circa € -772.650 (-
492.240) Tsd. auf einen einkalkulierten erwarteten Gewinn
aus zukinftigen Pramien

— Diskontierung, nur in der Solvenzbilanz, mit circa
€ -653.983 (-780.753) Tsd.

— Ansatz einer Anpassung fiir das Gegenparteiausfallrisiko,
nur in der Solvenzbilanz, mit circa € -3.313 (-3.686) Tsd.



Bewertung fiir Solvabilitatszwecke

46

Tsd.€ Solvency Il HGB Unterschied
Einforderbare Betrdge aus Riickversicherungsvertragen 6.791.375 8.652.036 -1.860.662
Nichtlebensversicherungen aulRer Krankenversicherungen 6.599.499 8.434.313 -1.834.814
Nach Art der Nichtlebensversicherung betriebenen Krankenversicherung 92.486 118.199 -25.713
Lebensversicherung 99.389 99.524 -134
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D.3. Sonstige Verbindlichkeiten

Bewertung sonstiger Verbindlichkeiten

In der Solvenzbilanz werden gemaR Artikel 75 Abs. 1 Buch-
stabe b der Richtlinie 2009/138/EG alle sonstigen Verbindlich-
keiten mit dem Betrag bewertet, zu dem sie zwischen sachver-
standigen, vertragswilligen und voneinander unabhangigen
Geschéftspartnern tbertragen oder beglichen werden koénnten,

Sonstige Verbindlichkeiten
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das heifdt zu ihren beizulegenden Zeitwerten. Bei der Bewer-
tung der Verbindlichkeiten werden Wertanderungen aufgrund
einer geanderten Bonitat des Versicherungs- oder Ruckversi-
cherungsunternehmens nicht bericksichtigt.

Nach HGB bilanzieren wir sonstige Verbindlichkeiten zum Er-
flllungsbetrag.

Bewertung im

Solvabilitat-  gesetzlichen

Tsd.€ II-Wert Abschluss
Eventualverbindlichkeiten 0 0
Andere Riickstellungen als versicherungstechnische Rickstellungen 48.733 53.277
Rentenzahlungsverpflichtungen 459 0
Depotverbindlichkeiten 1.684.022 1.684.022
Latente Steuerschulden 37.271 0
Derivate 0 0
Verbindlichkeiten gegenuiber Kreditinstituten 0 0
Finanzielle Verbindlichkeiten auBer Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 15.145 8.061
Verbindlichkeiten gegenuber Versicherungen und Vermittlern 747.840 670.817
Verbindlichkeiten gegeniiber Riickversicherern 1.209.498 1.192.449
Verbindlichkeiten (Handel, nicht Versicherung) 17.722 15.282
Nachrangige Verbindlichkeiten 0 0
Nicht in den Basiseigenmitteln aufgefiihrte nachrangige Verbindlichkeiten 0 0
In den Basiseigenmitteln aufgefiihrte nachrangige Verbindlichkeiten 0 0
Sonstige nicht an anderer Stelle ausgewiesene Verbindlichkeiten 0 0

In der Solvenzbilanz sind Eventualverbindlichkeiten als Ver-
bindlichkeit anzusetzen, wenn sie wesentlich sind, das heift,
wenn Informationen Gber die aktuelle oder potenzielle Hohe
oder die Art der Verbindlichkeit den Entscheidungsprozess
oder das Urteil der Adressaten dieser Informationen beeinflus-
sen konnten. Weitere Voraussetzung fir den Ansatz ist, dass
der Abfluss von Ressourcen nicht unwahrscheinlich ist.

Zum Bilanzstichtag bestanden keine Eventualverbindlichkeiten.
Es erfolgt eine vierteljahrliche Uberpriifung, ob im Unterneh-
men ansatzpflichtige Eventualverbindlichkeiten bestehen. Da-
bei werden Eventualverbindlichkeiten als wesentlich angese-
hen, wenn ihre Eintrittswahrscheinlichkeit Gber 10% liegt.

Nach HGB sind Eventualverbindlichkeiten Sachverhalte, die
nicht auf der Passivseite der Bilanz auszuweisen sind. Geman
§ 251 HGB in Verbindung mit § 51 Abs. 3 der Verordnung Uber
die Rechnungslegung von Versicherungsunternehmen (Rech-
VersV) sind diese im Anhang anzugeben.

In der Solvenzbilanz ermitteln wir den besten Schatzwert fur
den Betrag, der erforderlich ware, um die Verbindlichkeiten
zum Bilanzstichtag zu begleichen. Das ist der Betrag, den wir
bei vernlinftiger Betrachtung zahlen mussten, um derartige
Verbindlichkeiten zum Bilanzstichtag zu erfullen oder sie an
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Dritte zu Ubertragen. Besteht eine Bandbreite méglicher Ergeb-
nisse, innerhalb derer die Wahrscheinlichkeit der einzelnen
Punkte gleich groB3 ist, so wird der Mittelpunkt der Bandbreite
verwendet. Falls der Zinseffekt wesentlich ist, bewerten wir die
Rickstellung zum Barwert der erwarteten Aufwendungen. Falls
er unwesentlich ist, lassen wir ihn aufler Acht.

Nach HGB werden alle tbrigen Riickstellungen in Hohe des
nach verninftiger kaufmannischer Beurteilung notwendigen Er-
fullungsbetrags gebildet. Falls, abhangig von der Restlaufzeit,
eine Abzinsung erforderlich ist, verwenden wir entsprechend
der Laufzeit der Riickstellungen die von der Deutschen Bun-
desbank herausgegebenen Zinssatze gemaf § 253 Abs. 2
HGB.

Die folgenden Ausfiihrungen beziehen sich nicht ausschlief3-
lich auf Rentenzahlungsverpflichtungen, sondern bericksichti-
gen alle Pensionsverpflichtungen sowie andere wesentliche
Leistungen an Arbeitnehmer.

Unter Solvency Il bewerten wir die Verpflichtungen fiir Leistun-
gen an Arbeitnehmer gemal IAS 19. Bei den Pensionsver-
pflichtungen unterscheidet IAS 19 zwischen beitragsorientier-
ten und leistungsorientierten Planen.

Zum Bilanzstichtag bestanden keine wesentlichen Rentenzah-
lungsverpflichtungen.
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Grundsatzlich sind unter Solvency Il die Depotverbindlichkeiten
zu ihren beizulegenden Zeitwerten zu bewerten. Nach HGB
werden die Depotverbindlichkeiten mit dem Erflullungsbetrag
angesetzt.

Die Grundlage fir die Ermittlung der latenten Steuern unter
Solvency Il ist Art. 15i. V. m. Art. 9 delegierte Verordnung (EU)
2015/35 (DVO).

Fur den Ansatz und die Bewertung von Vermdgenswerten und
Verbindlichkeiten sind gemaf Art. 9 Abs. 1 und Abs. 2 DVO
die IFRS-Vorschriften mafgeblich, sofern sie mit Art. 75 der
Richtlinie 2009/138/EG im Einklang stehen. Da es sich bei la-
tenten Steuerverbindlichkeiten um eine Verbindlichkeit handelt,
werden auch fur den Ansatz und die Bewertung von latenten
Steuern unter Solvency Il die Vorschriften der internationalen
Rechnungslegung IAS 12 angewendet.

Die Berechnung der latenten Steuern erfolgt anhand der Diffe-
renz zwischen dem Ansatz und der Bewertung der Verbindlich-
keiten gemal Art. 75 der Richtlinie 2009/138/EG und dem An-
satz und der Bewertung der Verbindlichkeiten zu
Steuerzwecken. Latente Steuerschulden werden bilanziert,
wenn Aktivposten in der Solvenzbilanz héher oder Passivpos-
ten niedriger anzusetzen sind als in der Steuerbilanz der Great
Lakes und sich diese Differenzen in der Zukunft mit steuerli-
cher Wirkung wieder ausgleichen (temporare Differenzen).

Weitere Informationen zur Bilanzierung der latenten Steuern
finden Sie im Kapitel D.1. Vermdgenswerte.

In der Solvenzbilanz sind finanzielle Verbindlichkeiten ein-
schlief3lich Derivaten und Verbindlichkeiten gegeniber Kredit-
instituten mit dem beizulegenden Zeitwert zu bewerten. Wer-
tanderungen aufgrund einer geanderten Bonitat des
Versicherungs- oder Ruckversicherungsunternehmens sind
nach dem erstmaligen Ansatz nicht zu berticksichtigen. Somit
werden finanzielle Verbindlichkeiten mit dem beizulegenden
Zeitwert zum Abschlussstichtag bewertet, ohne etwaige Ver-
besserungen oder Verschlechterungen des eigenen Kreditrisi-
kos von Great Lakes zu berticksichtigen. Wenn die Auswirkun-
gen solcher Verbesserungen oder Verschlechterungen
unwesentlich sind, nehmen wir keine entsprechenden Anpas-
sungen der beizulegenden Zeitwerte vor.

Zum Bilanzstichtag bestanden bei der Great Lakes keine Anla-
gen in Derivaten.
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Zum Bilanzstichtag bestanden bei der Great Lakes keine Ver-
bindlichkeiten gegentber Kreditinstituten.

Zum Bilanzstichtag bestanden bei der Great Lakes Verbind-
lichkeiten aus Leasingvertragen wie bereits in Kapitel D.1. Ver-
mogenswerte naher beschrieben.

