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Geschaftsbericht 2025
Great Lakes Insurance SE






Wichtige Kennzahlen

Great Lakes Insurance SE (HGB)

2025 Vorjahr
Gebuchte Bruttobeitrage Tsd. € 5.317.469 5.209.649
Verdiente Beitrage fiir eigene Rechnung Tsd. € 1.044.149 1.116.628
Schadenquote (brutto) % 47,7 55,7
Schadenquote (netto) % 44,8 56,8
Eigenkapital Tsd. € 615.437 550.105

Berichtswahrung ist Euro (€). Betragsangaben werden - sofern nicht anderslautend vermerkt - auf Tausend Euro (Tsd. €) gerun-
det dargestellt, daher kdnnen sich bei Summenbildungen und bei der Berechnung von Prozentangaben geringfiigige Abweichun-
gen ergeben. Betragsangaben in Klammern beziehen sich auf das Vorjahr. Aufwendungen, Auszahlungen, Verluste und Schaden
werden mit negativen Vorzeichen, Ertrédge, Einzahlungen und Gewinne ohne Vorzeichen dargestellt.
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Bericht des Aufsichtsrats

Der Aufsichtsrat nahm im Geschéaftsjahr 2025 seine Aufgaben gemafl Gesetz und Satzung umfassend wahr. Er hat den Vorstand
bei seiner Geschéaftsfihrung kontinuierlich tberwacht und ihn bei allen wichtigen Belangen beratend begleitet. Prifungsmafinah-
men gemanl § 111 Abs. 2 S. 1 AktG waren im abgelaufenen Geschéftsjahr nicht erforderlich.

Der Vorstand unterrichtete den Aufsichtsrat quartalsweise Gber den Gang der Geschafte der Gesellschaft und deren
voraussichtliche Entwicklung. Der Aufsichtsrat hielt im Geschaftsjahr zwei ordentliche Aufsichtsratssitzungen ab. Darliber hinaus
unterrichtete der Vorstand den Aufsichtsrat, aul3erhalb der reguldren Sitzungen, zeitnah ausfiihrlich Gber alle wichtigen Angelegen-
heiten der Gesellschaft sowie Ereignisse, die sich auf die Lage der Gesellschaft spirbar auswirken kénnen.

Der Vorstand informierte den Aufsichtsrat regelmaRig tber die Ergebnisentwicklung im Versicherungsgeschaft fir eigene Rech-
nung, uber die Auswirkungen von Grof¥risiken im Industrie-Segment sowie Entwicklungen im Segment Global Specialty Insurance
(GSI).

Im Geschaftsjahr 2025 berichtete der Vorstand aufderdem Uber eine im Marz 2025 durchgefiihrte Prifung durch die Bundesanstalt
fur Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin), wobei keine gewichtigen oder schwerwiegenden Feststellungen von der BaFin erlassen
wurden.

Der Vorstand informierte den Aufsichtsrat zudem regelmaRig tber die Integration der Gesellschaft in das Segment GSI der Munich
Re Gruppe, mit besonderem Fokus auf Expansionsprojekte von GSI in Europa und der APAC-Region.

Der Aufsichtsrat beschloss, Herrn David Field mit Wirkung zum 1. April 2025 nach dem Ausscheiden von Dr. Stefan Pasternak zum
neuen Mitglied des Vorstands und CFO der Gesellschaft zu bestellen und genehmigte eine entsprechend angepasste Ge-
schaftsverteilung.

Die EY GmbH & Co. KG Wirtschaftspriifungsgesellschaft, Stuttgart, hat den vom Vorstand aufgestellten Jahresabschluss 2025
sowie den Lagebericht ordnungsgemaf geprift und mit einem uneingeschrankten Bestatigungsvermerk versehen.

Der Jahresabschluss, der Lagebericht und der Prifungsbericht des Abschlussprifers wurde allen Mitgliedern des Aufsichtsrats
rechtzeitig zugeleitet. Nach einer eigenen Uberpriifung hat der Aufsichtsrat diese Unterlagen in der Bilanzsitzung am 28. April 2026,
an der auch der Abschlussprifer teilgenommen hat, abschlieBend erértert. Ebenso wurden hier die wesentlichen Ergebnisse des
Erlauterungsberichts zur versicherungsmathematischen Bestatigung vorgestellt. Einwendungen oder zusatzliche Anmerkun-gen
waren auch insoweit nicht zu erheben.

Der Aufsichtsrat billigte in der Bilanzsitzung den Jahresabschluss fiir das Geschaftsjahr 2025. Der Jahresabschluss ist damit fest-
gestellt. Nach Abwagung aller relevanten Aspekte folgte der Aufsichtsrat dem Vorschlag des Vorstands zur Verwendung des Bi-
lanzgewinns.

In der Bilanzsitzung vom 28. April 2026 beschloss der Aufsichtsrat zudem, der Hauptversammlung die Wahl der KPMG AG Wirt-
schaftsprifungsgesellschaft, Berlin, zum Abschlussprufer der Gesellschaft fur das Geschéaftsjahr 2026 vorzuschlagen und zu emp-

fehlen.

Wir danken dem Vorstand und allen Mitarbeitern fiir ihre Leistungen, ihren Einsatz und die im Berichtsjahr erzielten
Erfolge.

Muinchen, den 28. April 2026

Fir den Aufsichtsrat
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Lagebericht

Grundlagen der Gesellschaft

Die Great Lakes Insurance SE (,Great Lakes" oder ,die Gesellschaft®) ist eine hundertprozentige Tochtergesellschaft der Miinche-
ner Rickversicherungs-Gesellschaft Aktiengesellschaft in Miinchen (nachfolgend: Miinchener Riick AG oder Munich Re), einem
weltweit tatigen Ruckversicherer und Risikotrager. Die Gesellschaft verfiigt Uber die Erlaubnis der Bundesanstalt fiir Finanzdienst-
leistungsaufsicht (BaFin) fir den Betrieb des Erst- und Ruckversicherungsgeschafts in den Mitgliedstaaten der Européischen
Union und den anderen Vertragsstaaten des Abkommens Uber den Europaischen Wirtschaftsraum (EWR-Abkommen). Die Erlaub-
nis der BaFin gilt ebenfalls weltweit, wobei etwaige lokale Anforderungen nach auslandischem Recht davon unberihrt bleiben. Die
Erlaubnis erstreckt sich auf alle Nicht-Lebensversicherungssparten inklusive der nicht-substitutiven Krankenversicherung. Die
Great Lakes Insurance SE bietet Versicherungsldsungen in Spezialmarkten und ist ein integraler Bestandteil des Geschéaftsfeldes
Global Specialty Insurance (GSI) der Munich Re Gruppe. Zuséatzlich unterstiitzt die Gesellschaft mehrere Unternehmen der Munich
Re Gruppe bei ausgewahlten internationalen und nationalen Erstversicherungslésungen mit der Bereitstellung von speziellen Res-
sourcen und Kapazitaten. Die Great Lakes betreibt vor allem drei unterschiedliche Geschaftsmodelle: Die Gesellschaft zeichnet
einen wesentlichen Teil ihres Pramienvolumens Uber Mitversicherung oder Managing General Agents (MGAs), Agenturen mit
Zeichnungsvollmachten (auch Assekuradeure genannt). Auf Basis der Vollmachten werden von den MGAs im Namen der Great
Lakes Risiken bewertet, Pramien kalkuliert, Policen erstellt sowie das Inkasso, Exkasso und die Schadenregulierung durchgefihrt.
Mit diesem Geschaftsmodell betreut Great Lakes Privatkunden sowie gewerbliche und industrielle Kunden. Weiter zeichnet die
Gesellschaft selbst als Erst- oder Rickversicherer gro3e gewerbliche und Industrierisiken vor allem in den Sparten Allgemeine
Haftpflichtversicherung, Kreditversicherung, Sonstige Schadenversicherung und Technische Versicherung. Mit diesem Geschafts-
modell betreut Great Lakes vor allem groRe Geschaftskunden. Zusatzlich zeichnet die Gesellschaft weltweit mehrere Riickversi-
cherungsvertrage innerhalb der Munich Re Gruppe. Mit diesem Geschaftsmodell leistet die Gesellschaft vor allem einen Beitrag
zum Management des Risikokapitals der Miinchener Riick AG. Die Great Lakes Insurance SE zeichnet Erst- und Rickversiche-
rungsgeschaft in den Zweigniederlassungen in GroRbritannien (London), Schweiz (Cham), Italien (Mailand), Irland (Dublin) und
Australien (Sydney). Des Weiteren agiert die Gesellschaft als lizensierter ,Surplus Lines* Anbieter in mehreren Bundesstaaten der
USA.

Die Gesellschaft zediert grofie Teile ihres Geschéfts an Riickversicherungsgesellschaften innerhalb der Munich Re Gruppe, vor
allem an die Miinchener Riick AG.

Die Great Lakes Insurance SE wird in den Konzernabschluss der Miinchener Riick AG einbezogen. Die Gesellschaft hat durch die
Zweigniederlassung sowie der Tochtergesellschaft, Great Lakes Insurance UK Limited, in Grof3britannien eine starke Présenz am
Londoner Markt. Die Tochtergesellschaft bietet seit 2023 vor allem Versicherungsldsungen fiir Privatkunden in GroRRbritannien. Sie
ist im vollstéandigen Besitz der Gesellschaft.

Great Lakes als Teil der Munich Re unterstiitzt die gruppenweite Nachhaltigkeitsstrategie. In unseren Bemiihungen, einen Beitrag
fur eine nachhaltige Zukunft zu leisten, betrachten wir wirtschaftlichen Wohlstand, Resilienz und technologischen Fortschritt als
untrennbare Komponenten fiir die Schaffung einer gerechteren, nachhaltigeren Gesellschaft. Insbesondere basiert das Geschafts-
modell auf langfristig verantwortungsvollem, nachhaltigem und vorausschauendem Handeln gemeinsam mit unseren Mitarbeitern
und Geschéftspartnern. Die nachhaltigkeitsbezogenen Auswirkungen, Risiken und Chancen werden im Rahmen unseres ganzheit-
lichen Managementansatzes kontinuierlich beobachtet und, soweit sinnvoll und méglich, mit entsprechenden Strategien und Mal3-
nahmen verfolgt. Zur Erreichung dieser Ziele hat Great Lakes eine eigene ESG-Funktion etabliert, welche die regulatorischen, ge-
sellschaftlichen und unternehmerischen Anforderungen identifiziert und in Abstimmung mit dem Vorstand umsetzt. Weitere
Informationen zur Umsetzung der Munich Re gruppenweiten Nachhaltigkeitsziele und Handlungsfelder finden Sie im Konzernge-
schaftsbericht von Munich Re.

Die Gesellschaft ist in die zusammengefasste nichffinanzielle Erklarung im Konzerngeschaftsbericht der Munich Re Gruppe einbe-
zogen.

Die Gesellschaft hat bereits am 25.01.2017 mit der MunichFinancialGroup GmbH, einer hundertprozentigen Tochter der Miinche-
ner Rick AG, mit dem Sitz in Miinchen (Amtsgericht Miinchen HRB 124792), als herrschender Gesellschaft einen Beherrschungs-
vertrag geschlossen. Die Hauptversammlung hat diesem mit Beschluss vom 24.02.2017 zugestimmt. Die Genehmigung der Auf-
sichtsbehorde liegt vor. Die Handelsregistereintragung erfolgte am 12.04.2017. Die Great Lakes Insurance SE ist hieriiber in eine
umsatzsteuerliche Organschaft der Miinchener Riick AG einbezogen.



Wirtschaftsbericht

Im Jahr 2025 pragten hohe geopolitische Unsicherheit und die auRerordentlich protektionistische AuRenhandelspolitik der USA die
Weltwirtschaft und die globalen Finanzmarkte. In den USA war das Wachstum des Bruttoinlandsprodukts schwacher als im Vor-
jahr, in China kuhlte die Konjunktur ab und das Wachstum in der Eurozone blieb schwach. Die Erholung der deutschen Volkswirt-
schaft erlitt einen Ruckschlag, unter anderem aufgrund der hohen wirtschaftspolitischen Unsicherheit durch den Handelskonflikt
mit den USA.

In der Eurozone ging die Inflationsrate weiter zurlick. Die Europaische Zentralbank setzte daher ihre im vergangenen Jahr begon-
nene geldpolitische Lockerung fort und senkte in mehreren Schritten den Zinssatz firr ihre Einlagefazilitat von 3 % auf 2 %. Dage-
gen blieb die Inflation in den USA auf erhdhtem Niveau. Deswegen legte die Notenbank der USA zunachst eine Pause in ihrem
Zinssenkungszyklus ein. Erst ab September senkte sie ihren Leitzinskorridor in mehreren Schritten von 4,25-4,5 % auf 3,5-3,75 %.
Ausmal} und Frequenz der Schwankungen der Renditen flr Staatsanleihen waren im Berichtszeitraum &hnlich moderat wie im
Vorjahr. Sie waren unter anderem beeinflusst von Rezessionsangsten, veranderten Erwartungen bezlglich der zukiinftigen Geld-
politik oder Fiskalpolitik und geopolitischer Unsicherheit. Ende Dezember waren die Renditen fiir zehnjahrige Staatsanleihen der
USA etwas niedriger und die Renditen derjenigen Deutschlands héher als zu Jahresbeginn. Im langjahrigen Vergleich lagen sie
sowohl in den USA als auch in Deutschland weiterhin auf einem hohen Niveau.

Zinsen 10-jahrige Staatsanleihen

% 31.12.2025 Vorjahr
USA 4,2 4,6
Deutschland 2,9 2,4
UK 4,5 4,6

Bemerkenswert war 2025 eine Episode gleichzeitiger Kursverluste der Staatsanleihen der USA, der US-Aktienmarkte und des US-
Dollars, nachdem die USA Anfang April hohe Zdlle fur nahezu alle Handelspartner angekiindigt hatten. Dies fuhrte weltweit zu star-
ken Einbriichen an den Aktienmarkten. Nachdem die US-Regierung die hohen Zélle fir drei Monate auler Kraft setzte, erholten
sich die meisten Markte wieder. Ende Dezember lag der US-amerikanische Dow Jones Industrial Average 13 % tber dem Niveau
vom Jahresende 2024 und der EURO STOXX 50 notierte 18 % hoher.

Auch die Wahrungsmarkte reflektierten die geopolitischen und handelspolitischen Turbulenzen, unter anderem mit einem Anstieg
der Volatilitdt. Der Euro gewann im ersten Quartal an Wert, als in Deutschland unter anderem in Reaktion auf eine Abwendung der
USA von den europaischen Blindnispartnern umfangreiche Ausgaben fiir Verteidigung und Infrastruktur angekiindigt wurden. Der
US-Dollar verlor vor allem nach der Ankundigung hoher Zélle im April deutlich an Wert. Ende Dezember waren aus Euro-Sicht der
US-Dollar und das Pfund Sterling deutlich glinstiger als zu Jahresbeginn. Im Jahresdurchschnitt war der Wert des US-Dollars im
Berichtsjahr mit 0,88 € ebenfalls deutlich niedriger als im Vorjahreszeitraum (0,92 €). Der Wert des Pfund Sterling war etwas niedri-
ger.

Nach derzeitigen Hochrechnungen wuchsen die Beitragseinnahmen der deutschen Versicherungswirtschaft 2025 starker als im
Vorjahr. Die Beitrédge in der Schaden- und Unfallversicherung wuchsen wie bereits im Vorjahr auflerordentlich stark.

Bei den Erneuerungsrunden der Schaden- und Unfallriickversicherungsvertrage zeichnete sich 2025 weltweit ein leichter Riick-
gang der Preise ab. Ursachen dafiir waren die hohe Kapazitat und der steigende Wettbewerbsdruck auf dem globalen Rickversi-
cherungsmarkt sowie die geringe Zahl von sehr grofien Schadenereignissen.

Ziel unseres unternehmerischen Denkens und Handelns ist es, Risiken in allen Facetten zu erfassen, zu bewerten, zu diversifizie-
ren und an den Risiken gemessen nachhaltig Wert fur unsere Aktiondre, Kunden und Mitarbeiter zu schaffen. Diesem Ziel dienen
unser aktives Kapitalmanagement und die konsequente Anwendung wert- und risikoorientierter Steuerungssysteme.

Den Rahmen fur jegliche Geschéaftstatigkeit bildet unsere Risikostrategie, aus der wir verschiedene Limitierungen und Melde-
schwellen ableiten. Kernelement ist unsere 6konomische Kapitalausstattung, die wir im Einklang mit dem Aufsichtsregime Sol-



vency Il ermitteln. Daneben beachten wir eine Vielzahl wichtiger Nebenbedingungen. Dazu gehdren Regelungen nationaler Rech-
nungslegungsvorschriften, steuerliche Aspekte, Liquiditatsanforderungen sowie aufsichtsrechtliche Rahmenbedingungen und An-
forderungen von Ratingagenturen.

Folgende Aspekte pragen unsere wertorientierte Unternehmensfiihrung:

- Das Risikokapital bzw. die Kapitalanforderung zur Bedeckung der Risiken ist Grundlage unserer wert- und risikoorientier-
ten Steuerung. Die Kapitalanforderung entspricht der Solvenzkapitalanforderung geman Solvency I, die wir auf Basis
unseres internen, zertifizierten Risikomodells ermitteln.

- Dementsprechend werden geschéaftliche Aktivitaten nicht einseitig nach ihrem Ertragspotenzial beurteilt, sondern auch
nach dem Ausmal’ der eingegangenen Risiken. Erst die Rendite-Risiko-Beziehung gibt Aufschluss dariiber, ob eine Akti-
vitat vorteilhaft ist.

- Mit wertorientierten Steuerungsinstrumenten stellen wir die 6konomische Bewertung und die Vergleichbarkeit alternativer
Initiativen sicher.

Bei der Auswahl geeigneter ZielgréRen sind gegenlaufige Aspekte abzuwégen: Einerseits sollte das oft komplexe 6konomische
Umfeld so realistisch wie moglich abgebildet werden, um das Unternehmen dadurch auf nachhaltige Wertschaffung auszurichten,
andererseits sollten die Ziele fir Anleger, Mitarbeiter und Offentlichkeit gut versténdlich und nachvollziehbar sein.

Wichtige Steuerungsinstrumente sind die 6konomische Wertschaffung (Economic Earnings) sowie das HGB-Ergebnis. Gemein-
sam mit den weiteren Steuerungsinstrumenten stellen sie fiir uns die bedeutsamsten finanziellen Leistungsindikatoren dar. Die
Economic Earnings entsprechen der Veranderung der anrechnungsfahigen Eigenmittel nach Solvency Il, angepasst um Bestand-
teile, die keine 6konomische Wertschaffung darstellen, wie beispielsweise Kapitalmalnahmen und Veranderung regulatorisch mo-
tivierter Beschrankungen.

Die gebuchten Bruttobeitrage, eine weitere Erfolgsgrofte, umfassen die gesamten Beitragseinnahmen, die im Geschéaftsjahr einer
Berichtsperiode fallig geworden sind. Eine Steigerung der gebuchten Bruttobeitrage ist der wesentliche Indikator des Unterneh-
menswachstums. Die Steigerung dieser ErfolgsgréfRe ist aber kein unmittelbares Ziel fir unsere Gesellschaft, da wir Beitrags-
wachstum immer unmittelbar im Zusammenhang mit der Profitabilitat des von uns gezeichneten Geschéafts anstreben.

Weiter betrachten wir das versicherungstechnische Ergebnis und die Schaden-Kosten-Quote als Erfolgsmalie. Beide zeigen den
unmittelbaren Beitrag aus den Erst- und Rickversicherungsaktivitdten zum ékonomischen und HGB-Ergebnis und separiert insbe-
sondere das Ergebnis aus Kapitalanlagen vom Erst- und Rlckversicherungsgeschaft.

Der Verlauf des Geschéftsjahres 2025 ist im Vorjahresvergleich durch geringere Schadenaufwendungen gepragt, auch in Relation
zu den verdienten Beitrégen fiir eigene Rechnung (44,8% gegenuber 56,8% im Vorjahr). Die Aufwendungen fiir den Versiche-
rungsbetrieb sind hingegen im Verhaltnis zu den verdienten Beitragen firr eigene Rechnung leicht gestiegen (29,0% gegenuber
28,3% im Vorjahr). Die im Vergleich geringere Schadenbelastung resultiert aus einer im Verhaltnis zum Beitragsvolumen geringe-
ren Belastung aus GroRRschaden vor und nach Abgabe an Ruckversicherer. Zusatzlich ergaben sich Abwicklungsgewinne aus élte-
ren Schadenjahren. Die Schadenbelastung fir 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 Rickversiche-
rung aus von Menschen verursachten Grofdschadenereignissen, wie Explosionen oder Feuer in versicherten Industrieanlagen, ist
im Vergleich zum Vorjahr héher. Im Zusammenhang mit dem Krieg in der Ukraine ergibt sich im Geschéftsjahr nach Rickversiche-
rung keine Schadenbelastung.

