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WAVE WAVE Management AG, Hannover
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GLOSSAR"

A

Abgewickelte / bilanzielle Schadenquote

Die abgewickelte / bilanzielle Schadenquote ist der in Prozent ausge-
wiesene Anteil der im Geschéftsjahr angefallenen Aufwendungen fiir
Versicherungsfille, einschlieBlich der Aufwendungen aus der Abwick-
lung der in den Vorjahren angefallenen Versicherungsfélle, an dem ver-
dienten Beitrag.

Abschlussaufwendungen

Abschlussaufwendungen sind Aufwendungen, die unmittelbar oder mit-

telbar durch den Abschluss eines Versicherungsvertrages entstehen.

Abwicklung

Die Abwicklung ist die Differenz aus in den Vorjahren gebildeten Scha-
denriickstellungen und den daraus im Berichtsjahr geleisteten Scha-
denzahlungen sowie den im Berichtsjahr neu gebildeten Schadenriick-
stellungen.

Aktienquote

Die Aktienquote ist der Quotient aus gehaltenen Aktien unter Berlick-
sichtigung von etwaigen Aktienderivaten und dem Gesamtbestand der
Kapitalanlagen zu Marktwerten.

Anwartschaftsbarwertverfahren

Es handelt sich um ein versicherungsmathematisches Bewertungsver-
fahren fir Verpflichtungen aus betrieblicher Altersversorgung, bei dem
zu jedem Bewertungsstichtag nur der Teil der Verpflichtung bewertet
wird, der bereits erdient ist.

Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb

Aufwendungen, die im Versicherungsunternehmen im Zusammenhang
mit dem Betrieb des Versicherungsgeschafts entstehen. Die ausgewie-
senen Aufwendungen beziehen sich entweder auf den Abschluss oder
auf die Verwaltung des Versicherungsgeschafts.

Aufwendungen fiir Versicherungsfille

Die Aufwendungen fiir Versicherungsfélle umfassen die im Geschafts-
jahr fiir Versicherungsfélle geleisteten Zahlungen sowie die Verande-
rung der Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle.

B

Beitrdge

Die gebuchten Beitrage stellen den Bruttoumsatz im Pramiengeschaft
dar und beinhalten die Beitrdge der Kunden zu den entsprechenden

*) Das Glossar ist Bestandteil des Lageberichts der VHV Allgemeine Versicherung.
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Versicherungsprodukten. Der verdiente Beitrag beinhaltet die auf das
Geschaftsjahr entfallenden Beitrdge, zuziiglich der Ubertrage des Vor-
jahres und abziiglich der Ubertrége in Folgejahre.

Beitragsiibertrage

Bei Beitragsiibertragen handelt es sich um Beitrage fiir einen bestimm-
ten Zeitraum nach dem Bilanzstichtag. Fiir diese wird eine versiche-
rungstechnische Riickstellung im Jahresabschluss gebildet.

Betriebskostenquote

Die Betriebskostenquote ist der in Prozent ausgewiesene Anteil der
Brutto-Betriebsaufwendungen (Aufwendungen fiir den Versicherungs-
betrieb) zum verdienten Bruttobeitrag.

Bruttoinlandsprodukt

Das Bruttoinlandsprodukt gibt den Gesamtwert aller Waren und Dienst-
leistungen an, die in einem Jahr innerhalb der Landesgrenzen einer
Volkswirtschaft hergestellt wurden und dem Endverbrauch dienen. Bei
der Berechnung werden Gliter, die nicht direkt weiterverwendet, son-
dern auf Lager gestellt werden, als Vorratsveranderung beriicksichtigt.

Bruttoneuanlage
Als Bruttoneuanlage werden die gesamten Zugange eines Bilanzpos-
tens innerhalb eines Geschaftsjahres bezeichnet.

C

Combined Ratio (Schaden-Kosten-Quote)

Die Combined Ratio ist der Quotient aus Aufwendungen fiir den Versi-
cherungsbetrieb und Schadenaufwendungen (einschlieftlich Abwick-
lung) zu den verdienten Beitrdgen.

Customer Experience

Englisch fiir Kundenerlebnis. Es beschreibt das Gesamterlebnis der
Kunden mit einem Unternehmen. Dabei flieBen alle Erfahrungen an den
verschiedenen Bertihrungspunkten mit dem Unternehmen ein.

D

Deckungsriickstellung

Deckungsriickstellungen resultieren aus Verpflichtungen in Form von
Rentenleistungen in den Sparten Haftpflicht-, Kraftfahrzeug-Haftpflicht-
und Unfallversicherung. Diese werden unter Riickstellungen fiir noch
nicht abgewickelte Versicherungsfalle bilanziert.



Depotforderungen/-verbindlichkeiten
Hinterlegung von Sicherheiten beim Erstversicherer durch den Riickver-
sicherer.

Durchschnittsbeitrag
Der Durchschnittsbeitrag ist der Quotient aus dem verdienten Beitrag
und der Anzahl der Vertrage zum Jahresende.

Durchschnittsschadenaufwand
Der Durchschnittsschadenaufwand ist das Verhéltnis der Schadenauf-
wendungen zu den gemeldeten Schaden.

E

Effektivzinsmethode

Diskontierung der erwarteten Cashflows iiber den gesamten Lebens-
zyklus eines finanziellen Vermogenswertes oder einer finanziellen Ver-
bindlichkeit mit dem effektiven Zins.

Eigenmittel
Gesamtheit des freien, unbelasteten Vermogens, welches zur Bede-
ckung der Solvenzkapital- und Mindestkapitalanforderung dient.

F

Fluktuationsrate

Mit der Fluktuationsrate wird ermittelt, wie hoch der Anteil der Mitarbei-
ter ist, der im Vergleich zur durchschnittlichen Belegschaft jahrlich das
Unternehmen verldsst.

G

Geschiftsjahresschadenaufwand

Der Geschéftsjahresschadenaufwand ist die Summe der Schadenauf-
wendungen einschlieBlich Schadenregulierungskosten fir im Ge-
schéftsjahr eingetretene Schaden einschlieflich unbekannter Spat-
schaden.

Geschiftsjahresschadenquote

Die Geschaftsjahresschadenquote ist der in Prozent ausgewiesene An-
teil der Geschaftsjahresschadenaufwendungen an dem verdienten Bei-
trag.

|

Immobilienquote

Die Immobilienquote ist der Quotient aus der Summe aller Immobili-
eninvestments und dem Gesamtbestand der Kapitalanlagen.

Inhouse Bank

Die Konzerngesellschaften verrechnen unternehmensinterne Forderun-
gen und Verbindlichkeiten zentral iiber die VHV Holding. So kdnnen ex-
terne Bankgebuhren reduziert und Liquiditatsiiberschiisse einzelner
Konzerngesellschaften zur Deckung des kurzfristigen Finanzierungsbe-
darfs anderer genutzt werden.

In Riickdeckung gegebenes/iibernommenes Versicherungs-
geschaft

Versicherungsgeschaft, das von einem Erst- oder Riickversicherer in
Riickversicherung iibernommen wird.

K

Kostenquote

Die Kostenquote entspricht dem Verhaltnis der Personal- und Sachkos-
ten zu den Bruttobeitragen.

L

Laufende Durchschnittsverzinsung

Die laufende Durchschnittsverzinsung ist definiert als Quotient aus lau-
fenden Ertrdgen der Kapitalanlagen abziiglich der laufenden Aufwen-
dungen flir Kapitalanlagen und dem mittleren Bestand der Kapitalanla-
gen zum Jahresanfang und zum Jahresende.

Laufende Ertrage aus Kapitalanlagen

Unter laufenden Ertrdgen aus Kapitalanlagen werden ordentliche Er-
trage wie Dividenden, Couponzahlungen und Zinsen verstanden. Ubrige
Ertrage aus Kapitalanlagen, die durch Zuschreibungen oder die Verau-
Rerung von Wertpapieren realisiert werden, fallen nicht unter diese De-
finition.

M

Multi Cloud Ansatz

Ein Multi Cloud Ansatz bezeichnet die strategische Nutzung von meh-
reren Cloud-Diensten unterschiedlicher Anbieter innerhalb einer Organi-
sation. Ziel ist es, die jeweiligen Starken verschiedener Cloud-Plattfor-
men zu kombinieren, Geschaftsanforderungen optimal zu erfiillen und
gleichzeitig Abhangigkeiten von einzelnen Anbietern zu reduzieren.
Dadurch kdnnen Unternehmen flexibler agieren, Risiken besser vertei-
len und technologische Vielfalt gezielt nutzen.
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N

Net Asset Value

Englisch fiir Nettoinventarwert. Wert aller materiellen und immateriel-
len Vermogensgegenstande eines Unternehmens oder Investment-
fonds abziiglich sdmtlicher Verbindlichkeiten.

Net Promoter Score

Der Net Promoter Score in Bezug auf die Mitarbeiterzufriedenheit ist
eine Methode zur Messung, wie geneigt Mitarbeiterinnen und Mitarbei-
ter sind, ihren Arbeitgeber Freunden und Bekannten weiterzuempfeh-
len. Nach der Methodik gilt alles tiber 0 Punkten als akzeptables Ergeb-
nis. Je hoher der Wert Uiber 0 Punkten liegt, desto loyaler und engagier-
ter sind die Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter. Eine 100 ist der bestmadg-
liche Score. In diesem Fall bewerten alle Mitarbeiterinnen und Mitarbei-
ter mit einer 9 oder 10. Bei negativem Net Promoter Score gibt es mehr
negative als positive Begriindungen im betrachteten Unternehmen.

Nettoergebnis aus Kapitalanlagen
Die Ertrdge aus Kapitalanlagen abziiglich der Aufwendungen fiir Kapi-
talanlagen ergeben das Nettoergebnis.

Nettoverzinsung

Die Nettoverzinsung ist definiert als Quotient aus samtlichen Ertragen
der Kapitalanlagen abziiglich der Aufwendungen fiir Kapitalanlagen
und dem mittleren Bestand der Kapitalanlagen zum Jahresanfang und
zum Jahresende.

Nichtversicherungstechnisches Ergebnis
Der Saldo aus Ertragen und Aufwendungen, die nicht direkt dem Versi-
cherungsgeschaft zugerechnet werden kdnnen.

R

Risikotragfahigkeit

Die Risikotragfahigkeit ist die Fahigkeit eines Unternehmens, die aus
den eingegangenen Risiken resultierenden unerwarteten Verluste mit
dem definierten Sicherheitsniveau abdecken zu kdnnen. Ubersteigen
die Eigenmittel den Risikokapitalbedarf, so ist die Risikotragfahigkeit
gegeben. Die Risikotragfahigkeit wird definiert iber die Bedeckung des
Risikokapitalbedarfs durch die Eigenmittel.
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Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung

Es handelt sich um eine versicherungstechnische Riickstellung, die den
Anspruch der Versicherungsnehmer auf zukiinftige Uberschussbeteili-
gungen abbildet, soweit er aufgrund ausgewiesener Uberschiisse be-
reits entstanden ist oder durch rechtliche Verpflichtungen unabhangig
davon besteht.

Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfille
Es handelt sich um eine versicherungstechnische Riickstellung. Sie
wird fiir bis zum Bilanzstichtag eingetretene, aber noch nicht abgewi-
ckelte Schaden gebildet.

Riickversicherung

Vertrag oder Vertrdge, die den Transfer von versicherungstechnischem
Risiko zum Gegenstand haben und die ein (Erst-)Versicherungsunter-
nehmen mit einem anderen Versicherungsunternehmen schliefit.

S

Schadenquote

Quotient aus Aufwendungen fiir Versicherungsfélle und verdienten Bei-
tragen.

Schwankungsriickstellung

Versicherungstechnische Riickstellung in der Schaden- und Unfallversi-
cherung sowie in der Riickversicherung, die zum Ausgleich der Volatili-
taten im Schadenverlauf im handelsrechtlichen Jahresabschluss gebil-
det wird.

Selbst abgeschlossenes Versicherungsgeschaft
Direkt mit dem Versicherungsnehmer abgeschlossenes Versicherungs-
geschaft.

Sollbetrag der Schwankungsriickstellung
Der Sollbetrag der Schwankungsriickstellung ist die obere Grenze fir
die Bildung einer bzw. Zufiihrung zu einer Schwankungsriickstellung.

Solvabilitat / Solvenz

Solvabilitat ist die Ausstattung eines Versicherungsunternehmens mit
Eigenmitteln, die dazu dienen, Risiken des Versicherungsgeschafts ab-
zudecken und somit die Anspriiche der Versicherungsnehmer auch bei
ungiinstigen Entwicklungen zu sichern.



Solvency Il

Solvency Il ist das aktuell giiltige Aufsichtsregime, das u. a. weiterent-
wickelte Solvabilitatsanforderungen fiir Versicherungsunternehmen/-
gruppen definiert, denen eine ganzheitliche Risikobetrachtung zu-
grunde liegt. Ausgangsbasis ist die Solvabilitatsiibersicht, in der die
Vermogenswerte und Verbindlichkeiten zu Marktwerten anzusetzen
sind. Zusatzlich umfasst Solvency Il umfangreiche qualitative Anforde-
rungen an das Governance-System sowie erweiterte Berichtspflichten
von Versicherungsunternehmen/-gruppen.

Stille Reserven

Nicht aus der Bilanz ersichtliche Bestandteile des Eigenkapitals von Un-

ternehmen, die sowohl durch eine Unterbewertung von Vermaogen als
auch durch eine Uberbewertung von Schulden entstehen kénnen.

Strategische Kapitalanlageallokation

Unter der strategischen Kapitalanlageallokation wird die Zielgewich-
tung der einzelnen Anlagekategorien verstanden. Die strategische Kapi-
talanlageallokation stellt sicher, dass die langfristigen Zielsetzungen
bei der konkreten Ausgestaltung des Portfolios ausreichend beriick-
sichtigt werden.

\'}

Value at Risk

Spezifisches Risikomal mit Anwendungen im Bereich der Finanzrisiken
(Risiko), insbesondere der versicherungswirtschaftlichen Risiken. Aus-
gehend von einem fixierten Zeitintervall und einer vorgegebenen Aus-
fallwahrscheinlichkeit (Konfidenzniveau) ist der VaR einer Finanzposi-
tion diejenige Auspragung der Verlusthohe, die mit der vorgegebenen
Wahrscheinlichkeit nicht Uberschritten wird.

Versicherungstechnisches Ergebnis
Das versicherungstechnische Ergebnis ist die Differenz aus Ertragen
und Aufwendungen aus dem reinen Versicherungsgeschaft.

Verwaltungsaufwendungen
Samtliche Aufwendungen, die fiir die laufende Verwaltung des Versi-
cherungsbestandes entstehen.

Verwaltungskostenquote
Die Verwaltungskostenquote ist das Verhaltnis der Verwaltungsauf-
wendungen zu den verdienten Bruttobeitragen.