In der Solvenzbilanz sind Verbindlichkeiten gegenuber Versi-
cherungen und Vermittlern mit dem beizulegenden Zeitwert zu
bewerten.

Nach HGB sind diese Verpflichtungen in Héhe ihrer tatséchli-
chen Verpflichtung mit dem Erfillungsbetrag zu passivieren.

In der Solvenzbilanz sind Verbindlichkeiten gegenlber Ruick-
versicherern mit dem beizulegenden Zeitwert zu bewerten.

Nach HGB werden die gesamten Verbindlichkeiten in Héhe ih-
rer tatsachlichen Verpflichtung zum Erflllungsbetrag passiviert.

Courtage-Verbindlichkeiten und die Verbindlichkeiten aus dem
in Ruckdeckung libernommenen Geschéft weisen wir nach
Solvency Il nicht unter den Verbindlichkeiten gegeniiber Riick-
versicherern, sondern unter den Verbindlichkeiten gegenlber
Versicherungen und Vermittlern aus.

In der Solvenzbilanz weisen wir unter dieser Position insbeson-
dere Verrechnungskonten aus, auf denen noch nicht zugeord-
nete Zahlungsvorgange gebucht wurden. Die Bewertung der
Verbindlichkeiten (Handel, nicht Versicherung) erfolgt mit dem
beizulegenden Zeitwert zum Abschlussstichtag, ohne etwaige
Verbesserungen oder Verschlechterungen des eigenen Kre-
ditrisikos des Unternehmens zu berucksichtigen.

Aus Griinden der Wesentlichkeit verzichten wir bei Verbindlich-
keiten mit einer Restlaufzeit von bis zu einem Jahr auf eine
Diskontierung. Positionen mit einer Restlaufzeit von mehr als
einem Jahr diskontieren wir auf Basis der Restlaufzeit und
Wahrung.

Nach HGB sind diese Verpflichtungen in Héhe ihrer tatséchli-
chen Verpflichtung mit dem Erflllungsbetrag auf der Passiv-
seite auszuweisen.

Zum Bilanzstichtag bestanden bei der Great Lakes keine nach-
rangigen Verbindlichkeiten.
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Zum Bilanzstichtag bestanden keine Verbindlichkeiten, die wir
nicht an anderer Stelle ausgewiesen haben.
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D.4. Alternative Bewertungsmethoden

Uber die bereits in den einzelnen Positionen berichteten Be-
wertungsmethoden hinaus haben wir im Berichtsjahr 2025
keine weiteren alternativen Bewertungsmethoden angewendet.

D.5. Sonstige Angaben

Alle wesentlichen Informationen zu Kapitel D. Bewertung fiir
Solvabilitatszwecke sind den vorhergehenden Abschnitten zu
entnehmen. Fir das Berichtsjahr 2025 hat unsere Gesellschaft
keine weiteren wesentlichen Angaben zu machen.

Great Lakes SFCR 2025
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E. Kapitalmanagement

E.1. Eigenmittel

Die Great Lakes stellt mit einem aktiven Kapitalmanagement
sicher, dass die Eigenmittelausstattung stets angemessen ist.
So decken die vorhandenen Eigenmittel jederzeit den Kapital-
bedarf aus den Anforderungen der Aufsichtsbehdrden. Die Fi-
nanzkraft soll dabei profitable Wachstumsmaoglichkeiten eroff-
nen, aber auch nach grof3en Schadenereignissen oder
substanziellen Schwankungen unserer Vermdgenswerte
grundsatzlich erhalten bleiben. Angemessene Eigenmittelaus-
stattung bedeutet fir die Gesellschaft ebenso, dass Eigenmit-
tel das erforderliche Mal} nicht dauerhaft Gbersteigen.

Entscheidungen zum Kapitalmanagement missen eine Ba-
lance zwischen der effizienten Nutzung der Eigenmittel und
dem Schutz der Versicherungsnehmer erreichen.

Auf Unternehmensebene werden die alltéaglichen Entscheidun-
gen zum Kapitalmanagement durch Risiko- und Kapitalmaf3-
nahmen (z.B. Anderungen des Risikoprofils, regulatorische An-
derungen, Anderungen am internen Modell), finanzielle
MafRnahmen (z.B. Cashflow, Rechnungslegungsergebnisse,
Investitionstransaktionen) und durch strategische Leitlinien
(z.B. neue Geschaftsmoglichkeiten) getroffen.
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Mafnahmen und Entscheidungen zum Kapitalmanagement
durfen nicht dazu fiihren, dass vom Vorstand der Gesellschaft
definierte Toleranzgrenzen fiir die Risikokriterien verletzt wer-
den. Die aufsichtsrechtlichen Eigenmittel und Kapitalanforde-
rungen sind dartber hinaus ein wesentlicher Bestandteil des
jahrlichen Planungszyklus. In der Planung projiziert die Gesell-
schaft die verfligbaren Eigenmittel und Kapitalanforderungen
Uber einen Planungshorizont von mindestens drei Jahren.
Grundlage hierfir sind alle wesentlichen Faktoren, welche die
Hohe der Eigenmittel oder die Solvenzkapitalanforderung be-
einflussen. Dies sind vor allem das Préamienwachstum vor und
nach Anwendung von Riickversicherung sowie die Entwicklung
unserer Kapitalanlagen und Beteiligungen.

Die Gesamtstrategie der Gesellschaft zum Kapitalmanagement
liegt in der Verantwortung des Vorstands. Die Leitlinie zum Ka-
pitalmanagement der Gesellschaft legt die Strategien, Verant-
wortlichkeiten, Prozesse und Berichtsverfahren fest, die fir
samtliche MalRnahmen und Entscheidungen zum Kapitalma-
nagement innerhalb der Great Lakes gelten.

Die folgenden Tabellen zeigen die Zusammensetzung der Ei-
genmittel per 31.12.2025 und per 31.12.2024:

31.12.2025
Tier 1 - nicht Tier 1 -

Tsd. € Gesamt gebunden gebunden Tier 2 Tier 3
Basiseigenmittel vor Abzug von Beteiligungen
an anderen Finanzbranchen im Sinne von Artikel 68 der Delegierten Ver-
ordnung (EU) 2015/35

Grundkapital (ohne Abzug eigener Anteile) 131.777 131.777 0

Auf Grundkapital entfallendes Emissionsagio 40.000 40.000 0
Uberschussfonds 0 0
Vorzugsaktien 0 0 0 0
Ausgleichsriicklage 704.543 704.543

Nachrangige Verbindlichkeiten 0 0 0 0
Betrag in Hohe des Werts der latenten Netto-Steueranspriiche 0 0
Sonstige, oben nicht aufgefiihrte Eigenmittelbestandteile, die von der Auf-
sichtsbehdrde als Basiseigenmittel genehmigt wurden 0 0 0 0 0
Gesamtbetrag der Basiseigenmittel nach Abziigen 876.320 876.320 0 0 0
Zur Verfligung stehende und anrechnungsféhige Eigenmittel

Gesamtbetrag der zur Erfiillung der SCR

anrechnungsfahigen Eigenmittel 976.320 876.320 0 100.000 0

Gesamtbetrag der zur Erfiillung der MCR

anrechnungsfahigen Eigenmittel 876.320 876.320 0 0 0
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31.12.2024
Tier 1 - nicht Tier1 -
Tsd. € Gesamt gebunden gebunden Tier 2 Tier 3
Basiseigenmittel vor Abzug von Beteiligungen
an anderen Finanzbranchen im Sinne von Artikel 68 der Delegierten Ver-
ordnung (EU) 2015/35
Grundkapital (ohne Abzug eigener Anteile) 131.777 131.777 0 0 0
Auf Grundkapital entfallendes Emissionsagio 40.000 40.000 0 0 0
Uberschussfonds 0 0 0 0 0
Vorzugsaktien 0 0 0 0 0
Ausgleichsriicklage 692.365 692.365 0 0 0
Nachrangige Verbindlichkeiten 0 0 0 0 0
Betrag in Hohe des Werts der latenten Netto-Steueranspriiche 0 0 0 0 0
Sonstige, oben nicht aufgefiihrte Eigenmittelbestandteile, die von der
Aufsichtsbehdrde als Basiseigenmittel genehmigt wurden 0 0 0 0 0
Gesamtbetrag der Basiseigenmittel nach Abzligen 864.142 864.142 0 0 0
Zur Verfigung stehende und anrechnungsfahige Eigenmittel 0 0 0 0 0
Gesamtbetrag der zur Erfiillung der SCR
anrechnungsfahigen Eigenmittel 964.142 864.142 0 100.000 0
Gesamtbetrag der zur Erfiillung der MCR
anrechnungsfahigen Eigenmittel 864.142 864.142 0 0 0
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Zum Bilanzstichtag stellte die Great Lakes folgende Tier-1-Ei-
genmittel:

— Grundkapital (ohne Abzug eigener Anteile) € 131.777
(131.777) Tsd.

— Auf Grundkapital entfallendes Emissionsagio € 40.000
(40.000) Tsd., aus Einzahlungen in die Kapitalriicklage

— Ausgleichsriicklage € 704.543 (692.365) Tsd.