Die Bruttobeitrage liegen im Kalenderjahr 2025 bei 5.317.469 (5.209.649) Tsd. € und damit mit 2,1% oberhalb dem Vorjahreswert.
Wachstum konnte vor allem im Kraftfahrzeuggeschaft mit Privatkunden in Italien sowie aus konzerninternen Rulckversicherungs-
vertragen, vor allem in Sudafrika, erzielt werden. Rucklaufig ist das Geschaft in den USA. Verantwortlich hierfir ist vor allem die
Zusammenarbeit mit einem konzerninternen Agenten. Das Privatkundengeschaft in GroRbritannien wird seit Anfang 2023 aufgrund
regulatorischer Vorgaben von unserer Tochtergesellschaft in GroRbritannien gezeichnet. Unsere Tochtergesellschaft verzeichnete
im Geschéftsjahr 2025 Bruttobeitrdge von umgerechnet 1.859.173 (2.037.699) Tsd. €. Das Geschaft mit Kreditrisiken konnte im
Geschéftsjahr weiter ausgebaut werden. Die Bruttobeitrdge aus konzerninternen Rickversicherungsvertrégen sind gegentiber dem
Vorjahr deutlich angestiegen. Riickgange in den Markten China, Japan und Korea konnten durch eine neu hinzugekommene Be-
ziehung in Siidafrika kompensiert werden. Fremdwahrungseffekte hatten auf die Entwicklung der Bruttobeitragseinnahmen in
Summe einen negativen Effekt in Hohe von ca. -2,5% vor allem aus Beitrdgen in US-Dollar, indischen Rupien und Yuan Renminbi.
Der Durchschnittskurs des US-Dollars, der dominierenden Wahrung der Beitrdge unseres Portfolios, ist im Kalenderjahr 2025 ge-
genuber dem Vorjahr gegentiber dem Euro um 4,3% schwéacher. Der Durchschnittskurs im Kalenderjahr 2025 des Yuan Renminbi,



der zweiten dominierenden Wahrung der Bruttobeitrage unseres Portfolios, hat sich gegenlber dem Kalenderjahr 2024 ebenfalls
um 4,2% gegeniber dem Euro abgeschwacht. Das Bruttobeitragsvolumen besteht mit 54,2 (56,5)% uberwiegend aus Beitragen
des selbst abgeschlossenen Geschéfts. Auf das in Riickdeckung Gibernommene Versicherungsgeschéft entfallen 45,8 (43,5)% der
Bruttobeitragseinnahmen. Die Anzahl der Versicherungsvertrége ist auf Seite 39 dieses Berichts dargestellt.

Die verdienten Bruttobeitrédge im Geschéftsjahr 2025 der Great Lakes Insurance SE entfallen im Wesentlichen auf den Hauptsitz
mit 3.534.946 (3.508.285) Tsd. € sowie die Zweigniederlassungen in Italien mit 821.562 (545.664) Tsd. € und GroRbritannien mit
723.710 (792.948) Tsd. €. Damit ist der Anteil des Hauptsitzes auf 65,7 (69,0)% gesunken. Der Anteil der Zweigniederlassung in
Italien ist durch Wachstum des Kraftfahrzeugeschéftes auf 15,3 (10,7)% gestiegen. Der Anteil der Zweigniederlassung in GroRbri-
tannien ist, durch den weiteren Ubergang des Privatkundengeschéftes auf die Great Lakes Insurance UK Limited, auf 13,4 (15,6)%
gesunken. Die Zweigniederlassung in der Schweiz verbucht im Kalenderjahr 2025 mit 22.383 (34.053) Tsd. € sinkende verdiente
Bruttobeitragseinnahmen. Der Riickgang resultiert aus der weiteren Reduzierung des Geschafts mit lokalen Agenten. Die Zweig-
niederlassung in Australien verbucht im Kalenderjahr 2025 mit 107.366 (107.036) Tsd. € stabile verdiente Bruttobeitrage vor allem
aus dem Geschaft mit einem lokalen Agenten im Bereich der Agrarversicherung. Die Zweigniederlassung in Irland verbucht im
Kalenderjahr 2025 mit 171.476 (97.162) Tsd. € weiter deutlich ansteigende verdiente Bruttobeitrage. Grund fir den Anstieg ist die
im Jahr 2023 begonnene und weitergefiihrte Biindelung des weltweiten Wachstumsgeschaftes mit Kreditrisiken in dieser Nieder-
lassung.

Einen Uberwiegenden Teil unserer Beitragseinnahmen (97,8% gegenuber 98,3% im Vorjahr) zedieren wir an verbundene Riickver-
sicherungsunternehmen innerhalb der Munich Re Gruppe. Die verdienten Beitrage fiir eigene Rechnung beliefen sich im Ge-
schéftsjahr 2025 auf 1.044.149 (1.116.628) Tsd. €. Der Riickgang resultiert neben einem schwécheren US-Dollar aus dem Ge-
schéftsriickgang bei einem unserer konzerninternen Agenten mit Kunden in den USA. Das von der Gesellschaft selbst als
Erstversicherer gezeichnete Geschaft mit grolRen gewerblichen und Industrierisiken ist im Geschaftsjahr ebenfalls zuriick gegan-
gen.

Die Aufwendungen fir Versicherungsfalle vor Abzug der Anteile der Riickversicherer betrugen 2.569.151 (2.831.864) Tsd. €, ent-
sprechend einer gesunkenen Brutto-Schadenquote von 47,7 (55,7)%. Die Aufwendungen fir Versicherungsfalle nach Abzug der
Anteile der Riickversicherer liegen bei 467.726 (634.204) Tsd. €, entsprechend einer ebenfalls gesunkenen Netto-Schadenquote
von 44,8 (56,8)%. Unsere Aufwendungen firr den Versicherungsbetrieb fir eigene Rechnung belaufen sich auf 302.393 (315.533)
Tsd. € und entsprechen einer stabilen Kostenquote von 29,0 (28,3)%.

Insgesamt liegt die Brutto-Schaden-Kostenquote bei 74,0 (81,3)%. Der Riickgang gegeniiber dem Vorjahr resultiert im Wesentli-
chen aus den gegenlber dem Vorjahr geringeren Schadenaufwendungen aus Naturkatastrophen, vor allem aus Stiirmen in den
USA und Australien, sowie aus dem Cybergeschéaft. Fir eigene Rechnung sinkt die kombinierte Netto-Schaden-Kostenquote ge-
genuber dem Vorjahr auf 73,8 (85,1)%. Die niedrigere Netto-Schadenquote resultiert vor allem aus einer gegentiber dem Vorjahr
geringeren Belastung fir eigene Rechnung aus Grof3schadenereignissen sowie Abwicklungsgewinnen aus alten Schadenjahren.

Die Schwankungsrtickstellung und &hnlichen Rickstellungen haben wir gemaR den handelsrechtlichen Anforderungen gebildet.
Den der Berechnung der Schwankungsriickstellung zugrunde liegenden Beobachtungszeitraum haben wir dabei im Einklang mit
den gesetzlichen Vorschriften mit den Schadenquoten aus den in den Geschéaftsberichten der Bundesanstalt fir Finanzdienstleis-
tungsaufsicht veroffentlichten Tabellen aufgefiillt.

Der Bestand der Schwankungsriickstellungen zum 31.12.2025 betragt 286.773 (232.355) Tsd. €. Die Erhéhung resultiert wie im
Vorjahr vor allem aus dem selbst abgeschlossenen Wohngebaudeversicherungsgeschaft.

Im Geschaftsjahr 2025 haben wir ein Versicherungstechnisches Ergebnis fir eigene Rechnung nach Schwankung in Héhe von
216.570 (99.202) Tsd. € erzielt.

Das Kapitalanlageergebnis ohne Zinsertrage aus Depotforderungen belauft sich auf 96.193 (81.959) Tsd. €. Im Kalenderjahr 2025
wurde das Ergebnis im Wesentlichen durch die laufenden Ertrdge, Gewinne aus dem Verkauf von Kapitalanlagen, sowie Gewin-
nen aus Zuschreibungen in Folge eines Rickgangs des Zinsniveaus der Kapitalmarkte in US-Dollar und Pfund Sterling gepréagt.
Insgesamt belauft sich das Ergebnis der normalen Geschéaftstatigkeit auf 248.666 (146.538) Tsd. € und der Jahreslberschuss vor
Gewinnverwendung betragt 166.419 (101.087) Tsd. €. Zum Zeitpunkt der Aufstellung des Lageberichts ist die wirtschaftliche Lage
der Great Lakes Insurance SE weiterhin positiv.

Die Bruttobeitragsannahmen liegen mit 5,3 Mrd. € unterhalb des fir das Geschéaftsjahr 2025 geplanten Volumens von 5,7 Mrd. €.

Auf Seite 22 dieses Berichts sind die im Geschéaftsjahr 2025 betriebenen Versicherungszweige und -arten jeweils im selbst abge-
schlossenen und im Gbernommenen Geschaft aufgefihrt.
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Im folgenden Abschnitt erlautern wir den Geschaftsverlauf in den wesentlichen betriebenen Versicherungszweigen und

-arten des selbst abgeschlossenen und des in Rickdeckung tibernommenen Versicherungsgeschéafts. Flr Versicherungszweige
und -arten, welche mit weniger als 5% zum gesamten Versicherungsgeschéft auf Basis der Bruttobeitrage beitragen, verzichten wir
aus Griinden der Ubersichtlichkeit auf eine eigene Berichterstattung. Die Erléuterungen beziehen sich immer auf das volle
Geschéftsjahr 2025 und werden getrennt zwischen dem selbst abgeschlossenen und dem in Riickdeckung ibernommenen
Versicherungsgeschéaft dargestellt.

Im Berichtsjahr wird der Versicherungszweig Cyberversicherung erstmalig separat ausgewiesen. Die Vorjahreszahlen der Versi-
cherungszweige, die im Vorjahr Cybergeschaft enthielten, wurden angepasst. Das betrifft die Versicherungszweige Haftpflichtversi-
cherung und Sonstige Schadenversicherung.

Haftpflichtversicherung

Im Kalenderjahr 2025 haben wir in der Haftpflichtversicherung, inklusive Luftfahrthaftpflichtversicherung, Bruttobeitrédge in Hohe
von 674.884 (778.337) Tsd. € erzielt. Der Ruckgang des Geschéftsvolumens stammt im Wesentlichen aus dem Agenturgeschaft,
wahrend sich das Geschaft mit Industrierisiken (Facultative & Corporate) und das konzernintern ibernommene Rickversiche-
rungsgeschaft nahezu unverandert zeigt. In Summe erhéht sich die Schadenquote (brutto) auf 79,0 (69,8)% mit Bruttoaufwendun-
gen fir Versicherungsfalle in Hohe von 562.433 (531.374) Tsd. €. Wesentliche Ursache hierfirr war eine im Vergleich zum Vorjahr
schlechtere Basisschadenentwicklung. Dies gilt insbesondere flir das im Selbstbehalt befindliche Geschaft. Nach Auflésung von
6.570 (14.187) Tsd. € aus der Schwankungsrickstellung belauft sich im Kalenderjahr 2025 unser versicherungstechnisches Ergeb-
nis fur eigene Rechnung nach Veranderung der Schwankungsriickstellung und ahnlicher Rickstellung (im Folgenden: versiche-
rungstechnisches Ergebnis nach Schwankung fiir eigene Rechnung) auf 1.739 (24.273) Tsd. €.

Haftpflichtversicherung '

2025 Vorjahr
Selbst abgeschlossenes und in Rickdeckung
Ubernommenes Versicherungsgeschaft
Gebuchte Bruttobeitrage Tsd. € 674.884 778.337
Schadenquote (brutto) % 79,0 69,8
Versicherungstechnisches Ergebnis nach Schwankung f.e.R. Tsd. € 1.739 24.273
Selbst abgeschlossenes Versicherungsgeschaft
Gebuchte Bruttobeitrage Tsd. € 404.150 498.980
Schadenquote (brutto) % 86,7 67,1
Versicherungstechnisches Ergebnis nach Schwankung f.e.R. Tsd. € 825 21.681
In Rickdeckung ibernommenes Versicherungsgeschaft
Gebuchte Bruttobeitrage Tsd. € 270.734 279.358
Schadenquote (brutto) % 66,1 74,4
Versicherungstechnisches Ergebnis nach Schwankung f.e.R. Tsd. € 913 2.592

1) Vorjahreszahlen angepasst aufgrund einer Umgliederung des zum 1.1.2025 neu eingefiihrten Versicherungszweiges Cyberversicherung

Kraftfahrtversicherung bestehend aus der Kraftfahrzeug-Haftpflichtversicherung und der sonstigen Kraftfahrtversicherung

In der Kraftfahrtversicherung haben wir in diesem Kalenderjahr Bruttobeitradge von 1.235.832 (1.014.020) Tsd. € erzielt. Das
Wachstum stammt im wesentlichen aus dem Ausbau des italienischen Agenturgeschéfts. Das neu ibernommene konzerninterne
Rickversicherungsgeschaft von der Zweigniederlassung der Miinchener Riick AG in Stidafrika trug ebenfalls zum Anstieg bei. Die
Bruttoaufwendungen fir Versicherungsfalle belaufen sich in Summe auf 676.231 (531.004) Tsd. €. Aufgrund einer erneut sehr po-
sitiven Basischadenentwicklung in der Kraftfahrzeug-Haftpflichtversicherung verbesserte sich die Schadenquote (brutto) in Hohe
von 54,1 (56,5)% leicht. Das versicherungstechnische Ergebnis nach Schwankung flir eigene Rechnung belduft sich auf 7.940
(5.061) Tsd. €.
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Kraftfahrtversicherung

2025 Vorjahr
Selbst abgeschlossenes und in Rickdeckung
bernommenes Versicherungsgeschaft
Gebuchte Bruttobeitrage Tsd. € 1.235.832 1.014.020
Schadenquote (brutto) % 54,1 56,5
Versicherungstechnisches Ergebnis nach Schwankung f.e.R. Tsd. € 7.940 5.061
Selbst abgeschlossenes Versicherungsgeschaft
Gebuchte Bruttobeitrage Tsd. € 751.230 614.493
Schadenquote (brutto) % 46,0 44,7
Versicherungstechnisches Ergebnis nach Schwankung f.e.R. Tsd. € 5.489 3.808
In Rickdeckung ibernommenes Versicherungsgeschaft
Gebuchte Bruttobeitrage Tsd. € 484.603 399.527
Schadenquote (brutto) % 67,5 73,2
Versicherungstechnisches Ergebnis nach Schwankung f.e.R. Tsd. € 2.451 1.253

Feuer- und Sachversicherung

In diesem Kalenderjahr hat die Gesellschaft in den Sparten der Feuer- und Sachversicherung Bruttobeitréage in Hohe von
2.097.275 Tsd. € erzielt und blieb damit nur leicht unter dem Niveau des Vorjahres (2.134.140 Tsd. €). Insgesamt erreichte die
Gesellschaft eine reduzierte Schadenquote (brutto) von 35,8 (43,8)% mit Aufwendungen fiir Versicherungsfélle in Héhe von
756.465 (923.576) Tsd. €. Die Verbesserung der Schadenquote ist zurlickzufiihren sowohl auf eine geringere GroRschaden- wie
auch Basisschadenbelastung. Das sich im Selbstbehalt befindliche Geschaft entwickelt sich ebenfalls deutlich verbessert gegen-
Uber dem Vorjahr. Neben einem geringen Grof3schadenanfall wirken sich insbesondere Reserveauflésungen fir Vorjahre positiv
aus. Nach einer im Vergleich zum Vorjahr leicht héheren Zuflihrung von 58.374 (53.276) Tsd. € zur Schwankungsrickstellung ver-
bessert sich das versicherungstechnische Ergebnis nach Schwankung fiir eigene Rechnung deutlich auf 93.587 (2.620) Tsd. €.

Feuer- und Sachversicherung

2025 Vorjahr
Selbst abgeschlossenes und in Rickdeckung
ibernommenes Versicherungsgeschaft
Gebuchte Bruttobeitrage Tsd. € 2.097.275 2.134.140
Schadenquote (brutto) % 35,8 43,8
Versicherungstechnisches Ergebnis nach Schwankung f.e.R. Tsd. € 93.587 2.620
Selbst abgeschlossenes Versicherungsgeschaft
Gebuchte Bruttobeitrage Tsd. € 787.338 866.578
Schadenquote (brutto) % 39,8 441
Versicherungstechnisches Ergebnis nach Schwankung f.e.R. Tsd. € 73.901 12.085
In Riickdeckung iibernommenes Versicherungsgeschaft
Gebuchte Bruttobeitrage Tsd. € 1.309.937 1.267.562
Schadenquote (brutto) % 33,3 43,6
Versicherungstechnisches Ergebnis nach Schwankung f.e.R. Tsd. € 19.686 -9.464

Kreditversicherung

In der Kreditversicherung konnte die Gesellschaft im Kalenderjahr 2025 weitere Wachstumschancen nutzen und die Bruttobeitrage
um 16% auf 338.412 (291.418) Tsd. € erhohen. Das Wachstum stammt im Wesentlichen von unserer Zweigniederlasung in Irland.
Der Anteil des Kreditgeschéfts am gesamten Bruttovolumen beléuft sich nun auf 6%. Das Geschéft wird nahezu vollstandig an
unseren Riickversicherer Miinchener Riick AG abgegeben. Die Schadenquote (brutto) konnte sich auf 45,7 (48,8)% leicht verbes-
sern und spiegelt einen erneut sehr positiven Schadenverlauf in dieser Sparte wider. Das versicherungstechnische Ergebnis nach
Schwankung fur eigene Rechnung belduft sich auf 2.754 (3.995) Tsd. €.
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Kreditversicherung

2025 Vorjahr
Selbst abgeschlossenes und in Rickdeckung
ibernommenes Versicherungsgeschaft
Gebuchte Bruttobeitrage Tsd. € 338.412 291.418
Schadenquote (brutto) % 45,7 48,8
Versicherungstechnisches Ergebnis nach Schwankung f.e.R. Tsd. € 2.754 3.995
Selbst abgeschlossenes Versicherungsgeschaft
Gebuchte Bruttobeitrage Tsd. € 318.679 266.020
Schadenquote (brutto) % 42,4 443
Versicherungstechnisches Ergebnis nach Schwankung f.e.R. Tsd. € 2.667 3.942
In Rickdeckung ibernommenes Versicherungsgeschaft
Gebuchte Bruttobeitrage Tsd. € 19.733 25.397
Schadenquote (brutto) % 101,8 93,0
Versicherungstechnisches Ergebnis nach Schwankung f.e.R. Tsd. € 87 54

Sonstige Schadenversicherung

In der sonstigen Schadenversicherung belaufen sich die Bruttobeitrdge im Kalenderjahr 2025 auf 324.306 (386.014) Tsd. €. Der
Rickgang gegenliber dem Vorjahr ist im Wesentlichen zurtickzufihren auf das Geschaft mit Industrierisiken (Facultative & Corpo-
rate). Die Gesellschaft verzeichnet in dieser Sparte eine deutlich verbesserte Schadenquote (brutto) von 26,3 (87,3)% mit Aufwen-
dungen fiir Versicherungsfalle in Hohe von 91.751 (337.039) Tsd. €. Der Riickgang gegeniiber dem Vorjahr ist im Wesentlichen
auf eine deutlich geringere Schadenbelastung aus Naturkatastrophen zurlickzufiihren, vor allem aus Wirbelstiirmen in den USA
und Australien. Das im Selbstbehalt verbleibende Geschaft verzeichnete ebenfalls eine unterhalb der Erwartung liegende Grol3-
schadenbelastung. Zusatzlich profitiert die Sparte von Abwicklungsgewinnen aus alteren Schadenjahren. Insgesamt liegt das ver-
sicherungstechnische Ergebnis nach Schwankung fiir eigene Rechnung mit 109.390 (62.775) Tsd. € deutlich Gber dem Vorjahres-
wert.