VHV Allgemeine Versicherung AG / 11



LAGEBERICHT
VHV ALLGEMEINE VERSICHERUNG AG

GESCHAFTSMODELL

Die VHV Allgemeine mit Sitz in Hannover ist eine 100%ige Tochterge-
sellschaft der VHV Holding, die wiederum eine 100%ige Tochter der
VHV a.G. ist. Die VHV Allgemeine betreibt Erst- und Ruckversiche-
rungsgeschaft im In- und Ausland sowie die Vermittlung von Versi-
cherungen. Sie halt auerdem unmittelbare und mittelbare Beteiligun-
gen an anderen Unternehmen im In- und Ausland. Positioniert als fiih-
render Versicherer der Bauwirtschaft bilden — neben dem Kernge-
schaftsfeld Kraftfahrtversicherung — insbesondere mittelstandische
Bauunternehmen eine zentrale Zielgruppe.

Zu diesem Zweck betreibt die VHV Allgemeine mit der VHV
Assurance France eine Niederlassung in Frankreich. Die Niederlas-
sung vertreibt Haftpflicht-, Sach- und Technische Versicherung-Pro-
dukte mit dem Fokus auf Gewerbekunden.
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FOLGENDE VERSICHERUNGSZWEIGE UND
-ARTEN WERDEN BETRIEBEN:

Allgemeine Unfallversicherung

Einzelunfallversicherung ohne Beitragsriickgewahr
Unfallvollversicherung

Versicherung gegen auBerberufliche Unfalle
Luftfahrtunfallversicherung

Funktionelle Invaliditatsversicherung
Gruppen-Unfallversicherung ohne Beitragsriickgewahr
Gruppen-Unfallvollversicherung

Gruppen-Unfallteilversicherung
Kraftfahrtunfallversicherung

Privathaftpflichtversicherung
Betriebs- und Berufshaftpflichtversicherung

Baugewerbe (einschl. Architekten und Bauingenieure), Industrie-, Handels- und
sonstige Gewerbebetriebe

Umwelt-Haftpflichtversicherung / Umweltschadensversicherung
Vermogensschaden-Haftpflichtversicherung

Strahlen- und Atomanlagen-Haftpflichtversicherung
Feuerhaftungsversicherung

Baugewahrleistungsversicherung
Baufertigstellungsversicherung

R. C. Décennale

Ubrige und nicht aufgegliederte Haftpflichtversicherung

Fahrzeugvollversicherung

Fahrzeugteilversicherung

Feuerversicherung
Feuer-Industrieversicherung

Sonstige Feuerversicherung
Verbundene Hausratversicherung
Verbundene Wohngeb&udeversicherung
Sonstige Sachversicherung
Einbruchdiebstahlversicherung
Leitungswasserversicherung
Glasversicherung

Sturmversicherung

Hagelversicherung*)



Technische Versicherungen
Maschinenversicherung

Montageversicherung
Bauleistungsversicherung
Elektronikversicherung
Wetterrisikoversicherung

Extended Coverage (EC-)Versicherung
TRANSPORTVERSICHERUNG

KREDIT- UND KAUTIONSVERSICHERUNG
Kautionsversicherung
Warenkreditversicherung
RECHTSSCHUTZVERSICHERUNG*)
VERKEHRS-SERVICE-VERSICHERUNG
SONSTIGE VERSICHERUNGEN
Betriebsunterbrechungs-Versicherung
Feuer-Betriebsunterbrechungs-Versicherung
Sonstige Betriebsunterbrechungs-Versicherung
Sonstige Schadenversicherung
Ausstellungsversicherung
Kiihlgiiterversicherung
Reisegepéackversicherung
Campingversicherung
Mietverlustversicherung

Dynamische Sachversicherung
Allgefahrenversicherung
Cyberrisiko-Versicherung
Atomanlagen-Sachversicherung
LEBENSVERSICHERUNG*)
LUFTFAHRTVERSICHERUNG*)

*) nur im in Riickdeckung tibernommenen Versicherungsgeschaft

Rechtsschutzversicherungen werden an die Neue Rechtsschutz-Ver-
sicherungsgesellschaft AG, Mannheim vermittelt.

WIRTSCHAFTSBERICHT

Gesamtwirtschaftliche Entwicklung

Die Weltwirtschaft blieb 2025 durch eine ausgepragte Heterogenitat
gekennzeichnet. Wahrend die Wirtschaftsleistung der USA um 2,0 %
zulegte, fiel das Wachstum in der Eurozone mit 1,5 % moderat aus.
Deutschland verzeichnete erneut eine unterdurchschnittliche wirt-
schaftliche Entwicklung und erzielte lediglich ein BIP-Wachstum in
Hohe von 0,2 %. Damit blieb die Bundesrepublik, wie schon in den

Vorjahren, hinter anderen grofen Volkswirtschaften des Euroraums
wie Frankreich (+0,9 %), Italien (+0,8 %) und Spanien (+2,8 %) zurlick.
Das globale BIP wuchs im Jahr 2025 um 3,2 %.

Die Turkei setzte ihren Kurs einer restriktiveren Geldpolitik fort, was
zu einer weiteren Reduktion der Inflationsrate fiihrte. Die Landeswah-
rung blieb jedoch weiterhin volatil und verlor gegentiber dem Euro
27,5 % an Wert.

In Asien entwickelten sich die Volkswirtschaften uneinheitlich. Japan
verzeichnete im Jahr 2025 ein Wachstum des BIP in Hohe von 1,1 %,
wahrend China ein deutlich hoheres Wachstum in Hohe von 5,0 %
auswies.

Die Inflationsraten bewegten sich im Jahresverlauf weiter riicklaufig.
Die jahrliche Inflationsrate in der Eurozone lag im Dezember 2025 bei
1,9 %. Die Kerninflationsrate in der Eurozone - ohne Nahrungsmittel
und Energie - lag im Dezember 2025 gegentber dem Vorjahresmo-
nat bei 2,3 %. In Deutschland betrug die Teuerungsrate im Jahres-
durchschnitt 2,2 %. Frankreich (+0,9 %), Italien (+1,7 %) und Spanien
(+2,9 %) verzeichneten vergleichbare Werte. Die Inflationsrate in den
USA belief sich fiir das Jahr 2025 auf 2,7 %.

Kapitalmarkte

Das gedampfte Wachstum und die riicklaufige Inflation im Euroraum
ermadglichten der EZB, den 2024 begonnenen Zinssenkungszyklus
fortzusetzen. Im Jahresverlauf senkte die Notenbank die Leitzinsen in
vier Schritten um insgesamt weitere 100 Basispunkte auf einen Einla-
gensatz von 2,0 %. Hauptsachlich aufgrund der Verschuldungspléne
der neuen Bundesregierung stiegen die Renditen zehnjahriger deut-
scher Bundesanleihen entgegen dieser Entwicklung an. Die Renditen
bewegten sich in einer Spannweite zwischen 2,31 % und 2,94 % und
lagen zum Jahresende bei 2,86 %. Zweijahrige Bundesanleihen zeig-
ten sich kaum verandert und rentierten zum Jahresende bei 2,12 %. In
der Folge kam es zu einer Versteilerung der Zinsstrukturkurve. Die
Rendite zehnjahriger US-Staatsanleihen ermaBigte sich im Jahresver-
lauf. Nach schwankungsreichem Handel zwischen 4,81 % und 3,86 %
lag diese zum Jahresultimo bei 4,17 %.

Die internationalen Aktienmarkte entwickelten sich im Jahr 2025 ins-
gesamt positiv, waren jedoch zeitweise von erhohter Volatilitat ge-
pragt. Diese resultierte insbesondere aus geopolitischen Unsicherhei-
ten sowie aus einer wechselhaften handelspolitischen Ausrichtung
der neuen US-Regierung. Die Einfiihrung zuséatzlicher Importzolle und
protektionistischer MaRnahmen belastete die Marktstimmung
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voriibergehend, ohne den Ubergeordneten Aufwartstrend nachhaltig
zu beeintrdchtigen. Im weiteren Jahresverlauf wurden die zwischen-
zeitlichen Kursriickgange wieder aufgeholt. Unterstiitzend wirkten da-
bei robuste Unternehmensgewinne sowie die Erwartung eines weni-
ger restriktiven geldpolitischen Umfelds. In diesem Kontext erreichten
mehrere Aktienindizes neue Hochststande. Der DAX verzeichnete ei-
nen Kursanstieg von 23,0 %, der EuroStoxx50 schloss 18,3 % hoher.
Die US-Leitindizes Dow Jones und S&P 500 gingen mit einem Plus
von 13,0 % bzw. 16,4 % aus dem Handel.

Der Euro wertete im Jahresverlauf gegeniiber dem US-Dollar deutlich
auf - von 1,0354 USD zu Jahresbeginn auf 1,1746 USD zum Jahresul-
timo.

Versicherungswirtschaftliches Umfeld

Gemalh der mit Stand November veroffentlichten Hochrechnung des
GDV kann fiir das Geschéftsjahr 2025 im direkt abgeschlossenen in-
landischen Schaden- und Unfallversicherungsgeschaft mit einem Bei-
tragswachstum von 7,7 % bei einer Zunahme der Geschaftsjahres-
schadenaufwendungen von 0,6 % gerechnet werden.

Die Combined Ratio wird im Geschéftsjahr 2025 bei ca. 91 % und da-
mit unter dem Vorjahresniveau erwartet.

In der Kraftfahrtversicherung zeichnet sich laut Prognose des GDV
ein Zuwachs der Beitragseinnahmen um 13,4 % bei einem Anstieg der
Geschaftsjahresschadenaufwendungen um 3,8 % ab. Die Zunahme
des Schadenaufwands ist insbesondere auf die Kraftfahrt-Haftpflicht-
versicherung zurlickzufiihren (Kraftfahrt-Haftpflichtversicherung:
+6,5 %, Vollkasko-Versicherung: +0,5 %, Teilkasko-Versicherung:

0,0 %). Sie resultiert laut GDV aus einem andauernden deutlichen An-
stieg des Schadendurchschnitts, insbesondere bedingt durch die
hohe Inflation, die weiterhin duBerst dynamische Entwicklung der
Kraftfahrzeug-Ersatzteilpreise und Stundenverrechnungssatze sowie
die Lohnentwicklung im Gesundheitssektor. Riicklaufige Abwick-
lungs- und Kostenquoten prognostizierend, wird laut GDV fiir die
Kraftfahrtversicherung insgesamt ein versicherungstechnisches Er-
gebnis von ca. EUR +1,3 Mrd. (Vorjahr: ca. EUR-1,3 Mrd.) und eine
Combined Ratio von 96 % (Vorjahr: 104 %) resultieren.

In der Sachversicherung, insbesondere begriindet durch inflationshe-
dingte Anpassungen sowie Deckungserweiterungen (primar Elemen-
tar), und in der Allgemeinen Haftpflichtversicherung, u. a. aufgrund
steigender Lohn- und Umsatzsummen, rechnet der GDV mit einem
deutlichen Anstieg der Beitragseinnahmen von voraussichtlich 6,4 %
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bzw. 1,0 %. In der Allgemeinen Unfallversicherung werden im Jahr
2025 trotz weiterhin riicklaufiger Vertragsstiickzahlen steigende Bei-
tragseinnahmen um 1,5 % erwartet. Aufgrund eines unterdurch-
schnittlichen Naturgefahrenjahres sowie aufgrund von Entlastungen
im Bereich der Feuer-Grofischaden nimmt der Geschaftsjahresscha-
denaufwand in der Sachversicherung im Jahr 2025 um voraussicht-
lich 5,1 % ab. In der Allgemeinen Haftpflichtversicherung und in der
Allgemeinen Unfallversicherung werden Anstiege von 0,5 % bzw.

2,0 % erwartet. Fiir die Sach-, Haftpflicht- und Unfallversicherung ins-
gesamt geht der GDV bei steigenden Beitragseinnahmen und gleich-
zeitig sinkendem Schadenaufwand von einer verbesserten Combined
Ratio von 86 % (Vorjahr: 92 %) aus.

In der Kredit-, Kautions- und Vertrauensschadenversicherung wird fir
das Jahr 2025 bei einer Zunahme der Beitragseinnahmen von 1,0 %
eine niedrigere Combined Ratio von 76 % (Vorjahr: 81,0 %) erwartet.
Der GDV geht trotz steigender Insolvenzzahlen von einer Abnahme
des Schadenaufwandes um 2,0 % bei gleichzeitiger Normalisierung
des Abwicklungsergebnisses aus.

Als fiihrender Versicherer der Bauwirtschaft hat die VHV Allgemeine
groRes Interesse an der wirtschaftlichen Situation und Entwicklung
der Bauwirtschaft. Die Deutsche Bauindustrie sowie das Deutsche
Baugewerbe gehen laut ihrer statistischen Hochrechnung von einer
Umsatzsteigerung in Hohe von 3,0 % im Jahr 2025 aus. Im Woh-
nungsbau wird der Umsatz im Jahr 2025 insgesamt um voraussicht-
lich 1,5 % zurlickgehen. Beim Wirtschaftsbau wird von einem Um-
satzanstieg von 6,3 % und im offentlichen Bau von 4,0 % gegeniiber
dem Vorjahr ausgegangen.

Geschiftsentwicklung der VHV Aligemeine

e  Anstieg des Ergebnisses der normalen Geschaftstatigkeit von
EUR 216,6 Mio. auf EUR 220,4 Mio.

e  Zunahme der Anzahl der Versicherungsvertrdge um 0,4 % auf
10.943.579 Stiick

e  Steigerung der verdienten Bruttobeitrdge um 10,8 % auf
EUR 3.152,7 Mio., davon im selbst abgeschlossenen Geschaft
um 11,4 % auf EUR 3.002,3 Mio.

e Verringerung der Geschéftsjahresschadenquote im selbst abge-
schlossenen Geschaft auf 77,8 % (Vorjahr: 83,8 %)

e  Riickgang der Betriebskostenquote im selbst abgeschlossenen
Geschéaft um 0,5 %-Punkte auf 20,9 %

e  Verbesserung der Combined Ratio im selbst abgeschlossenen
Geschéft um 0,8 %-Punkte auf 94,2 %, im Wesentlichen bedingt
durch eine verbesserte Geschaftsjahresschadenquote bei einer
gegeniiber dem Vorjahr geringeren Abwicklungsquote



e  Erhohung des Nettoergebnisses aus Kapitalanlagen um 9,5 %
auf EUR 177,8 Mio.

Gemessen an der Hochrechnung des GDV von November 2025 er-
zielte die VHV Allgemeine unter Beriicksichtigung ihrer Bestandszu-
sammensetzung ein iberdurchschnittliches Bestands- und Beitrags-
wachstum. Die Combined Ratio lag tiber dem Marktdurchschnitt
(Markt: Bestandswachstum: 0,2 %, Beitragswachstum: 7,7 %, Combi-
ned Ratio: ca. 91 %).
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Der leichte Zuwachs in der Anzahl der Versicherungsvertrage lag tiber
den Prognosen. Der Anstieg der Beitragseinnahmen sowie der Durch-
schnittsbeitrage entsprach hingegen den Erwartungen.

Die Kapitalanlagen tiberdeckten jederzeit die Verpflichtungen aus
dem Versicherungsgeschaft.