Die Ausgleichsriicklage ergibt sich als Uberschuss der Vermé-
genswerte Uber die Verbindlichkeiten abzlglich des eingezahl-
ten Grundkapitals, der Kapitalriicklage und der latenten Netto-
Steueranspruche. Ebenfalls zum Abzug kommt die vorherseh-
bare Dividende in H6he von € 166.419 Tsd. fir das abgelau-
fene Geschéftsjahr 2025 (im Vorjahr: € 101.087 Tsd.). Uber die
Bestandteile des Uberschusses der Vermdgenswerte iiber die
Verbindlichkeiten berichten wir ausfihrlich im Kapitel D. Be-
wertung fiir Solvabilitdtszwecke dieses Berichts.

Zum 31.12.2025 liegen, wie im Vorjahr, genehmigte ergan-
zende Tier-2 Eigenmittel in H6he von € 100.000 Tsd. geman
§ 90 VAG aus einer Kapitalgarantie vor.

Zum Bilanzstichtag liegen, wie im Vorjahr, keine als Tier-3 Ei-
genmittel anrechenbare latente Netto-Steueranspriiche vor.

Bei Great Lakes spielt somit der Uberschuss der Vermdgens-
werte Uber die Verbindlichkeiten eine maRgebliche Rolle. Die
Volatilitat dieses Postens wird implizit im internen Modell be-
wertet. Diese steuert die Gesellschaft durch eine sorgfaltige
Abstimmung der zukiinftigen Zahlungsstréme aus Vermdgens-
anlagen, Pramien und Verpflichtungen (Asset Liability Manage-
ment).

Die Erhéhung der Ausgleichsriicklage und der vorhersehbaren
Dividende gegeniiber dem Vorjahr ist im Wesentlichen auf fol-
gende zum Teil gegenlaufige Effekte zurtickzufuhren:

— Ein wesentlicher Treiber fur die Erhéhung ist die positive Ent-
wicklung aus dem operativen Geschaft

— Ebenfalls positiv wirkte die Erhéhung des Beteiligungswertes
unserer Tochter in GroRbritannien

— Marktwertveranderungen bei festverzinslichen Wertpapieren
auf Grund der Veranderung des Zinsniveaus wurden durch
entsprechend gegenlaufige Abzinsungseffekte bei den versi-
cherungstechnischen Ruickstellungen ausgeglichen. Eine ho-
heres Kapitalanlagevolumen fihrte zu hdheren ordentlichen
Ertrdgen aus festverzinslichen Anlagen

— Gegenlaufig wirkten erhohte Steueraufwande auf Grund des
positiven Gesamtergebnisses

— Es ist geplant, dass der entstandene HGB-Jahres(iberschuss
nach Steuern fir das Geschéftsjahr 2025 in Héhe von €
166.419 Tsd., nach Beschluss der Hauptversammlung, im
April 2026 als Dividende an den Aktionar ausbezahlt wird.
Dies berticksichtigt die Gesellschaft bereits bei der Berech-
nung der Héhe der Eigenmittel zum 31.12.2025

Die Summe der Tier-1-Eigenmittel in Héhe von € 876.320
(864.142) Tsd. stand vollstéandig zur Deckung der Mindestkapi-
talanforderungen zur Verfligung. Zur Deckung der Solvenzka-
pitalanforderung standen Eigenmittel in Héhe von € 976.320
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(964.142) Tsd. zur Verfligung. Die Differenz ergibt sich aus
den Tier-2 Eigenmitteln.

Basiseigenmittel werden in die Qualitatsstufe 1 (Tier-1) einge-
stuft, wenn sie eine hohe Qualitét aufweisen und Verluste voll-
standig aufnehmen. Dies soll es einem Unternehmen ermdgli-
chen, seine Geschéaftstatigkeit fortzusetzen. Daher umfasst
Tier-1 nur Eigenmittelpositionen, die im Wesentlichen die
Merkmale der dauerhaften Verfligbarkeit und Nachrangigkeit
gegenuber allen anderen Verbindlichkeiten im Fall der Liquida-
tion aufweisen. Dariber hinaus sind diese vier Merkmale zu
berticksichtigen:

— Ausreichende Dauer bzw. Laufzeit

— Fehlende Verpflichtungen oder Anreize zur Riickzahlung des
Nominalbetrags

— Keine obligatorischen festen Kosten und

— Keine sonstigen Belastungen

Tier-1-Posten sind zwischen nicht gebunden und gebunden zu
unterscheiden. Tier-2 umfasst Eigenmittelposten, die das
Merkmal der Nachrangigkeit gegentber allen anderen Verbind-
lichkeiten im Fall der Liquidation unter zusatzlicher Berucksich-
tigung der oben genannten vier Merkmale aufweisen. Tier-3
umfasst alle Eigenmittelpositionen, die die Kriterien der Tier-1
oder 2 nicht erfillen.

Der Meldebogen S.23.01.01 Eigenmittel zeigt die einzelnen Ei-
genmittelbestandteile zum 31.12.2025 in einer Ubersicht. Es
werden keine weiteren Quoten als die im angegebenen QRT
verwendet. Auf Basis unserer derzeitigen Geschéaftsstrategie
sehen wir derzeit keine Notwendigkeit, Eigenmittel Uber die Di-
vidende hinaus zuriickzuzahlen oder neue Eigenmittel aufzu-
nehmen.

Die wesentlichen Unterschiede zwischen dem HGB Eigenkapi-
tal geman testiertem Abschluss der Great Lakes und dem aus
der Solvenzbilanz ermittelten Uberschuss der Vermégenswerte
Uber die Verbindlichkeiten ergeben sich aus unterschiedlichen
Vorschriften bei Ansatz und Bewertung. Die Hohe des Grund-
kapitals und der Kapitalriicklage sind in der HGB-Bilanz und
der Solvenzbilanz identisch. Wesentliche Unterschiede erge-
ben sich aus den in Kapitel D. Bewertung flr Solvabilitatszwe-
cke dieses Berichts ausgefiihrten Bewertungsunterschieden
einzelner Vermogensgegenstande und Verbindlichkeiten.
Diese fuihren in Summe zu einer Abweichung zwischen den Ei-
genkapitalkomponenten nach HGB und dem Uberschuss der
Vermogenswerte Uber die Verbindlichkeiten, ohne latente
Steuern, in der Solvenzbilanz in Héhe von € 464.573 (456.497)
Tsd. Die Eigenmittel gemal Solvency Il sind damit, neben dem
Wert der latenten Netto-Steuerverbindlichkeiten bzw. -anspri-
che von € -37.271 (-41.373) Tsd., um diesen Betrag hoher als
gemal HGB.
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Griinde fir die Unterschiede sind vor allem:

— Ein niedrigerer Ansatz in Solvency |l der versicherungstech-
nischen Ruckstellungen abzlglich einforderbarer Betrage
aus Ruckversicherungsvertradgen gegenuber HGB in der
Hohe von € 376 (403) Mio. vor allem auf Grund der Diskon-
tierung und der Bewertung mit bestem Schatzwert gegen-
Uber dem HGB-Vorsichtsprinzip (insbesondere Schwan-
kungsruckstellung). Gegenlaufig wirken vor allem der Ansatz
einer Risikomarge nur in der Solvenzbilanz

— Die BerUcksichtigung des erwarteten Gegenparteiausfallrisi-
kos bei Forderungen und den einforderbaren Betragen aus
Rickversicherungsvertrdgen nur in der Solvenzbilanz in
Hohe von € 16 (19) Mio. wirkt ebenfalls gegenlaufig

— Die hohere Bewertung der Kapitalanlagen und Beteiligungen
zum Marktwert in Solvency Il wirkt sich ebenfalls positiv mit €
105 (72) Mio. in der Solvenzbilanz aus
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E.2. Solvenzkapitalanforderung und
Mindestkapitalanforderung

Zur Berechnung der Solvenzkapitalanforderung verwendet
Great Lakes ein zertifiziertes internes Modell. Der folgende Ab-
schnitt zeigt die Aufteilung der Solvenzkapitalanforderung auf
die einzelnen Risikokategorien.

Die folgende Tabelle zeigt die Aufschlisselung des Betrages
der Solvenzkapitalanforderung nach Risikokategorien am Ende
des Berichtszeitraums:

in € Tsd.

Solvenzkapitalanforderung

gemaR dem internen Modell 31.12.2025 31.12.2024
Versicherungstechnisches Risiko 477.225 454.034
Kreditrisiko 160.809 138.781
Marktrisiko 106.216 102.679
Operationelles Risiko 70.674 60.934
Verlustausgleichsfahigkeit der la-

tenten Steuern -43.047 -48.488
Diversifikation -111.445 -100.155
Solvenzkapitalanforderung (SCR) 660.431 607.786
Mindestkapitalanforderung (MCR) 297.194 273.504

Im Anhang dieses Berichts, Meldebogen S.25.05.21 Solvenz-
kapitalanforderungen — fur Unternehmen, die interne Volimo-
delle verwenden, werden weitere Details zur Aufteilung des
SCR nach Risikokategorien und die Verlustausgleichsfahigkeit
latenter Steuern (LAC DT) dargestellt.

Nach Diversifizierung und Berlcksichtigung der Verlustaus-
gleichsfahigkeit der latenten Steuern betragt die Solvenzkapi-
talanforderung der Great Lakes € 660.431 Tsd. Dies entspricht
einer Zunahme von € 52.645 Tsd. bzw. 8,7% gegeniliber dem
Geschéaftsjahresende 2024.