Sonstige Schadenversicherung '

2025 Vorjahr
Selbst abgeschlossenes und in Rickdeckung
ibernommenes Versicherungsgeschaft
Gebuchte Bruttobeitrage Tsd. € 324.306 386.014
Schadenquote (brutto) % 26,3 87,3
Versicherungstechnisches Ergebnis nach Schwankung f.e.R. Tsd. € 109.390 62.775
Selbst abgeschlossenes Versicherungsgeschaft
Gebuchte Bruttobeitrage Tsd. € 243.248 303.978
Schadenquote (brutto) % 25,1 96,8
Versicherungstechnisches Ergebnis nach Schwankung f.e.R. Tsd. € 76.305 46.380
In Rickdeckung ibernommenes Versicherungsgeschaft
Gebuchte Bruttobeitrage Tsd. € 81.058 82.036
Schadenquote (brutto) % 30,3 52,5
Versicherungstechnisches Ergebnis nach Schwankung f.e.R. Tsd. € 33.085 16.395

1) Vorjahreszahlen angepasst aufgrund einer Umgliederung des zum 1.1.2025 neu eingefiihrten Versicherungszweiges Cyberversicherung

Unser Kapitalanlagenbestand ohne Depotforderungen per 31.12.2025 betragt 2.889.999 (3.032.559) Tsd. €.

Die Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen bestehen aus den Anteilen an unserer in Grof3britannien lizensierten Versiche-
rungstochter, der Great Lakes Insurance UK Limited. Die Gesellschaft halt an der Tochter 100% der Anteile. In den Geschéftsjah-
ren 2023 und 2024 wurden Nachrangdarlehen in Héhe von insgesamt 110 Millionen GBP an die Tochter vergeben (Ausleihungen
an verbundene Unternehmen).

Daneben haben wir unsere Kapitalanlagen gréfitenteils in festverzinsliche Wertpapiere investiert. Diese wiederum bestehen aus
Papieren von Emittenten mit guter bis sehr guter Bonitat. Wir beobachten unsere Investitionen im Rahmen unseres Risikomanage-
ments sehr eng, um gegebenenfalls Verkaufe oder andere Gegenmallnahmen unverziglich ergreifen zu kénnen. Unsere Kapital-
anlagen erflllen unsere hohen Anforderungen an ein nachhaltiges Investment. Wir sind tUberzeugt, dass diese Anforderungen sich
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langfristig glinstig auf Risiko und Ertrag auswirken werden. Die Verwaltung unserer Kapitalanlagen ist an unsere Muttergesell-
schaft, die Miinchener Riick AG, per Dienstleistungsvertrag ausgegliedert. Im Auftrag der Munich Re fihren als Asset Manager die
MEAG MUNICH ERGO AssetManagement GmbH sowie die MEAG New York Corporation (beide MEAG), welche beide wiederum
Teil der Munich Re Gruppe sind, den Prozess zusammen mit den Fachabteilungen der Munich Re entsprechend unseren Vorga-
ben und den gesetzlichen Anforderungen durch. Ein weiterer Munich Re konzernexterner Asset Manager verwaltet im Auftrag ei-
nen kleineren Teil der festverzinslichen Wertpapiere unserer Zweigniederlassung in GroRbritannien. Seit dem Geschéaftsjahr 2021
ist die Great Lakes Insurance SE Teilnehmer am Cash Pooling des Konzerns, welches durch die MEAG Cash Management GmbH
in Minchen durchgefiihrt wird. Die Forderungen gegeniiber der MEAG Cash Management GmbH aus den Einlagen im Cash Pool
werden unter den anderen Kapitalanlagen ausgewiesen. Die Kapitalanlagen sind detailliert mit den jeweiligen Entwicklungen im
Anhang auf der Seite 32 dieses Geschaftsberichts dargestellt.

Kapitalanlagen

31.12.2025 Vorjahr ~ Veranderung
Tsd. € Tsd. € %
|. Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen und Beteiligungen
1. Anteile an verbundene Unternehmen 447.491 447.491 0,0%
2. Ausleihungen an verbundene Unternehmen 125.981 133.043 -5,3%
Il. Sonstige Kapitalanlagen
1. Inhaberschuldverschreibungen und andere
festverzinsliche Wertpapiere 2.163.508 2.319.193 -6,7%
2. Einlagen bei Kreditinstituten 137.054 110.401 24,1%
3. Andere Kapitalanlagen 15.965 22.430 -28,8%
Gesamt 2.889.999 3.032.559 -4,7%

Auf Seite 32 dieses Geschéftsberichts weisen wir die Zeitwerte der Kapitalanlagen aus. Der Unterschied zwischen Zeit- und Buch-
wert wird als Bewertungsreserve bezeichnet. Zeitwerte sind Momentaufnahmen und spiegeln die Marktsituation zu einem be-
stimmten Zeitpunkt wider. Sie entwickeln sich nicht stetig, sondern unterliegen vielmehr groferen Schwankungen. Die Bewer-
tungsreserven per 31.12.2025 betragen 463.863 (205.516) Tsd. €.

Unsere Forderungen bestehen im Wesentlichen aus Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft. Per
31.12.2025 betragen diese 1.608.805 (2.110.914) Tsd. € und betreffen vor allem Forderungen gegeniiber Versicherungsnehmern
aus bereits abgeschlossenen Versicherungsvertragen, welche zum Bilanzstichtag noch nicht mit den Kunden bzw. den Vermittlern
abgerechnet wurden. Die Abrechnungsforderungen aus dem Riickversicherungsgeschaft betragen 740.259 (706.191) Tsd. €.

Das Eigenkapital zum 31.12.2025 betragt 615.437 (550.105) Tsd. €. Das gezeichnete Kapital betragt unverandert 131.777 Tsd. €,
die Kapitalriicklage ist ebenso unverandert 40.000 Tsd. €, die Gewinnriicklagen betragt unverandert 13.178 Tsd. €. und der Bilanz-
gewinn zum 31.12.2025 belauft sich auf 430.483 (365.150) Tsd. €.

Unser Versicherungsgeschaft pragt die Struktur unserer Bilanz: Die versicherungstechnischen Riickstellungen entsprechen 37,8
(36,3)% der Bilanzsumme mit einer durchschnittlichen Duration von ca. zwei bis drei Jahren. Das Eigenkapital 9,0 (7,2)% sowie die
kurzfristigen (kleiner ein Jahr) Verbindlichkeiten gegentiber Vermittlern 9,5 (13,7)% und unseren Ruickversicherern 17,0 (17,8)%
stellen die weiteren wesentlichen Positionen der Passivseite der Bilanz dar'. Die dominierenden Wahrungen der Verbindlichkeiten
sind US-Dollar, Chinesische Renminbi, Euro sowie Pfund Sterling.

Als weltweit tatiges Versicherungsunternehmen unterliegen einige unserer Finanzmittel Verfligungsbeschrankungen. So verpflich-
ten die Aufsichtsbehdrden einiger Lander lokale Zweigniederlassungen oder auslandische Erstversicherer, bestimmte Kapitalanla-

gen zur Bedeckung von versicherungstechnischen Verpflichtungen vor Ort zu halten, unter anderem auch auf speziellen Treu-
handkonten.

' Die Prozentsétze beziehen sich dabei auf die gesamte Bilanzsumme von 6.859.620 Tsd. €.
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Die Finanzstéarke der Great Lakes Insurance SE wird von der Ratingagentur A.M. Best mit der hchsten Ratingkategorie A+ (Supe-
rior) bewertet. Standard & Poor‘s bewertet die Finanzstarke mit der zweithdchsten Ratingkategorie AA.

Der Vorstand hat im Geschéftsjahr 2025 die Ergebnisse des Own Risk and Solvency Assessment (ORSA) diskutiert. Die Ergeb-
nisse des Kapitalmanagements und der Solvabilitatsbeurteilung zeigen Uber den Planungszeitraum Solvenzquoten, die deutlich
und komfortabel iber 100% liegen. Die Solvenzquoten in den Planjahren liegen aufgrund der Wachstumserwartungen und der
damit einhergehenden ansteigenden Solvenzkapitalanforderungen oberhalb der vom Vorstand gewiinschten Zielwerte, und damit
deutlich oberhalb der regulatorischen Anforderungen. Die per Ende 2020 von der Muttergesellschaft bereit gestellten erganzenden
Eigenmittel in Hohe von 100.000 Tsd. € wurden bereits Anfang des Geschéaftsjahres 2021 als Tier-2 Eigenmittel nach Solvency I
durch die Aufsichtsbehdrde anerkannt.

Im Rahmen der detaillierten Liquiditatsplanung stellen wir sicher, dass wir jederzeit uneingeschrankt in der Lage sind, unseren falli-
gen Zahlungsverpflichtungen nachzukommen. Die Great Lakes Insurance SE generiert signifikante Liquiditat aus ihren Pramien-
einnahmen, laufenden Kapitalanlageertragen und aus Falligkeiten von Investments. Wir legen besonderen Wert auf die Bonitat
und Fungibilitdt unserer Kapitalanlagen. Den kurzfristigen Verbindlichkeiten gegenlber Vermittlern oder Riickversicherern stehen
immer Pramienforderungen mit gleicher Laufzeit gegeniber.

Die Great Lakes Insurance SE weist im Geschaftsjahr 2025 einen Gewinn aus der normalen Geschaftstatigkeit vor Steuern in
Hbéhe von 248.666 (146.538) Tsd. € aus. Nach Berticksichtigung der Steuern ergibt sich im Geschéftsjahr 2025 ein
Jahresuberschuss vor Gewinnverwendung von 166.419 (101.087) Tsd. €.

Das versicherungstechnische Ergebnis fiir eigene Rechnung hat sich gegeniiber dem Vorjahr um 117.368 Tsd. € verbessert. Fir
das Geschéftsjahr 2025 ergab sich fur Covid-19, nach Ruckversicherung, keine nennenswerte Schadenbelastung. Dies gilt ebenso
fur den Krieg in der Ukraine. Aufgrund der geringen Schadenbelastung flr eigene Rechnung wurde die Schwankungsriickstellung
im Geschaftsjahr 2025 deutlich um 54.418 (65.246) Tsd. € erhoht. Ursachlich fiir den Anstieg ist vor allem die sehr erfreuliche
Schadenentwicklung in der Wohngebaudeversicherung mit Geschaft vorwiegend in den USA.

Neben dem versicherungstechnischen Ergebnis fur eigene Rechnung von 216.570 (99.202) Tsd. € tragt zum Jahrestberschuss in

diesem Geschéftsjahr auch das nichtversicherungstechnische Ergebnis vor Steuern in Héhe von 32.096 (47.336) Tsd. € bei. Unter
anderem aufgrund von Zuschreibungen und Gewinnen aus dem Verkauf festverzinslicher Wertpapiere ist das Kapitalanlageergeb-

nis von 107.269 (97.509) Tsd. € deutlich positiv und oberhalb dem Niveau des Vorjahres. Das Ergebnis aus Wahrungskursentwick-
lungen ist nicht materiell. Steuerrlickstellungen belasten das Ergebnis deutlich im Vergleich zum Vorjahr.

Aufgrund des Beherrschungsvertrags mit der MunichFinancialGroup GmbH, Miinchen, kam es letztmals im Geschaftsjahr 2022 zu
einer teilweisen Verlustibernahme gemaf §302 AktG, die im Rahmen eines Schuldbeitritts durch die Miinchener Riick AG (ber-
nommen wurde.

Insgesamt steht die Great Lakes Insurance SE auf einer stabilen wirtschaftlichen Basis. Die Ertragslage ist gut und die Gesell-
schaft ist in der Lage, auch in Zukunft alle Verbindlichkeiten aus dem Versicherungsgeschaft jederzeit und piinktlich zu bedienen.
Die Solvenzquote per 31.12.2025 der Great Lakes Insurance SE liegt weiterhin deutlich Gber den gesetzlichen Anforderungen.

Risikobericht

Ziel des Risikomanagements der Great Lakes Insurance SE ist es sicherzustellen, dass die Gesellschaft ihren Verpflichtungen
gegeniiber den Versicherungsnehmern jederzeit nachkommen kann. Des Weiteren mochten wir auf Dauer Wert fir unseren Aktio-
nar schaffen und die Reputation der Gesellschaft und Munich Re schiitzen. Dazu nutzt das Risikomanagement Strategien, Metho-
den und Prozesse, um kurz- und langfristige Risiken fur den Fortbestand der Gesellschaft zu identifizieren, zu analysieren, zu be-
werten, zu steuern und zu Uberwachen sowie rechtzeitig GegenmalRnahmen zu ergreifen. Insbesondere soll die Finanzstarke der
Great Lakes Insurance SE erhalten werden, um langfristig die Verpflichtungen gegeniiber unseren Versicherungsnehmern und
Geschéaftspartnern erfiillen zu kdnnen sowie den Werterhalt fiir unseren Aktionar sicherzustellen. Die erfolgreiche Umsetzung der
Risikostrategie und Kontrolle des Risikoappetits spielt eine signifikante Rolle fur den Erfolg unseres Unternehmens und liegt im
Interesse aller Stakeholder.

15



Das Risikomanagement der Great Lakes Insurance SE wird durch drei Verteidigungslinien umgesetzt. Somit wird eine effektive
Trennung zwischen den Risiko aufbauenden Funktionen (erste Verteidigungslinie) und den unabhangigen Risikocontrolling-Funkti-
onen (zweite und dritte Verteidigungslinie) sichergestellt. Die Geschaftseinheiten stellen die erste Verteidigungslinie dar und sind
fur die Identifikation, Bewertung und Umsetzung von Risikoentscheidungen innerhalb des definierten Risikoappetits und der Risi-
koneigung der Gesellschaft zusténdig. Die unabhangige Risikocontrolling-Funktion bildet gemeinsam mit der Compliance-Funktion
und der versicherungsmathematischen Funktion die zweite Verteidigungslinie. Die Risikocontrolling-Funktion ist insbesondere fiir
die Umsetzung eines effektiven Risikomanagementsystems zustandig, das sicherstellt, dass unsere operative Geschaftsfuhrung
und unsere Risikoentscheidungen mit der definierten Risikostrategie der Gesellschaft im Einklang stehen, und dass die Gesamtri-
sikosituation der Gesellschaft Gberwacht und dem Management und sonstigen Stakeholdern dariiber Bericht erstattet wird. Die
dritte Verteidigungslinie wird durch die Funktion der internen Revision umgesetzt, welche sicherstellt, dass die notwendigen Pro-
zesse fur eine effektive Kontrolle funktionieren.

Das Risikomanagement ist eine zentrale Schllisselfunktion der Great Lakes Insurance SE. An der Spitze der Risikomanagement-
Organisation steht die (gemaR Solvency Il) zugelassene Inhaberin der Schlisselfunktion Risikomanagement. Sie berichtet direkt
an das verantwortliche Vorstandsmitglied (zustandig fir Risikomanagement, Compliance und Legal). Der Inhaber der Schliissel-
funktion Compliance berichtet ebenfalls direkt an dasselbe Vorstandmitglied, wahrend der Inhaber der Schllsselfunktion Versiche-
rungsmathematik an den Chief Financial Officer (CFO) berichtet. Die Funktionen werden von unterschiedlichen Personen wahrge-
nommen.

Der vierteljahrlich tagende Risiko- und Kapitalausschuss ist bei der Risikocontrolling-Funktion angesiedelt. Dem Ausschuss geho-
ren ranghohe Vertreter dieser Funktion, das verantwortliche Vorstandsmitglied (zusténdig firr Risikomanagement, Compliance und
Legal) und ein Vertreter des Risikomanagements von Munich Re als standige Mitglieder an. Mitglieder des Vorstands und der
nachgelagerten Fihrungsebene nehmen als Gaste an den Ausschusssitzungen teil. Der Ausschuss hat primar das Ziel, den Vor-
stand bei der Erfilllung seiner Aufgabe der Uberwachung des Risikomanagementsystems der Gesellschaft zu unterstiitzen, insbe-
sondere mit Blick auf die Festlegung der Risikostrategie, die Risikoberichterstattung und -kontrolle sowie das Kapitalmanagement.

Zusétzlich findet vierteljahrlich die Schliisselfunktionssitzung statt. Vertreter der unabhangigen Risikocontrolling-Funktion, der
Compliance-Funktion, der versicherungsmathematischen Funktion und der Funktion der internen Revision, nehmen teil. Somit wird
die Unabhangigkeit der Schliisselfunktion bewahrt.

Die Risikostrategie der Gesellschaft leitet sich aus deren Geschéaftszielen ab und legt fest, wo, wie und in welchem Ausmal die
Gesellschaft Risiken eingeht. Dies umfasst die Identifizierung exponierter Risikobereiche, deren Priorisierung anhand von Risiko-
kriterien sowie die Festlegung einer angemessenen Risikotoleranz im Einklang mit der Strategie und den Zielen der Gesellschaft.
Der Vorstand verabschiedet die Risikostrategie im jahrlichen Turnus und wird dabei von der unabhangigen Risikomanagement-
Funktion unterstitzt. Zusatzlich wird sie mit dem Aufsichtsrat der Gesellschaft besprochen.

Die Risikostrategie wird in der gesamten operativen Geschaftsfiihrung der Gesellschaft verankert und umgesetzt. Die unabhangige
Risikocontrolling-Funktion hat die Aufgabe, dies regelmafiig zu tiberwachen und dariiber zu berichten. Die operative Umsetzung
des Risikomanagements umfasst die Identifikation, Analyse und Bewertung aller wesentlichen Risiken. Bei Risikokapazitatseng-
passen oder Konflikten mit der definierten Risikotoleranz wird nach Eskalations- und Entscheidungsprozessen verfahren und im
Rahmen des Risikomanagementprozesses dariiber berichtet. Diese Prozesse stellen sicher, dass die Geschaftsinteressen auf der
Grundlage der Risikolberlegungen abgestimmt, Uberwacht und gegebenenfalls aktiv gesteuert werden.

Die Risikoberichterstattung erfiillt nicht nur die gesetzlichen Anforderungen, sondern schafft auch interne Transparenz fir das Ma-
nagement (interner Risikobericht, ORSA) und informiert die Offentlichkeit durch die &ffentlichen Berichte (Jahresabschluss, Bericht
Uber Solvabilitat und Finanzlage). Die interne Risikoberichterstattung informiert den Vorstand und das Senior Management viertel-
jahrlich Uber die Risikolage der Gesellschaft insgesamt und bewertet wesentliche Risikobereiche und Ereignisse. Bei einer signifi-
kanten Veranderung der Risikosituation kann dariber hinaus eine unverziigliche Ad-hoc-Berichterstattung an den Vorstand erfol-
gen.

Wesentliche Risiken sind Risiken, die sich nachhaltig negativ auf die Vermdgens-, Finanz- oder Ertragslage der Gesellschaft oder
deren Ablauforganisation auswirken kdnnen. Auf Basis ihres Beitrags zu den Kapitalanforderungen nach internem Modell sind dies
vor allem die versicherungstechnischen Risiken sowie die Kreditrisiken aus den Exponierungen gegenuber unseren Versiche-
rungsnehmern und Ruckversicherern. Marktrisiken, vor allem aus Zins- und Wahrungsschwankungen, und operationelle Risiken,
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vor allem durch Verstol3 gegen Aufsicht und Vorschriften im Versicherungsgeschéaft, gegen Datenschutz, und gegen vertriebsbezo-
gene Compliance, tragen einen vergleichsweise geringen Teil zur Gesamtrisikosituation der Gesellschaft bei. Es werden die fol-
genden Risikokategorien unterschieden:

Versicherungstechnische Risiken

Unter versicherungstechnischen Risiken verstehen wir das Risiko, dass sich die Ertrage aus dem Versicherungsgeschaft schwa-
cher als erwartet entwickeln. Wesentliche Risiken sind dabei das Beitrags-, das Reserve- und das Kumulrisiko. Das Beitragsrisiko
besteht darin, dass die vereinnahmten Beitrédge zur Erfillung unserer vertraglichen Verpflichtungen in der Zukunft nicht ausreichen.
Das Reserverisiko besteht darin, dass die gebildeten Schadenreserven nicht ausreichen, um alle berechtigten Anspriiche zu erfil-
len. Das Kumulschadenrisiko resultiert aus einer Haufung von Einzelschaden infolge eines einzigen Schadenereignisses. Dabei
kann es sich um Naturkatastrophen oder von Menschen verursachte Ereignisse handeln.

Ein grof3er Teil der versicherungstechnischen Risiken wird Gber proportionale und nicht proportionale Ruickversicherungspro-
gramme mitigiert. Dadurch wird die Volatilitat des versicherungstechnischen Ergebnisses fiir eigene Rechnung reduziert. Jedes
Jahr fiihrt die Gesellschaft Analysen durch, um die Struktur des Riickversicherungsprogramms zu optimieren. Um langfristig die
Erflllung unserer Verpflichtungen sicherzustellen, steuern wir die versicherungstechnischen Risiken dariiber hinaus durch geeig-
nete Zeichnungs- und Reservierungsrichtlinien. Diese beruhen auf regelmafigen, auf die jeweiligen Risikoarten abgestimmten
Risikoanalysen und -berichten. Die Entwicklung des versicherungstechnischen Ergebnisses Uberprifen wir kontinuierlich durch
unabhangige Kontrollprozesse und leiten, sofern nétig, Gegenmalnahmen ein.