Der Saldo aus stillen Reserven und stillen Lasten einschlieBlich der
Beriicksichtigung von Agien und Disagien belief sich im Gesamtbe-
stand der Kapitalanlagen auf EUR 656,0 Mio. (Vorjahr:

EUR 694,6 Mio.).

Die Kapitalanlagebestande konnten erwartungsgemal aufgebaut
werden. Entgegen der Prognose konnte die Nettoverzinsung gegen-
iiber dem Vorjahr erhoht werden.

Die VHV Allgemeine verfiigt nach wie vor {iber eine stabile Eigenmit-
telausstattung in Verbindung mit einer marktiiberdurchschnittlichen
Schwankungsriickstellung im Verhéltnis zu den verdienten Nettobei-
trdgen und Gber eine hohe Bonitét des Kapitalanlageportfolios.
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ERTRAGSLAGE

Ergebnis aus der Versicherungstechnik
Der verdiente Bruttobeitrag erhohte sich aufgrund eines gestiegenen
Pramienniveaus auf EUR 3.152,7 Mio. (Vorjahr: EUR 2.846,1 Mio.).

VERDIENTER BRUTTOBEITRAG
(in Mio. EUR)

Kraftfahrtversicherung 2.045,0

Haftpfli i ung 536,3

Feuer- und Sachversicherung 302,1

Ubrige Versicherungszweige 269,3

Davon entfielen auf das selbst abgeschlossene Versicherungsge-
schaft EUR 3.002,3 Mio. (Vorjahr: EUR 2.695,4 Mio.) und auf das in
Riickdeckung ibernommene Versicherungsgeschaft EUR 150,4 Mio.
(Vorjahr: EUR 150,7 Mio.). Die franzésische Niederlassung wies zum
31. Dezember 2025 verdiente Bruttobeitrdge von EUR 58,6 Mio. (Vor-
jahr: EUR 53,9 Mio.) aus. Der Anteil des Privatkundengeschafts im
selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft betrug 71,2 % (Vor-
jahr: 74,0 %) der Vertrage und 47,9 % (Vorjahr: 49,3 %) der verdienten
Bruttobeitrage.

Der verdiente Beitrag fiir eigene Rechnung erhéhte sich gegeniiber
dem Vorjahr um 11,3 % auf EUR 3.017,7 Mio. (Vorjahr:
EUR 2.711,7 Mio.).

Die Geschaftsjahresschadenquote im selbst abgeschlossenen Versi-
cherungsgeschéft lag bei einem Geschéftsjahresschadenaufwand
von EUR 2.336,0 Mio. (Vorjahr: EUR 2.257,9 Mio.) mit 77,8 % unter
dem Vorjahresniveau (Vorjahr: 83,8 %). Der Anstieg des Geschéftsjah-
resschadenaufwands entsprach den Erwartungen. Die Geschéftsjah-
resschadenaufwendungen sind im Verhaltnis zu den verdienten Brut-
tobeitrdgen jedoch unterproportional angestiegen. Zu dieser erfreuli-
chen Entwicklung trug auch eine gesunkene Schadenstlickzahl bei.
Unter Berlicksichtigung einer verbesserten Geschaftsjahresschaden-
quote bei einem gegentiber dem Vorjahr geringeren Abwicklungser-
gebnis ist die bilanzielle Schadenquote im selbst abgeschlossenen
Geschaéft leicht von 73,6 % im Vorjahr auf 73,3 % im Geschaftsjahr ge-
sunken.
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Die Betriebskostenquote des selbst abgeschlossenen Versicherungs-
geschéfts verringerte sich gegeniiber dem Vorjahr von 21,4 % auf
20,9 % im Geschaftsjahr. Urséchlich dafiir war im Wesentlichen der
Riickgang der Verwaltungskostenquote von 10,2 % im Vorjahr auf

9,9 % im Geschéftsjahr.

Bei einem gegeniiber dem Vorjahr reduzierten Abwicklungsergebnis
verbesserte sich die Combined Ratio im selbst abgeschlossenen Ge-
schaft aufgrund der geringeren Geschéftsjahresschadenquote sowie
der geringeren Betriebskostenquote von 95,0 % im Vorjahr auf 94,2 %
im Geschaftsjahr.

Das versicherungstechnische Bruttoergebnis im selbst abgeschlosse-
nen Versicherungsgeschaft vor Veranderung der Schwankungsriick-
stellung verbesserte sich insbesondere aufgrund hoherer verdienter
Bruttobeitrdage von EUR 125,9 Mio. im Vorjahr auf EUR 160,9 Mio. im
Geschaftsjahr.

Das Riickversicherungsergebnis im selbst abgeschlossenen und in
Riickdeckung ibernommenen Versicherungsgeschaft verschlechterte
sich fiir die VHV Allgemeine von EUR -45,4 Mio. im Vorjahr auf

EUR -54,6 Mio. im Geschéftsjahr. Griinde dafiir waren im Wesentli-
chen das Ausbleiben von riickversicherungsrelevanten Elementarer-
eignissen im Jahr 2025 sowie Abwicklungsverluste aus dem Jahr
2024 im Elementarschadenbereich, die im Geschaftsjahr 2025 aus-
blieben.

Der Schwankungsriickstellung und dhnlichen Riickstellungen wurden
EUR 45,4 Mio. (Vorjahr: EUR 22,2 Mio.) zugefiihrt. Die Schwankungs-
riickstellung betrug zum 31. Dezember 2025 insgesamt

EUR 924,4 Mio. (Vorjahr: EUR 878,9 Mio.) bei einem Sollbetrag von
EUR 1.834,7 Mio. (Vorjahr: EUR 1.569,4 Mio.).

Aus dem in Riickdeckung Uibernommenen Versicherungsgeschaft war
flir eigene Rechnung ein Verlust von EUR 13,6 Mio. (Vorjahr: Gewinn
von EUR 1,9 Mio.) auszuweisen, der im Wesentlichen auf deutlich ho-
here Aufwendungen fr Kraftfahrthaftpflichtschaden sowie hohere
Elementarschaden zuriickzufiihren ist.

Insgesamt wurde ein versicherungstechnisches Ergebnis fiir eigene
Rechnung nach Schwankungsriickstellung von EUR 70,4 Mio. (Vor-
jahr: EUR 79,3 Mio.) erzielt. Entgegen der Prognose war das versiche-
rungstechnische Ergebnis nach einer Zufiihrung zur Schwankungs-
riickstellung riicklaufig.



GESCHAFTSENTWICKLUNG DER VERSICHERUNGSZWEIGE

Uber die einzelnen Versicherungszweige und -arten des selbst abge-
schlossenen Versicherungsgeschafts wird wie folgt berichtet:

Unfallversicherung

In der Sparte Unfallversicherung erhdhte sich die Anzahl der Vertrage
um 3,8 % auf 684.087 Stiick (Vorjahr: 659.126 Stiick). Zudem setzte
sich das positive Beitragswachstum der vergangenen Jahre aufgrund
von wettbewerbsfahigen Produkten fort. Der verdiente Beitrag stieg
um 5,3 % (Vorjahr: 7,2 %) auf EUR 66,5 Mio. (Vorjahr: EUR 63,2 Mio.),
was im Rahmen der Erwartungen lag.

Die Aufwendungen fiir Geschéftsjahresschaden sanken um 1,0 %. Bei
einer gestiegenen Schadenstiickzahl (6,1 %) war dies auf gleichzeitig
starker riicklaufige Schadendurchschnitte (6,7 %) zuriickzufiihren. Die
Geschéftsjahresschadenquote verbesserte sich um 3,5 %-Punkte auf
54,5 % (Vorjahr: 58,0 %). Unter Beriicksichtigung eines positiven Ab-
wicklungsergebnisses iiber Vorjahresniveau und einer gestiegenen
Betriebskostenquote ergab sich eine Combined Ratio von 76,9 %
(Vorjahr: 82,2 %).

Nach einer Zufiihrung zur Schwankungsriickstellung von EUR

3,4 Mio. (Vorjahr: Entnahme EUR 11,1 Mio.) konnte ein versicherungs-
technisches Ergebnis fiir eigene Rechnung von EUR 10,1 Mio. (Vor-
jahr: EUR 27,4 Mio.) ausgewiesen werden.

Allgemeine Haftpflichtversicherung

In der Sparte Allgemeine Haftpflichtversicherung stieg die Anzahl der
Versicherungsvertrage um 2,2 % von 1.658.739 im Vorjahr auf
1.694.680 Vertrage im Geschéftsjahr.

Die verdienten Beitrage konnten erneut um insgesamt 3,6 % (Vorjahr:
3,9 %) auf EUR 515,8 Mio. (Vorjahr: EUR 497,7 Mio.) gesteigert wer-
den, was den Erwartungen entsprach. Ursdchlich dafiir waren stei-
gende Umsatz-, Lohn- und Honorarsummen sowie gezielte Bestands-
maflinahmen.

Die Aufwendungen fiir Geschaftsjahresschaden erhéhten sich iiber-
proportional zum Beitragswachstum um 19,4 %. Dies war auf erhohte
Schadendurchschnitte und eine vor dem Hintergrund der anhaltenden
sowie zukiinftig zu erwartenden Schadeninflation durchgefiihrten
Starkung der Schadenriickstellungen zuriickzufiihren. Entsprechend
verschlechterte sich die Geschaftsjahresschadenquote um 10,6 %-
Punkte auf 80,0 % (Vorjahr: 69,4 %). Unter Berlicksichtigung eines

positiven Abwicklungsergebnisses iber Vorjahresniveau und einer
gesunkenen Betriebskostenquote ergab sich eine Combined Ratio
von 101,8 % (Vorjahr: 96,1 %).

Nach einer Zufiihrung zur Schwankungsriickstellung in Hohe von EUR
17,2 Mio. (Vorjahr: EUR 17,3 Mio.) wurde ein versicherungstechni-
sches Ergebnis fiir eigene Rechnung von EUR -33,0 Mio. (Vorjahr: EUR
-4,4 Mio.) ausgewiesen.

Kraftfahrtversicherungen

Die Anzahl der Versicherungsvertrage in der Kraftfahrtversicherung -
einschlieBlich der Kraftfahrtunfall- und Verkehrs-Service-Versicherung
- sank gegeniiber dem Vorjahr um 0,5 % auf 7.906.816 Stiick.
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Der verdiente Beitrag erhohte sich aufgrund von gestiegenen Durch-
schnittsbeitrdgen in den wesentlichen Kraftfahrtversicherungen um
14,7 % auf EUR 1.986,1 Mio.

VERDIENTER BRUTTOBEITRAG
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In den Kraftfahrtversicherungen wirkte sich die erhohte Inflation wei-
terhin signifikant auf die Geschaftsjahreszahlungen aus.
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Das versicherungstechnische Ergebnis nach Schwankungsriickstel-
lung belief sich auf EUR 89,8 Mio. (Vorjahr: EUR 50,3 Mio.), was Uber
den Erwartungen lag.

Kraftfahrzeug-Haftpflichtversicherung

Die Anzahl der Vertrage verringerte sich in der Kraftfahrzeug-Haft-
pflichtversicherung um 0,8 % (Vorjahr: 1,6 %) von 3.374.648 auf
3.348.852 Stiick.

Der verdiente Beitrag stieg um 12,4 % (Vorjahr: 7,6 %) von EUR
1.011,4 Mio. im Vorjahr auf EUR 1.136,8 Mio. im Geschaftsjahr.

Die Aufwendungen fiir Geschéftsjahresschaden steigerten sich ge-
geniiber dem Vorjahr um 3,9 %. Die durchschnittlichen Schadenauf-

wendungen stiegen gegeniiber dem Vorjahr um 6,8 % (Vorjahr: 7,5 %).

Aufgrund der Uberproportionalen Beitragssteigerung sank die Ge-
schaftsjahresschadenquote um 6,6 %-Punkte auf 81,1 % (Vorjahr:
87,7 %). Wie auch in den Vorjahren wurde ein pauschaler Abschlag
auf die Schadenriickstellungen in der Kraftfahrt-Haftpflichtversiche-
rung vorgenommen. Das Abwicklungsergebnis nach Abschlag lag un-
ter Vorjahr. Die Combined Ratio verschlechterte sich auf 93,5 % (Vor-
jahr: 79,5 %).

Nach einer Entnahme aus der Schwankungsriickstellung von EUR

49,2 Mio. (Vorjahr: EUR 26,2 Mio.) ergab sich ein versicherungstechni-

sches Ergebnis fiir eigene Rechnung von EUR 117,6 Mio. (Vorjahr:
EUR 223,5 Mio.).

Sonstige Kraftfahrtversicherungen

In den sonstigen Kraftfahrtversicherungen verringerte sich die Anzahl
der Vertrdge gegentiber dem Vorjahr von 2.750.420 um 1,7 % auf
2.703.248 Vertrdge im Geschéftsjahr.

Das Beitragswachstum wurde mit einem Anstieg der verdienten Bei-
trdge von 18,5 % (Vorjahr: 12,7 %) auf EUR 827,3 Mio. (Vorjahr:

EUR 698,3 Mio.) fortgesetzt und betraf mit 19,7 % maBgeblich die
Fahrzeugvoll- bzw. mit 13,2 % die Fahrzeugteilversicherung.

Die Aufwendungen fiir Geschaftsjahresschaden sanken gegeniiber
dem Vorjahr um 0,6 %. Die Geschaftsjahresschadenquote verbes-
serte sich aufgrund der Giberproportionalen Beitragssteigerung um
16,9 %-Punkte auf 88,0 % (Vorjahr: 104,9 %). Unter Berlicksichtigung

eines positiven Abwicklungsergebnisses Uber Vorjahresniveau und ei-
ner gesunkenen Betriebskostenquote ergab sich eine deutlich verbes-

serte Combined Ratio von 99,9 % (Vorjahr: 125,3 %).
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Infolge der vorgenannten Entwicklungen und einer Zufiihrung zur
Schwankungsriickstellung in Héhe von EUR 17,8 Mio. (Vorjahr: Ent-
nahme EUR 3,7 Mio.) betrug das versicherungstechnische Ergebnis
flir eigene Rechnung EUR -37,1 Mio. (Vorjahr: EUR -177,7 Mio.).

Feuer- und Sachversicherung

Unter der Feuer- und Sachversicherung werden die Feuer-, Feuer-In-
dustrie-, Verbundene Hausrat-, Verbundene Wohngebaude-, Techni-
schen, Einbruchdiebstahl-, Leitungswasser-, Sturm-, Glas- und Exten-
ded Coverage (EC)-Versicherungen erfasst. Uber die Verbundene
Hausratversicherung, die Verbundene Wohngebaudeversicherung und
die Technischen Versicherungen wird separat berichtet.

In den nicht getrennt aufgefiihrten Versicherungszweigen stieg die
Anzahl der Vertrage gegeniiber dem Vorjahr von 274.592 um 3,2 %
auf 283.333 Vertrage im Geschéftsjahr. Die verdienten Beitrdge san-
ken um 12,8 % (Vorjahr: 19,5 %). Dies betraf in erster Linie Feuer,
Sturm sowie Extended Coverage. Die Entwicklung des verdienten Bei-
trags lag unter den Erwartungen.