Folgend sind die Entwicklungen des SCR fur die einzelnen Ri-
sikokategorien erlautert.

Das gesamte versicherungstechnische Risiko ist um € 24.100
Tsd. (5%) gestiegen. Dies lasst sich im Wesentlichen auf die
Weichmarktphase, Wahrungseffekten und der Beobachtung ei-
ner teilweisen langsameren Schadenentwicklung zurtickfiihren.

Das Kreditrisiko erhohte sich im Jahresverlauf um € 22.028
Tsd. bzw. 16%.
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Griinde hierfir sind vor allem eine veranderte Diversifikation
sowie eines hoheren Volumens an Asset-Backed-Securities in
den Kapitalanlagen unseres Tochterunternehmens in Grof3bri-
tannien.

Das Marktrisiko erhohte sich im Jahresverlauf um € 3.537 Tsd.
bzw. 3%. Dies ist in erster Linie auf einen Anstieg der Vermo-
genswerte und Anstieg des Zinsrisikos zurlickzufiihren.

Innerhalb des Prozesses zur quantitativen Bewertung des ope-
rationellen Risikos wurden die definierten Szenarien fir das
operationelle Risiko aktualisiert, was zu einem Gesamtanstieg
um € 9.745 Tsd. bzw. 16% flhrte.

Die risikomindernde Wirkung der Diversifizierung hat um

€ 11.290 Tsd. bzw. 11% zugenommen. Es wurden dabei we-
der methodische noch parametrische Veranderungen bezig-
lich der Aggregation von Risiken vorgenommen.

Die risikomindernde Wirkung von Steuern hat auf Grund des
gestiegenen SCR ebenfalls um € 5.441 Tsd. bzw. 11,2% zuge-
nommen.

Abgesehen von der Berlicksichtigung der Tatsache, dass fir
das jeweils aktuelle Geschaftsjahr im Falle von Verlusten keine
Steuerzahlungen anfallen, setzen wir nach einem Verlustfall
daraus resultierende latente Steueranspriiche nur dann an,
wenn diese nicht héher als die latenten Steuerverbindlichkeiten
sind.

Die Mindestkapitalanforderung (MCR) stieg um € 23.690 Tsd.
bzw. 8,7%. Das MCR zum Jahresende 2025 wird mit der regu-
latorischen Obergrenze, das heif3t 45% des SCR erfasst.

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

Solvenzkapitalanforderung

Great Lakes verwendet zur Berechnung der Solvenzkapitalan-
forderung ein genehmigtes internes Modell. Great Lakes ver-
wendet damit kein durationsbasiertes Untermodul Aktienrisiko.
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E.4. Unterschiede zwischen der
Standardformel und etwa verwendeten
internen Modellen

Zur Berechnung der Solvenzkapitalanforderungen verwendet
Great Lakes ein genehmigtes internes Modell. Das interne Mo-
dell deckt alle quantifizierbaren Risiken der Gesellschaft aus
der Versicherungstechnik, Marktrisiken, Kreditrisiken und ope-
rationelle Risiken adaquat ab und quantifiziert diese.

Dariiber hinaus ist die Berlicksichtigung von Ausgleichseffek-
ten durch Diversifizierung zwischen verschiedenen Risikokate-
gorien ein wesentlicher Bestandteil des internen Modells. Dies
erfolgt Uber die Aggregation der einzelnen quantifizierten Risi-
ken mittels stochastischer Methoden, basierend auf Funktio-
nen zur Erstellung einer gesamten Wahrscheinlichkeitsvertei-
lung aller Risiken.

Das interne Modell ist nicht zur Quantifizierung von strategi-
schen Risiken, Reputations- oder Liquiditatsrisiken bestimmt,
da diese im Allgemeinen keinen Einfluss auf unsere Fahigkeit
haben, unsere Verpflichtungen gegenuber Versicherungsneh-
mern zu erflillen. Sie wirken sich jedoch auf das kiinftige Ge-
schaft und somit den Wert der Investition unserer Aktionare
aus (strategisches Risiko und Reputationsrisiko). Das Liquidi-
tatsrisiko wird durch geeignete Prozesse gemindert.

Bei den im internen Modell verwendeten Daten handelt es sich
um Daten der Gesellschaft, wie Bestandsdaten und Kapitalan-
lagedaten, sowie um externe Daten, beispielsweise Kapital-
marktdaten. Ferner verwendet die Gesellschaft im internen
Modell Annahmen und Kalibrierungsparameter flr die Wahr-
scheinlichkeitsverteilungsprognosen aus historischen Unter-
nehmensdaten.

Die im internen Modell verwendeten Daten werden regelmaRig
aktualisiert. Die Aktualisierung der fur die Berechnung der
Wahrscheinlichkeitsverteilungsprognose verwendeten Daten-
reihen erfolgt mindestens einmal jahrlich. Insbesondere bei
den Verteilungen fiir das Markt- und Kreditrisiko wird die Wahr-
scheinlichkeitsverteilung regelmafig aktualisiert.

Gemal den Qualitatsstandards der Gesellschaft werden im in-
ternen Modell nur Daten verwendet, die vollstandig und richtig
sind. Dies wird regelmaBig Uberprift. Die Qualitatskriterien
miussen ein hohes Niveau fir alle Bereiche des internen Mo-
dells erreichen.

Die Qualitat der verwendeten Daten dokumentieren und be-
richten die Mitarbeiter im Risikomanagement mindestens ein-
mal jahrlich in einem Validierungsbericht. Die Bewertung der
Richtigkeit, Vollstandigkeit und Angemessenheit der fir das in-
terne Modell verwendeten Daten sowie die dazugehorige Do-
kumentation und Berichterstattung erfolgen im Zuge des Mo-
dellvalidierungsprozesses.
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Die Gesellschaft verfolgt im Rahmen der Modellierung ada-
quate Ansatze fur Basisschaden sowie Grof3- und Kumulscha-
den, insbesondere aus Naturkatastrophen. Fur die Modellie-
rung von Basisschaden verwendet Great Lakes geschlossene
analytische Verteilungen, die die separate Simulation zukunfti-
ger Ereignisse ersetzen. Fir die Modellierung von Grof3- und
Kumulschaden wird auf kollektive Modelle zuriickgegriffen.

Die Modellierung des im Selbstbehalt verbliebenen Geschafts
der Great Lakes erfolgt separat anhand eines Simulationsan-
satzes, um dem spezifischen Risikoprofil (Kapitel C. Risikopro-
fil) Rechnung zu tragen.

Die Modellierung von Marktrisiken im internen Modell erfolgt
durch eine Monte-Carlo-Simulation méglicher kiinftiger Kapital-
marktszenarien, wobei die relevanten Risikotreiber genaues-
tens in den Blick genommen werden. Ver-mdgenswerte und
Verbindlichkeiten werden fir jedes simulierte Marktszenario
neu bewertet.

Die Modellierung des Kreditrisikos im internen Modell erfolgt im
Rahmen einer Monte-Carlo-Simulation. Hierbei bertcksichtigt
die Gesellschaft insbesondere die Kreditwurdigkeit der jeweili-
gen Kontrahenten.

Zur Quantifizierung des operationellen Risikos im internen Mo-
dell verwendet Great Lakes auf Expertenschatzungen basie-
rende Szenarien.

Es ist anzumerken, dass die Risikofaktoren der Standardformel
an ein typisches europaisches Versicherungsunternehmen an-
gepasst sind. Great Lakes weist ein sehr individuelles Ge-
schaftsmodell mit einem Uberdurchschnittlichen Kreditrisiko,
operationalem Risiko und verringertem versicherungstechni-
schen Risiko auf. Dadurch wird bei Great Lakes das mit der
Standardformel berechnete Risikokapital deutlich Uberschatzt.
Im Detail:

Die zugrundeliegenden Risikofaktoren der Standardformel
spiegeln nicht das im Selbstbehalt verbliebene Geschaft wider,
welches eher mit fakultativen Einzelrisiken vergleichbar ist, das
heil3t insbesondere Einzelrisiken mit hohem Selbstbehalt und
Limit.
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In der Standardformel werden Risiken fiir Naturgefahren au-
Rerhalb Europas mit einem stark vereinfachten Modell abgebil-
det und dadurch uberschatzt. Diese Risiken tragen jedoch
hauptsachlich zur Naturgefahren-Exponierung im Portfolio der
Gesellschaft bei.

Das im Selbstbehalt der Great Lakes verbliebene Geschaft
wird zusatzlich durch ein umfangreiches Ruckversicherungs-
programm abgesichert. Das nicht proportionale Programm
weist verhaltnismagige niedrige Selbstbehalte auf, die nicht
adaquat in der Standardformel Berlcksichtigung finden. Ein
spezieller nicht proportionaler Riickversicherungsvertrag findet
bei der Standardformel ebenfalls keine adaquate Berticksichti-

gung.

Die Standardformel geht von einer Reihe von Schocks aus, um
die Hohe des Markt- und Kreditrisikos zu berechnen. Das in-
terne Modell verwendet einen komplexeren Ansatz und fihrt
mehrere Szenarien durch, um die SCR-Werte fiir das Markt-
und Kreditrisiko zu berechnen. Der vereinfachte Ansatz der
Standardformel hat in der Vergangenheit die Hohe des erfor-
derlichen Kapitals fiir diese beiden Komponenten tberschatzt.