Risiken aus Kapitalanlagen und sonstigen Vermogenswerten

Die Gesellschaft legt Vermdgenswerte nach dem Grundsatz der unternehmerischen Vorsicht an und berticksichtigt dabei die Krite-
rien Rendite, Sicherheit und Bonitat. Auch die Aspekte Liquiditat und Diversifikation werden tUberwacht und gesteuert. Grundsatz-
lich folgt die Kapitalanlagestrategie der Struktur der versicherungstechnischen Verpflichtungen, vor allem hinsichtlich Laufzeit und
Wahrung.

Marktrisiko

Die Gesellschaft definiert Marktrisiko als einen finanziellen Verlust, der infolge von Kursveranderungen auf den Kapitalmarkten
auftritt. Hierzu gehoren unter anderem das allgemeine Zinsrisiko, das spezifische Zinsrisiko, Wahrungsrisiko, Rentenmarktrisiko
und Inflationsrisiko. Das allgemeine Zinsrisiko beschreibt dabei Anderungen der Basiszinskurven, wahrend das spezifische Zinsri-
siko Anderungen in den Kreditrisikoaufschlagen modelliert. Marktrisiken werden durch geeignete Limit- und Friihwarnsysteme im
Rahmen des Asset-Liability-Managements gesteuert. Die Auswirkungen von Zeitwertveranderungen unserer festverzinslichen
Wertpapiere und Ausleihungen durch wesentliche Verschiebungen der Zinskurven auf die Solvenzsituation sind durch das ange-
wandte Asset-Liability-Management begrenzt. Dadurch ist die Gesellschaft in der Lage, die Verbindlichkeiten aus den Versiche-
rungsvertragen jederzeit zu erfillen, unabhangig von den Marktbedingungen wie Wechselkursen und Zinsséatzen. Die Gesellschaft
hat grundsatzlich einen geringen Risikoappetit flir Marktrisiken. Daher stellt sie die Optimierung der Risikostreuung in den Mittel-
punkt und nicht die Maximierung der Kapitalertrage. Die Kapitalanlagen der Gesellschaft bestehen derzeit aus festverzinslichen
Wertpapieren und Geldmarktpapieren (Staatsanleihen, Unternehmensanleihen sowie Barmittel) und sind daher primar Wechsel-
kurs-, Inflations- und Zinsrisiken ausgesetzt. Das derzeitige Investmentmandat der Gesellschaft Iasst innerhalb festgelegter Gren-
zen auch Investitionen in Aktien und Infrastrukturwerte zu.

Das allgemeine und spezifische Zinsrisiko ist im Laufe des Geschaftsjahres auf einem stabilen Niveau. Neben dem EUR sind USD
und GBP die dominierenden Wahrungen im Versicherungsgeschaft und damit folgend auch im Kapitalanlageportfolio. Das Wah-
rungsrisiko insgesamt ist im Laufe des Geschaftsjahres auf einem stabilen Niveau. Der gré3te Teil unserer Kapitalanlagen ohne
Depotforderungen entfallt mit 74,9 (Vorjahr: 76,5)% auf festverzinsliche Wertpapiere. Hiervon besitzen 89,2 (Vorjahr: 93,1)% ein
Rating von A oder besser.

Risiken aus dem Ausfall von Forderungen aus dem Versicherungsgeschaft und andere Kontrahentenrisiken

Das Kreditrisiko beschreibt mdgliche Verluste durch den vollstéandigen oder teilweisen Ausfall eines Kontrahenten. Es umfasst
auch potenzielle Verluste aufgrund der Veranderung der Kreditwirdigkeit einer Gegenpartei. Neben Kreditrisiken aus Kapitalanla-
gen entstehen Kreditrisiken auch gegenuber Riickversicherern. Weitere Kreditrisiken resultieren aus Forderungen gegenuber Ver-
sicherungsnehmern und Agenturen. Bei ihren Anlagen steuert die Gesellschaft das damit verbundene Kreditrisiko, indem sie Emit-
tenten mit angemessener Qualitat auswahlt sowie gegebene Kontrahentenlimite regelmafig tberwacht. Die Steuerung des
Kreditrisikos erfolgt vor allem (iber im Rahmen der Risikostrategie festgelegte, von der Kreditqualitdt abhangige Limite und Friih-
warnmechanismen (Trigger).

Der grofite Anteil der Forderungen aus der Riickversicherung ergibt sich gegeniiber Unternehmen der Munich Re Gruppe, deren
Bonitat mit AA bewertet ist. Vertreter aus dem Risikomanagement der Gruppe berichten im Risiko- und Kapitalausschuss der Ge-
sellschaft regelmaRig Uber die Solvabilitdt und Finanzstarke. Zum 31.12.2025 bestehen bei der Great Lakes Insurance SE keine
Uberfalligen oder abgeschriebenen Forderungen gegentber Rickversicherern. Forderungen aus dem Versicherungsgeschéft re-
sultieren vor allem aus Beitragsforderungen gegentiiber Versicherungsnehmer bzw. Vermittlern. Dieses Ausfallrisiko wird einerseits
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Uber die gewissenhafte Auswahl und Prifung unserer Vermittler sowie iber entsprechende Vorgaben fur den Zahlungsverkehr
gesteuert. Zusatzlich wird fir einen Grofiteil des Geschéftes das Ausfallrisiko an Rickversicherer weitergegeben.

Zum 31.12.2025 betrégt die Duration der Kapitalanlagen ca. 2 Jahre. Die Duration der versicherungstechnischen Riickstellungen
fir eigene Rechnung betragt ebenfalls ca. 2 Jahre.

Liquiditatsrisiken

Das Liquiditatsrisiko bezeichnet das Risiko, dass ein Unternehmen nicht in der Lage ist, seinen finanziellen Verpflichtungen bei
Falligkeit nachzukommen. Ein substanzieller Teil der Kapitalanlagen wird in hoch liquide Instrumente investiert, um auch
unvorhergesehene Zahlungsverpflichtungen jederzeit erfiillen zu kénnen. Durch das Asset Liability Management wird die Volatilitat
in Abstimmung mit den zukiinftigen Zahlungsstrémen aus Vermdgensanlagen, Pramien und Verpflichtungen aktiv gemanagt. Im
Rahmen einer detaillierten Liquiditatsplanung wird die Liquiditat regelmaRig prognostiziert und tberprift.

Operationelle Risiken

Die Gesellschaft versteht unter dem operationellen Risiko das Risiko von Verlusten aufgrund unzulanglicher oder fehlgeschlagener
interner Prozesse, mitarbeiter- und systembedingten oder externer Vorfalle. Darunter fallen zum Beispiel kriminelle Handlungen
von Mitarbeitern oder Dritten, VerstoRe gegen das Kartellrecht, Geschaftsunterbrechungen, Fehler in der Geschaftsabwicklung,
Nichteinhaltung von Meldepflichten sowie Unstimmigkeiten mit Geschéaftspartnern.

Das Management der operationellen Risiken erfolgt tiber das Operationelle Risiko Kontrollsystem (ORKS) der Gesellschaft, er-
ganzt durch Ergebnisse, die aus Szenarioanalysen gewonnen werden. Die zur Quantifizierung der operationellen Risiken verwen-
deten Szenarioanalysen werden auch im internen Kapitalmodell der Gesellschaft beriicksichtigt. Zur Behebung erkannter Prozess-
schwéchen oder -fehler werden angemessene MaRnahmen bis hin zu gré3eren Projekten umgesetzt. Daruiber hinaus hat die
Gesellschaft Rahmenvorgaben, die sich grundsatzlich am einheitlichen Vorgehen innerhalb von Munich Re orientieren, insbeson-
dere bei der Erkennung und Steuerung von Risiken flir die Geschéftskontinuitét sowie von Sicherheitsrisiken fir Menschen, Sach-
werte und Informationen. Seit Iangerer Zeit ist eine zunehmende Dynamik und Komplexitat in der Regulierung zu beobachten, die
eine gesteigerte Aufmerksamkeit verlangt und zunehmend und dauerhaft Ressourcen bindet. Die Gesellschaft muss hierbei nicht
nur die Regulierung auf européischer Ebene beachten, sondern ist durch ihre internationalen Zweigniederlassungen und breit an-
gelegte Geschéaftsfelder an weitere Regulierungen im Ausland gebunden. Insgesamt sieht sich die Gesellschaft diesen Herausfor-
derungen aber gewachsen und hierfiir gut aufgestellt.

Beim speziellen ,Delegated Authority“-Geschéaftsmodell der Gesellschaft wird ein erheblicher Teil der geschéaftlichen Aktivitaten
ausgelagert — sowohl an andere Unternehmen innerhalb von Munich Re als auch an Fremdfirmen, darunter Agenturen mit Zeich-
nungsvollmachten oder auf Schadenabwicklung und Policenverwaltung spezialisierte Unternehmen. Aus diesem Grund kann die
Gesellschaft einem wesentlichen Ausgliederungs- und Verhaltens-Risiko ausgesetzt sein.

Ausgliederungsrisiko

Ausgliederungsrisiko ist definiert als das Risiko, dass Great Lakes infolge unzureichender Umsetzung, Uberwachung oder Kon-
trolle der Leistung einer Fremdfirma, die mit der Durchfiihrung einer oder mehrerer Aufgaben der Great Lakes betraut ist, einen
finanziellen Verlust oder sonstigen Schaden erleidet. Die Gesellschaft steuert dieses Risiko, indem sie bei der Auswahl externer
Dienstleister stringente Due-Diligence-Prozesse anwendet und diese in regelmaRigen Absténden, unter anderem bei Besuchen
vor Ort, Uberprift. Die Risikomanagementfunktion der Gesellschaft erhalt hierzu aus den Geschéaftseinheiten regelmafig Berichte,
in denen mittels quantitativer Schwellenwerte und sachkundiger Einschatzung eine Bewertung des Risikos vorgenommen wird. Die
jeweiligen Risikoeinschatzungen werden in aggregierter Form im vierteljahrlichen Risikobericht an den Vorstand weitergegeben.

Sonstige Risiken

Strategisches Risiko wird definiert als Risiko, das von falschen Geschéaftsentscheidungen, schlechter Umsetzung von Entscheidun-
gen oder mangelnder Anpassungsfahigkeit an Veranderungen in der Unternehmensumwelt ausgeht, bezogen auf die definierten
strategischen Ziele der Gesellschaft. Strategische Risiken existieren in Bezug auf die vorhandenen und neuen Erfolgspotenziale.
Das strategische Risiko wird gesteuert, indem flir wesentliche strategische Themen Risikoanalysen vorgenommen werden. Dar-
Uber hinaus wird die Implementierung fir notwendig erachtete MaRnahmen regelmaRig nachgehalten. Die Strategie der Gesell-
schaft wird regelmagig tUberprift und der Geschaftsflihrung anhand der unternehmenseigenen Risiko- und Solvabilitatsbeurteilung
(ORSA) erlautert.

Das Risikofriiherkennungssystem erfasst u. a. sogenannte Emerging Risks. Solche neuen oder neu aufkommenden Risiken ent-
stehen, weil sich beispielsweise die rechtlichen, sozialpolitischen, 6kologischen oder naturwissenschaftlich-technischen Rahmen-
bedingungen andern. Diese kdnnen noch nicht erfasste bzw. noch nicht erkannte Auswirkungen auf das Portfolio der Gesellschaft
haben. Innerhalb des Risikomanagementsystems werden potenzielle Emerging Risks jahrlich mit den Risikotragern tberpriift.
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Die Great Lakes Insurance SE nutzt, als Teil des Munich Re Gruppenmodells, ein internes Modell zur Bestimmung der Solo-Solva-
bilitdt unter Solvency Il. Die Verwendung des internen Modells wurde im September 2016 von der zustandigen Aufsichtsbehdrde
(BaFin) bzw. dem Aufsichtskollegium genehmigt. Das interne Modell ist darliber hinaus fur die Risikocontrolling-Funktion ein zent-
rales quantitatives Instrument zur Bewertung der wesentlichen Risikobereiche der Gesellschaft.

Die Gesellschaft verfiigt Uber eine stabile Eigenmittelausstattung und Uber eine hohe Bonitat des Kapitalanlageportfolios. Die Ge-
sellschaft zeigt eine deutliche Uberdeckung der aufsichtsrechtlich vorgeschriebenen Solvenzkapitalanforderungen. Die Nutzung
von UbergangsmaRnahmen wurde nicht beantragt. Zudem liegt die Bedeckung der versicherungstechnischen Verpflichtungen
durch das Sicherungsvermégen nach Buch- und Marktwerten tber den aufsichtsrechtlichen Anforderungen.

Das SCR (Solvency Capital Requirements) gibt den Betrag an anrechnungsféhigen Eigenmitteln an, der benétigt wird, um mit ei-
ner vorgegebenen Risikotoleranz unerwartete Verluste des Folgejahres ausgleichen zu kénnen. Dabei entspricht das SCR dem
Value-at-Risk der 6konomischen Gewinn- und Verlustverteilung iber einen einjahrigen Zeithorizont zu einem Sicherheitsniveau
von 99,5 %. Diese GrofR3e gibt somit den 6konomischen Verlust an, der bei den zugrunde liegenden Exponierungen statistisch in
héchstens einem von 200 Jahren tberschritten wird. Die Gesellschaft hat 2025 ihr SCR unter Verwendung ihres von der Versiche-
rungsaufsicht genehmigten internen Modells und ihre Eigenmittel gemaf den Anforderungen unter Solvency Il ermittelt.

Zum 31.12.2025 nimmt die Great Lakes Insurance SE keine der unter Solvency Il zulassigen Ubergangsregelungen in Anspruch.
Zusammenfassend stellen wir fest, dass der Bestand der Great Lakes Insurance SE und die Interessen der Versicherungsnehmer
und anderer Geschaftspartner zu keinem Zeitpunkt gefahrdet waren. Uns sind derzeit auf Basis der aktuellen Informationen keine
Entwicklungen bekannt, die eine solche Bestandsgeféahrdung herbeifiihren kdnnten. Darliber hinaus ist uns zum aktuellen Zeit-
punkt keine Entwicklung bekannt, die sich nachhaltig negativ auf die Vermdgens-, Solvenz- und Ertragslage des Unternehmens
auswirken konnte. Insgesamt ist die Risikosituation der Great Lakes Insurance SE stabil.

Chancenbericht

Das Geschéaftsmodell der Great Lakes Insurance SE kombiniert Erst- und Ruckversicherung unter einem Dach. Mit unseren Erst-
versicherungsaktivitaten im Bereich der Versicherung von grofen Einzelrisiken und der Kooperation mit bestehenden und neuen
Agenten im gewerblichen und Privatkundensegment haben wir als Teil des Geschéaftsfelds Riickversicherung der Munich Re
Gruppe profitable Wachstumsfelder erschlossen. Durch unser integriertes Geschaftsmodell, starke Kapitalisierung, Innovations-
starke, hohe Kundenorientierung und unser Branchenwissen sind wir gut aufgestellt, um von sich kontinuierlich wandelnden Mark-
ten und veranderten Kundenbediirfnissen zu profitieren. Mit ma3geschneiderten Losungen fir unsere Kunden erzielen wir profitab-
les Wachstum. Wir sehen uns gut gerustet, um entstehende Chancen und Potenziale zum Nutzen unseres Unternehmens zu
ergreifen.

Wir gehen davon aus, dass die Weltwirtschaft 2026 nur verhalten wachsen wird. Wahrend niedrigere Inflation, fiskalpolitische Lo-
ckerung und giinstigere Finanzierungsbedingungen das Wirtschaftswachstum stiitzen, wirken wirtschaftspolitische und geopoliti-
sche Unsicherheiten dampfend auf das Wirtschaftswachstum. Unsere hohe Diversifikation und unsere starke Kapitalisierung be-
grenzen dabei furr uns die Risiken und eréffnen gleichzeitig erweiterte Geschéftsmadglichkeiten, sollten sich die fiir uns wichtigen
volkswirtschaftlichen Rahmenbedingungen besser entwickeln. Ein starkeres Wirtschaftswachstum, zum Beispiel aufgrund handels-
politischer und geopolitischer Entspannung, sollte sich positiv auf die Nachfrage nach Versicherungsschutz auswirken und in den
meisten Sparten héhere Pramienvolumina nach sich ziehen.

Durch die Digitalisierung wandeln sich die Méarkte in einem immer starkeren Maf3e, und ein sich kontinuierlich veranderndes Kun-
denverhalten erfordert Flexibilitdt auf der Kundenzugangs-, Deckungs- und Lésungsseite sowie bei den dahinterliegenden internen
Strukturen. Die digitale Transformation voranzutreiben ist eine der strategischen Prioritaten.

Wir passen interne Strukturen und Prozesse laufend an, um Komplexitat abzubauen, Kosten zu reduzieren und gleichzeitig Chan-
cen aus der digitalen Transformation zu nutzen. Uber die gesamte Wertschépfungskette und alle Geschéftseinheiten hinweg stre-
ben wir einen mdglichst hohen Automatisierungsgrad an. Fiir unsere Kunden und fir uns selbst gilt es, die Erwartungen hinsicht-
lich Qualitat, Geschwindigkeit und Sicherheit zu erfiillen und dabei die Effizienz kontinuierlich zu steigern. Dies betrifft nicht nur die
klassischen kundenbezogenen Bereiche wie Vertrieb und Vertragsverwaltung sowie Schadenabwicklung, sondern zum Beispiel
Digitalisierungsinvestitionen in Kl und technologische Neuerungen im Assetmanagement. Daneben nutzen wir die Chancen flexib-
ler mobiler Arbeitsmodelle zur Bindung der vorhandenen und zur gezielten Gewinnung neuer Fachkrafte.

Unsere weltweiten Kapitalanlagen werden von den Experten bei der Munich Re und MEAG betreut. Die Volatilitat auf den Kapital-

markten fordert unser Asset Management heraus, Ertrége bei iberschaubaren Risiken zu erzielen. Chancen bei héher rentieren-
den Anleihen nutzen wir nur, sofern die Risiken in einem vertretbaren Rahmen gehalten werden kdnnen. Dazu bauen die Kollegen
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im Kapitalanlagebereich ihre Kompetenzen zur Beurteilung dieser Risiken kontinuierlich aus, um alternative Anlagechancen wahr-
nehmen zu kdnnen, die auch in zunehmend illiquiden Markten gehandelt werden.

Okologisch und sozial nachhaltiges Handeln bleibt fiir Versicherungsunternehmen von hoher Relevanz. Unser Geschéftsmodell
basiert auf langfristig verantwortungsvollem, nachhaltigem und vorausschauendem Handeln. Hierdurch bieten sich Chancen, als
attraktiver Partner fir Kunden und Mitarbeiter wahrgenommen zu werden und zudem gesellschaftliche Erwartungen aufzugreifen.

Trotz globaler Bemiihungen zur Reduktion von Treibhausgasemissionen gehen wir davon aus, dass der Klimawandel langfristig zu
mehr wetterbedingten Naturkatastrophen flihrt; das wachsende Schadenpotenzial erhéht den Bedarf an Erst- und Rickversiche-
rungsprodukten. Unsere Kompetenzen im Umgang mit Naturgefahrenrisiken und Fortschritte in unserem Risikomanagement wie
neue hochauflésende Risikomodelle ermdglichen uns, Praventionsmafinahmen zu unterstiitzen, wettbewerbsgerechte Preise fiir
die traditionellen Absicherungsprodukte zu kalkulieren sowie neue Lésungen fir unsere Erst- und Rickversicherungskunden zu
entwickeln und anzubieten.