Die Aufwendungen fiir Geschaftsjahresschaden verringerten sich ge-
geniiber dem Vorjahr um 42,9 %. Dies war auf eine verringerte Anzahl
von Schaden bei gleichzeitigem Riickgang der Schadendurchschnitte
in den betreffenden Versicherungszweigen zuriickzufiihren. Die Ge-
schaftsjahresschadenquote betrug 48,7 % (Vorjahr: 74,4 %). Unter Be-
riicksichtigung eines negativen, aber gegeniiber dem Vorjahr verbes-
serten Abwicklungsergebnisses und einer gestiegenen Betriebskos-
tenquote ergab sich eine deutlich verbesserte Combined Ratio von
95,5 % (Vorjahr: 124,71 %).

Nach einer Zufiihrung zur Schwankungsriickstellung von EUR

21,7 Mio. (Vorjahr: EUR 8,1 Mio.) wurde ein versicherungstechnisches
Ergebnis fiir eigene Rechnung von EUR -23,2 Mio. (Vorjahr: EUR

-24,5 Mio.) ausgewiesen.

Verbundene Hausratversicherung

In der Verbundenen Hausratversicherung sank die Anzahl der Versi-
cherungsvertrage gegeniiber dem Vorjahr um 0,17 % auf 389.787
Stiick im Geschéftsjahr (Vorjahr: 390.362 Stiick). Die verdienten Bei-
trage stiegen gegeniiber dem Vorjahr von EUR 42,5 Mio. um 1,1 %
(Vorjahr: 0,7 %) auf EUR 42,9 Mio.. Die Entwicklung lag dabei unter
den Erwartungen.

Die Aufwendungen fiir Geschaftsjahresschaden sanken gegeniiber
dem Vorjahr um 18,1 %. Dies war inshesondere auf einen im



Vergleich zum Vorjahr deutlichen Riickgang der Schadenstiickzahl
zurlickzufiihren. Die Geschaftsjahresschadenquote sank entspre-
chend um 10,7 %-Punkte auf 46,0 % (Vorjahr: 56,7 %). Bei einem posi-
tiven Abwicklungsergebnis (iber Vorjahresniveau und einer ver-
schlechterten Betriebskostenquote ergab sich eine Combined Ratio
von 959 % (Vorjahr: 100,2 %).

Nachdem wie im Vorjahr keine Schwankungsriickstellung gebildet
werden musste, wurde ein versicherungstechnisches Ergebnis fir ei-
gene Rechnung von EUR -0,8 Mio. (Vorjahr: EUR -2,7 Mio.) ausgewie-
sen.

Verbundene Wohngebaudeversicherung

In der Verbundenen Wohngebaudeversicherung stieg die Anzahl der
Versicherungsvertrage gegentber dem Vorjahr von 133.901 um
15,3 % auf 154.409 Vertrage im Geschéftsjahr. Positiv wirkten sich
eine veranderte Wettbewerbssituation sowie branchenweite Bei-
tragsanpassungen aus.

Das positive Beitragswachstum der vergangenen Jahre setzte sich
mit einem Anstieg der verdienten Beitrage um 17,7 % (Vorjahr:

13,1 %) von EUR 73,1 Mio. im Vorjahr auf EUR 86,0 Mio. im Ge-
schéftsjahr fort. Dies war auf Beitragsanpassungen und eine gestie-
gene Vertragsanzahl zuriickzufiihren. Die Entwicklung lag tber den
Erwartungen.

Die Aufwendungen fiir Geschaftsjahresschaden sanken gegeniiber
dem Vorjahr um 3,5 %. Dies war inshesondere auf gesunkene Scha-
denstiickzahlen zuriickzufiihren. Die Geschaftsjahresschadenquote
verbesserte sich aufgrund der iberproportionalen Beitragsentwick-
lung um 11,8 %-Punkte auf 53,7 % (Vorjahr: 65,5 %). Unter Beriicksich-
tigung eines positiven Abwicklungsergebnisses iber Vorjahresniveau
und einer verschlechterten Betriebskostenquote ergab sich eine Com-
bined Ratio von 83,2 % (Vorjahr: 96,1 %).

Nach einer Zufiihrung zur Schwankungsriickstellung in Héhe von EUR
8,5 Mio. (Vorjahr: EUR 2,2 Mio.) wurde ein versicherungstechnisches
Ergebnis fiir eigene Rechnung von EUR 0,2 Mio. (Vorjahr: EUR

-3,6 Mio.) ausgewiesen.

Technische Versicherungen

Die positive Entwicklung in den Technischen Versicherungen konnte
auch im Geschaftsjahr 2025 mit einer Steigerung der Vertragsstiick-
zahlen um 8,4 % auf 124.617 Stiick (Vorjahr: 114.909 Stiick)

fortgesetzt werden. Die verdienten Beitrdge stiegen um 17,2 % (Vor-
jahr: 9,4 %) auf EUR 89,1 Mio. an, was den Erwartungen entsprach.

Die Aufwendungen fiir Geschaftsjahresschaden stiegen mit 14,9 % im
Vergleich zum Beitragswachstum unterproportional an. Die Ge-
schaftsjahresschadenquote verbesserte sich in der Folge auf 60,6 %
(Vorjahr: 61,8 %). Unter Beriicksichtigung eines positiven Abwick-
lungsergebnisses uber Vorjahresniveau und einer verschlechterten
Betriebskostenquote ergab sich eine Combined Ratio von 83,0 %
(Vorjahr: 83,9 %).

Nach einer Zufiihrung zur Schwankungsriickstellung von EUR
0,9 Mio. (Vorjahr: Entnahme von EUR 3,9 Mio.) verblieb ein versiche-
rungstechnisches Ergebnis von EUR 6,0 Mio. (Vorjahr: EUR 6,7 Mio.).

Kredit- und Kautionsversicherung

Die Anzahl der Versicherungsvertrage reduzierte sich in der Kredit-
und Kautionsversicherung um 0,6 % auf 64.664 Stiick (Vorjahr:
65.046 Stiick). Das Beitragswachstum wurde mit einer Reduzierung
der verdienten Beitrdge von 0,2 % (Vorjahr: +9,1 %) auf

EUR 127,4 Mio. (Vorjahr: EUR 127,7 Mio.) nicht fortgesetzt. Die Ent-
wicklung lag unter den Erwartungen.

Das Obligo der im Geschaftsjahr ausgestellten Biirgschaften stieg um
1,3 % auf EUR 3.540,3 Mio. an. Die Geschaftsjahresschadenquote
sank um 6,5 %-Punkte auf 47,1 % (Vorjahr: 53,6 %). Unter Beriicksich-
tigung eines positiven Abwicklungsergebnisses unter Vorjahresniveau
und einer gestiegenen Betriebskostenquote ergab sich eine Combi-
ned Ratio von 59,9 % (Vorjahr: 54,0 %).

Nach einer Entnahme aus der Schwankungsriickstellung in Hohe von
EUR 14,4 Mio. (Vorjahr: Zufiihrung EUR 8,9 Mio.) wurde insgesamt ein
versicherungstechnisches Ergebnis fiir eigene Rechnung von EUR
65,2 Mio. (Vorjahr: EUR 49,5 Mio.) ausgewiesen.

Verkehrs-Service-Versicherung

Die Anzahl der Vertrage stieg gegeniiber dem Vorjahr um 1,0 % auf
1.425.482 Stiick im Geschéftsjahr (Vorjahr: 1.411.906 Stiick). Das

Beitragswachstum wurde mit einem Riickgang der verdienten Bei-
trage um 3,0 % (Vorjahr: +1,8 %) von EUR 14,9 Mio. im Vorjahr auf

EUR 14,5 Mio. im Geschéftsjahr nicht fortgesetzt.

Die Aufwendungen fiir Geschaftsjahresschaden stiegen mit einem
Wachstum von 4,3 % entgegengesetzt zur Beitragsentwicklung. Die
Geschaftsjahresschadenquote verschlechterte sich in der Folge um
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4,9 %-Punkte auf 68,8 % (Vorjahr: 64,0 %). Bei einem positiven Ab-
wicklungsergebnis tber Vorjahresniveau und einer gestiegenen Be-
triebskostenquote ergab sich eine Combined Ratio von 84,5 % (Vor-
jahr: 81,1 %).

Unter Berticksichtigung einer Entnahme aus der Schwankungsriick-
stellung von EUR 3,3 Mio. (Vorjahr: Zufiihrung EUR 2,2 Mio.) ergab
sich ein versicherungstechnisches Ergebnis fiir eigene Rechnung von
EUR 5,5 Mio. (Vorjahr: EUR 0,6 Mio.).

Sonstige Versicherungen

Hierunter sind die Transportversicherung (iiberwiegend Autoinhalts-
versicherung), Betriebsunterbrechungs-Versicherung sowie die sons-
tige Schadenversicherung zusammenfassend dargestellt.

In den betrachteten Versicherungsarten stiegen die verdienten Bei-
trage um 59,7 % (Vorjahr: 30,2 %) von EUR 23,6 Mio. im Vorjahr auf
EUR 37,6 Mio. im Geschéftsjahr an. Ursachlich hierfir war der An-
stieg der Beitrage in der dynamischen Sachversicherung um 210,5 %.

Dies war in erster Linie auf den Ausbau des Geschéfts in der franzdsi-

schen Niederlassung zuriickzufiihren.

Die Aufwendungen fiir Geschaftsjahresschaden erhchten sich im Ver-

gleich zum Beitragswachstum iiberproportional. Dies war auf einen
deutlichen Anstieg der Schadendurchschnitte zurlickzufiihren. Die
Geschaftsjahresschadenquote betrug 50,7 % (Vorjahr: 42,3 %). Unter
Beriicksichtigung eines negativen Abwicklungsergebnisses deutlich
unter Vorjahresniveau und einer gesunkenen Betriebskostenquote
ergab sich eine Combined Ratio von 84,0 % (Vorjahr: 44,5 %).

Nach einer Zufiihrung zur Schwankungsriickstellung von EUR

31,4 Mio. (Vorjahr: EUR 23,3 Mio.) betrug das versicherungstechni-
sche Ergebnis fiir eigene Rechnung EUR -26,3 Mio. (Vorjahr: EUR
-11,3 Mio.).

In Riickdeckung iibernommenes Versicherungsgeschaft
Im in Riickdeckung ibernommenen Versicherungsgeschaft, das ins-
besondere in den Versicherungszweigen Unfall-, Haftpflicht-, Kraft-
fahrt-, Feuer- und Sach- und Technische Versicherungen betrieben
wird, sanken die verdienten Beitrage von EUR 150,7 Mio. im Vorjahr
auf EUR 150,4 Mio. im Geschaftsjahr. Diese Entwicklung lag unter
den Erwartungen.

Die Aufwendungen fiir Geschaftsjahresschaden stiegen gegeniiber
dem Vorjahr um 1,8 %. Die Geschéftsjahresschadenquote betrug

20/VHV Allgemeine Versicherung AG

64,1 % (Vorjahr: 62,9 %). Unter Beriicksichtigung eines positiven Ab-
wicklungsergebnisses unter Vorjahresniveau und einer gesunkenen
Betriebskostenquote ergab sich eine Combined Ratio von 93,7 %
(Vorjahr: 87,9 %).

Nach einer Zufiihrung zur Schwankungsriickstellung von EUR

11,6 Mio. (Vorjahr: EUR 5,2 Mio.) ergab sich ein versicherungstechni-
sches Ergebnis fiir eigene Rechnung von EUR -13,6 Mio. (Vorjahr: EUR
1,9 Mio.).

Im Geschéftsjahr verfiigte die VHV Allgemeine iiber einen geringen
Bestand an in Riickdeckung libernommenen Lebensversicherungen,
die zeitversetzt bilanziert wurden. Die Versicherungssumme aus die-
sem Geschéft betrug zum Ende des Jahres 2025 EUR 0,3 Mio. (Vor-
jahr: EUR 0,3 Mio.). Der Bestand wurde vollstandig fiir eigene Rech-
nung gehalten.

Ergebnis aus Kapitalanlagen

Das Nettoergebnis aus Kapitalanlagen belief sich auf EUR 177,8 Mio.
(Vorjahr: EUR 162,3 Mio.) und ergab damit eine Nettoverzinsung von
2,7 % (Vorjahr: 2,6 %). Die laufende Durchschnittsverzinsung konnte
gegeniiber dem Vorjahr um 0,7 %-Punkte auf 2,5 % gesteigert werden.

Die laufenden Ertrage aus Kapitalanlagen stiegen von EUR 126,6 Mio.
im Vorjahr auf EUR 178,9 Mio. im Geschaftsjahr. Der Anstieg ist ins-
besondere auf die Ertrdge aus Beteiligungen zuriickzufiihren, die mit
EUR 62,6 Mio. hoher als im Vorjahr ausfielen (Vorjahr: EUR 30,5 Mio.).
Die Ertrage aus Inhaberschuldverschreibungen erhdhten sich von
EUR 32,9 Mio. im Vorjahr auf EUR 49,7 Mio. im Geschaftsjahr.

Die Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen verringerten sich
im Vergleich zum Vorjahr von EUR 48,5 Mio. auf EUR 10,4 Mio. Diese
Entwicklung ist mafigeblich auf gesunkene Abgangsgewinne bei der
VerduBerung von Anteilen an verbundenen Unternehmen in Hohe von
EUR 10,4 Mio. (Vorjahr: EUR 47,8 Mio.) zurlickzufiihren.

Die Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen betrugen weniger
als EUR 0,1 Mio. (Vorjahr: EUR 0,1 Mio.).

Im Geschaftsjahr wurden Zuschreibungen in Hohe von EUR 0,3 Mio.
vorgenommen (Vorjahr: EUR 0,3 Mio.). Die Abschreibungen betrugen
im Geschaftsjahr weniger als EUR 0,1 Mio. (Vorjahr: EUR 0,4 Mio.).

Durch die Bewertung von Investmentvermdgen und Inhaberschuldver-
schreibungen mit einem Buchwert von insgesamt EUR 5.807,0 Mio.



(Vorjahr: EUR 4.809,8 Mio.) wie Anlagevermdgen gemal} § 341b
Abs. 2 HGB in Verbindung mit § 253 Abs. 3 Satz 5 HGB (gemildertes
Niederstwertprinzip) wurden Abschreibungen in Hohe von

EUR 314,5 Mio. (Vorjahr: EUR 272,8 Mio.) vermieden.

Ergebnis der normalen Geschaftstatigkeit
Die sonstigen Ertrage und Aufwendungen ergaben per Saldo eine Be-
lastung von EUR 28,1 Mio. (Vorjahr: EUR 24,5 Mio.).

Unter Einbeziehung des technischen Zinsertrags von EUR 0,3 Mio.
wurde im Rahmen der Erwartungen ein Ergebnis der normalen Ge-
schaftstatigkeit von EUR 220,4 Mio. (Vorjahr: EUR 216,6 Mio.) erzielt.
Der Gewinn nach Steuern von EUR 218,9 Mio. (Vorjahr:

EUR 216,1 Mio.) wurde im Rahmen des Ergebnisabfiihrungsvertrags
vollstandig an die VHV Holding abgefihrt.