Bei der Standardformel wirken vorhandene latente Steuern risi-
komindernd. Erwartete zukunftige Gewinne, die durch eine er-
wartete Steuerschuld die Volatilitdt des Ergebnisses mildern,
werden dagegen nicht bertcksichtigt.

Wegen der oben genannten Punkte ist die Gesellschaft nicht
der Ansicht, dass die Standardformel im geeigneten Mal das
Risiko mit Blick auf die Solvency ll-Kapitalanforderungen mes-
sen kann. Das interne Modell ist hingegen speziell auf das be-
sondere Portfolio der Gesellschaft zugeschnitten und ist das
bevorzugte Modell zur Berechnung der Solvenzkapitalanforde-
rung.

Das Risikomal und der Zeitraum der Solvenzkapitalanforde-
rung im internen Modell sind mit der Standardformel identisch.
Das Risikomal} entspricht dem Value at Risk der Basiseigen-
mittel des Versicherungsunternehmens mit einem Konfidenzni-
veau von 99,5% Uber den Zeitraum eines Jahres.

E.5. Nichteinhaltung der
Mindestkapitalanforderung und
Nichteinhaltung der
Solvenzkapitalanforderung

Great Lakes hielt im Berichtszeitraum sowohl die Mindestkapi-
talanforderung als auch die Solvenzkapitalanforderung ein.
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E.6. Sonstige Angaben

Alle wesentlichen Informationen zu Kapitel E. Kapitalmanage-
ment sind den vorhergehenden Abschnitten zu entnehmen.
Fur das Berichtsjahr hat unsere Gesellschaft keine weiteren
wesentlichen Angaben zu machen.
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Anhang 61
Z Anhang
Meldebdgen gemaf Durchfihrungsverordnung (EU) 2023/895 der Kommission
vom 4. April 2023
S.02.01.02
Bilanz - Vermdgenswerte
Solvabilitat-
Tsd.€ II-Wert
Geschéfts- oder Firmenwert
Abgegrenzte Abschlusskosten
Immaterielle Vermégenswerte 0
Latente Steueranspriiche 0
Uberschuss bei den Altersversorgungsleistungen 0
Sachanlagen fiir den Eigenbedarf 5.009
Anlagen (auBer Vermdgenswerten fiir indexgebundene und fondsgebundene Vertréage) 2.872.085
Immobilien (aufer zur Eigennutzung) 0
Anteile an verbundenen Unternehmen, einschlief3lich Beteiligungen 524.659
Aktien 0
Aktien — notiert 0
Aktien — nicht notiert 0
Anleihen 2.210.353
Staatsanleihen 1.254.133
Unternehmensanleihen 941.268
Strukturierte Schuldtitel 14.952
Besicherte Wertpapiere 0
Organismen fiir gemeinsame Anlagen 0
Derivate 0
Einlagen auBer Zahlungsmittelaquivalenten 137.073
Sonstige Anlagen 0
Vermogenswerte fiir index- und fondsgebundene Vertrage 0
Darlehen und Hypotheken 141.840
Policendarlehen 0
Darlehen und Hypotheken an Privatpersonen 0
Sonstige Darlehen und Hypotheken 141.840
Einforderbare Betréage aus Riickversicherungsvertrdgen von: 6.791.375
Nichtlebensversicherungen und nach Art der Nichtlebensversicherung betriebenen Krankenversicherungen 6.691.985
Nichtlebensversicherungen auler Krankenversicherungen 6.599.499
nach Art der Nichtlebensversicherung betriebenen Krankenversicherungen 92.486
Lebensversicherungen und nach Art der Lebensversicherung betriebenen Krankenversicherungen auf3er Krankenversicherungen und
fonds- und indexgebundenen Versicherungen 99.389
nach Art der Lebensversicherung betriebenen Krankenversicherungen 0
Lebensversicherungen auer Krankenversicherungen und fonds- und indexgebundenen Versicherungen 99.389
Lebensversicherungen, fonds- und indexgebunden 0
Depotforderungen 1.280.287
Forderungen gegentber Versicherungen und Vermittlern 2.418.597
Forderungen gegeniber Riickversicherern 13.332
Forderungen (Handel, nicht Versicherung) 68.143
Eigene Anteile (direkt gehalten) 0
In Bezug auf Eigenmittelbestandteile fallige Betrage oder urspriinglich eingeforderte, aber noch nicht eingezahlte Mittel 0
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente 217.577
Sonstige nicht an anderer Stelle ausgewiesene Vermdgenswerte 6.853
Vermogenswerte insgesamt 13.815.098
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Bilanz - Verbindlichkeiten
Solvabilitat-
Tsd.€ II-Wert
Versicherungstechnische Ruckstellungen — Nichtlebensversicherung 8.911.755
Versicherungstechnische Rickstellungen — Nichtlebensversicherung (auBer Krankenversicherung) 8.818.950
Versicherungstechnische Rickstellungen als Ganzes berechnet 0
Bester Schatzwert 8.696.689
Risikomarge 122.260
Versicherungstechnische Rickstellungen — Krankenversicherung (nach Art der Nichtlebensversicherung) 92.805
Versicherungstechnische Rickstellungen als Ganzes berechnet 0
Bester Schatzwert 92.633
Risikomarge 172
Versicherungstechnische Riickstellungen — Lebensversicherung (auRer fonds- und indexgebundenen Versicherungen) 99.914
Versicherungstechnische Riickstellungen — Krankenversicherung (nach Art der Lebensversicherung) 0
Versicherungstechnische Rickstellungen als Ganzes berechnet 0
Bester Schatzwert 0
Risikomarge 0
Versicherungstechnische Rickstellungen — Lebensversicherung
(auRer Krankenversicherungen und fonds- und indexgebundenen Versicherungen) 99.914
Versicherungstechnische Riickstellungen als Ganzes berechnet 0
Bester Schatzwert 99.524
Risikomarge 390
Versicherungstechnische Rickstellungen — fonds- und indexgebundene Versicherungen 0
Versicherungstechnische Riickstellungen als Ganzes berechnet 0
Bester Schatzwert 0
Risikomarge 0
Eventualverbindlichkeiten 0
Andere Rickstellungen als versicherungstechnische Rickstellungen 48.733
Rentenzahlungsverpflichtungen 459
Depotverbindlichkeiten 1.684.022
Latente Steuerschulden 37.271
Derivate 0
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 0
Finanzielle Verbindlichkeiten auBer Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten 15.145
Verbindlichkeiten gegeniiber Versicherungen und Vermittlern 747.840
Verbindlichkeiten gegeniber Riickversicherern 1.209.498
Verbindlichkeiten (Handel, nicht Versicherung) 17.722
Nachrangige Verbindlichkeiten 0
Nicht in den Basiseigenmitteln aufgefiihrte nachrangige Verbindlichkeiten 0
In den Basiseigenmitteln aufgefiihrte nachrangige Verbindlichkeiten 0
Sonstige nicht an anderer Stelle ausgewiesene Verbindlichkeiten 0
Verbindlichkeiten insgesamt 12.772.358
Uberschuss der Vermégenswerte iiber die Verbindlichkeiten 1.042.739
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$.05.01.02

Prémien, Forderungen und Aufwendungen nach Geschaftsbereichen

See-, Luft-
Einkom- Kraftfahr- Sonstige fahrt- und Feuer-und
Krankheits- mensersatz- Arbeits- zeughaft- Kraftfahrt- Transport- andere
kostenver- versiche-  unfallversi- pflichtver- versiche- versiche- Sachversi-
Tsd.€ sicherung rung cherung sicherung rung rung cherungen
Gebuchte Pramien
Brutto — Direktversicherungsgeschéft -2.297 59.010 0 569.749 181.481 289.017 958.533
Brutto — in Riickdeckung libernommenes
proportionales Geschéft 3.504 29.325 2.036 41.110 439.624 208.955 1.182.945
Brutto — in Riickdeckung libernommenes
nichtproportionales Geschaft
Anteil der Riickversicherer 1.223 88.337 2.036 610.803 585.906 495.029 1.448.611
Netto -16 -2 0 56 35.199 2.943 692.867
Verdiente Pramien
Brutto — Direktversicherungsgeschaft -2.297 60.526 0 585.020 192.331 316.604 998.389
Brutto — in Riickdeckung libernommenes
proportionales Geschaft 3.504 25.076 2.020 34.517 430.997 188.454 1.156.736
Brutto — in Riickdeckung libernommenes
nichtproportionales Geschaft
Anteil der Riickversicherer 1.223 85.604 2.021 619.558 587.553 500.419 1.418.231
Netto -16 -2 0 -20 35.775 4.639 736.894
Aufwendungen fiir Versicherungsfalle
Brutto — Direktversicherungsgeschaft -4.616 853 0 309.125 64.747 238.495 317.251
Brutto — in Riickdeckung libernommenes
proportionales Geschaft 4.377 11.786 1.295 33.805 275.126 108.998 479.546
Brutto — in Riickdeckung libernommenes
nichtproportionales Geschaft
Anteil der Riickversicherer -238 12.635 1.295 342.999 317.920 345.189 574.371
Netto -1 4 0 -69 21.952 2.305 222.426
Angefallene Aufwendungen 7 -750 -8 -7.952 13.406 -150 284.152
Sonstige Aufwendungen
Gesamtaufwendungen
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Geschéftsbereich fur:

Nichtlebensversicherungs- und Riickversicherungs-

verpflichtungen (Direktversicherungsgeschaft und in Riickdeckung

Geschaftsbereich fiir:

in Rickdeckung ibernommenes

Ubernommenes proportionales Geschaft) nichtproportionales Geschaft Gesamt
Allgemeine  Kredit- und Verschie-
Haftpflicht- Kautions- Rechts- dene finan- See-, Luft-
versiche- versiche- schutzver- zielle fahrt und
rung rung sicherung Beistand Verluste Krankheit Unfall Transport Sach
330.223 318.679 8.298 60.730 107.415 2.880.837
237.973 19.693 0 0 27.504 2.192.668
3.869 33.446 7414 199.235 243.964
386.600 338.287 8.298 60.730 126.978 3.853 14.304 7.590 148.772 4.327.357
181.596 85 0 0 7.941 15 19.142 -175 50.463 990.113
343.857 319.872 7.965 58.855 107.882 2.989.004
232.634 19.081 0 0 23.549 2.116.568
3.816 34.216 9.824 206.056 253.912
389.194 338.869 7.965 58.855 124.032 3.800 14.976 9.675 148.442 4.310.416
187.297 84 0 0 7.399 16 19.240 149 57.614 1.049.068
328.462 133.940 -596 7.596 -7.032 1.388.225
179.508 10.823 0 0 11.114 1.116.378
-83 1.221 3.071 -8.467 -4.258
361.488 144.623 -616 7.593 -5.966 -83 -10.100 2.932 -11.695 2.082.349
146.481 140 20 3 10.049 0 11.321 138 3.228 417.996
52.440 -3.753 -102 -883 2.299 3 6.327 67 15.171 360.274
0
364.009
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Geschaftsbereich fir: Lebensversicherungsverpflichtungen

Renten aus Nichtlebensversicherungsvertrdgen und im Zusammenhang mit

Versicherung Index- und Krankenversi- andere Versi-
mit Uber-  fondsgebun- Sonstige  cherungsver-  cherungsver-
Kranken- schuss- dene Ver- Lebens- pflich- pflich-
Tsd.€ versicherung beteiligung sicherung  versicherung tungen tungen*
Gebuchte Pramien
Brutto 0 0 0 0 0 0
Anteil der Riickversicherer 0 0 0 0 0 0
Netto 0 0 0 0 0 0
Verdiente Prdmien
Brutto 0 0 0 0 0 0
Anteil der Riickversicherer 0 0 0 0 0 0
Netto 0 0 0 0 0 0
Aufwendungen fiir Versicherungsfalle
Brutto 0 0 0 0 0 -12.224
Anteil der Riickversicherer 0 0 0 0 0 -12.224
Netto 0 0 0 0 0 0
Angefallene Aufwendungen 0 0 0 0 0 0
Sonstige Aufwendungen
Gesamtaufwendungen

* mit Ausnahme von Krankenversicherungsverpflichtungen

Lebensriickversicherungsverpflichtungen

Krankenriick- Lebensrick-

Tsd.€ versicherung  versicherung Gesamt
Gebuchte Pramien

Brutto 0 0 0

Anteil der Ruckversicherer 0 0 0

Netto 0 0 0
Verdiente Pramien

Brutto 0 0 0

Anteil der Ruckversicherer 0 0 0

Netto 0 0 0
Aufwendungen fiir Versicherungsfalle

Brutto 0 0 -12.224

Anteil der Ruckversicherer 0 0 -12.224

Netto 0 0 0
Angefallene Aufwendungen 0 0 0
Sonstige Aufwendungen 0
Gesamtaufwendungen 0
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Anhang

S.04.05.21

Pramien, Forderungen und Aufwendungen nach Landern

Pramien, Forderungen und Aufwendungen

N Finf wichtigste Lander der Nichtlebensversicherung
nach Landern

Herkunfts- ) . ) Vereinigte
Indien Japan China Italien
Tsd.€ land Staaten

Gebuchte Préamien - brutto

Gebuchte Bruttobeitrage (Direktversi-
cherungsgeschaft) 249.408 14 1.100 2.820 810.101 1.044.060

Gebuchte Bruttobeitrage (proportionale
Ruckversicherung) 4.003 394.559 460.692 811.158 806 8.561

Gebuchte Bruttobeitrédge (nichtproportio-
nale Riickversicherung) 12.084 13.593 15.763 36.465 14.777 12.904

Verdiente Pramien - brutto

Verdiente Bruttobeitrage (Direktversiche-
rungsgeschaft) 244.980 15 1.177 2.902 815.595 1.081.624

Verdiente Bruttobeitrdge (proportionale
Rickversicherung) 3.723 348.555 472.321 824.171 799 8.533

Verdiente Bruttobeitrdge (nichtproportio-
nale Riickversicherung) 11.247 13.593 16.372 36.048 14.750 13.060

Aufwendungen fiir Versicherungsfalle -
brutto

Aufwendungen fiir Versicherungsfalle
(Direktversicherungsgeschaft) 111.635 13 972 1.436 572.725 600.395

Aufwendungen fiir Versicherungsfalle
(proportionale Riickversicherung) 1.488 244.863 61.460 557.865 306 4.957

Aufwendungen fiir Versicherungsfalle
(nichtproportionale Riickversicherung) 1.702 6 -1.355 -89 -3.947 3.616

Angefallene Aufwendungen - brutto

Angefallene Brutto-Aufwendungen (Di-
rektversicherungsgeschaft) 37.830 2 122 2.040 194.833 330.481

Angefallene Brutto-Aufwendungen (pro-
portionale Riickversicherung) 378 83.055 81.158 301.572 73 1.002

Angefallene Brutto-Aufwendungen
(nichtproportionale Riickversicherung) 699 0 167 38 201 9.751

Finf wichtigste Lander der Lebensversicherung

Herkunfts- . GroR-
Sidkorea . .
Tsd.€ land britannien

Gebuchte Bruttobeitrage 0 0

Verdiente Bruttobeitrage 0

o|o|jo|o
oo |Oo| o
o|lo|lo o
oo |Oo| o

0
Aufwendungen fiir Versicherungsfalle 0 -12.224
Angefallene Brutto-Aufwendungen 0

o|lo|lo o
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Anhang 67
S.12.01.02
Versicherungstechnische Riickstellungen in der Lebensversicherung und in der nach Art der Lebensversicherung
betriebenen Krankenversicherung
Index- und Sonstige

fondsgebundene Versicherung

Lebensversicherung

Tsd.€

Versiche-
rung mit
Uber-
schuss-
beteiligung

Vertréage
ohne
Optionen
und
Garantien

Vertrage
mit
Optionen
und
Garantien

Vertrage
ohne
Optionen
und
Garantien

Vertrage
mit
Optionen
und
Garantien

Versicherungstechnische Riickstellungen
als Ganzes berechnet

Gesamthdhe der einforderbaren Betrage aus Rickversi-
cherungsvertragen/gegeniiber Zweck-

gesellschaften und Finanzriickversiche-

rungen nach der Anpassung fiir erwartete Verluste
aufgrund von Gegenparteiausfallen bei versicherungs-
technischen Riickstellungen als Ganzes berechnet

Versicherungstechnische Riickstellungen
berechnet als Summe aus bestem Schatzwert
und Risikomarge

Bester Schatzwert

Bester Schitzwert (brutto)

Gesamthdhe der einforderbaren Betrage aus
Rickversicherungsvertragen/gegeniiber
Zweckgesellschaften und Finanzriick-
versicherungen nach der Anpassung fiir erwartete
Verluste aufgrund von Gegenparteiausfallen

Bester Schatzwert abzliglich der einforderbaren
Betrége aus Riickversicherungsvertragen/
gegenlber Zweckgesellschaften und Finanz-
rickversicherungen — gesamt

Risikomarge

o

o

o

o

Versicherungstechnische Riickstellungen — gesamt
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Anhang 68
Krankenversicherungen
B (Direktversicherungsgeschaft)
Renten aus
Nichtlebens-
versiche- Renten
rungsvertragen aus Nicht-
und im Zusam- lebensver-
men- Gesamt sicherungs-
hang mit ande- (Lebensver- vertrdgen
ren Versiche- sicherung und im Kranken-
rungsverpflich- auler Kran- Zusammen- riickver- Gesamt
tungen (mit kenver- hang mit sicherung (Kranken-
Ausnah- In Ruick- sicherung, Vertrage Vertrage Kranken- (In Riick- versiche-
me von Kran- deckung einschl. Krankenversi- ohne mit versiche- deckung- rung nach
kenversiche- tbernom- fondsge- cherungen Optionen Optionen rungs- Uibernom- Artder
rungsverpflich- menes bundenes (Direktversiche- und und verpflich- menes Lebensver-
B tungen) Geschaft Geschaft) rungsgeschaft) Garantien Garantien tungen Geschaft) sicherung)
B 0 0 0 0 0 0 0 0 0
B 0 0 0 0 0 0 0 0 0
: 99.524 0 99.524 0 0 0 0 0 0
B 99.389 0 99.389 0 0 0 0 0 0
B 134 0 134 0 0 0 0 0
B 390 0 390 0 0 0 0 0 0
99.914 0 99.914 0 0 0 0 0 0
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Anhang