Wir arbeiten mit unseren Kunden daran, in vielerlei Weise die Grenzen der Versicherbarkeit auszudehnen und ihnen neue und
erweiterte Risikodeckungen anzubieten. Dafiir entwickeln wir fir unsere Kunden ein breites Spektrum an Versicherungsdeckungen
fur Risiken, von denen viele in einer veranderten Welt starkeres Gewicht zusatzlich zu den traditionell abgedeckten Gefahren be-
kommen. Dies beinhaltet zum Beispiel Performancegarantien fur alternative Energien und Antriebe, Risiken rund um kiinstliche
Intelligenz und Algorithmen, parametrische Risiken und Kreditversicherungen.
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Prognosebericht

Wir beurteilen und erlautern die voraussichtliche Entwicklung der Gesellschaft nach bestem Wissen und berlicksichtigen hierbei
die wesentlichen Chancen und Risiken. Dariiber hinaus berticksichtigen wir die heute zur Verfiigung stehenden Erkenntnisse tber
Branchenaussichten sowie wirtschaftliche und politische Rahmenbedingungen. Alle Prognosen und Ziele stehen unter erhohter
Unsicherheit angesichts der fragilen gesamtwirtschaftlichen und geopolitischen Entwicklungen und der volatilen Kapitalmarkte.
Zudem sind die Prognosen wie immer vorbehaltlich des Gro3schadenverlaufs und der Gewinn- und Verlustauswirkungen gravie-
render Wahrungskurs- oder Kapitalmarktbewegungen, signifikanter Anderungen der steuerlichen Rahmenbedingungen und ande-
rer Sondereffekte.

Die Gesellschaft ist Teil des Munich Re Group Segments Global Specialty Insurance (GSI). GSI biindelt das weltweite speziali-
sierte Schaden- und Unfallversicherungsgeschaft sowie Geschaft in Spezialsparten wie Berufshaftpflicht, Transport, Cyber, Luft-
und Raumfahrt. Aus den Aktivitdten des Ressorts ergeben sich ebenfalls Wachstumschancen fur Great Lakes.

Im Rahmen der Brexit-Strategie der Munich Re hat die Gesellschaft eine wichtige Rolle als Risikotrager in GroRbritannien Gber-
nommen. Dies gilt fiir Versicherungsgeschaft aus dem Riickversicherungs- und ERGO-Geschéftsfeld der Munich Re. Die Tochter-
gesellschaft Great Lakes Insurance UK Limited hat hierzu im Jahr 2023 ihren Geschéaftsbetrieb in Gro3britannien, vorwiegend in
der Zusammenarbeit mit lokalen Agenten, aufgenommen. Wir erwarten auch bei unserer Tochtergesellschaft im Jahr 2026 ein
profitables Wachstum.

Die Gesellschaft plant ein kontinuierliches Wachstum des Kreditgeschaftes, vor allem in der Zweigniederlassung in Irland. Die
Zweigniederlassung in Italien wird auch im Jahr 2026 weiter im Kraftfahrtversicherungsgeschaft eine wichtige Rolle spielen.

Die Gesellschaft erwartet im Jahr 2026 ein steigendes Geschaftsvolumen. Die Great Lakes Insurance SE sollte im Planjahr 2026
gebuchte Bruttobeitrage von rund 5,6 Mrd. € erwirtschaften, dies bei Annahme stabiler Wechselkurse im Vergleich zum Berichts-
jahr. Die Schaden-Kosten-Quote fir eigene Rechnung vor Zufiihrung zur Schwankungsrtckstellung erwarten wir mit rund 95% der
verdienten Beitrage fir eigene Rechnung. Eine verlassliche Vorhersage ist nicht nur wegen der offenkundigen Schwankungen im
Anfall von Grof3schaden und Naturkatastrophen nur bedingt méglich. Der unerwartet niedrige Aufwand fiir eigene Rechnung aus
Basisschaden, vor allem fiir Vorjahresschaden, sowie geringeren Schaden aus Grol3schadenereignissen ist auch der Grund fir
die, gegentiber der Prognose, niedrigere Schadenquote und das erfreuliche versicherungstechnische Ergebnis fir das Geschéafts-
jahr 2025.

Zudem erwarten wir wegen des insgesamt volatilen, aber hohem Zinsniveaus ein stabiles positives Kapitalanlageergebnis. Aller-
dings kénnen steigende Zinsen, vor allem im US-Dollar Bereich, zu Abschreibungen auf den Bestand an festverzinslichen Wertpa-
pieren fihren.

Die Gesellschaft rechnet fiir 2026 bei einem durchschnittlichen Schadenverlauf mit einem versicherungstechnischen Ergebnis fiir
eigene Rechnung vor Zufiihrungen zur Schwankungsriickstellung von ca. 47 Mio. €. Dabei schiitzt uns unser Riickversicherungs-
programm auch im Jahr 2026 vor weiteren mdglichen materiellen Schadenbelastungen aus den Kriegsereignissen in der Ukraine
oder vor unerwartet hohen Grof3schadenereignissen und kumulierten Schaden aus Naturkatastrophen.

In Summe rechnet Great Lakes mit einem Ergebnis nach Steuern im mittleren zweistelligen Millionenbereich.



Im Geschaftsjahr 2025 betriebene Versicherungszweige und -arten

Selbst abgeschlossenes Versicherungsgeschaft
Krankenversicherung

Unfallversicherung (ohne Unfallversicherung mit Beitragsriickgewahr)
Haftpflichtversicherung
Kraftfahrzeug-Haftpflichtversicherung

Sonstige Kraftfahrtversicherung
Luftfahrtversicherung
Rechtsschutzversicherung

Feuerversicherung

Verbundene Hausratversicherung

Verbundene Wohngebaudeversicherung
Sonstige Sachversicherung
Transportversicherung

Kredit- und Kautionsversicherung
Beistandsleistungsversicherung

Luft- und Raumfahrzeug-Haftpflichtversicherung
Cyberversicherung

Sonstige Schadenversicherung

In Rickdeckung tibernommenes Versicherungsgeschaft
Krankenversicherung

Unfallversicherung (ohne Unfallversicherung mit Beitragsriickgewahr)
Haftpflichtversicherung
Kraftfahrzeug-Haftpflichtversicherung

Sonstige Kraftfahrtversicherung

Luftfahrtversicherung

Rechtsschutzversicherung

Feuerversicherung

Verbundene Hausratversicherung

Verbundene Gebaudeversicherung

Sonstige Sachversicherung

Transportversicherung

Kredit- und Kautionsversicherung
Beistandsleistungsversicherung

Luft- und Raumfahrzeug-Haftpflichtversicherung
Cyberversicherung

Sonstige Schadenversicherung

22



Jahresabschluss zum 31. Dezember 2025

Bilanz zum 31. Dezember 2025

Aktiva
Vorjahr
Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €
A. Kapitalanlagen
I.  Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen und Beteiligungen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 447 .491 447 .491
2. Ausleihungen an verbundene Unternehmen 125.981 133.043
573.472 580.534
Il.  Sonstige Kapitalanlagen
1. Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche
Wertpapiere 2.163.508 2.319.193
2. Einlagen bei Kreditinstituten 137.054 110.401
3. Andere Kapitalanlagen 15.965 22.430
2.316.527 2.452.024
Ill.  Depotforderungen aus dem in Riickdeckung Gibernommenen
Versicherungsgeschaft 1.280.383 1.376.172

4.170.382 4.408.730

B. Forderungen

. Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen
Versicherungsgeschéaft an:

1. Versicherungsnehmer 1.219.550 1.530.846

2. Versicherungsvermittler 389.255 580.069
1.608.805 2.110.914

Il.  Abrechnungsforderungen aus dem Riickversicherungsgeschaft 740.259 706.191

davon Forderungen gegen
- verbundene Unternehmen: 638.208 (578.590) Tsd. €

Ill.  Sonstige Forderungen 96.906 58.163

davon Forderungen gegen
- verbundene Unternehmen: 30.299 (868) Tsd. €

2.445.969 2.875.268

C. Sonstige Vermdgensgegenstande

|I.  Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und

Kassenbestand 217.577 302.969
217.577 302.969

D. Rechnungsabgrenzungsposten
. Abgegrenzte Zinsen und Mieten 18.769 15.114
Il.  Sonstige Rechnungsabgrenzungsposten 6.923 23
25.692 15.136
Summe der Aktiva 6.859.620 7.602.104
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Passiva

Vorjahr
Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €
A. Eigenkapital
. Gezeichnetes Kapital 131.777 131.777
Il.  Kapitalriicklage 40.000 40.000
Ill.  Gewinnriicklage
gesetzliche Riicklage 13.178 13.178
IV. Bilanzgewinn 430.483 365.150
615.437 550.105
B. Versicherungstechnische Rickstellungen
|.  Beitragslbertrage
1. Bruttobetrag 1.494.226 1.671.975
2. davon ab: Anteil fiir das in Rickdeckung gegebene
Versicherungsgeschaft 1.043.979 1.133.661
450.248 538.314
Il.  Ruckstellungen fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfélle
1. Bruttobetrag 9.082.511 9.627.996
2. davon ab: Anteil fiir das in Rickdeckung gegebene
Versicherungsgeschaft 7.247 471 7.663.118
1.835.040 1.964.878
Ill.  Schwankungsriickstellung und &hnliche Riickstellungen 286.773 232.355
IV. Sonstige versicherungstechnische Riickstellungen
1. Bruttobetrag 45.348 77.962
2. davon ab: Anteil fiir das in Rickdeckung gegebene
Versicherungsgeschaft 25.183 50.586
20.165 27.376
2.592.225 2.762.923
C. Andere Rickstellungen
I.  Pensionsriickstellungen 567 473
Il.  Steuerriickstellungen 12.055 67.976
Ill.  Sonstige Riickstellungen 52.710 8.655
65.332 77.104
D. Depotverbindlichkeiten aus dem in Riickdeckung gegebenen
Versicherungsgeschaft 1.684.022 1.710.358
E. Andere Verbindlichkeiten
. Verbindlichkeiten aus dem selbst abgeschlossenen
Versicherungsgeschéaft gegeniiber
1. Versicherungsnehmern 15.968 11.838
2. Versicherungsvermittiern 654.849 1.042.781
670.817 1.054.619
Il.  Abrechnungsverbindlichkeiten aus dem
Rickversicherungsgeschaft 1.192.449 1.399.446
davon Verbindlichkeiten gegeniber
- verbundenen Unternehmen: 1.089.009 (1.353.262) Tsd. €
Ill.  Sonstige Verbindlichkeiten 39.337 47.550
davon Verbindlichkeiten gegeniber
- verbundenen Unternehmen: 24.541 (26.339) Tsd. €
davon aus Steuern: 1.822 (2.264) Tsd. €
davon im Rahmen der sozialen Sicherheit: 37 (44) Tsd. €
1.902.603 2.501.615
Summe der Passiva 6.859.620 7.602.104
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Aufgrund der mir vorliegenden Unterlagen tber den Bestand habe ich die Berechnung der Renten-Deckungsriickstellung zum
31.12.2025 Uberprift.

Es wird bestatigt, dass die in der Bilanz unter Posten B.IlI der Passiva eingestellte Deckungsruckstellung in Hohe von 99.524 Tsd.

€ unter Beachtung von § 341f und § 341g HGB sowie der aufgrund des § 88 Abs. 3 VAG erlassenen Rechtsverordnung berechnet
worden ist.

Mdinchen, den 20.3.2026

Der Verantwortliche Aktuar

Dr. Alexander ltigin
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Gewinn- und Verlustrechnung fur das Geschaftsjahr 2025

Posten
Vorjahr
Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €
I. Versicherungstechnische Rechnung
1 Verdiente Beitrége fir eigene Rechnung
a) Gebuchte Bruttobeitrage 5.317.469 5.209.649
b) Abgegebene Rickversicherungsbeitrage -4.327.357 -4.082.735
990.113 1.126.915
c) Veranderung der Bruttobeitragsuibertrage 63.973 -124.502
d) Veranderung des Anteils der Riickversicherer an den
Bruttobeitragsiibertragen -9.937 114.214
54.036 -10.287
1.044.149 1.116.628
2  Sonstige versicherungstechnische Ertrage fiir eigene Rechnung 140 101
Aufwendungen fiir Versicherungsfalle fir eigene Rechnung
a) Zahlungen fir Versicherungsfélle
a) Bruttobetrag -2.373.465 -2.623.543
b) Anteil der Riickversicherer 1.956.164 2.200.439
-417.301 -423.104
b) Veranderung der Ruckstellung fiir noch nicht abgewickelte
Versicherungsfélle
a) Bruttobetrag -195.686 -208.321
b) Anteil der Riickversicherer 145.260 -2.780
-50.425 -211.101
-467.726 -634.204
4 Veranderung der Ubrigen versicherungstechnischen
Nettoriickstellungen
a) Sonstige versicherungstechnische Nettorlickstellungen 695 -698
695 -698
5 Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb fiir eigene
Rechnung
a) Bruttoaufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb -1.415.331 -1.301.671
b) davon ab: erhaltene Provisionen und Gewinnbeteiligungen
aus dem in Riickdeckung gegebenen Versicherungsgeschaft 1.112.938 986.138
-302.393 -315.533
6  Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen fiir eigene
Rechnung -3.875 -1.845
davon: Anteil der Ruckversicherer 3.170 9.996
7  Zwischensumme 270.989 164.448
8  Veranderung der Schwankungsriickstellung und éhnlicher
Rickstellungen ( - = Aufwand) -54.418 -65.246
9 Versicherungstechnisches Ergebnis fiir eigene Rechnung 216.570 99.202
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Vorjahr

Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €
Il.  Nichtversicherungstechnische Rechnung
1  Ertrédge aus Kapitalanlagen
a) Ertrdge aus anderen Kapitalanlagen 91.400 83.377
davon aus verbundenen Unternehmen 8.696 (7.740) Tsd. €
b) Ertrége aus Zuschreibungen 19.567 15.092
c) Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen 14.257 16.119
125.225 114.588
2 Aufwendungen fir Kapitalanlagen
a) Aufwendungen fiir die Verwaltung von Kapitalanlagen,
Zinsaufwendungen und sonstige Aufwendungen fiir die
Kapitalanlagen -13.587 -6.953
b) Abschreibungen auf Kapitalanlagen -3.111 -6.238
c) Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen -1.257 -3.888
-17.955 -17.079
107.269 97.509
3  Sonstige Ertrage 336.594 185.962
4 Sonstige Aufwendungen -411.767 -236.135
5 Ergebnis der normalen Geschaftstatigkeit 248.666 146.538
6  Steuern vom Einkommen und vom Ertrag -80.339 -42.728
7  Sonstige Steuern -1.908 -2.723
8  Ertrage aus Verlustiibernahme 0 0
9 Jahreslberschuss/Jahresfehlbetrag 166.419 101.087
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Anhang

Die Great Lakes Insurance SE hat seit dem 30.12.2016 ihren Sitz in Minchen (Handelsregisternummer: HRB 230378,
Registergericht: Amtsgericht Miinchen).

Grundlagen der Bilanzierung

Der Jahresabschluss der Great Lakes Insurance SE wurde nach MaRRgabe des Handelsgesetzbuchs (HGB), des Aktiengesetzes
(AktG), der Verordnung flir die Rechnungslegung von Versicherungsunternehmen (RechVersV) und des Gesetzes Uber die Beauf-
sichtigung der Versicherungsunternehmen (VAG) erstellt.

Die Struktur und Inhalte des Lageberichts entsprechen den Regelungen des Handelsgesetzbuches, wobei wir uns am Deutschen
Rechnungslegung Standard Nr. 20 (DRS 20) orientiert haben.

Wir weisen jede Zahl und Summe jeweils kaufmannisch gerundet aus.

Soweit Abrechnungen zum Buchungsschluss noch nicht vorliegen, werden Schétzungen der entsprechenden Posten in der Bilanz
und Gewinn- und Verlustrechnung vorgenommen.

Technische Zinsertrage nach §38 RechVersV sind nicht angefallen.

Kapitalanlagen
Die Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen und Beteiligungen sind mit den Anschaffungskosten bzw. bei dauernder Wert-
minderung mit dem niedrigeren beizulegenden Wert angesetzt.

Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere bewerten wir zu den Anschaffungskosten oder dem niedri-
geren Borsen- oder Marktwert am Bilanzstichtag gem. §341b Abs. 2 HGB in Verbindung mit §253 Abs. 1, Abs. 4 und 5 HGB.

Forderungen
Wir bewerten Forderungen grundsatzlich zum Nennwert, gegebenenfalls abziglich geleisteter Tilgungen und unter Abzug von Ein-
zelwertberichtigungen.

Sonstige Vermdgensgegenstande
Die Einlagen bei Kreditinstituten haben wir mit dem Nennwert bilanziert.

Steuerabgrenzung

Fir die Berechnung der latenten Steuern wird lber die Steuerrechtskreise hinweg eine Gesamtbetrachtung der temporaren Diffe-
renzen und Verlustvortrdge vorgenommen. Das Wahlrecht nach § 274 Abs. 1 Satz 2 HGB haben wir ausgelibt. Ein Uber den Sal-
dierungsbetrag hinausgehender Uberhang aktiver latenter Steuern wird nicht angesetzt. Die abzugsfahigen temporaren Differen-
zen Ubersteigen die zu versteuernden temporaren Differenzen der Gesellschaft um 252.178 (262.069) Tsd. €. Die abzugsfahigen
temporaren Differenzen ergeben sich aus der Bewertung versicherungstechnischer Rickstellungen, immaterieller Vermégensge-
gensténde sowie der Kapitalanlagen. Die bestehenden zu versteuernden temporéaren Differenzen sind von untergeordneter Bedeu-
tung. Der fiir den deutschen Steuerrechtskreis anzuwendende tatsachliche Steuersatz betragt gerundet 33,0%. Er setzt sich aus
der Korperschaftsteuerbelastung einschlief3lich Solidaritatszuschlag von 15,8% und der Gewerbesteuer von 17,2% zusammen. Fur
die Berechnung der latenten Steuern wird die Senkung des Korperschaftsteuersatzes einschliellich Solidaritdtszuschlag auf
10,6% mit einbezogen. Der anzuwendende Steuersatz in der materiellen Betriebsstatte in GroRbritannien betragt 25,0%.

Das Mindeststeuergesetz (MinStG) zur Umsetzung der Pillar 11 Regelungen in Deutschland ist mit Wirkung zum 1.1.2024 in Kraft
getreten. Fur 2025 ergeben sich fir die Gesellschaft keine steuerlichen Effekte aus der Anwendung des Mindeststeuergesetzes.
Die Gesellschaft hat entsprechend § 274 Abs. 3 Nr. 1 und 2 HGB keine aktiven und passiven latenten Steuern in Zusammenhang
mit Pillar I bilanziert.

Steuerliche Bilanzierungseinfliisse bestehen nicht.

Verrechnung von Vermogensgegenstanden und Schulden

Die Verrechnung von Vermoégensgegenstanden mit den entsprechenden Schulden aus Altersvorsorgeverpflichtungen erfolgte ge-
man §246 Abs. 2 HGB, da diese Vermdgensgegenstande durch eine Pfandrechtsvereinbarung dem Zugriff aller Gibrigen Glaubiger
entzogen sind.
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Versicherungstechnische Rickstellungen
Die versicherungstechnischen Riickstellungen bilden wir nach handelsrechtlichen Erfordernissen. In allen Fallen haben wir dabei
berucksichtigt, dass die dauernde Erfiillbarkeit unserer Verpflichtungen sichergestellt ist.

Beitragslibertrage

Die Beitragsubertrage im selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft haben wir auf der Grundlage der Beitragsfélligkeiten
grundsatzlich zeitanteilig ermittelt. Als nicht Ubertragungsfahige Einnahmeteile wurden entsprechend der steuerrechtlichen Vor-
schriften 85% der Provisionen und sonstigen Beziige der Vertreter angesetzt. Die Beitragstibertrage fir das in Rickdeckung uber-
nommene Versicherungsgeschéaft sind grundsatzlich anhand der Aufgaben der Vorversicherer einschlief3lich der Betrédge aufgrund
der Clean-Cut-Vereinbarungen oder nach dem Bruchteilsystem ermittelt worden. Fir Teile des auf Zeichnungsjahren basierenden
Ubernommenen Versicherungsgeschafts kommen fir einen Beobachtungszeitraum von maximal drei Jahren handelsrechtlich Gbli-
che Naherungs- und Vereinfachungsverfahren zur Anwendung. Die Anteile der Riickversicherer an den Beitragsibertragen haben
wir entsprechend den Berechnungsmethoden des selbst abgeschlossenen beziehungsweise des Ubernommenen Versicherungs-
geschéfts festgestellt. Die Bemessungsgrundlage ist durch Abzug von 92,5% der Ruickversicherungsprovisionen von den Riickver-
sicherungsbeitragen errechnet worden.