VERMOGENSLAGE

Kapitalanlagebestand

Der Buchwert des Kapitalanlagebestands erhdhte sich im Geschafts-
jahr um 9,8 % auf EUR 6.982,0 Mio. (Vorjahr: EUR 6.356,1 Mio.). Die
Erwartung eines leichten Aufbaus des Bestands wurde damit deutlich
ubertroffen.

BESTAND KAPITALANLAGEN

(in Mio. EUR)

Aktien, Anteile oder Aktien

an Investmentvermagen

und andere nicht fest-

verzinsliche Wertpapiere*) 2.839,6

Inhah huld
Inhaber

u. a. festverzinsliche Wertpapiere  2.983,3

Anteile an verbundenen

Unternehmen 388,2
N huld: hreibung 404,0
und Darlehen 120,8
Sonstige 246,0

* Aktienquote zu Marktwerten 2,4%

Die verzinslichen Kapitalanlagen in Form von Inhaberschuldverschrei-

bungen, Namensschuldverschreibungen und Schuldscheindarlehen
bildeten mit einem Anteil von zusammen EUR 3.508,2 Mio. (Vorjahr:
EUR 2.990,2 Mio.) weiterhin den Anlageschwerpunkt im Portfolio
(50,3 %).

lhnen folgte das Investmentvermdgen mit einem Anteil von 40,7 %
am gesamten Kapitalanlagebestand und einem Buchwert von
EUR 2.839,6 Mio. (Vorjahr: EUR 2.488,0 Mio.).

Die Aktienquote zu Marktwerten lag zum Bilanzstichtag bei 2,4 %. Die
Aktien wurden ausschlieBlich im Fondsbestand gehalten.

Am Rentenmarkt war im Jahr 2025 ein leichter Anstieg der Bund-Ren-
diten zu verzeichnen. Dies fiihrte bei den Zinstiteln im Kapitalanlage-
portfolio zu einem Anstieg der stillen Lasten. Bei den Immobilien im
Fondsbestand sowie den Alternativen Investments kam es zu einem
leichten Riickgang der Bewertungsreserven.

Der Saldo aus stillen Reserven und stillen Lasten einschlieRlich der
Beriicksichtigung von Agien und Disagien belief sich im Gesamtbe-
stand der Kapitalanlagen auf EUR 656,0 Mio. (Vorjahr:

EUR 694,6 Mio.).

Zum 31. Dezember 2025 wies die VHV Allgemeine einen Buchwertbe-
stand an PE/IE-Investments in Hohe von EUR 692,3 Mio. (Vorjahr:
EUR 682,7 Mio.) aus. Bezogen auf den gesamten Kapitalanlagebe-
stand betrug die PE/IE-Quote rund 9,9 % (Vorjahr: 10,7 %).

Im Bereich der Immobilien-Investments wurden im Geschaftsjahr
2025 selektive Zu- und Verkaufe getatigt. Die VHV Allgemeine hielt
zum 31. Dezember 2025 Immobilien-Spezialfonds-Anteile mit einem
Buchwert von EUR 616,3 Mio. (Vorjahr: EUR 603,3 Mio.). Bezogen auf
den gesamten Kapitalanlagebestand betrug die Quote damit rund

8,8 % (Vorjahr: 9,5 %).

Eigenkapital

Das Eigenkapital in Hohe von EUR 1.520,4 Mio. (Vorjahr:

EUR 1.265,4 Mio.) bestand zum Bilanzstichtag aus dem gezeichneten
Kapital (EUR 140,0 Mio., Vorjahr: EUR 140,0 Mio.), den Kapitalriickla-
gen (EUR 1.352,7 Mio., Vorjahr: EUR 1.097,7 Mio.) und den Gewinn-
riicklagen (EUR 27,7 Mio., Vorjahr: EUR 27,7 Mio.).
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Versicherungstechnische Nettoriickstellungen
Die versicherungstechnischen Nettoriickstellungen setzten sich zum
Bilanzstichtag folgendermalen zusammen:

VERSICHERUNGSTECHNISCHE NETTORUCKSTELLUNGEN
(in Mio. EUR)

Riickstellung fiir noch nicht
abgewickelte Versicherungsfille 3.995,1

und dhnliche Riickslellun;en 924,4

4
\
W TR
o
\b‘:' — Beitragsiibertrage 2273
. Sonstige versicherungs-
technische Riickstellungen 27,7
Riickstellung fiir erfolgsab-

hédngige und erfolgsunabhéngige
Beitragsriickerstattung 16,3

Der Anteil der Riickversicherer an der Schadenriickstellung ist im
selbst abgeschlossenen und ibernommenen Versicherungsgeschéft
von 6,4 % im Vorjahr auf 5,4 % im Geschaftsjahr gesunken. Dies ist
im Wesentlichen auf im Vergleich zum Vorjahr niedrigere Riickversi-
cherungserstattungen, insbesondere im Elementarschadenbereich,
zurlickzufiihren. Die Schadenriickstellung fiir eigene Rechnung
erhohte sich um EUR 255,4 Mio. auf EUR 3.995,1 Mio. (Vorjahr:

EUR 3.739,7 Mio.).

Insgesamt nahmen die versicherungstechnischen Riickstellungen fir
eigene Rechnung um EUR 339,4 Mio. gegeniiber dem Vorjahr auf
EUR 5.190,8 Mio. (Vorjahr: EUR 4.851,4 Mio.) zu, was einem Anstieg
von 7,0 % entsprach.

Garantiemittel

Die Garantiemittel der VHV Allgemeine, bestehend aus dem Eigen-
kapital und den versicherungstechnischen Nettoriickstellungen, er-
hohten sich zum 31. Dezember 2025 gegeniiber dem Vorjahr von
EUR 6.116,7 Mio. auf EUR 6.711,1 Mio. Der Anteil der Schwankungs-
riickstellung und dhnlichen Riickstellungen (EUR 924,4 Mio.) an den
verdienten Nettobeitragen betrug zum Ende des Geschaftsjahres
30,6 % (Vorjahr: 32,4 %).

FINANZLAGE
Liquiditat

Die Finanzlage der VHV Allgemeine wird durch das Versicherungsge-
schaft gepragt. Der Cashflow der Gesellschaft beinhaltet
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insbesondere Beitragseinnahmen, Zahlungen fir Versicherungsfalle
sowie aus der Kapitalanlagetatigkeit.

Das Cash Management wird zentral gesteuert. Der konzerninterne
Abrechnungsverkehr wird dabei (iber die Inhouse Bank der VHV
Gruppe abgewickelt. Entstehende Finanzierungsbedarfe werden
durch kurzfristige Liquiditatsbereitstellungen innerhalb des Konzerns
abgedeckt.

Die Sicherstellung einer jederzeit ausreichenden Liquiditat erfolgt
durch eine rollierende Planung der Ein- und Auszahlungen. Des Weite-
ren erfolgt die Vermogensanlage mit der Zielsetzung, dass eine aus-
reichende Fungibilitat gewahrleistet wird.

Dadurch wurde fiir das abgelaufene Geschaftsjahr und wird auch wei-
terhin die jederzeitige Erfiillung der Zahlungsverpflichtungen gewahr-
leistet.

Investitionen

Die VHV Allgemeine hat im Geschaftsjahr 2025 {iberwiegend Investiti-
onen im Kapitalanlagebereich getétigt. Die Investitionsschwerpunkte
bildeten hier im Wesentlichen die Anlage in Inhaberschuldverschrei-
bungen, Investmentvermdgen sowie Einlagen bei Kreditinstituten. Die
Bruttoneuanlage betrug EUR 1.314,5 Mio. In Relation zum Kapitalan-
lagebestand am Ende des Jahres entsprach dies einer Quote von
18,8 %.

SONSTIGES

Die Ratingagentur Standard & Poor’s (S&P) hat im Geschaftsjahr
2025 das Rating der VHV Allgemeine von ,A+" mit stabilem Ausblick
erneut bestatigt.

Ausschlaggebend fir das Rating war insbesondere die Kapital- und
Ertragsstarke mit einer Kapitalausstattung tiber dem 99,99 %-Niveau.
Hierzu trugen nach Beurteilung von S&P die starken, nachhaltigen
versicherungstechnischen Ergebnisse der VHV Allgemeine malgeb-
lich bei.

Dariiber hinaus konnte die VHV Allgemeine in zahlreichen Produkt-
und Zufriedenheitsstudien des Jahres 2025 iiberzeugen und ihre stra-
tegisch verankerte Kunden- und Vermittlerorientierung damit erneut
unter Beweis stellen. So wurde sie u. a. als ,Gesamtsieger Privat-
schutz” in einer gemeinsamen Untersuchung der Ratingagentur
Franke und Bornberg und des Deutschen Instituts fiir Service-Qualitét



(DISQ) ausgezeichnet, bei der sowohl eine Leistungs- als auch eine
Serviceanalyse durchgefiihrt werden. Das fiihrende Fachmagazin fiir
Versicherungsmakler und Finanzanlagenvermittler AssCompact hat
die VHV Allgemeine gleich in mehreren Produktkategorien als Jahres-
sieger ausgezeichnet.

Zudem wurde mit dem im Jahr 2017 gestarteten Digitalisierungspro-
gramm ,goDIGITAL.KOMPOSIT" zur Erneuerung wesentlicher Be-
standteile der Anwendungslandschaft, insbesondere der Bestands-
flihrungs- und Vertriebssysteme, auch im Jahr 2025 weiter zur Ver-
besserung der Kundenerfahrung beigetragen.

PERSONALBERICHT

Die Anzahl der Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter im Jahresdurch-
schnitt betrug im Geschaftsjahr 621 Personen (Vorjahr: 546 Perso-
nen).

Die Schwerpunkte der Personalarbeit im Geschaftsjahr 2025 lagen -
wie bei den Ubrigen Konzernunternehmen - in den Themen Rekrutie-
rung neuer Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter sowie der Mitarbeiterbin-

dung. Weitere Themen waren die Einfiihrung eines neuen Kompetenz-

modells, die Anpassung der Potenzial- und Entwicklungsgesprache
sowie die Etablierung eines Traineeprogramms.

Die VHV Allgemeine zeichnet sich durch eine hohe Kompetenz und
auBerordentliche Leistungsbereitschaft der Mitarbeiterinnen und Mit-
arbeiter sowie Fiihrungskrafte aus.

Unser Dank gilt daher allen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern, die mit
ihrem personlichen Einsatz, ihrem Wissen und ihren Erfahrungen die
Herausforderungen des Jahres 2025 erfolgreich bewéltigt haben.
Dem Sprecherausschuss der leitenden Angestellten, dem Gesamtbe-
triebsrat und den ortlichen Betriebsraten dankt der Vorstand fiir die
konstruktive, vertrauensvolle Zusammenarbeit.

ANGABEN ZUR FRAUENQUOTE

Aufgrund des Gesetzes fiir die gleichberechtigte Teilhabe von Frauen
und Méannern an Fiihrungspositionen in der Privatwirtschaft und im
offentlichen Dienst ist die VHV Allgemeine verpflichtet, ZielgréRen zur
Erhohung des Frauenanteils und Fristen zu deren Erreichung festzule-
gen. Fiir den Aufsichtsrat wurde eine ZielgroBe von 11,1 % und fir
den Vorstand eine ZielgroBe von 20,0 % bestimmt. Auf Ebene der lei-
tenden Angestellten (erste Fiihrungsebene unterhalb des Vorstands)

wurde eine ZielgroBe von 29,4 % festgelegt. Auf Gruppenleiterebene
(zweite Flihrungsebene unterhalb des Vorstands) wurden 30,4 % be-
schlossen. Die Frist zur Erreichung der Zielgrofen endet am 30. Juni
2027. Die Zielquoten fiir den Aufsichtsrat, fiir den Vorstand und bei
den Gruppenleitern wurden im Geschéftsjahr 2025 erreicht. Die Ziel-
quote bei den leitenden Angestellten wurde nicht erreicht. Die strate-
gischen Uberlegungen zur Forderung weiblicher Fiihrungskréfte sind
in der nichtfinanziellen Erklarung des Konzernlageberichts der VHV
Gruppe dargestellt.

GESAMTAUSSAGE DES VORSTANDS

Die VHV Allgemeine gehdrt zu den groBten Kraftfahrt-Versicherern in
Deutschland und konnte ihre Positionierung im Markt in diesem Be-
reich weiterhin konstant halten. Ein Schwerpunkt lag daneben in der
Starkung des Nicht-Kraftfahrt-Geschéftes. Dies ist der VHV Allge-
meine sowohl in den privaten als auch in den gewerblichen Versiche-
rungssparten gelungen. Als fiihrender Versicherer der Bauwirtschaft
konnte die VHV Allgemeine trotz weiterhin angespannter Entwicklung
der Baubranche den eigenen Umsatz gegeniiber den Vorjahren weiter
ausbauen. Positiv zu verzeichnen ist zudem die fortgesetzte Steige-
rung der Lohn- und Honorarsummen, die in die Beitragshemessung
einflieBen. Der Vorstand kann damit insgesamt auf ein profitables Ge-
schaftsjahr zuriickblicken. Ein bedeutender Erfolg war, dass die ver-
dienten Bruttobeitrage im selbst abgeschlossenen Versicherungsge-
schaft erstmals auf iiber EUR 3 Mrd. gesteigert werden konnten.

CHANCEN- UND RISIKOBERICHT

RISIKOBERICHT

Im Berichtszeitraum bewegte sich die Inflation in der Eurozone wei-
terhin nahe am Zielwert der Europaischen Zentralbank. Mit einem
Leitzins von 2,15 % verfolgt die EZB aktuell eine neutrale geldpoliti-
sche Ausrichtung. Gleichzeitig haben sich die makrookonomischen
Risiken im Euroraum erhoht: Steigende Staatsschuldenquoten in
mehreren Mitgliedstaaten und die teilweise Riicknahme strukturpoliti-
scher Reformen - inshesondere in Frankreich - belasten das wirt-
schaftliche Umfeld. Die Fiskalpakete der Bundesregierung fiihren
zwar ebenfalls zu einer erhohten Schuldenaufnahme, zugleich kénnen
diese jedoch einen Wachstumsimpuls leisten. Der Reformdruck auf-
grund struktureller Probleme bei der Wettbewerbsfahigkeit wie hohen
Energiekosten, gestiegenen Steuern und Abgaben sowie ausufernder
Biirokratie wird daher gleichwohl bestehen bleiben. Dafiir sorgten
nicht zuletzt auch gestiegene Renditen bei langlaufenden Anleihen
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infolge von zuriickhaltender Nachfrage bei gestiegenem Emissions-
volumen.

Die wirtschafts- und handelspolitische Neuausrichtung der US-Admi-
nistration stellt in mehreren Bereichen eine Zasur dar. Trotz einzelner
bilateraler Vereinbarungen mit der EU wirken sich die zunehmenden
protektionistischen Tendenzen ddmpfend auf die exportorientierten
europaischen Volkswirtschaften aus. Die weltweiten Borsen haben im
Berichtszeitraum dennoch eine gute Performance gezeigt. Wesentli-
cher Treiber waren hohe Markterwartungen hinsichtlich technologi-
scher Fortschritte im Bereich der KI. Der Investitionsaufbau zum Auf-
bau einer langlebigen Infrastruktur in diesem Bereich konnte langfris-
tig zu Produktivitatsgewinnen fiihren. Gleichwohl bestehen Unsicher-
heiten dariiber, ob die aktuelle Marktbewertung die tatsachlichen wirt-
schaftlichen Potenziale angemessen widerspiegelt. Eine deutliche
Korrektur der Bewertungen kdnnte relevante konjunkturelle Risiken
nach sich ziehen.