S.17.01.02

Versicherungstechnische Riickstellungen - Nichtlebensversicherung

69

Tsd.€

Krankheits-
kostenver-
sicherung

Ein-
kommens-
ersatzver-
sicherung

Arbeits-
unfallver-
sicherung

Kraftfahr-
zeughaft-
pflichtver-
sicherung

Sonstige
Kraftfahrt-
versiche-

rung

See-, Luft-
fahrt- und
Transport
versiche-

rung

Feuer-und

andere
Sachversi-
cherungen

Versicherungstechnische Riickstellungen
als Ganzes berechnet

Gesamthdhe der einforderbaren Betrage aus
Rickversicherungsvertragen/gegentiiber Zweck-
gesellschaften und Finanzriickversicherungen
nach der Anpassung fiir erwartete Verluste auf-
grund von Gegenparteiausfallen bei versicherungs-
technischen Riickstellungen als Ganzes berechnet

Versicherungstechnische Riickstellungen
berechnet als Summe aus bestem Schatzwert
und Risikomarge

Bester Schatzwert

Pramienriickstellungen

Brutto

7.459

-476

166.992

150.756

132.397

476.992

Gesamthdhe der einforderbaren Betrage aus
Rickversicherungsvertragen/gegeniiber Zweck-
gesellschaften und Finanzriickversicherungen
nach der Anpassung fiir erwartete Verluste
aufgrund von Gegenparteiausfallen

7.464

-469

164.203

137.089

127.076

208.217

Bester Schatzwert (netto)
fir Pramienriickstellungen

-4

-7

2.789

13.666

5.321

268.776

Schadenriickstellungen

Brutto

3.856

76.770

3.602

1.290.021

514.260

859.594

2.363.215

Gesamthdhe der einforderbaren Betrage aus
Riickversicherungsvertragen/gegeniiber Zweck-
gesellschaften und Finanzriickversicherungen
nach der Anpassung fiir erwartete Verluste
aufgrund von Gegenparteiausfallen

3.841

76.914

3.602

1.282.644

492.044

855.877

1.618.003

Bester Schatzwert (netto)
fir Schadenriickstellungen

14

144

7.376

22.217

3.717

745.212

Bester Schatzwert gesamt — brutto

3.856

84.230

3.126

1.457.013

665.016

991.991

2.840.208

Bester Schatzwert gesamt — netto

14

148

-6

10.165

35.883

9.037

1.013.988

Risikomarge

136

3.492

5.319

4.626

26.107

Betrag bei Anwendung der UbergangsmaRnahme
bei versicherungstechnischen Riickstellungen

Versicherungstechnische Riickstellungen
als Ganzes berechnet

Bester Schatzwert

Risikomarge

Versicherungstechnische Rickstellungen — gesamt

Versicherungstechnische Riickstellungen — gesamt

3.862

84.366

3.131

1.460.505

670.336

996.617

2.866.314

Einforderbare Betrage aus Rickversicherungen/
gegenuber Zweckgesellschaften und Finanzriickver-
sicherungen nach der Anpassung fiir erwartete Ver-
luste aufgrund von Gegenparteiausfallen — gesamt

3.841

84.378

3.132

1.446.847

629.133

982.954

1.826.220

Versicherungstechnische Riickstellungen
abzuglich der einforderbaren Betréage aus Riick-
versicherungen/ gegenliber Zweckgesellschaften
und Finanzriickversicherungen — gesamt

21

13.658

41.202

13.663

1.040.094
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Anhang

Direktversicherungsgeschaft und in

In Ruckdeckung tbernommenes

Riickdeckung Gbernommenes proportionales Geschaft nichtproportionales Geschaft Gesamt
Nichtpro-
portionale
Allgemeine Nichtpro- Nichtpro- See-, Luft- Nichtpro-
Haft- Kredit- und Verschie- portionale portionale fahrt- und portionale
pflicht- Kautions- Rechts- dene Kranken- Unfallriick- Transport- Sachriick-
versiche- versiche- schutz- finanzielle versiche- versiche- rickver- versiche-
rung rung versicherung Beistand Verluste rung rung sicherung rung
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
133.854 -648.950 1.446 3.299 -23.053 -357 3.165 -2.410 5.026 406.138
67.751 -631.839 1.413 3.236 -23.739 -345 -843 -2.120 -8.750 48.343
66.102 -17.111 33 63 686 -12 4.008 -290 13.776 357.795
2.038.873 418.708 7.342 29.572 308.660 1.778 144.406 15.738 306.787 8.383.184
1.284.919 413.238 7.323 29.542 288.493 1.480 58.344 15.399 211.980 6.643.642
753.954 5.470 19 30 20.168 299 86.062 339 94.807 1.739.542
2.172.727 -230.243 8.788 32.870 285.607 1.421 147.571 13.328 311.813 8.789.322
820.057 -11.641 52 93 20.853 287 90.070 49 108.583 2.097.337
71.387 407 8 0 900 24 6.498 823 2.693 122.433
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
2.244 114 -229.835 8.796 32.870 286.507 1.446 154.069 14.152 314.506 8.911.755
1.352.670 -218.601 8.736 32.778 264.754 1.134 57.501 13.279 203.230 6.691.985
891.443 -11.234 61 93 21.753 311 96.568 873 111.276 2.219.770

Great Lakes SFCR 2025



Anhang 71
S$.19.01.21
Anspriiche aus Nichtlebensversicherungen - Bezahlte Bruttoschaden (nicht kumuliert)
Summe
der
Im Jahre
laufen- (kumu-
Tsd.€ Entwicklungsjahr den Jahr liert)
Jahr 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 &+
Vor 54.560 54.560 54.560
N-9 178.843 484.140 137.576 206.909 114.591 57.142 70.840  17.143 14.956 9.323 9.323  1.291.465
N-8 107.598 510.370 553.378 293.040 117.514 95872 71927 32.609 42.642 42.642  1.824.951
N-7 134.775 1.194.779 676.963 277.194 153.344 108.303 75.838  53.383 53.383 2.674.579
N-6 173.863 1.239.350 641.821 363.397 158.566 150.943 54.231 54.231 2.782.172
N-5 194.565 928.722 467.247 213.822 139.916 97.012 97.012  2.041.285
N-4 337.017 1.121.330 647.929 270.380 189.964 189.964  2.566.620
N-3 238.534 1.342.569 726.359 263.972 263.972 2.571.435
N-2 183.638 797.267 578.548 578.548  1.559.454
N-1 164.291 716.274 716.274 880.565
N 230.146 230.146 230.146
Ge-
samt 2.290.057 18.477.232
Bester Schatzwert (brutto) fir nicht abgezinste Schadenrickstellungen
Jahresende
Tsd.€ Entwicklungsjahr (abgezinste Daten)
Jahr 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 &+
Vor 425.359 392.769
N-9 0 1.013.059 909.959 524.295 527.428 359.424 213.567 160.146 128.213 91.613 85.716
N-8 997.280 1.699.460 977.534 743.827 544192 375.390 282.905 199.357 173.896 159.223
N-7 1.275.787 1.559.464 820.626 455395 63.705 406.959 336.491 254.065 239.021
N-6 2147461 2491531 1910418 1.590.745 657.321 569.107 419.220 396.134
N-5 1.427.654 1.935.991 1.386.203 970.848 739.511 571.378 530.440
N-4 1.317.056 2.152.501 1.463.523 1.106.170 859.690 802.020
N-3 1.822.565 2.403.333 1.565.899 1.115.228 1.034.579
N-2 1.377.861 2.153.038 1.452.524 1.360.895
N-1 1.380.545 2.164.116 2.040.486
N 1.422.250 1.341.903
Ge-
samt 8.383.184
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Anhang 72
S.25.05.21
Solvenzkapitalanforderung - fiir Unternehmen, die interne Vollmodelle verwenden

Solvenzkapi-

Tsd.€

talanforderung

Art des Risikos

Gesamtdiversifikation -85.104
Diversifiziertes Risiko vor Steuern insgesamt 703.479
Diversifiziertes Risiko nach Steuern insgesamt 660.431
Markt- und Kreditrisiko insgesamt 316.259
Markt- und Kreditrisiko — diversifiziert 240.683
Nicht unter dem Markt- und Kreditrisiko erfasstes Risiko eines

Kreditereignisses 0
Nicht unter dem Markt- und Kreditrisiko erfasstes Risiko eines

Kreditereignisses — diversifiziert 0
Geschéftsrisiko insgesamt 0
Geschéftsrisiko insgesamt — diversifiziert 0
Nichtlebensversicherungstechnisches Nettorisiko insgesamt 944.502
Nichtlebensversicherungstechnisches Nettorisiko insgesamt

— diversifiziert 477.226
Lebens- und krankenversicherungstechnisches Risiko insgesamt 0
Lebens- und krankenversicherungstechnisches Risiko insgesamt — diversifiziert 0
Operationelles Risiko insgesamt 70.674
Operationelles Risiko insgesamt — diversifiziert 70.674
Sonstige Risiken 0
Vorgehensweise beim Steuersatz