Ruckstellung fir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle
Die Rickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle enthalt folgende Positionen:

— Ruckstellungen fiir bekannte Versicherungsfalle (ohne Renten-Versicherungsfalle)
— Rentendeckungsriickstellung

— Spétschadenriickstellungen

— Rickstellungen fir Schadenregulierungsaufwendungen

Die Rickstellung fiir bekannte, noch nicht abgewickelte Schadenfalle (ohne Renten-Versicherungsfalle) fir das selbst abgeschlos-
sene Versicherungsgeschaft wurde im Wesentlichen flr jeden Versicherungsfall einzeln ermittelt. Die Rickstellung fiir das tber-
nommene Versicherungsgeschaft entspricht im Allgemeinen den Aufgaben der Vorversicherer. Zudem wurden Riickstellungen fur
bereits bekannte Versicherungsfalle, deren Ausmal? sich als umfangreicher erweist, als zunachst abzusehen war, gebildet. Die
Rickstellung ist der Hohe nach angemessen, um zukiinftige Zahlungen flr Versicherungsfalle aus dem Geschéftsjahr und den
Vorjahren zu decken. Berucksichtigt wurden dabei Versicherungsfalle, die bis zum Bestandsfeststellungszeitpunkt eingetreten und
bekannt geworden sind.

Die Rentendeckungsriickstellung wurde nach anerkannten versicherungsmathematischen Methoden unter Beachtung der §§ 341f
und 341g HGB berechnet. Die Rentendeckungsriickstellungen werden vollstédndig an Ruckversicherer zediert.

Eine Spatschadenriickstellung wurde gebildet, um in gleichem Malie Versicherungsfalle zu berlicksichtigen, die vor dem Bilanz-
stichtag eingetreten sind, aber erst nach dem Bestandsfeststellungszeitpunkt der Gesellschaft bekannt geworden sind. Die Spat-
schadenrickstellung ist pauschal nach Erfahrungswerten der Vorjahre mit Hilfe anerkannter versicherungsmathematischer Metho-
den gebildet worden.

Die Riickstellungen fir Schadenregulierungsaufwendungen wurden getrennt fir interne und externe Regulierungsaufwendungen
gemal §341g Abs. 1 Satz 2 HGB ermittelt. Die Riickstellung fiir interne Regulierungsaufwendungen berechnen wir unter Beach-
tung des Schreibens des Bundesministers fur Finanzen vom 22.2.1973 pauschal.

Forderungen aus Regressen, Provenues und Teilungsabkommen werden gemaf §26 Abs. 2 RechVersV in den Rickstellungen fiir
noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle berticksichtigt.

Schwankungsriickstellung und ahnliche Rickstellungen

Der Posten ,Schwankungsriickstellung und ahnliche Riickstellungen® enthalt, soweit dies handelsrechtlich vorgeschrieben und
zulassig ist, die Rickstellungen zum Ausgleich der Schwankungen im Schadenverlauf kiinftiger Jahre.

Die Schwankungsrtickstellung und ahnliche Ruickstellungen werden nach den Vorschriften von §341h HGB in Verbindung mit den
§§ 29, 30 der RechVersV gebildet. Die Bildung der Schwankungsriickstellung erfolgt geman der Anlage zu §29 RechVersV.

Sonstige versicherungstechnische Ruckstellungen

Die sonstigen versicherungstechnischen Ruickstellungen haben wir gemafR dem voraussichtlichen zukinftigen Bedarf gebildet.
Unter diesem Posten weisen wir unter anderem Ruickstellungen fiir zukinftige zu erwartende erfolgsabhangige Provisionszahlun-
gen aus. Eine Drohverlustriickstellung wird auf Basis der zu erwartenden Schaden- und Kostenbelastung je Sparte und dem Be-
trag der Beitragsubertrage zum Bilanzstichtag ermittelt. Dabei werden keine Nettoertrdge aus Kapitalanlagen mit einbezogen.
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Die Anteile der Ruckversicherer an den versicherungstechnischen Ruckstellungen sind analog den Berechnungsmethoden des
selbst abgeschlossenen beziehungsweise Gbernommenen Versicherungsgeschafts ermittelt worden. Die Anteile an den Spatscha-
denrilckstellungen wurden entsprechend den prozentualen Anteilen gemaR den Rickversicherungsvertragen ermittelt.

Andere Riickstellungen

Die Ruckstellung fiir Jubilden berechnen wir in Bezug auf die Gesellschaftsverhaltnisse nach dem Anwartschaftsbarwertverfahren
(projected unit credit method) unter Anwendung der modifizierten "Richttafeln 2018 G" von Klaus Heubeck. Der Rechnungszins-
satz betrug dabei 2,21 (1,97)%, der Gehaltstrend 3,0 (3,0)%. Die Ruickstellung fir nicht riickgedeckte Pensionsverpflichtungen
berechnen wir in Bezug auf die Gesellschaftsverhéltnisse nach dem Anwartschaftsbarwertverfahren (projected unit credit method)
unter Anwendung der modifizierten ,Richttafeln 2018 G* von Klaus Heubeck. Der Rechnungszinssatz betrug dabei 2,05 (1,90)%,
der Gehaltstrend 3,0 (3,0)%. Die Verpflichtung fiir die kongruent riickgedeckten Pensionsverpflichtungen wurde mit dem beizule-
genden Wert des Rickdeckungsanspruchs angesetzt und mit dem zugehdrigen Deckungsvermdgen saldiert, da diese Ruckde-
ckungsanspriiche verpfandet sind und somit dem Zugriff der sonstigen Glaubiger entzogen sind.

Die Ubrigen Riickstellungen bilden wir in Héhe des nach verniinftiger kaufmannischer Beurteilung notwendigen Erflillungsbetrags.
lhrer Laufzeit entsprechend verwenden wir zur Abzinsung die von der Deutschen Bundesbank herausgegebenen Zinssatze geman
§253 Abs. 2 HGB.

Verbindlichkeiten

Die Depotverbindlichkeiten aus dem in Rickdeckung gegebenen Versicherungsgeschaft, die Abrechnungsverbindlichkeiten aus
dem Ruickversicherungsgeschéft, Verbindlichkeiten aus selbst abgeschlossenem Geschéft (s.a.G) und die sonstigen Verbindlich-
keiten setzen wir mit dem Erfiillungsbetrag an.

Wahrungsumrechnung und Bewertungseinheiten fur Wahrungsrisiken

Grundsatzlich erfassen wir alle Geschaftsvorgange in der Originalwahrung und stellen diese umgerechnet zum aktuell giiltigen
Tageskurs in Euro dar. Die fortgefihrten Fremdwahrungswerte in der Bilanz werden mit dem jeweiligen Stichtagskurs zum Jahres-
ende neu bewertet.

Pro Wahrung werden die Fremdwahrungspassiva zusammen mit den sie kongruent bedeckenden Fremdwahrungsaktiva in Bewer-
tungseinheiten gemal §254 HGB (Portfolio-Hedges) zusammengefasst, wobei den Bewertungseinheiten primar langfristige Aktiva,
Rickstellungen und langfristige Verbindlichkeiten zugeordnet werden. Die Umrechnung erfolgt grundsatzlich unabhangig von den
Restriktionen des Anschaffungskosten- und Realisationsprinzips.

Liegen bei einer Wahrung Uberdeckungen vor, werden diese daraufhin untersucht, ob sie nachhaltig oder nicht nachhaltig sind.
Nachhaltige Uberdeckungen werden zusammen mit Devisentermingeschéften in separaten Bewertungseinheiten geméaR §254
HGB zusammengefasst und ebenfalls grundsatzlich unabhangig von den Restriktionen des Anschaffungskosten- und Realisations-
prinzips umgerechnet.

Auf den wirksamen Teil der gebildeten Bewertungseinheiten haben wir die Durchbuchungsmethode angewendet. Nicht nachhaltige
Uberdeckungen sowie (nachhaltige und nicht nachhaltige) Unterdeckungen werden grundsétzlich sofort ergebniswirksam umge-
rechnet. Die verbleibenden Vermdgensgegensténde und Verbindlichkeiten auRerhalb der oben beschriebenen Bewertungseinhei-
ten pro Wahrung haben eine Restlaufzeit von unter einem Jahr und werden deshalb im Einklang mit §256a HGB bewertet. Glei-
ches gilt fur Ruckstellungen, deren Restlaufzeit fir die Nichtbeachtung des Anschaffungs- und Realisationsprinzips jedoch
unerheblich ist.

Die sich aus der Wahrungsumrechnung ergebenden Gewinne und Verluste werden in der Gewinn- und Verlustrechnung unter den
sonstigen Ertrdgen bzw. unter den sonstigen Aufwendungen ausgewiesen.
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Entwicklung der Aktivposten

Aktivposten
Buchwert  Wahrungs- Zuschrei- Abschrei- Buchwert
Tsd. € Vorjahr effekte Zugange Abgénge bungen bungen = 31.12.2025
Al Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen
und Beteiligungen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 447 .491 0 0 0 0 0 447 .491
2. Ausleihungen an verbundene Unterneh-
men 133.043 -7.062 0 0 0 0 125.981
Il.  Sonstige Kapitalanlagen
1. Inhaberschuld-
verschreibungen und andere
festverzinsliche Wertpapiere 2.319.193 -109.792 1.087.552  -1.149.901 19.567 -3.111 2.163.508
2. Einlagen bei Kreditinstituten 110.401 -1.940 1.460.811  -1.432.022 0 -196 137.054
. Andere Kapitalanlagen 22.430 0 363.435 -369.900 0 0 15.965
Gesamt 3.032.559 -118.794 2.911.798  -2.951.823 19.567 -3.307 2.889.999

Der Anlagespiegel wird zu Stichtagskursen vom 31.12.2025 dargestellt.

Aktiva mit einem Marktwert von 50.106 (53.680) Tsd. € werden als Sicherheiten fir Verbindlichkeiten, vor allem im Rahmen von
Treuhand-Fonds (,,Trust Fund Obligations®) aus dem Versicherungsgeschéft in den USA gestellt.

Zeitwerte der Kapitalanlagen
Bewertungsreserven der Kapitalanlagen

Bewertungs-
Buchwert Zeitwert reserven
Tsd. € 31.12.2025 31.12.2025 31.12.2025
A. |.  Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen und Beteiligungen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 447.491 883.364 435.873
2. Ausleihungen an verbundene Unternehmen 125.981 125.105 -876
Il.  Sonstige Kapitalanlagen
1. Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 2.163.508 2.192.374 28.866
2. Einlagen bei Kreditinstituten 137.053 137.053 0
3. Andere Kapitalanlagen 15.965 15.965 0
Gesamt 2.889.998 3.353.861 463.863

Zum 31.12.2025 sind keine sonstigen Kapitalanlagen der dauernden Vermogensanlage gewidmet.

B. Ill. Sonstige Forderungen
In den sonstigen Forderungen sind Steuerforderungen fiir Ertragsteuern in Héhe von 16.452 (15.624) Tsd. € und Umsatzsteuer in
Hohe von 2.064 (2.546) Tsd. € enthalten.

C. Sonstige Vermogensgegenstande
Hierunter werden die Bankguthaben bei in- und auslandischen Kreditinstituten ausgewiesen.

D. Rechnungsabgrenzungsposten

Dieser Posten beinhaltet abgegrenzte Zinsertrage aus festverzinslichen Wertpapieren, im Wesentlichen aus Inhaberschuldver-
schreibungen.
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A. Eigenkapital

|. Gezeichnetes Kapital

Das Grundkapital betragt 131.776.704 € und ist auf 11.400.000 Stiickaktien aufgeteilt. Der auf eine Stiickaktie entfallene rechneri-
sche Anteil am Grundkapital betragt 11,56 €.

II. Kapitalrticklage
Die Kapitalriicklage aus dem Geschaftsjahr 2020 bleibt unverandert bestehen in Hohe von 40.000 Tsd. €.

[1l. Gewinnrucklage
Die Gewinnrlicklage betragt 13.178 (13.178) Tsd. €. Die gesetzliche Riicklage ist gemaf den gesetzlichen Vorgaben voll dotiert.

IV. Bilanzgewinn

Tsd. € 31.12.2025 Vorjahr

Jahreslberschuss 166.419 101.087
Gewinnvortrag aus Vorjahr 264.063 264.063
Gesamt 430.483 365.150

Der Bilanzgewinn in Hohe von 430.483 (365.150) Tsd. € ergibt sich aus dem Jahresiiberschuss fir das Geschaftsjahr 2025 und
dem Gewinnvortrag aus der Zeit vor der Sitzverlagerung der Great Lakes von London nach Miinchen.

Gewinnverwendungsvorschlag

Der Vorstand schlagt vor, den gesamten Jahresuberschuss des Geschéaftsjahres 2025 in Hohe von 166.419 Tsd. € an den Aktio-
nar auszuschitten und den verbleibenden Bilanzgewinn in Hohe von 264.063 Tsd. € als Gewinn vorzutragen.

B. Versicherungstechnische Rickstellungen

Tsd.€ ) ) davon: .
Versicherungstechnische Brutto- . . . davon: Schwankungsriickstellung
. Brutto-Riickstellung fir noch nicht L .
Ruckstellungen gesamt . . . und ahnliche Rickstellungen
abgewickelte Versicherungsfalle
31.12.2025 Vorjahr 31.12.2025 Vorjahr 31.12.2025 Vorjahr

Selbst abgeschlossenes
Versicherungsgeschaft

Unfall- und Krankenversicherung, davon: 61.512 53.676 7.545 13.873
Unfallversicherung 59.846 44.936 5.878 5.993
Krankenversicherung 1.665 8.739 1.667 7.879
Haftpflichtversicherung 2.363.501 2.459.508 2.133.082 2.169.963 84.862 93.979
Kraftfahrzeug-Haftpflichtversicherung 1.634.950 1.895.128 1.540.556 1.729.525
Sonstige Kraftfahrtversicherungen 320.046 374.320 234.244 282.813 23.614 21.901
Feuer- und Sachversicherung, davon: 1.401.292 1.496.361 948.847 1.058.713 148.302 89.928
Feuerversicherung 509.584 638.264 388.072 492.224 3.581 2.266
Verbundene Hausratversicherung 4.883 12.947 -187 7.819
Verbundene Wohngebaudeversi-
cherung 371.847 323.756 135.958 130.578 144.721 87.662
Sonstige Sachversicherung 514.978 521.394 425.004 428.091
Transport- und Luftfahrtversicherung 290.321 255.053 243.182 218.456 2.033 2.335
Kredit- und Kautionsversicherung 417.288 330.511 405.668 317.141
Rechtsschutzversicherung 10.006 10.018 4.659 6.505
Beistandsleistungsversicherung 46.034 30.609 4.159 2.568
Cyberversicherung 351.170 334.760 305.435 282.588
Sonstige Versicherungen 506.221 758.961 434.532 647.816 5.708 5.469
Summe 7.402.341 7.998.903 6.261.909 6.729.962 264.519 213.611

In Riickdeckung ibernommenes

Versicherungsgeschaft

Summe 3.506.517 3.611.384 2.820.602 2.898.034 22.254 18.743
Gesamtes Versicherungsgeschaft 10.908.858 11.610.287 9.082.511 9.627.996 286.773 232.355

C. Andere Ruckstellungen

Einem Erfiillungsbetrag aus Altersversorgungsverpflichtungen von insgesamt 3.249 (2.520) Tsd. € stand ein zu verrechnendes
Vermdgen mit einem beizulegenden Zeitwert von insgesamt 2.682 (2.047) Tsd. € gegenuber. Durch die Saldierung auf Einzelplan-
ebene ergab sich kein zu aktivierender Unterschiedsbetrag aus der Vermogensverrechnung und eine Pensionsruckstellung in
Hohe von 567 (473) Tsd. €. Die Anschaffungskosten des zu verrechnenden Vermoégens betrugen rund 2.682 (2.047) Tsd. €. Der
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Ertrag dieser Vermdgensgegenstande betrug im Geschéftsjahr 1 (60) Tsd. €. Der Zinsaufwand der Pensionsriickstellungen und

vergleichbar langfristig falliger Verpflichtungen betrug insgesamt -29 (-24) Tsd. €.

Verrechnete Aufwendungen und Ertrage aus der Pensionsverpflichtung und dem zu verrechnenden Deckungsvermogen

Tsd. € 31.12.2025 Vorjahr
Aufwand aus der Abzinsung von Altersvorsorgeverpflichtungen -48 -32
Ertrag aus der Anderung des Abzinsungssatzes von Altersversorgungsverpflichtungen 19 8
Ertrag aus mit Altersversorgungsverpflichtungen zu verrechnenden Vermégensgegenstanden 1 60
Nettoertrag aus Altersversorgungverpflichtungen -27 36
Aufwand aus der Abzinsung von Altersteilzeitverpflichtungen -13 -12
Ertrag aus der Anderung des Abzinsungssatzes von Altersteilzeitverpflichtungen 6 5
Ertrag/Aufwand aus mit Altersteilzeitverpflichtungen zu verrechnenden Vermégensgegenstanden 1 6
Nettoaufwand aus Altersteilzeitverpflichtungen -6 -1

Bei den Altersteilzeitverpflichtungen stand einem Erfiillungsbetrag von 877 (823) Tsd. € ein zu verrechnendes Vermdgen von 519

(466) Tsd. € gegentiber.

Fr Jubilaumsverpflichtungen betrug die Riickstellung 922 (1.014) Tsd. €.

Fast alle Mitarbeiter haben flr sich und ihre Hinterbliebenen Versorgungszusagen erhalten, die von der Great Lakes

Insurance SE selbst zu erflillen sind.

C. lll. Sonstige Ruckstellungen

Tsd. € 31.12.2025 Vorjahr
Gehaltsverpflichtungen 5.408 4.694
Sonstige 44.919 2.027
Ausstehende Rechnungen 1.461 920
Jubildumsleistungen 922 1.014
Gesamt 52.710 8.655
D. Verbindlichkeiten
Falligkeiten
Mehr als 1
Bis zu 1 Jahr und bis Mehr als 5
Tsd. € Jahr zu 5 Jahre Jahre
E. Andere Verbindlichkeiten
I. Verbindlichkeiten aus dem selbst abgeschlossenen
Versicherungsgeschéft an:
1. Versicherungsnehmer 15.968 0 0
2. Versicherungsvermittler 653.939 605 305
669.907 605 305
Il.  Abrechnungsverbindlichkeiten aus dem
Rickversicherungsgeschaft 1.163.938 28.512 0
davon gegeniiber: verbundenen Unternehmen
1.083.091 (1.353.361) Tsd. €
lll.  Sonstige Verbindlichkeiten 39.337 0 0
davon Verbindlichkeiten gegeniber
- verbundenen Unternehmen: 24.541 (26.339) Tsd. €
davon aus Steuern: 1.823 (2.264) Tsd. €
davon i. R. d. sozialen Sicherheit: 37 (44) Tsd. €
Gesamt 1.873.182 29.117 305
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E. Bewertungseinheiten

Bewertungs- Grundgeschafte Absicherungsgeschafte Art der Risiken ~ Hohe der abgesicherten Risiken
einheit
Portfolio- Fremdwahrungspassiva Fremdwahrungsaktiva Wahrungskursrisiken Wahrungsergebnis aus den ab-
Hedge gesicherten Fremdwahrungspas-
siva, Ausweis effektiver Wertan-
derung von Grund- und
Absicherungsgeschaften in Bi-
lanz und Gewinn- und Verlust-
rechnung aufgrund Durchbu-
chungsmethode bei gebildeten
Bewertungseinheiten
Zum Bilanzstichtag sind folgende - hinsichtlich der Volumina groRte - Bewertungseinheiten gebildet wor-
den:
- Pfund Sterling: 1.853 Mio. (in Mio. € 2.122)
- US-Dollar: 4.861 Mio. (in Mio. € 4.139)
- Yuan Renminbi: 20.600 Mio. (in Mio. € 2.510)
Im Wesentlichen werden die Bruttoreserven durch die Nettoreserven bedeckt.
Micro-Hedge In einen Rickversicherungsver-  In einen Rickversicherungsver- ~ Wertdnderungsrisiko 1 Mio. €

trag eingebettete Put-Option auf
den Buchwert (IFRS Fair Value)
einer Beteiligung mit Great Lakes
Insurance SE als Verkaufer
(Long-Position).

Die Option wird wahrend der
Laufzeit regelmaRig abgerechnet
(ohne Auslbung); erstmalig er-
folgt dies nach Ablauf des ersten
Jahres.

Die Uber den Rickversicherungs-
vertrag dargestellte Kapazitét der
Long-Position belauft sich auf
max. 2.538 Mio. €

trag eingebettete Put-Option auf
den Buchwert (IFRS Fair Value)
einer Beteiligung mit Great Lakes
Insurance SE als Kaufer (Short-
Position).

Die Option wird wahrend der
Laufzeit regelmaRig abgerechnet
(ohne Ausilibung); erstmalig er-
folgt dies nach Ablauf des ersten
Jahres.