Die Risiken der Kapitalanlage und der Versicherungstechnik werden
aufgrund der aufgezeigten Entwicklungen laufend u. a. durch Stress-
tests und Szenarioanalysen iiberwacht und analysiert. Auch unter die-
sen Stressen und Szenarien war die risikostrategisch festgelegte Min-
destbedeckung der VHV Allgemeine weiterhin gegeben. Das Risi-
koprofil der VHV Allgemeine hat sich nicht wesentlich verandert. Eine
Ad-hoc-Berichterstattung zur unternehmenseigenen Risiko- und Sol-
vabilitatsbeurteilung (ORSA) war nicht erforderlich.

Zur Priifung von Sanktionslisten und der Einhaltung nicht personen-
bezogener Sanktionen sind in der VHV Allgemeine manuelle und auto-
matische Priifungsprozesse implementiert. Zum Stichtag per 31. De-
zember 2025 bestanden keine wesentlichen Risiken mit Bezug zu
Belarus und Russland.

Die operative Betriebsfahigkeit der VHV Allgemeine und die Funkti-
onsfahigkeit des internen Kontrollsystems war zu jeder Zeit vollstén-
dig gegeben.

Auf Basis der derzeitigen Erkenntnisse bestehen keine entwicklungs-
und bestandsgefahrdenden Risiken. Aufgrund der anhaltenden geo-
politischen Spannungen, insbesondere der Ukraine-Krieg, der Aus-
bruch des Nahost-Kriegs und der schwelende Taiwan-Konflikt, sind
die Ausfiihrungen zur Risikolage mit Unsicherheiten behaftet.
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Zielsetzung

Die VHV Allgemeine misst dem Risikomanagement hohe Bedeutung
bei. Die Risikomanagementmethoden werden kontinuierlich weiter-
entwickelt. Das Risikomanagement dient der Sicherstellung der ange-
messenen Risikotragfahigkeit und damit der dauerhaften und nach-
haltigen Existenzsicherung. Ziele des Risikomanagements sind vor al-
lem:

e  konsequente Etablierung der Risikokultur innerhalb der
VHV Allgemeine,

e  Unterstiitzung und Absicherung der Geschaftsstrategie,

e Herstellung von Transparenz zu allen wesentlichen Risiken
und angemessene Risikosteuerung,

e Erfiillung der gesetzlichen und aufsichtsrechtlichen Anforderun-
gen an das Risikomanagement.

Die VHV Allgemeine hat in allen Quartalen 2025 die gesetzlichen Sol-
venzkapitalanforderungen mit anrechenbaren Eigenmitteln deutlich
iberdeckt.

Der Prognosezeitraum des Chancen- und Risikoberichts betragt ein
Jahr.

Risikostrategie

Die strategischen Vorgaben zum Risikomanagement sind in der Risi-
kostrategie formuliert. Die Risikostrategie leitet sich aus der Ge-
schaftsstrategie ab und regelt den Umgang mit den sich daraus erge-
benden Risiken. Die Risikostrategie wird jahrlich durch den Vorstand
tberpriift und verabschiedet. Die Risikostrategie dokumentiert, wel-
che Risiken in der Verfolgung der Geschéftsstrategie bewusst einge-
gangen werden und wie diese zu steuern sind. Sie dient weiterhin der
Schaffung eines iibergreifenden Risikoverstandnisses und der Etab-
lierung einer konzernweiten Risikokultur. Das wichtigste Element ei-
ner gelebten Risikokultur ist der offene unternehmensinterne Aus-
tausch (ber die Risikolage. Durch eine eindeutige Zuordnung von Ri-
sikoverantwortung wird durch den Vorstand das Ziel verfolgt, die Risi-
kokultur zu férdern, das Engagement der benannten Personen zu er-
hohen und insgesamt die Transparenz durch klare Ansprechpartner
sicherzustellen.

Organisation

Die Gesamtverantwortung fiir ein funktionierendes Risikomanage-
ment liegt beim Vorstand, der eine aktive Rolle im Zuge des ORSA-
Prozesses einnimmt. Die Verantwortung liegt insbesondere in



e der Genehmigung der verwendeten Methoden,

e der Diskussion und kritischen Durchsicht der Ergebnisse des
ORSA-Prozesses,

e der Genehmigung der Gesellschaftsrichtlinien zum Risikoma-
nagement und des ORSA-Berichts.

Das Risk Committee ist als gesellschaftsiibergreifendes Risikoma-
nagementgremium in der VHV Gruppe eingerichtet. Die Hauptaufgabe
des Risk Committees besteht darin, im Auftrag des Vorstands die
konzerneinheitliche Weiterentwicklung der Risikomanagementsys-
teme, -methoden und -verfahren sicherzustellen. Das Risk Committee
bietet zudem eine Plattform fiir die gesellschaftsiibergreifende Dis-
kussion der Risikolage und kann Entscheidungen initiieren. Die VHV
Allgemeine ist in diesem Gremium durch den Vorstandssprecher ver-
treten.

Zusatzlich ist ein Unterausschuss des Risk Committees eingerichtet,
der Hilfestellungen in technischen und operativen Fragestellungen zu
den Risikomodellen gibt.

Die VHV Gruppe hat das ESG Committee eingerichtet, welches die
Etablierung eines gruppenweit einheitlichen Nachhaltigkeitsmanage-
ments unter Beriicksichtigung der regulatorischen Anforderungen
steuert. Ihm gehort der Vorstandssprecher der VHV Allgemeine an.

Nach dem Prinzip der Funktionstrennung wird innerhalb der VHV All-
gemeine die Verantwortung fiir die Steuerung von Risiken und deren
unabhangige Uberwachung aufbauorganisatorisch auf Ebene der Vor-
standsressorts getrennt. Wenn eine Funktionstrennung unverhaltnis-
maRig ist, werden stattdessen flankierende Malinahmen (z. B. geson-
derte Berichtswege) ergriffen.

In den Untemehmenseinheiten sind Risikoverantwortliche in strenger
Funktionstrennung zur URCF benannt, die fiir die operative Steuerung
der Risiken und die Einhaltung von Limiten verantwortlich sind. Durch
eine eindeutige interne Zuordnung der Risikoverantwortung wird ins-
besondere das Ziel verfolgt, die Risikokultur im Unternehmen zu for-
dern.

Der Risikoausschuss des Aufsichtsrats dient der Unterstiitzung des
Aufsichtsrats bei der Kontrolle des Risikomanagements sowie samtli-
cher Schliisselfunktionen inklusive deren Berichterstattung. In den
Sitzungen des Risikoausschusses werden die Risikostrategie und die
Berichte der Schllisselfunktionen unter Solvency Il (URCF, VMF, Com-
pliance-Funktion und interne Revision) mit Vertretern des Vorstands

und den verantwortlichen Personen der Schliisselfunktionen ergrtert.
Dies beinhaltet vor allem die Erorterung des ORSA-Berichts, des Be-
richts iiber Solvabhilitat und Finanzlage und der Ergebnisse der inter-
nen Uberpriifung der Geschaftsorganisation. Dariiber hinaus werden
die Methoden und Instrumente der Schliisselfunktionen sowie Veréan-
derungen in der Organisation behandelt.

Aufgabe der URCF ist die operative Umsetzung eines konsistenten
und effizienten Risikomanagementsystems. Die URCF wird zentral in
einer Organisationseinheit unter Leitung der verantwortlichen Person
der URCF ausgeiibt. Die verantwortliche Person der URCF berichtet
direkt an den jeweiligen Gesamtvorstand der Versicherungsunterneh-
men.

Die VMF wird durch eine verantwortliche Person fiir die VHV Allge-
meine ausgeiibt. Zu den Hauptaufgaben z&hlen die Koordinierung der
Berechnung der versicherungstechnischen Riickstellungen sowie die
Gewahrleistung der Angemessenheit der verwendeten Methoden und
Basismodelle. Darliber hinaus gibt die VMF eine Stellungnahme zur
generellen Zeichnungs- und Annahmepolitik sowie zur Angemessen-
heit der Riickversicherungsvereinbarungen ab. Zusatzlich legt die
VMF dem Vorstand mindestens einmal jahrlich den VMF-Bericht vor,
der alle Tatigkeiten der VMF sowie die erzielten Ergebnisse und Emp-
fehlungen enthalt.

Fir die Gewahrleistung der Einhaltung von gesetzlichen und auf-
sichtsrechtlichen Vorschriften ist die Compliance-Funktion zustan-
dig. Zu den vier Kernaufgaben der Compliance-Funktion zéhlen die
Beratungs-, Risikokontroll-, Uberwachungs- und Friihwarnaufgabe.
Zur Compliance-Funktion zahlen im weiteren Sinne neben dem Chief
Compliance Officer als verantwortliche Person weitere Mitarbeiter so-
wie Unternehmensbeauftragte und deren Mitarbeiter, die insbeson-
dere die Themengehiete Aufsichts- und Kartellrecht, Vertriebsrecht,
Versicherungsvertragsrecht, Geldwaschegesetz, Finanzsanktionen
und Embargo, Datenschutzrecht, Steuerrecht und Anti-Fraud-Manage-
ment abdecken.

Das Tax-Compliance-Management-System dient der vollstandigen
und zeitgerechten Erfiillung der steuerlichen Pflichten und tragt zur
steuerlichen Risikofriiherkennung und Risikominimierung bei. Der Lei-
ter TAX ist flr den Betrieb des Tax-Compliance-Management-Sys-
tems zustandig. Die Gesellschaftsrichtlinie Steuern beschreibt die Or-
ganisation des Tax-Compliance-Management-Systems, legt die Rol-
len und Verantwortlichkeiten aller involvierten Organisationseinheiten
fest und regelt steuerlich relevante Prozesse einheitlich.
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Das Themengebiet Datenschutz wird gemeinsam mit dem Informati-
onssicherheitsmanagement in einer eigenen Qrganisationseinheit be-
arbeitet, in der der fiir die inlandischen Versicherungsunternehmen
der VHV Gruppe bestellte betriebliche Datenschutzbeauftragte ange-
siedelt ist. In der Organisationseinheit wird ferner das Datenschutz-
Managementsystem betrieben.

Die Geldwasche- und Wirtschaftskriminalitdtsbekampfung (inklusive
Finanzsanktionen und Embargo, Anti-Fraud-Management) werden in
einer eigenen Organisationseinheit unter Leitung des Geldwéaschebe-
auftragten wahrgenommen.

Die inteme Revision priift selbststandig und prozessunabhéngig alle
Geschéftsbereiche, Prozesse, Verfahren und Systeme innerhalb der
VHV Allgemeine auf Basis eines jahrlich fortzuschreibenden risikoori-
entierten Priifungsplans. Die interne Revision untersteht lediglich den
Weisungen des Vorstands, bleibt jedoch in Ausiibung ihrer Funktion
unabhangig und objektiv. Sie hat dabei die folgenden Rechte und
Pflichten:

e dieinterne Revision beurteilt die Angemessenheit und Wirksam-
keit des Risikomanagements im Allgemeinen und des internen
Kontrollsystems im Besonderen sowie die Sicherheit und Ord-
nungsmaligkeit grundsatzlich aller Aktivitaten und Prozesse

e dieinterne Revision erhalt unverziiglich Kenntnis, wenn wesentli-

che Mangel erkannt oder wesentliche finanzielle Schaden aufge-
treten sind oder ein konkreter Verdacht auf sonstige Unregelma-
Rigkeiten besteht.

Risikomanagementprozess

Den Risikomanagementprozess verstehen wir als die Gesamtheit al-
ler organisatorischen Regelungen und Malnahmen von der Risi-
koidentifikation bis zur Risikosteuerung.

Ziel der Risikoidentifikation ist die Erfassung und Dokumentation al-
ler wesentlichen Risiken. Hierzu werden regelmaBig Risikoinventuren
durchgefiihrt. Stichtagsbezogen erfolgt eine unternehmensweite Risi-
koerhebung, bei der halbjahrlich samtliche Risiken bei den Risikover-
antwortlichen in allen Unternehmensbereichen und Projekten system-
gestiitzt abgefragt und aktualisiert werden. Identifizierte Einzelrisiken
werden durch die URCF plausibilisiert und im Anschluss zur Ermitt-
lung des Gesamtsolvabilitdtsbedarfs aggregiert. Darliber hinaus er-
folgt eine Erhebung von prozessorientierten Risiken auf Basis einer
systemgestiitzten Geschaftsprozessdokumentation.

26/VHV Allgemeine Versicherung AG

Zur unterjahrigen Identifikation von Risiken oder wesentlichen Veran-
derungen bestehen zudem weitreichende Ad-hoc-Meldepflichten. Zu-
satzlich werden anlassbezogene Risikoanalysen bei risikorelevanten
Vorhaben erstellt, deren Ergebnisse bei der Entscheidung durch den
Vorstand berlicksichtigt werden.

Unter Risikobewertung werden alle Methoden und Prozesse verstan-
den, die der Messung und Bewertung von identifizierten Risiken die-
nen. Die Bewertung von operationellen und strategischen Risiken so-
wie Reputationsrisiken erfolgt in der halbjahrlichen Risikoerhebung
tiber eine Expertenschatzung der Risikoverantwortlichen nach den
Kriterien Eintrittswahrscheinlichkeit und 6konomisches Verlustpoten-
zial. Zusatzlich zu dieser quantitativen Bewertung erfolgt eine Beur-
teilung gemaRl qualitativer Kriterien (OrdnungsmaBigkeit und Reputa-
tion). Mithilfe geeigneter Verfahren erfolgt eine Aggregation zum Ge-
samtsolvabilitatsbedarf fiir operationelle Risiken. Erkenntnisse aus
der regelmaBigen Uberpriifung des IKS werden bei der Bewertung
operationeller Risiken ebenfalls beriicksichtigt. Die zur quantitativen
Bewertung der Risiken unter Solvency Il vorgesehenen Modellberech-
nungen der Standardformel sowie die Bestimmung der anrechnungs-
fahigen Eigenmittel erfolgen jahrlich zum 31. Dezember sowie quar-
talsweise. Zur jahrlichen Ermittlung des Gesamtsolvabilitatsbedarfs
werden unternehmensindividuelle Gegebenheiten in den Risikomodel-
len beriicksichtigt. Die zugrunde liegenden Annahmen der Standard-
formel und in der Standardformel nicht abgebildete Risiken werden
auf ihre Angemessenheit fiir die VHV Allgemeine beurteilt.