Ja/Nein

Zugrundelegung des Durchschnittssteuersatzes Ja
Berechnung der Verlustausgleichsfahigkeit latenter Steuern (LAC DT*)

Tsd.€ LAC DT
Betrag/Schatzung der LAC/DT -43.047
Betrag/Schatzung der LAC/DT wegen Umkehrung latenter Steuerverbindlichkeiten -43.047
Betrag/Schatzung der LAC/DT wegen wahrscheinlicher kiinftiger steuerpflichtiger Gewinne 0
Betrag/Schatzung der LAC/DT wegen Riicktrag, laufendes Jahr 0
Betrag/Schatzung der LAC/DT wegen Ricktrag, kiinftige Jahre 0
Betrag/Schatzung der maximalen LAC DT -44.641

*Loss Absorbing Capacity of Deferred Taxes
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Anhang 73
S.28.01.01
Mindestkapitalanforderung — nur Lebensversicherungs- oder nur Nichtlebensversicherungs- oder Riickversicherungstatigkeit
Bestandteil der linearen Formel fiir Nichtlebensversicherungs- und Riickversicherungsverpflichtungen
Tsd.€
MCRNL-Ergebnis 316.041
Bester Schatzwert1
und versicherungs- Gebuchte
technische Rick- Pramien2

stellungen als

in den letzten

Tsd.€ Ganzes berechnet zwolf Monaten
Krankheitskostenversicherung und proportionale Riickversicherung 14 0
Einkommensersatzversicherung und proportionale Riickversicherung 0 0
Arbeitsunfallversicherung und proportionale Riickversicherung 0 0
Kraftfahrzeughaftpflichtversicherung und proportionale Riickversicherung 10.165 56
Sonstige Kraftfahrtversicherung und proportionale Riickversicherung 35.883 35.199
See-, Luftfahrt- und Transportversicherung und proportionale Riickversicherung 9.037 2.943
Feuer- und andere Sachversicherungen und proportionale Riickversicherung 1.013.988 692.867
Allgemeine Haftpflichtversicherung und proportionale Riickversicherung 820.057 181.596
Kredit- und Kautionsversicherung und proportionale Riickversicherung 0 85
Rechtsschutzversicherung und proportionale Riickversicherung 52 0
Beistand und proportionale Riickversicherung 93 0
Versicherung gegen verschiedene finanzielle Verluste und proportionale Riickversicherung 20.853 7.941
Nichtproportionale Krankenriickversicherung 287 15
Nichtproportionale Unfallriickversicherung 90.070 19.142
Nichtproportionale See-, Luftfahrt- und Transportriickversicherung 49 0
Nichtproportionale Sachriickversicherung 108.583 50.463
" nach Abzug der Riickversicherung/Zweckgesellschaft
2 nach Abzug der Riickversicherung
Bestandteil der linearen Formel fiir Lebensversicherungs- und Rickversicherungsverpflichtungen
Tsd.€
MCRL-Ergebnis 0
Bester Schatzwert1
und versicherungs-
technische Rick-
stellungen als Gesamtes
Tsd.€ Ganzes berechnet Risikokapital1
Verpflichtungen mit Uberschussbeteiligung — garantierte Leistungen 0 0
Verpflichtungen mit Uberschussbeteiligung — kiinftige Uberschussbeteiligungen 0 0
Verpflichtungen aus index- und fondsgebundenen Versicherungen 0 0
Sonstige Verpflichtungen aus Lebens(riick)- und Kranken(riick)versicherungen 0 0
Gesamtes Risikokapital fir alle Lebens(riick)versicherungsverpflichtungen 0 0
" nach Abzug der Riickversicherung/Zweckgesellschaft
Berechnung der Gesamt-MCR
Tsd.€
Lineare MCR 316.041
SCR 660.431
MCR-Obergrenze 297.194
MCR-Untergrenze 165.108
Kombinierte MCR 297.194
Absolute Untergrenze der MCR 3.700
Mindestkapitalanforderung 297.194
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Anhang

S.23.01.01

Eigenmittel

74

Tsd.€

Gesamt

Tier 1 - nicht Tier 1 -

gebunden gebunden Tier 2

Tier 3

Basiseigenmittel vor Abzug von Beteiligungen
an anderen Finanzbranchen im Sinne von Artikel 68
der Delegierten Verordnung (EU) 2015/35

Grundkapital (ohne Abzug eigener Anteile)

131.777

131.777 0

Auf Grundkapital entfallendes Emissionsagio

40.000

40.000 0

Griindungsstock, Mitgliederbeitrdge oder entsprechender
Basiseigenmittelbestandteil bei Versicherungsvereinen auf
Gegenseitigkeit und diesen @hnlichen Unternehmen

Nachrangige Mitgliederkonten von Versicherungsvereinen auf
Gegenseitigkeit

Uberschussfonds

Vorzugsaktien

Auf Vorzugsaktien entfallendes Emissionsagio

o o o o

Ausgleichsriicklage

704.543

704.543

Nachrangige Verbindlichkeiten

Betrag in Hohe des Werts der latenten Netto-Steueranspriiche

Sonstige, oben nicht aufgefiihrte Eigenmittelbestandteile, die
von der Aufsichtsbehdrde als Basiseigenmittel genehmigt wurden

Im Jahresabschluss ausgewiesene Eigenmittel, die nicht
in die Ausgleichsriicklage eingehen und die die Kriterien fiir
die Einstufung als Solvabilitat-11-Eigenmittel nicht erfillen

Im Jahresabschluss ausgewiesene Eigenmittel, die nicht
in die Ausgleichsriicklage eingehen und die die Kriterien fiir
die Einstufung als Solvabilitat-1l-Eigenmittel nicht erfillen

Abziige

Abzug fiir Beteiligungen an Finanz- und Kreditinstituten

0

0 0 0

Gesamtbetrag der Basiseigenmittel nach Abziigen

876.320

876.320 0 0

Ergénzende Eigenmittel

Nicht eingezahltes und nicht eingefordertes Grundkapital,
das auf Verlangen eingefordert werden kann

Griindungsstock, Mitgliederbeitrdge oder entsprechender
Basiseigenmittelbestandteil bei Versicherungsvereinen auf
Gegenseitigkeit und diesen @hnlichen Unternehmen, die nicht
eingezahlt und nicht eingefordert wurden, aber auf Verlangen
eingefordert werden kénnen

Nicht eingezahlte und nicht eingeforderte Vorzugsaktien,
die auf Verlangen eingefordert werden kénnen

Eine rechtsverbindliche Verpflichtung, auf Verlangen
nachrangige Verbindlichkeiten zu zeichnen und zu begleichen

Kreditbriefe und Garantien gemaR Artikel 96 Absatz 2
der Richtlinie 2009/138/EG

Andere Kreditbriefe und Garantien als solche nach Artikel 96
Absatz 2 der Richtlinie 2009/138/EG

100.000

100.000

Aufforderungen an die Mitglieder zur Nachzahlung geman
Artikel 96 Absatz 3 Unterabsatz 1 der Richtlinie 2009/138/EG

Aufforderungen an die Mitglieder zur Nachzahlung
— andere als solche gemaR Artikel 96 Absatz 3 Unterabsatz 1
der Richtlinie 2009/138/EG

0

0

Sonstige ergdnzende Eigenmittel

0

0

o

Ergénzende Eigenmittel gesamt

100.000

100.000
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Anhang 75

Eigenmittel
Tier 1 - nicht Tier 1 -
Tsd.€ Gesamt gebunden gebunden Tier 2 Tier 3
Zur Verfigung stehende und anrechnungsfahige Eigenmittel
Gesamtbetrag der zur Erfiillung der SCR
zur Verfligung stehenden Eigenmittel 976.320 876.320 0 100.000 0
Gesamtbetrag der zur Erfiillung der MCR
zur Verfligung stehenden Eigenmittel 876.320 876.320 0 0
Gesamtbetrag der zur Erfiillung der SCR
anrechnungsfahigen Eigenmittel 976.320 876.320 0 100.000 0
Gesamtbetrag der zur Erfiillung der MCR
anrechnungsfahigen Eigenmittel 876.320 876.320 0 0 0
SCR 660.431
MCR 297.194
Verhaltnis von anrechnungsfahigen Eigenmitteln zur SCR 148%
Verhéltnis von anrechnungsfihigen Eigenmitteln zur MCR 295%
Ausgleichsriicklage
Tsd.€ 31.12.2025
Ausgleichsriicklage
Uberschuss der Vermdgenswerte {iber die Verbindlichkeiten 1.042.739
Eigene Anteile (direkt und indirekt gehalten) 0
Vorhersehbare Dividenden, Ausschiittungen und Entgelte 166.419
Sonstige Basiseigenmittelbestandteile 171.777
Anpassung fiir gebundene Eigenmittelbestandteile in Matching-Adjustment-Portfolios und Sonderverbanden 0
Ausgleichsriicklage 704.543
Erwartete Gewinne
Bei kiinftigen Pramien einkalkulierter erwarteter Gewinn (EPIFP) — Lebensversicherung 0
Bei kiinftigen Pramien einkalkulierter erwarteter Gewinn (EPIFP) — Nichtlebensversicherung 829.873
Gesamtbetrag des bei kiinftigen Pramien einkalkulierten erwarteten Gewinns (EPIFP) 829.873
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