Die tber den Rickversicherungs-
vertrag dargestellte Kapazitat der
Short-Position belauft sich auf
max. 2.538 Mio. €

Angaben zur Effektivitat

Methode zur Messung der

Grund Umfang Zeitraum Effektivitat
Wahrungsidentitat voraussichtlicher Ausgleich  nach Fristigkeit Passiva Critical term match-
zukunftiger gegenlaufiger Methode, prospektiv
Wertdnderungen
Basiswertidentitat sicherer Ausgleich zukinfti-  Beginn am 30.6.2025, Critical term match-Me-
Wahrungsidentitat ger Laufzeit max. 10 Jahre, Be-  thode, prospektiv
identische Parameter gegenlaufiger Wertdnde- endigung vor Ablauf des analytische Bewertung, ret-
rungen ersten Jahres sowie zu rospektiv
Effektivitat 100,00 % festgelegten Terminen in

den Jahren zwei bis sechs

mdglich.
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I. Versicherungstechnische Rechnung

I.1 Verdiente Beitrage fiir eigene Rechnung '

Tsd. € Gebuchte Verdiente Verdiente
Bruttobeitrage Bruttobeitrage Beitrage f.e.R
2025 Vorjahr 2025 Vorjahr 2025 Vorjahr
Selbst abgeschlossenes Versicherungsgeschaft
Unfall- und Krankenversicherung, davon: 56.713 71.752 58.098 72.228 -125 71
Unfallversicherung 59.010 47.391 60.420 47.889 =77 37
Krankenversicherung -2.297 24.361 -2.322 24.339 -48 35
Haftpflichtversicherung 404.150 498.980 443.919 483.840 189.326 205.823
Kraftfahrzeug-Haftpflichtversicherung 569.749 449.186 586.086 395.782 212 -525
Sonstige Kraftfahrtversicherungen 181.481 165.307 191.992 153.151 36.168 28.368
Feuer- und Sachversicherung, davon: 787.338 866.578 803.907 844.140 566.589 592.744
Feuerversicherung 311.405 352.562 322.816 352.579 249.873 269.922
Verbundene Hausratversicherung 3.862 9.654 3.581 9.589 -51 89
Verbundene Wohngeb&udeversicherung 229.050 255.433 234.409 237.838 187.407 193.799
Sonstige Sachversicherung 243.021 248.929 243.101 244134 129.360 128.934
Transport- und Luftfahrtversicherung 129.119 132.994 115.085 135.533 2.956 6.605
Kredit- und Kautionsversicherung 318.679 266.020 320.364 265.314 -393 425
Rechtsschutzversicherung 8.298 5.738 8.048 5.060 -6 -25
Beistandsleistungsversicherung 60.730 37.091 59.476 33.196 -89 -303
Cyberversicherung 121.333 134.961 125.195 138.515 757 334
Sonstige Versicherungen 243.248 303.978 267.302 303.310 144.593 174.320
Summe 2.880.837 2.932.585 2.979.474 2.830.069 939.989 1.007.837
In Riickdeckung ibernommenes Versicherungsgeschaft
Summe 2.436.632 2.277.064 2.401.969 2.255.079 104.160 108.790
Gesamtes Versicherungsgeschaft 5.317.469 5.209.649 5.381.442 5.085.148 1.044.149 1.116.628
1) Vorjahreszahlen angepasst aufgrund einer Umgliederung des zum 1.1.2025 neu eingefiihrten Versicherungszweiges Cyberversicherung
I.2 Gebuchte Bruttobeitrage nach Herkunft
Tsd. € 2025 Vorjahr
Selbst abgeschlossenes Versicherungsgeschaft
Aus dem Inland 240.076 250.850
Aus den lbrigen Mitgliedstaaten der Europaischen Gemeinschaft sowie anderen Vertragsstaaten des Abkommens (iber den
Europaischen Wirtschaftsraum 1.055.723 894.993
Aus Drittlandern 1.585.039 1.786.743
Gesamt 2.880.837 2.932.585

I.3. Aufwendungen fir Versicherungsfalle fur eigene Rechnung

Die Aufwendungen fir Versicherungsfalle fur eigene Rechnung sind um den Gewinn aus der Abwicklung der aus dem vorherge-
henden Geschéftsjahr ibernommenen Ruiickstellung, der sich in einem angemessenen Rahmen bewegt, reduziert.
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Bruttoaufwendungen flr Versicherungsfalle '

Tsd. € 2025 Vorjahr
Selbst abgeschlossenes Versicherungsgeschaft
Unfall- und Krankenversicherung, davon: 3.628 11.305
Unfallversicherung -951 2.902
Krankenversicherung 4.579 8.403
Haftpflichtversicherung -384.929 -324.546
Kraftfahrzeug-Haftpflichtversicherung -282.877 -112.065
Sonstige Kraftfahrtversicherungen -75.196 -133.128
Feuer- und Sachversicherung, davon: -319.939 -372.263
Feuerversicherung -83.047 -170.167
Verbundene Hausratversicherung -2.782 -2.702
Verbundene Wohngebaudeversicherung -114.031 -99.117
Sonstige Sachversicherung -120.079 -100.277
Transport- und Luftfahrtversicherung -121.887 -146.972
Kredit- und Kautionsversicherung -135.780 -117.461
Rechtsschutzversicherung 599 5.157
Beistandsleistungsversicherung -7.620 -3.070
Cyberversicherung -63.405 -134.152
Sonstige Versicherungen -67.039 -293.696
Summe -1.454 444 -1.620.891
In Riickdeckung iibernommenes Versicherungsgeschaft
Summe -1.114.707 -1.210.972
Gesamtes Versicherungsgeschaft -2.569.151 -2.831.863

1) Vorjahreszahlen angepasst aufgrund einer Umgliederung des zum 1.1.2025 neu eingefiihrten Versicherungszweiges Cyberversicherung

Bruttoaufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb

Tsd. € 2025 Vorjahr
Selbst abgeschlossenes Versicherungsgeschaft
Unfall- und Krankenversicherung, davon: -30.002 -53.507
Unfallversicherung -34.352 -36.815
Krankenversicherung 4.350 -16.691
Haftpflichtversicherung -83.361 -80.622
Kraftfahrzeug-Haftpflichtversicherung -184.083 -166.082
Sonstige Kraftfahrtversicherungen -66.048 -48.448
Feuer- und Sachversicherung, davon: -241.186 -257.404
Feuerversicherung -108.169 -110.856
Verbundene Hausratversicherung -2.032 -4.154
Verbundene Wohngebaudeversicherung -70.395 -79.384
Sonstige Sachversicherung -60.589 -63.010
Transport- und Luftfahrtversicherung -29.065 -28.901
Kredit- und Kautionsversicherung -7.908 -8.389
Rechtsschutzversicherung -3.598 -2.938
Beistandsleistungsversicherung -29.225 -24.404
Cyberversicherung -12.225 -10.419
Sonstige Versicherungen -56.722 -63.380
Summe -743.423 -744.493
In Rickdeckung ibernommenes Versicherungsgeschaft
Summe -671.908 -557.178
Gesamtes Versicherungsgeschaft -1.415.331 -1.301.671

1) Vorjahreszahlen angepasst aufgrund einer Umgliederung des zum 01.01.2025 neu eingefiihrten Versicherungszweiges Cyberversicherung

Von den Bruttoaufwendungen fir den Versicherungsbetrieb entfallen 1.354.956 (1.247.008) Tsd. € auf Abschluss- und 60.375
(54.663) Tsd. € auf Verwaltungsaufwendungen.
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1.9. Versicherungstechnisches Ergebnis fiir eigene Rechnung '

Tsd. € 2025 Vorjahr
Selbst abgeschlossenes Versicherungsgeschaft
Unfall- und Krankenversicherung, davon: 637 238
Unfallversicherung 674 400
Krankenversicherung -38 -162
Haftpflichtversicherung 825 21.681
Kraftfahrzeug-Haftpflichtversicherung 7.959 6.813
Sonstige Kraftfahrtversicherungen -2.470 -3.005
Feuer- und Sachversicherung, davon: 73.901 12.085
Feuerversicherung 83.464 25.533
Verbundene Hausratversicherung 668 345
Verbundene Wohngebaudeversicherung -10.879 -25.012
Sonstige Sachversicherung 647 11.218
Transport- und Luftfahrtversicherung -951 -160
Kredit- und Kautionsversicherung 2.667 3.942
Rechtsschutzversicherung 76 34
Beistandsleistungsversicherung 783 148
Cyberversicherung 230 1.330
Sonstige Versicherungen 76.305 46.380
Summe 159.962 89.486
In Riickdeckung ibernommenes Versicherungsgeschaft
Summe 56.608 9.716
Gesamtes Versicherungsgeschaft 216.570 99.202

1) Vorjahreszahlen angepasst aufgrund einer Umgliederung des zum 1.1.2025 neu eingefiihrten Versicherungszweiges Cyberversicherung

Riickversicherungssaldo '

Tsd. € 2025 Vorjahr
Selbst abgeschlossenes Versicherungsgeschaft
Unfall- und Krankenversicherung, davon: -31.087 -29.789
Unfallversicherung -24.443 -13.576
Krankenversicherung -6.644 -16.213
Haftpflichtversicherung 17.163 -46.818
Kraftfahrzeug-Haftpflichtversicherung -111.042 -112.923
Sonstige Kraftfahrtversicherungen -51.994 29.694
Feuer- und Sachversicherung, davon: -107.262 -143.466
Feuerversicherung -44.434 -42.603
Verbundene Hausratversicherung 1.901 -2.388
Verbundene Wohngebaudeversicherung -3.827 -29.064
Sonstige Sachversicherung -60.903 -69.410
Transport- und Luftfahrtversicherung 34.411 42.772
Kredit- und Kautionsversicherung -174.010 -135.944
Rechtsschutzversicherung -4.973 -7.244
Beistandsleistungsversicherung -21.848 -5.574
Cyberversicherung -49.309 7.421
Sonstige Versicherungen -65.136 98.588
Summe -565.087 -303.282
In Riickdeckung ibernommenes Versicherungsgeschaft
Summe -555.510 -478.582
Gesamtes Versicherungsgeschaft -1.120.597 -781.864

* = zugunsten der Rickversicherer
1) Vorjahreszahlen angepasst aufgrund einer Umgliederung des zum 1.1.2025 neu eingefiihrten Versicherungszweiges Cyberversicherung

Der Ruckversicherungssaldo ergibt sich aus den verdienten Beitradgen der Riickversicherer sowie den Anteilen der Riickversiche-
rer an den Bruttoaufwendungen fir Versicherungsfalle und den Bruttoaufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb.

Nichtversicherungstechnische Rechnung

Die sonstigen Ertrage und Aufwendungen setzen sich im Wesentlichen aus Wahrungskursgewinnen in Hohe von 272.724
(178.362) Tsd. € sowie Wahrungskursverlusten in Hohe von -273.081 (-184.196) Tsd. € zusammen. Aufgrund unseres Geschafts-
modells halten wir héhere Volumina in den versicherungstechnischen Rickstellungen vor Rickversicherung in Fremdwahrungen.
Nach Rickversicherung relativieren sich die entsprechenden Positionen auf ein deutlich geringeres Niveau. In Summe ergeben
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sich dadurch hohe, jedoch gegenlaufige Wahrungskurseffekte. Unsere Zweigniederlassungen in Italien und Australien halten ihre
Vermodgensgegenstande zum grof3en Teil in der jeweiligen Landeswahrung vor. Fir unser Portefeuille wesentliche Wahrungen
sind das Britische Pfund, Australische Dollar sowie US-Dollar.

Im Geschéaftsjahr 2025 resultiert aus der deutschen Steuersphére ein Steueraufwand in H6he von -39.828 (-22.554) Tsd. €, Steu-

eraufwendungen der Betriebsstatte in Grof3britannien in H6he von -35.894 (-16.973) Tsd. € sowie aus der Betriebstatte in Italien in
Hohe von -3.901 (-2.654) Tsd. €.
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Anzahl der mindestens einjéhrigen Versicherungsvertrdge im selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschéft !

Stiick 2025 Vorjahr
Selbst abgeschlossenes Versicherungsgeschaft
Unfall- und Krankenversicherung, davon: 803.874 730.680
Unfallversicherung 803.874 730.499
Krankenversicherung 0 181
Haftpflichtversicherung 147.214 87.624
Kraftfahrzeug-Haftpflichtversicherung 2.031.497 2.395.792
Sonstige Kraftfahrtversicherungen 533.851 599.540
Feuer- und Sachversicherung, davon: 263.542 153.853
Feuerversicherung 27.754 26.447
Verbundene Hausratversicherung 36.027 5.023
Verbundene Wohngeb&udeversicherung 158.600 81.318
Sonstige Sachversicherung 41.161 41.065
Transport- und Luftfahrtversicherung 10.847 12.773
Kredit- und Kautionsversicherung 1.243 50.882
Rechtsschutzversicherung 472.399 378.873
Beistandsleistungsversicherung 1.124.634 873.045
Sonstige Versicherungen 700.404 742.445
Cyberversicherung 1.559 1.596
Summe 6.091.064 6.027.103

1) Vorjahreszahlen angepasst aufgrund einer Umgliederung des zum 1.1.2025 neu eingefiihrten Versicherugszweiges Cyberversicherung

Haftungsverhaltnisse und sonstige finanzielle Verpflichtungen
Es bestehen aktuell keine Haftungsverhéltnisse. Sonstige finanzielle Verpflichtungen liegen fir das Geschéaftsjahr 2025 nicht vor.

Nicht in der Bilanz enthaltene Geschafte
Es liegen keine weiteren nicht in der Bilanz enthaltene Geschéafte vor.

Nachtragsbericht

Nach dem Abschlussstichtag kam es zu einer Verscharfung der geopolitischen Spannungen durch militdrische Auseinandersetzun-
gen im Nahen Osten. In unserem Versicherungsgeschaft sind Kriegs- und kriegséhnliche Risiken sowie Terrorismus grundsétzlich
ausgeschlossen. Ausnahmsweise bestehen in einzelnen Sparten — beispielsweise in der Luftfahrt- und Transportversicherung —
potenzielle Exponierungen, welche durch unser Ruckversicherungsprogramm minimiert werden. Zudem kénnen die aktuellen Ent-
wicklungen Auswirkungen auf Kapitalméarkte, Rohstoffpreise und Wechselkurse haben. Zum jetzigen Zeitpunkt lassen sich auf-
grund der erhohten Unsicherheit Umfang und Dauer der wirtschaftlichen Folgen nicht verlasslich abschatzen.

Anzahl der im Jahresdurchschnitt beschaftigten Mitarbeiter
Im Geschaftsjahr 2025 haben wir durchschnittlich 71 (59) eigene Mitarbeiter am Hauptsitz der Gesellschaft beschattigt. Alle Mitar-
beiter waren im Innendienst tatig.

Provisionen und sonstige Bezuge der Versicherungsvertreter, Personalaufwendungen

Tsd. € 31.12.2025 Vorjahr
Provisionen jeglicher Art der Versicherungsvertreter im Sinne des §92 HGB fiir das selbst abgeschlossene Versicherungsge-

schaft 654.175 663.860
Sonstige Beziige der Versicherungsvertreter im Sinne des §92 HGB 34.102 32.828
Loéhne und Gehélter 17.703 14.240
Soziale Abgaben und Aufwendungen fiir Unterstiitzung 2.258 1.623
Aufwendungen flr Altersversorgung 737 688
Gesamt 708.975 713.240

Vergutungsbericht

Die Gesamtbeziige des Vorstands der Great Lakes Insurance SE betrugen 2.626 (2.470) Tsd. €. Fir den Aufsichtsrat der Great
Lakes Insurance SE entstanden in 2025 keine Aufwendungen. Die Organmitglieder erhielten im Berichtsjahr keine Vorschisse
oder Kredite. Die Ubersicht (iber die Mitglieder des Aufsichtsrats und des Vorstands befindet sich auf Seite 41 und Seite 42. Sie ist
Bestandteil des Anhangs.

Die Great Lakes Insurance SE legt jahrlich Long-Term Incentive Plane mit einer Laufzeit von jeweils 4 Jahren auf. MalRgeblich fir
die Hohe der Bonuszahlung ist der Total Shareholder Return (TSR) der Miinchener-Rick Aktie im Vergleich zu einer definierten
Peer Group. Daruber hinaus werden seit der Planauflage 2023 ESG-Ziele berlcksichtigt. Der Anspruch auf Bonuszahlung entsteht
im funften Jahr nach Planbeginn. Die Riickstellung belauft sich zum 31.12.2025 auf 1.548 (1.284) Tsd. €.
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Abschlusspruferhonorar
Die Angaben zum Abschlusspriferhonorar erfolgen gemal § 285 Nr. 17 HGB befreiend im Konzernabschluss der Miinchener
Rick AG.

Gruppenzugehorigkeit
Die Great Lakes Insurance SE ist eine hundertprozentige Tochter der Miinchener Riick AG. Die Mitteilung entsprechend § 20 Abs.
4 AKtG liegt vor.

Der Jahresabschluss unserer Gesellschaft wird in den nach den internationalen Rechnungslegungsvorschriften IFRS aufgestellten
Konzernabschluss der Miinchener Riick AG zum 31. Dezember 2025 einbezogen (gleichzeitig kleinster und groRter Konsolidie-
rungskreis). Somit liegen die Voraussetzungen zur Befreiung der Gesellschaft von der Konzernrechnungslegungspflicht vor.

Der Konzernabschluss und -lagebericht der Munich Re werden beim elektronischen Bundesanzeiger eingereicht und dort bekannt
gemacht. Zudem sind sie auf der Internetseite der Munich Re verfligbar.

Aufstellung des Anteilsbesitzes zum 31. Dezember 2025 gemalt § 285 Nr. 11 HGB
Die Angaben Uber Eigenkapital und Jahresergebnis sind dem zuletzt verfligbaren Jahresabschluss (Geschaftsjahr 2024) nach nati-

onalen Rechnungslegungsvorschriften entnommen.

Great Lakes Insurance SE (HGB)

%-Anteil am Eigenkapital Jahresergeb-
Firma und Sitz Kapital in Tsd. € nis in Tsd. €
Great Lakes Insurance UK Limited, London 100 457.010 42.269
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Gesellschaftsorgane

Michael Kerner
Vorsitzender des Aufsichtsrates, Vorstand des Geschéftsbereichs Global Specialty Insurance (GSI) der Miinchener Riick AG

Ralph Ronnenberg
Stellvertretender Vorsitzender des Aufsichtsrates, Senior Executive Adviser des Vorstands der Miinchener Riick AG

Dr. Carsten Prussog
Leiter des Geschaftsbereichs Europe and Latin America 1 (UK, Ireland, Netherlands, Nordic and Baltics) der Miinchener Riick AG
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Christoph Carus /
Vorsitzender des Vorstands

Dr. Tobias Kiauf}

Stéphane Deutscher

Claire Weston O _@

Dr. Stefan Pasternak (ausgeschieden zum 31. Marz 2025)

Aufgestellt und damit zur Verdéffentlichung freigegeben in Minchen, den 20. Marz 2026.
Der Vorstand
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Bestatigungsvermerk des unabhangigen
Abschlussprufers

An die Great Lakes Insurance SE
Vermerk tiber die Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts

Priifungsurteile

Wir haben den Jahresabschluss der Great Lakes Insurance SE, Miinchen (die, einschliefilich ihrer unselb-
standigen Niederlassungen, den Konzern, wie in ISA [DE] 600 (Revised) definiert, umfasst) - bestehend
aus der Bilanz zum 31. Dezember 2025 und der Gewinn- und Verlustrechnung fiir das Geschiftsjahr vom
1. Januar 2025 bis zum 31. Dezember 2025 sowie dem Anhang, einschliefilich der Darstellung der Bilan-
zierungs- und Bewertungsmethoden - gepriift. Dariiber hinaus haben wir den Lagebericht der Great Lakes
Insurance SE fiir das Geschiftsjahr vom 1. Januar 2025 bis zum 31. Dezember 2025 gepriift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse

» entspricht der beigefiigte Jahresabschluss in allen wesentlichen Belangen den deutschen, fiir Versi-
cherungsunternehmen geltenden handelsrechtlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung
der deutschen Grundsatze ordnungsmafiger Buchfiihrung ein den tatsachlichen Verhéltnissen ent-
sprechendes Bild der Vermogens- und Finanzlage der Gesellschaft zum 31. Dezember 2025 sowie
ihrer Ertragslage fiir das Geschaftsjahr vom 1. Januar 2025 bis zum 31. Dezember 2025 und

» vermittelt der beigefiigte Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft.
In allen wesentlichen Belangen steht dieser Lagebericht in Einklang mit dem Jahresabschluss, ent-
spricht den deutschen gesetzlichen Vorschriften und stellt die Chancen und Risiken der zukiinftigen
Entwicklung zutreffend dar.