Die Risikoiiberwachung wird auf aggregierter Ebene durch die URCF
sichergestellt. Hierzu wurde ein Limitsystem zur operativen Umset-
zung der Risikostrategie implementiert, das permanent weiterentwi-
ckelt und an umweltbedingte Veranderungen angepasst wird. Das Li-
mitsystem stellt sicher, dass die im Risikotragfahigkeitskonzept defi-
nierten RisikotoleranzgroRen durch eine Vielzahl von Risikokennzah-
len iberwacht werden. Unterschiedliche Eskalationsprozesse stellen
sicher, dass im Falle einer wesentlichen Abweichung von Zielwerten
eine unverziigliche Ad-hoc-Meldung ausgeldst und eine Friihwarnung
an den Vorstand abgegeben wird.

Die Berichterstattung zur unternehmenseigenen Risiko- und Solvabili-
tatsbeurteilung erfolgt sowohl turnusmaRig als auch anlassbezogen.
Die Regelberichterstattung erfolgt neben den quartalsweisen Meldun-
gen im Rahmen der Modellberechnungen der Standardformel insbe-
sondere {iber den jahrlichen ORSA-Bericht sowie unterjahrig iiber die
monatlichen Limitberichte. Der ORSA-Bericht wird vom Vorstand ge-
nehmigt und den Mitgliedern des Risikoausschusses, des Aufsichts-
rats sowie der Aufsichtsbehdrde zur Verfiigung gestellt. Dariiber



hinaus umfasst die jahrliche Regelberichterstattung der URCF die Er-
gebnisse und Empfehlungen der durchgefiihrten HGB-Projektionen in
Studien zur Aktiv-Passiv-Steuerung sowie den internen IKS-Bericht.
Bei Bedarf werden zudem Ad-hoc-Risikoanalysen erstellt. Zuséatzlich
werden die Ergebnisse entscheidungsrelevanter anlassbezogener Ri-
sikoanalysen an den Vorstand berichtet.

Unter Risikosteuerung sind unter Beriicksichtigung der risikostrategi-
schen Vorgaben das Treffen von Entscheidungen und die Umsetzung
von MaBnahmen zur Bewéltigung einer Risikosituation zu verstehen.
Dazu zahlen die bewusste Risikoakzeptanz, die Risikovermeidung, die
Risikoreduzierung sowie der Risikotransfer. Insbesondere neue Ge-
schaftsfelder, neue Kapitalmarkt- und Versicherungsprodukte sowie
Auslagerungsvorhaben werden vor der Beschlussfassung einer Risi-
kopriifung durch die URCF bzw. weitere Schliisselfunktionen unterzo-
gen, sodass hierauf aufbauend risikoorientierte Vorstandsentschei-
dungen getroffen werden konnen.

Internes Kontrollsystem

Die VHV Allgemeine hat in der Gesellschaftsrichtlinie fir das interne
Kontrollsystem einheitliche Vorgaben verbindlich festgelegt. Die Ge-
sellschaftsrichtlinie ist sémtlichen Mitarbeitern zuganglich. Das IKS
der VHV Allgemeine besteht aus der Gesamtheit der internen Vorga-
ben, organisatorischen Mafinahmen und Kontrollen.

Die wesentlichen Geschaftsprozesse, einschliefilich der enthaltenen
Risiken sowie die hiermit in Verbindung stehenden Kontrollen, werden
nach einheitlichen Vorgaben durch die Risikoverantwortlichen der je-
weiligen Organisationseinheiten beurteilt und dokumentiert. Die Be-
wertung der geschéaftsprozessbezogenen Risiken erfolgt anhand von
finanzwirtschaftlichen Kriterien (quantitative Risiken) und qualitativen
Kriterien (qualitative Risiken).

Das IKS wird gruppenweit auf Basis eines Regelprozesses mindes-
tens einmal jahrlich nach einem einheitlichen Verfahren systematisch
Uberpriift und bewertet (IKS-Regelprozess). Die Koordination des IKS-
Regelprozesses erfolgt durch die URCF. Der IKS-Regelprozess ist da-
bei primar auf eine Beurteilung der Schliisselkontrollen sowie eine
ganzheitliche Bestatigung der Funktionsfahigkeit des IKS durch alle
leitenden Angestellten der VHV Allgemeine ausgerichtet. Zusatzlich
werden Erkenntnisse der Schliisselfunktionen, z. B. Priifungsergeb-
nisse der internen Revision, Risikoanalysen der URCF sowie Erkennt-
nisse aus den Compliance-Aktivitaten, bei der Beurteilung beriicksich-
tigt. Die Ergebnisse des IKS-Regelprozesses werden durch die URCF

mindestens jahrlich an den Vorstand und den Risikoausschuss des
Aufsichtsrats berichtet.

Das IKS soll rechnungslegungsbezogen insbesondere die Vollstandig-
keit und Richtigkeit der Rechnungslegung und damit des Jahresab-
schlusses sicherstellen.

Wesentliche Risiken

Im Folgenden werden die Risikokategorien beschrieben. Die Bedeu-
tung fir die VHV Allgemeine gibt die folgende, aus den Solvency-II-
Berechnungen abgeleitete Rangfolge nach RisikosteuerungsmafBnah-
men wieder:

—

Versicherungstechnisches Risiko der
Schaden-/Unfallversicherung

Marktrisiko

Kredit-/Ausfallrisiko

Operationelles Risiko

Strategisches Risiko und Reputationsrisiko
Liquiditatsrisiko

oA W

Versicherungstechnisches Risiko der
Schaden-/Unfallversicherung

Das versicherungstechnische Risiko ist eines der wesentlichen Risi-
ken, denen die VHV Allgemeine ausgesetzt ist. Es bezeichnet das Ri-
siko, dass bedingt durch Zufall, Irrtum oder Anderung der tatsachli-
che Aufwand fiir Schaden und Leistungen vom prognostizierten Auf-
wand abweicht. Das versicherungstechnische Risiko der
Schaden-/Unfallversicherung entstammt schwerpunktmaBig den ge-
zeichneten Sparten Kraftfahrzeug-Haftpflicht, Allgemeine Haftpflicht
und Kraftfahrt Kasko. In unwesentlichem Umfang bestehen auch bio-
metrische Risiken (hauptsachlich Langlebigkeitsrisiko) aus den Ren-
tenbestdnden in der Haftpflicht- und Unfallversicherung der VHV All-
gemeine.

Die Risiken in der Versicherungstechnik werden aufgrund der aufge-
zeigten Entwicklungen laufend u. a. durch Stresstests und Szenario-
analysen Uiberwacht und analysiert. Des Weiteren wird die Auskomm-
lichkeit der Beitrage segmentspezifisch fiir das Neugeschaft und den
Bestand intensiv beobachtet und gesteuert. Gleichzeitig werden die
Neugeschafts- und Schadenerwartungen bei der Tarifierung beriick-
sichtigt. Dariiber hinaus werden in der Schadenreservierung sowohl
nach HGB als auch nach Solvency Il die Inflationserwartungen be-
riicksichtigt. Das versicherungstechnische Risiko wird nachfolgend in
das Pramien-, Reserve- und Katastrophenrisiko unterteilt.
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Unter dem Pramienrisiko wird das Risiko verstanden, dass (abgese-
hen von Katastrophen) die Versicherungspramien nicht ausreichen,
um Schadenzahlungen, Provisionen und sonstige Kosten zu decken.
Das Pramienrisiko wird zusatzlich zur Riickversicherung insbeson-
dere durch den Einsatz versicherungsmathematischer Verfahren bei
der Pramienkalkulation sowie der Beriicksichtigung von entsprechen-
den Zuschldgen gemindert. Die Pramienkalkulation erfolgt auf Basis
einschlagiger versicherungsmathematischer Methoden. Die VMF ist
im Neuprodukteprozess eingebunden. Des Weiteren wird die Einhal-
tung wesentlicher Zeichnungs- und Annahmerichtlinien durch ein
etabliertes Controllingsystem unabhangig tiberwacht. Zudem erfolgt
regelmaBig eine Beurteilung der Zeichnungs- und Annahmepolitik
durch die VMF. Durch eine laufende Uberwachung der Schadenauf-
wendungen werden Veranderungen im Schadenverlauf zeitnah er-
kannt, sodass bei Bedarf Mainahmen eingeleitet werden kdnnen.
Dariiber hinaus wird das Pramienrisiko durch den gezielten Einsatz
von Riickversicherung gemindert. Das Pramienrisiko wird zusammen
mit dem Katastrophenrisiko jahrlich in stochastischen Analysen zur
Aktiv-Passiv-Steuerung durch die URCF und die VMF untersucht.
Durch den Risikoausgleich im Kollektiv und die Risikodiversifikation
zwischen den Sparten ergab sich bei den Schadenquoten auf Ge-
samtebene eine geringe zufallsbedingte Streuung. Zusétzlich beste-
hen Schwankungsrickstellungen, durch die versicherungstechnische
Schwankungen im Zeitverlauf ausgeglichen werden.

Nachfolgend werden die bilanziellen Schadenquoten der VHV Allge-
meine in % der verdienten Beitrage fiir eigene Rechnung fiir die Ge-
schaftsjahre 2016 bis 2025 dargestellt.

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
709 709 706 703 655 653 741 760 738 743

Unter dem Reserverisiko wird das Risiko verstanden, dass die versi-
cherungstechnischen Riickstellungen nicht ausreichen, um die kiinfti-
gen Schadenzahlungen fiir noch nicht abgewickelte oder noch nicht
bekannte Schaden vollstandig zu begleichen. Reserverisiken kénnen
sich insbesondere durch nicht vorhersehbare Schadentrends infolge
veranderter Rahmenbedingungen, von Anderungen in der medizini-
schen Versorgung sowie von gesamtwirtschaftlichen Faktoren, wie
beispielsweise der Inflation, ergeben, die sich erheblich auf das Ab-
wicklungsergebnis auswirken kdnnen. Das Reserverisiko wird durch
eine konservative Reservierungspolitik begrenzt, die die Wahrschein-
lichkeit von Abwicklungsverlusten reduziert. Zur Abbildung der
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Inflationserwartungen wurden in den Vorjahren Reservestarkungen
vorgenommen. Darliber hinaus werden Spatschadenriickstellungen
flir bereits eingetretene, aber noch unbekannte Schéden gebildet. Die
Abwicklung wird zudem fortlaufend iberwacht und Erkenntnisse dar-
aus werden bei der Ermittlung der versicherungstechnischen Riick-
stellungen einschlieBlich der erforderlichen Spatschadenriickstellun-
gen beriicksichtigt. Das Abwicklungspotenzial der Schadenriickstel-
lungen wird zusétzlich von der VMF (iberwacht. Die nachfolgend dar-
gestellten Abwicklungsergebnisse aus dem selbst abgeschlossenen
Geschaft in % der Eingangsriickstellung fiir eigene Rechnung belegen
die vorsichtige Reservierungspolitik.

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
6,2 6,9 6,9 8,2 59 9,1 72 74 7,7 3,5

Die Darstellung zeigt durchgangig positive Abwicklungen iiber die
letzten Jahre. Das Risiko von Abwicklungsverlusten iiber alle Sparten
ist gering.

Das Katastrophenrisiko bezeichnet das Risiko, das sich daraus
ergibt, dass der tatsachliche Aufwand fiir Katastrophenschaden von
dem in der Versicherungspramie kalkulierten Anteil abweicht. Dabei
kann das Katastrophenrisiko in Form von Naturkatastrophen und so-
genannten ,von Menschen verursachten” Katastrophen auftreten. Bei
den Katastrophenrisiken der Schaden-/Unfallversicherung besteht fiir
die VHV Allgemeine im Wesentlichen das Risiko aus Naturkatastro-
phen gegeniiber Hagel, Sturm, Uberschwemmung und Erdbeben so-
wie aus von Menschen verursachten Katastrophen in den Sparten
Kautionsversicherung und Haftpflichtversicherung. Risikokonzentrati-
onen durch Naturkatastrophen bestehen durch Kumulgefahren in
Deutschland. Diese werden regelmaBig analysiert und durch den Ein-
kauf von Riickversicherung gemindert. Die VHV Allgemeine zeichnet
versicherungstechnische Risiken schwerpunktmaRig in Deutschland.
Durch den deutschlandweiten Vertrieb {iber Vermittler sind sowohl
der Fahrzeugbestand als auch die Versicherungssummen im Sachge-
schaft der VHV Allgemeine groBflachig liber Deutschland verteilt, so-
dass die VHV Allgemeine gegeniiber Elementargefahren gut diversifi-
ziert ist. Weiter wird dem Katastrophenrisiko neben einer angemesse-
nen Beriicksichtigung in der Pramienkalkulation insbesondere durch
die 0. g. Riickversicherungsdeckung gegen Naturgefahren begegnet,
in der das Kumulrisiko aus Elementarschaden abgesichert wird. Die
Riickversicherungsbedarfsermittlung orientiert sich grundsatzlich am
modellierten 200-Jahresereignis. Die VMF gibt mindestens jahrlich



eine Stellungnahme zur Angemessenheit der Rickversicherungsver-
einbarungen ab. Zusatzlich gibt die URCF eine Stellungnahme zu dem
Riickversicherungsprogramm ab. Beziiglich der Riickversicherungs-
partner legt die VHV Allgemeine Anforderungen an die Soliditat fest
und achtet auf die Vermeidung von Konzentrationen bei einzelnen
Riickversicherungsgruppen.

Marktrisiko

Das Marktrisiko bezeichnet die Risiken eines Verlustes oder einer
nachteiligen Veranderung der Vermdgens- und Finanzlage, die sich di-
rekt oder indirekt aus Schwankungen in der Hohe bzw. der Volatilitat
der Marktpreise fiir die Vermdgenswerte, die Verbindlichkeiten und
die auBerhilanziellen Finanzinstrumente ergeben. Das Marktrisiko der
VHV Allgemeine besteht insbesondere aus dem Aktien-, dem Immobi-
lien- und dem Zinsanderungsrisiko.

Das Aktienrisiko resultiert im Wesentlichen aus den Anlagen in Pri-
vate Equity (PE) und Infrastructure Equity (IE) sowie den gehaltenen
Beteiligungen. Zur Begrenzung der Risiken aus Anlagen in PE und IE
wird auf Direktinvestitionen in einzelne Zielunternehmen verzichtet.
Dementgegen ist lediglich der einfach indirekte Zugangsweg zulas-
sig. Des Weiteren wird der Erfolg der Anlage durch die sorgsame Aus-
wahl eines geeigneten Managers gefordert. Wahrend des Anlagepro-
zesses wird die Rentabilitat der Anlage fortlaufend gepriift. Dazu ge-
horen die Berlicksichtigung einer vierteljahrlich aktualisierten Bewer-
tung, die Uberpriifung der erzielten Rendite sowie eine Einbeziehung
von PE und IE Anlagen bei Stresstests und Szenarioanalysen. Des
Weiteren wird die Einhaltung der aus der strategischen Kapitalanlage-
allokation fir PE und IE resultierenden Quote fortwahrend gepriift.

Die Marktrisiken aus Beteiligungen werden laufend im Rahmen des
Beteiligungsmanagements und -controllings, welches die wesentli-
chen Risiken erfasst, iiberwacht.