Gemafd § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erklaren wir, dass unsere Priifung zu keinen Einwendungen gegen die
Ordnungsmafligkeit des Jahresabschlusses und des Lageberichts gefiihrt hat.

Grundlage fiir die Priifungsurteile

Wir haben unsere Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts in Ubereinstimmung mit § 317
HGB und der EU-Abschlusspriiferverordnung (Nr. 537/2014; im Folgenden "EU-APrVQO") unter Beachtung
der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsétze ordnungsmafiiger Ab-
schlusspriifung durchgefiihrt. Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsatzen ist im Ab-
schnitt "Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Prifung des Jahresabschlusses und des Lagebe-
richts" unseres Bestitigungsvermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von dem Unternehmen
unabhingig in Ubereinstimmung mit den europarechtlichen sowie den deutschen handelsrechtlichen und
berufsrechtlichen Vorschriften und dem International Code of Ethics for Professional Accountants (inclu-
ding International Independence Standards) des International Ethics Standards Board for Accountants

43



(IESBA Code), wie er bei Abschlusspriifungen von Einheiten von dffentlichem Interesse einschlagigist. Wir
haben auch unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen
und dem IESBA Code erfiillt. Dariiber hinaus erklaren wir gemaf3 Artikel 10 Abs. 2 Buchst. f) EU-APrVO,
dass wir keine verbotenen Nichtpriifungsleistungen nach Artikel 5 Abs. 1 EU-APrVO erbracht haben. Wir
sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Priifungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um als
Grundlage fiir unsere Priifungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht zu dienen.

Besonders wichtige Priifungssachverhalte in der Priifung des Jahresabschlusses

Besonders wichtige Priifungssachverhalte sind solche Sachverhalte, die nach unserem pflichtgemafien Er-
messen am bedeutsamsten in unserer Priifung des Jahresabschlusses fiir das Geschaftsjahr vom 1. Januar
2025 bis zum 31. Dezember 2025 waren. Diese Sachverhalte wurden im Zusammenhang mit unserer Prii-
fung des Jahresabschlusses als Ganzem und bei der Bildung unseres Priifungsurteils hierzu beriicksichtigt;
wir geben kein gesondertes Priifungsurteil zu diesen Sachverhalten ab.

Nachfolgend beschreiben wir die aus unserer Sicht besonders wichtigen Priifungssachverhalte:

Bewertung der Brutto-Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfille

Griinde fiir die Bestimmung als besonders wichtiger Priifungssachverhalt

Die Brutto-Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfille umfasst die Teilschadenriickstel-
lungen fiir bekannte und unbekannte Versicherungsfille, deren Bewertung sich jeweils nach den Vor-
schriften des § 341g HGB richtet.

Die Bewertung der Brutto-Teilschadenriickstellung fiir bekannte Versicherungsfille (bekannte Schiaden)
im selbst abgeschlossenen Geschift erfolgt dabei grundsatzlich einzeln je Schadenfall und basiert auf den
Erkenntnissen und Informationen zum Stichtag sowie den Erfahrungen der Gesellschaft aus dhnlichen
Schadenfillen. Im {ibernommenen Geschift erfolgt die Bewertung der Teilschadenriickstellung fiir be-
kannte Versicherungsfille nach den Aufgaben der Zedenten oder aber bei besseren Erkenntnissen durch
das Management selbst. Soweit bei Aufstellung des Jahresabschlusses der Gesellschaft keine bzw. unzu-
reichende Aufgaben der Zedenten vorliegen, werden die Riickstellungen geschétzt. Die Schiatzung wird
durch die Zahlen gemaf? den Ist-Abrechnungen der Zedenten sukzessive abgelost. Aus der Differenz zwi-
schen Schitzung und Ist-Abrechnung ergibt sich ein Anpassungseffekt, der erfolgswirksam erfasst wird.

Die Teilschadenrtickstellung fiir unbekannte Versicherungsfille wird vom Management auf der Basis von
Erfahrungswerten unter Anwendung versicherungsmathematischer Verfahren und statistischer Metho-
den ermittelt. Hierbei sind Annahmen iiber kiinftige Pramien, Endschadenquoten, Abwicklungszeitraume,
-faktoren und -geschwindigkeit sowie zur Schadeninflation unter Zugrundelegung der Erfahrungen aus
der Vergangenheit zu treffen.

Die Bewertung von Grofdschiden wird bei der Berechnung der Brutto-Riickstellung fiir noch nicht abge-
wickelte Versicherungsfille gesondert betrachtet.
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Die Ermittlung der Brutto-Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfille ist mit Unsicher-
heiten behaftet und ermessensabhéngig, da sie in hohem Maf3 auf Schatzungen und Annahmen beruht und
daher das Risiko besteht, dass die Brutto-Riickstellung insgesamt nicht ausreichend bemessen ist. Unsi-
cherheiten bei der Schatzung bestehen insbesondere in Bezug auf den Eintritt, die Hohe und Geschwindig-
keit der Abwicklung von Grofdschdden sowie die langfristige Schadenentwicklung unter Beriicksichtigung
der Schadeninflation und spezifische Schadenszenarien.

Wir haben die Bewertung der Brutto-Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle deshalb
als besonders wichtigen Priifungssachverhalt bestimmt. Zudem ist die Riickstellung fiir noch nicht abge-
wickelte Versicherungsfille ein wesentlicher Passivposten in der Bilanz.

Priiferisches Vorgehen

Wir haben uns im Rahmen unserer Priifung mit den Prozessen zur Ermittlung der Brutto-Riickstellung fiir
noch nicht abgewickelte Versicherungsfille befasst und die implementierten Kontrollen hinsichtlich ihrer
Wirksamkeit zur Sicherstellung der vollstindigen und richtigen Erfassung der Versicherungsfille als auch
der Bewertung getestet.

Weiterhin haben wir die Angemessenheit der bei der Bewertung der Teilschadenriickstellungen fiir be-
kannte und unbekannte Versicherungsfille verwendeten versicherungsmathematischen Verfahren und
Methoden und die Ableitung und Nachvollziehbarkeit wesentlicher verwendeter Annahmen, beispiels-
weise Schadenquoten und Annahmen zur Schadenabwicklung, beurteilt. Zudem haben wir die im Berichts-
jahr vorgenommenen Schatzungen insgesamt nachvollzogen und im Falle von wesentlichen Abweichun-
gen Befragungen durchgefiihrt.

Ferner haben wir untersucht, ob die Brutto-Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfille
in den Vorjahren ausreichend bemessen war, um die tatsiachlich eingetretenen Schadenfille insgesamt zu
decken und um die Qualitadt der Schatzungen der Vergangenheit (,Soll-Ist-Vergleich“) zu beurteilen. In die-
sem Zusammenhang haben wir die Auskommlichkeit der gebuchten Brutto-Riickstellung fiir noch nicht
abgewickelte Versicherungsfille anhand der Abwicklungsergebnisse gewlirdigt.

Ferner haben wir im Rahmen einer Zufallsstichprobe von einzelnen bekannten Versicherungsfillen ein-
schlieflich Grofdschaden fiir verschiedene Versicherungszweige und -arten anhand der Schadenaktenlage
untersucht, ob die hierfiir jeweils gebildeten Riickstellungen unter Beriicksichtigung der vorliegenden In-
formationen und Erkenntnisse zum Bilanzstichtag ausreichend bemessen sind.

Zur Beurteilung der ausreichenden Bemessung der Brutto-Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Ver-
sicherungsfille haben wir eigene Schadenprojektionen fiir die grofdten Versicherungszweige bzw. -arten
auf der Grundlage mathematisch-statistischer Verfahren durchgefiihrt. Hierbei haben wir einen besten
Schatzwert mithilfe statistischer Wahrscheinlichkeiten ermittelt und mit den Berechnungen des Manage-
ments verglichen und auf dieser Basis die insgesamt ausreichende Bemessung der Brutto-Riickstellung
beurteilt.
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Wir haben die Annahmen zur Weiterentwicklung der Verbraucherpreis-, Baukosten-, Gehaltssteigerungs-
und Gesundheitskostenindizes und deren Auswirkung auf das Gesamtportfolio beurteilt und anhand einer
zufillig ausgewahlten Stichprobe portfoliospezifische Inflationsannahmen gewiirdigt.

Im Rahmen unserer Prifung haben wir eigene Mitarbeitende mit besonderen Kenntnissen der Versiche-
rungsmathematik eingesetzt.

Aus unseren Priifungshandlungen haben sich keine Einwendungen gegen die Bewertung der Brutto-Riick-
stellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfille ergeben.

Verweis auf zugehorige Angaben

Die Angaben zu den angewandten Bilanzierungs- und Bewertungsgrundlagen fiir die Brutto-Riickstellung
fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfille sind im Abschnitt ,Bilanzierungs- und Bewertungsmetho-
den" des Anhangs enthalten. Angaben zur Zusammensetzung der Brutto-Riickstellung fiir noch nicht ab-
gewickelte Versicherungsfille fiir die betriebenen Versicherungszweige bzw. -arten finden sich im Ab-
schnitt , Erlauterungen zur Bilanz - Passiva/Versicherungstechnische Riickstellungen".

Sonstige Informationen

Der Aufsichtsrat ist fiir den Bericht des Aufsichtsrats verantwortlich. Im Ubrigen sind die gesetzlichen Ver-
treter fiir die sonstigen Informationen verantwortlich. Die sonstigen Informationen umfassen weitere fiir
den Geschiftsbericht vorgesehene Bestandteile, von denen wir eine Fassung bis zur Erteilung dieses Be-
statigungsvermerks erlangt haben, insbesondere:

» Wichtige Kennzahlen

> Bericht des Aufsichtsrats

aber nicht den Jahresabschluss, nicht die in die inhaltliche Priifung einbezogenen Lageberichtsangaben
und nicht unseren dazugehorigen Bestatigungsvermerk.

Unsere Priifungsurteile zum Jahresabschluss und Lagebericht erstrecken sich nicht auf die sonstigen In-
formationen, und dementsprechend geben wir weder ein Priifungsurteil noch irgendeine andere Form von

Prifungsschlussfolgerung hierzu ab.

Im Zusammenhang mit unserer Priifung haben wir die Verantwortung, die sonstigen Informationen zu
lesen und dabei zu wiirdigen, ob die sonstigen Informationen

» wesentliche Unstimmigkeiten zum Jahresabschluss, Lagebericht oder zu unseren bei der Priifung
erlangten Kenntnissen aufweisen oder

» anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen.
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Falls wir auf Grundlage der von uns durchgefiihrten Arbeiten den Schluss ziehen, dass eine wesentliche
falsche Darstellung dieser sonstigen Informationen vorliegt, sind wir verpflichtet, iiber diese Tatsache zu
berichten. Wir haben in diesem Zusammenhang nichts zu berichten.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter und des Aufsichtsrats fiir den Jahresabschluss und den Lagebericht

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fiir die Aufstellung des Jahresabschlusses, der den deut-
schen, fiir Versicherungsunternehmen geltenden handelsrechtlichen Vorschriften in allen wesentlichen
Belangen entspricht, und dafiir, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der deutschen Grundsatze ord-
nungsmafdiger Buchfiihrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermogens-, Fi-
nanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich
fiir die internen Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung mit den deutschen Grundsitzen ordnungsmafliger
Buchfiihrung als notwendig bestimmt haben, um die Aufstellung eines Jahresabschlusses zu ermdglichen,
der frei von wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund von dolosen Handlungen (d. h. Manipulationen
der Rechnungslegung und Vermogensschadigungen) oder Irrtiimern ist.

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses sind die gesetzlichen Vertreter dafiir verantwortlich, die Fahig-
keit der Gesellschaft zur Fortfithrung der Unternehmenstitigkeit zu beurteilen. Des Weiteren haben sie
die Verantwortung, Sachverhalte in Zusammenhang mit der Fortfiihrung der Unternehmenstatigkeit, so-
fern einschléagig, anzugeben. Dariiber hinaus sind sie dafiir verantwortlich, auf der Grundlage des Rech-
nungslegungsgrundsatzes der Fortfiihrung der Unternehmenstatigkeit zu bilanzieren, sofern dem nicht
tatsachliche oder rechtliche Gegebenheiten entgegenstehen.

Auflerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fiir die Aufstellung des Lageberichts, der insge-
samt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen
mit dem Jahresabschluss in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die
Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend darstellt. Ferner sind die gesetzlichen Ver-
treter verantwortlich fiir die Vorkehrungen und Mafdnahmen (Systeme), die sie als notwendig erachtet
haben, um die Aufstellung eines Lageberichts in Ubereinstimmung mit den anzuwendenden deutschen
gesetzlichen Vorschriften zu ermdéglichen und um ausreichende geeignete Nachweise fiir die Aussagen im
Lagebericht erbringen zu konnen.

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich fiir die Uberwachung des Rechnungslegungs-prozesses der Gesell-
schaft zur Aufstellung des Jahresabschlusses und des Lageberichts.

Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dartiber zu erlangen, ob der Jahresabschluss als Ganzes
frei von wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtiimern ist, und
ob der zusammengefasste Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft ver-
mittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss sowie mit den bei der Priifung ge-
wonnenen Erkenntnissen in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die
Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend darstellt, sowie einen Bestatigungsvermerk
zu erteilen, der unsere Priifungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht beinhaltet
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Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Maf an Sicherheit, aber keine Garantie dafiir, dass eine in Uberein-
stimmung mit § 317 HGB und der EU-APrVO unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer
(IDW) festgestellten deutschen Grundsitze ordnungsmafiiger Abschlusspriifung durchgefiihrte Priifung
eine wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen konnen aus dolosen Handlun-
gen oder Irrtiimern resultieren und werden als wesentlich angesehen, wenn verniinftiger-weise erwartet
werden konnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage dieses Jahresabschlusses und Lage-
berichts getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.

Wahrend der Priifung tiben wir pflichtgeméafies Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung.
Dartiber hinaus

» identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher falscher Darstellungen im Jahresab-
schluss und im Lagebericht aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtiimern, planen und fithren
Priifungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen Priifungsnachweise, die
ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fiir unsere Priifungsurteile zu dienen. Das Risiko,
dass eine aus dolosen Handlungen resultierende wesentliche falsche Darstellung nicht aufgedeckt
wird, ist hoher als das Risiko, dass eine aus Irrtiimern resultierende wesentliche falsche Darstellung
nicht aufgedeckt wird, da dolose Handlungen kollusives Zusammenwirken, Falschungen, beabsich-
tigte Unvollstandigkeiten, irrefithrende Darstellungen bzw. das Aufderkraftsetzen interner Kontrol-
len beinhalten konnen;

» erlangen wir ein Verstdndnis von den fiir die Priifung des Jahresabschlusses relevanten internen
Kontrollen und den fiir die Priifung des Lageberichts relevanten Vorkehrungen und Mafinahmen,
um Prifungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen Umstdnden angemessen sind, jedoch
nicht mit dem Ziel, ein Priifungsurteil zur Wirksamkeit der internen Kontrollen der Gesellschaft bzw.
dieser Vorkehrungen und Mafdnahmen abzugeben;

» beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen Vertretern angewandten Rechnungsle-

gungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der von den gesetzlichen Vertretern dargestellten ge-
schitzten Werte und damit zusammenhédngenden Angaben;
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» ziehen wir Schlussfolgerungen iiber die Angemessenheit des von den gesetzlichen Vertretern ange-
wandten Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfithrung der Unternehmenstatigkeit sowie, auf der
Grundlage der erlangten Priifungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit im Zusammenhang
mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an der Fahigkeit der Gesell-
schaft zur Fortfithrung der Unternehmenstatigkeit aufwerfen konnen. Falls wir zu dem Schluss kom-
men, dass eine wesentliche Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im Bestatigungsvermerk auf
die dazugehorigen Angaben im Jahresabschluss und im Lagebericht aufmerksam zu machen oder,
falls diese Angaben unangemessen sind, unser jeweiliges Priifungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen
unsere Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis zum Datum unseres Bestitigungsvermerks er-
langten Prifungsnachweise. Zukiinftige Ereignisse oder Gegebenheiten konnen jedoch dazu fiihren,
dass die Gesellschaft ihre Unternehmenstatigkeit nicht mehr fortfiihren kann;

» beurteilen wir Darstellung, Aufbau und Inhalt des Jahresabschlusses insgesamt einschlief3lich der
Angaben sowie ob der Jahresabschluss die zugrunde liegenden Geschiftsvorfille und Ereignisse so
darstellt, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der deutschen Grundsatze ordnungsmafiiger
Buchfiihrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermogens-, Finanz- und
Ertragslage der Gesellschaft vermittelt;

» beurteilen wir den Einklang des Lageberichts mit dem Jahresabschluss, seine Gesetzesentsprechung

und das von ihm vermittelte Bild von der Lage der Gesellschaft;

» fithren wir Priifungshandlungen zu den von den gesetzlichen Vertretern dargestellten zukunftsori-
entierten Angaben im Lagebericht durch. Auf Basis ausreichender geeigneter Priifungsnachweise
vollziehen wir dabei insbesondere die den zukunftsorientierten Angaben von den gesetzlichen Ver-
tretern zugrunde gelegten bedeutsamen Annahmen nach und beurteilen die sachgerechte Ableitung
der zukunftsorientierten Angaben aus diesen Annahmen. Ein eigenstidndiges Priifungsurteil zu den
zukunftsorientierten Angaben sowie zu den zugrunde liegenden Annahmen geben wir nicht ab. Es
besteht ein erhebliches unvermeidbares Risiko, dass kiinftige Ereignisse wesentlich von den zu-
kunftsorientierten Angaben abweichen.

» planen wir die Priifung entsprechend einer Konzernabschlusspriifung, wie in ISA [DE] 600 (Revised)
definiert, und fiithren sie durch, um ausreichende, geeignete Priifungsnachweise fiir die Rechnungs-
legungsinformationen der unselbstdndigen Niederlassungen innerhalb des Konzerns, wie in ISA
[DE] 600 (Revised) definiert, einzuholen als Grundlage fiir die Bildung der Priifungsurteile zum Jah-
resabschluss und Lagebericht. Wir sind verantwortlich fiir die Anleitung, Beaufsichtigung und
Durchsicht der fiir Zwecke der Konzernabschlusspriifung durchgefiihrten Priifungstatigkeiten. Wir
tragen die alleinige Verantwortung fiir unsere Priifungsurteile.

Wir erértern mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen unter anderem den geplanten Umfang und

die Zeitplanung der Priifung sowie bedeutsame Priifungsfeststellungen, einschlief3lich etwaiger bedeutsa-
mer Mangel in internen Kontrollen, die wir wahrend unserer Priifung feststellen.
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Wir geben gegeniiber den fiir die Uberwachung Verantwortlichen eine Erklirung ab, dass wir die relevan-
ten Unabhangigkeitsanforderungen eingehalten haben, und erértern mit ihnen alle Beziehungen und sons-
tigen Sachverhalte, von denen verniinftigerweise angenommen werden kann, dass sie sich auf unsere Un-
abhangigkeit auswirken, und die hierzu getroffenen Schutzmafinahmen.

Wir bestimmen von den Sachverhalten, die wir mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen erértert
haben, diejenigen Sachverhalte, die in der Priifung des Jahresabschlusses fiir den aktuellen Berichtszeit-
raum am bedeutsamsten waren und daher die besonders wichtigen Priifungssachverhalte sind. Wir be-
schreiben diese Sachverhalte im Bestatigungsvermerk, es sei denn, Gesetze oder andere Rechtsvorschrif-
ten schlief3en die 6ffentliche Angabe des Sachverhalts aus.

Sonstige gesetzliche und andere rechtliche Anforderungen

Ubrige Angaben gemiR Artikel 10 EU-APrVO

Wir wurden von der Hauptversammlung am 28. April 2025 als Abschlusspriifer gewahlt. Wir wurden am
28. April 2025 von dem Vorsitzenden des Aufsichtsrats beauftragt. Wir sind ununterbrochen seit dem Ge-

schaftsjahr 2020 als Abschlusspriifer der Great Lakes Insurance SE tétig.

Wir erklaren, dass die in diesem Bestatigungsvermerk enthaltenen Priifungsurteile mit dem zusatzlichen
Bericht an den Aufsichtsrat nach Artikel 11 EU-APrVO (Priifungsbericht) in Einklang stehen.

Verantwortlicher Wirtschaftspriifer
Der fiir die Priifung verantwortliche Wirtschaftspriifer ist Matthias Zeitler.
Minchen, 26. Marz 2026

EY GmbH & Co. KG Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Zeitler Beulke

Wirtschaftsoriifer Wirtschaftsoriiferin
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