Weitere Marktrisiken resultieren aus dem iiber Fonds gehaltenen Im-
mobilienbestand durch sinkende Marktwerte infolge einer Immohili-

enkrise sowie durch Leerstande und damit einhergehende Mietaus-

falle. Die Risiken von Marktwertverlusten aus Immobilien werden im
Rahmen von Stresstests analysiert.

Im Rahmen der strategischen Kapitalanlageallokation werden Quoten
festgelegt. Die daraus resultierenden Limite werden téglich geprift.

Anlagen in Immobilien sind ausschliefilich iiber Fonds zu tatigen. Die
entsprechenden Immobilienfonds werden grundsatzlich auf Deutsch-
land ausgerichtet. Zur Begrenzung des Risikos aus Immobilien fiihren

die jeweiligen externen Immobilienmanager sowie die internen Ver-
antwortlichen fortlaufende Marktbeobachtungen durch. Anhand der
individuellen Anlagekriterien (z. B. Region, Segment, Volumen, Ren-
dite) erfolgt stets eine Vorauswahl geeigneter Objekte. Diesem folgt
ein Due-Diligence-Prozess, in welchem in der Regel zusétzliche wei-
tere externe Sachverstandige eingebunden werden, um die Attraktivi-
tat des Objekts aus zahlreichen Blickwinkeln zu analysieren.

Aufgrund des groRRen Anteils an Rentenpapieren resultieren weitere
Marktrisiken aus Schwankungen des Marktzinses. Wahrend sich in
Zeiten sinkender Zinsen tendenziell stille Reserven aufbauen, kommt
es bei steigenden Zinsen zu einem Riickgang der Bewertungsreser-
ven. Durch den starken Zinsanstieg seit dem Jahr 2022 sind bei der
VHV Allgemeine stille Lasten im Rentenportfolio entstanden.

Da die VHV Allgemeine den GroRteil ihrer Rentenpapiere mit dauer-
hafter Halteabsicht bis zur Endfalligkeit im Anlagevermdgen fiihrt, hat
die Entstehung stiller Lasten keine Auswirkungen auf die Zinsertrage
aus der Kapitalanlage. Einzig der Zeitwert der zugrundeliegenden An-
lagen sinkt. Um dariiber hinaus potenziellen Abschreibungsbedarf bei
den betroffenen Rententiteln zu erkennen, werden diese Papiere einer
Detailanalyse unterzogen, mit welcher die Ursache des Zeitwertriick-
gangs identifiziert wird. Sofern im Wesentlichen die Veranderung des
Marktzinses als Ursache fiir den Verlust des Zeitwertes ermittelt wird
und kein bonitatsbedingter Zahlungsausfall erkennbar ist, kénnen Ab-
schreibungen unterbleiben. Zum Berichtsstichtag wurde in der VHV
Allgemeine kein Abschreibungsbedarf identifiziert.

Eine risikobewusste Allokation der Kapitalanlagen wird in der VHV All-
gemeine Uber regelmaBige Value-at-Risk-Analysen sowie im Rahmen
der unternehmenseigenen Risiko- und Solvabilitatsbeurteilung sicher-
gestellt. Die strategische Kapitalanlageallokation wird unter Berlick-
sichtigung der Risikotragfahigkeit und unter Einbeziehung des Risiko-
managements erstellt. Kernelement der strategischen Allokation ist
die Festlegung von Mindestertragen bei entsprechender Sicherheit.
Die Einhaltung der strategischen Kapitalanlageallokation wird laufend
iiberwacht. Neben der Anlage in konventionellen Anlageformen wie
Staats- und Unternehmensanleihen sowie gedeckten Schuldverschrei-
bungen erfolgen Neuinvestitionen insbesondere in den Anlageklassen
Immobilien sowie Private und Infrastructure Equity, einschlieBlich er-
neuerbaren Energien, sowie in nicht borsennotiertes Fremdkapital
aus den Bereichen Immobilien und Infrastruktur.
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Nachfolgende Abbildungen zeigen exemplarisch die Auswirkungen
von simulierten Marktveranderungen auf den Wert der zins- und ak-
tienkurssensitiven Kapitalanlagen.

AKTIEN UND ANDERE NICHT FESTVERZINSLICHE
WERTPAPIERE

Riickgang um 20 % EUR -36 Mio.
Marktwert zum 31. Dezember 2025 EUR 181 Mio.

*) Aktienkursveranderung unter Beriicksichtigung von etwaigen Aktienderivaten.
Private Equity und Beteiligungen wurden nicht beriicksichtigt.

FESTVERZINSLICHE WERTPAPIERE UND

AUSLEIHUNGEN

Verdnderung um +1 %-Punkt EUR -274 Mio.
Veranderung um -1 %-Punkt EUR 295 Mio.
Marktwert zum 31. Dezember 2025 EUR 4.860 Mio.

Zusatzlich besteht fiir Kapitalanlagen in Fremdwahrung ein Wah-
rungskursrisiko. Dieses wird durch festgelegte Fremdwahrungsquo-
ten limitiert und laufend iiberwacht. Des Weiteren wird das Fremd-
wahrungsrisiko ber Sicherungsgeschéfte reduziert.

Das Marktrisiko ist eines der wesentlichen Risiken, denen die VHV All-
gemeine ausgesetzt ist.

Kredit-/Ausfallrisiko

Das Kredit-/Ausfallrisiko bezeichnet das Risiko eines Verlustes oder
einer nachteiligen Veranderung der Vermogens- und Ertragslage, die
sich aufgrund eines Ausfalls oder aufgrund einer Veranderung der Bo-
nitat oder der Bewertung der Bonitat von Wertpapieremittenten, Ge-
genparteien und anderen Schuldnern (z. B. Riickversicherer, Versiche-
rungsnehmer, Versicherungsvermittler) ergibt, an die das Unterneh-
men Forderungen hat.

Die anhaltenden geopolitischen Spannungen, insbesondere der
Ukraine-Krieg, der Ausbruch des Nahost-Kriegs und der schwelende
Taiwan-Konflikt, kombiniert mit den politischen Unsicherheiten in Eu-
ropa und die zunehmenden protektionistischen Tendenzen der USA,
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konnen zu einem weiteren Anstieg der Risikopramien von Rentenpa-
pieren und infolgedessen zu Marktwertriickgangen fiihren.

Die Ratings des Rentenbestands werden laufend auf entsprechende
negative Veranderungen mittels eines Bonitatslimitsystems iiber-
wacht. Zusatzlich werden die Ratings mit einem Bonitdtsanalyse-Tool
intern validiert. Hierbei werden flr die relevanten Gegenparteien u. a.
anhand von Geschaftsberichten, Credit-Research-Berichten sowie An-
gaben von Rating-Agenturen verschiedene Kennzahlen-/Informations-
auswertungen vorgenommen.

Die folgenden Abbildungen zeigen die Zusammensetzung der festver-
zinslichen Wertpapiere und Ausleihungen zu Buchwerten und die ent-
sprechende Verteilung auf die Ratingklassen.

ZUSAMMENSETZUNG DER FESTVERZINSLICHEN
WERTPAPIERE UND AUSLEIHUNGEN (BUCHWERTE)

Festverzinsliche Wertpapiere 3.516
davon Pfandbriefe 1.337
davon Bankschuldverschreibungen 932
davon Anleihen und Schatzanweisungen 690
davon Corporates 557

ANTEILE DER RATINGKLASSEN IN % (BUCHWERTE)

Festverzinsliche
Wertpapiere 639 197 122 1,0 - 32

*) kein Rating vorhanden

Ausfallrisiken aus Forderungen an Versicherungsnehmer und Versi-
cherungsvermittler werden durch entsprechende organisatorische
und technische MaRnahmen verringert. Zusatzlich werden zur Risiko-
vorsorge ausreichende Wertberichtigungen auf den Forderungsbe-
stand vorgenommen. Zum Bilanzstichtag betrugen die Forderungen
aus dem Versicherungsgeschéft an Versicherungsnehmer, deren Fal-
ligkeitszeitpunkt mehr als 90 Tage zuriickliegt, unter Beriicksichti-
gung dieser Wertberichtigungen EUR 59,9 Mio. Aus maglichen Ausfal-
len von Forderungen an Versicherungsnehmer und Versicherungsver-
mittler resultieren keine wesentlichen bilanziellen Risiken. Die durch-
schnittliche Ausfallquote wird aus dem Verhéltnis der



Wertberichtigungen zu den gebuchten Bruttobeitragen ermittelt und
betrug flr die vergangenen drei Jahre 1,0 %.

Abrechnungsforderungen aus dem Riickversicherungsgeschéft be-
standen zum Bilanzstichtag in Hohe von EUR 55,3 Mio. Bei den For-
derungen an Riickversicherer handelte es sich in dem abgegebenen
Riickversicherungsgeschaft fast ausschlieflich um Forderungen aus
Riickversicherungsverhaltnissen mit einem S&P Rating von mindes-
tens A-. Im Hinblick auf die Soliditat ist bei der Auswahl der Riickver-
sicherer ein Mindestrating definiert. Zusatzlich erfolgen Bonitatsana-
lysen bei den wesentlichen Riickversicherungspartnern anhand von
Kennzahlen. Die Einhaltung der definierten Kriterien wird im Limitsys-
tem iiberwacht.

Das Kredit-/Ausfallrisiko ist ein wesentliches Risiko der VHV Allge-
meine.

Unter dem Konzentrationsrisiko wird das Risiko verstanden, das sich
dadurch ergibt, dass das Unternehmen einzelne Risiken oder stark
korrelierte Risiken eingeht, die ein bedeutendes Ausfallpotenzial ha-
ben.

Die VHV Allgemeine misst dem Konzentrationsrisikomanagement der
Kapitalanlagen durch die Festlegung von Bandbreiten je Anlageklasse
und eine laufende Uberwachung der daraus resultierenden Limite
eine hohe Bedeutung bei. Gemal dem Grundsatz der unternehmeri-
schen Vorsicht wird auf eine breite Mischung und Streuung der Kapi-
talanlagen geachtet. Die entsprechenden Vorgaben sind in einem in-
ternen Anlagekatalog festgelegt. Weiterhin wird langfristig eine noch
starkere Diversifizierung der Emittenten angestrebt. Um diese Ent-
wicklung operativ sicherzustellen, werden zur Risikosteuerung ein
umfassendes Emittentenlimitsystem sowie ein Kreditportfoliomodell
eingesetzt.

Liquiditatsrisiko
Das Liquiditatsrisiko bezeichnet das Risiko, dass ein Unternehmen

aufgrund zeitlicher Inkongruenzen in den Zahlungsstrémen oder man-

gelnder Liquidierbarkeit von Vermogenswerten nicht in der Lage ist,
seinen finanziellen Verpflichtungen bei Félligkeit nachzukommen. Die
Realisierung von Vermdgenswerten kann erforderlich sein, wenn die
auszuzahlenden Leistungen und Kosten die vereinnahmten Pramien
und Ertrdge aus Kapitalanlagen tibersteigen. Aufgrund des seit dem
Jahr 2022 deutlich gestiegenen Marktzinsniveaus konnte dies aktuell
dazu flihren, dass Wertpapiere unterhalb ihres Buchwertes verauBert
werden miissen. Abgesehen von den Liquiditatsrisiken, die sich auf

die Kapitalmarkte beziehen, unterliegt die VHV Allgemeine keinem
wesentlichen Liquiditatsrisiko. Zu begriinden ist dies mit dem Ge-
schaftsmodell der VHV Allgemeine, der aufgrund der regelmaBigen
Beitragseingange in der Regel ausreichende Zahlungsmittel zur Ver-
fligung stehen. Die VHV Allgemeine war im Geschéftsjahr 2025 jeder-
zeit in der Lage, ihren finanziellen Verpflichtungen nachzukommen.

Die VHV Allgemeine steuert das Liquiditatsrisiko durch ein aktives Li-
quiditdtsmanagement. Hierzu erfolgt eine monatliche Liquiditatspla-
nung mit anschlieBender Abweichungsanalyse. Dariiber hinaus findet
eine Uberwachung der Liquiditatsklassen statt. Dabei werden die Ka-
pitalanlagen nach ihrer Liquidierbarkeit in unterschiedliche Klassen
eingeordnet und hochliquide Kapitalanlagen in ausreichender Hohe
vorgehalten. Die Mindesthohe an hochliquiden Kapitalanlagen orien-
tiert sich dabei an den identifizierten Stressereignissen und ist im Li-
mitsystem verankert. Langfristige Liquiditatsrisiken werden zudem
iiber unser System zur Aktiv-Passiv-Steuerung liberwacht.

Operationelles Risiko

Das operationelle Risiko bezeichnet das Verlustrisiko, das sich aus
der Unangemessenheit oder dem Versagen von internen Prozessen,
Mitarbeitern oder Systemen oder durch externe Ereignisse ergibt.

Die VHV Allgemeine ist gegeniiber den folgenden operationellen Risi-
ken exponiert, die in der halbjahrlichen Risikoerhebung identifiziert
und bewertet werden.

Das Rechtsrisiko bezeichnet Risiken von Nachteilen aufgrund der un-
zureichenden Beachtung der aktuellen Rechtslage sowie der falschen
Anwendung einer gegebenenfalls unklaren Rechtslage. Zu dem
Rechtsrisiko zahlt auch das Rechtsanderungsrisiko, das sich auf-
grund einer Anderung der Rechtsgrundlagen ergibt. Das Rechtsrisiko
wird durch den Einsatz von qualifizierten Mitarbeitern sowie durch die
bedarfsweise Einholung von externer Beratung beschrankt. Zur Redu-
zierung des Rechtsrisikos ist ferner ein Compliance-Management-
System eingerichtet, im Rahmen dessen die Beratungsaufgabe, die
Friihwarnaufgabe, die Risikokontrollaufgabe und die Uberwachungs-
aufgabe wahrgenommen werden. Es wird sichergestellt, dass Ande-
rungen der Gesetzgebung und der Rechtsprechung in allen fiir die
VHV Allgemeine relevanten Rechtsraumen zeitnah erkannt und be-
riicksichtigt werden. Das Datenschutzrisiko wird zudem durch die Ta-
tigkeit des Datenschutzbeauftragten im Rahmen seiner gesetzlichen
Aufgaben und Verantwortlichkeiten reduziert. Die Mitarbeiter der VHV
Allgemeine werden regelmafig zu den Vorschriften des Datenschut-
zes geschult und es sind Verfahren zur Meldung und Behebung von
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datenschutzrechtlichen Risiken eingerichtet. Erganzend werden das
Geldwascherisiko sowie das Fraudrisiko explizit im Risikomanage-
mentsystem berlicksichtigt und durch die im Compliance-Manage-
ment-System eingerichteten Kontrollen reduziert. Hierzu sind die
Rolle des Geldwaschebeauftragten sowie der Stab Geldwasche/Wirt-
schaftskriminalitdtsbekdmpfung in der VHV Allgemeine etabliert. Der
Stab Geldwasche/Wirtschaftskriminalitatsbekampfung ist insbeson-
dere mit der Pravention und Detektion von strafbaren Handlungen
(Fraud) betraut. Die Mitarbeiter der aus dem Geldw&schegesetz ver-
pflichteten Gesellschaften der VHV Gruppe erhalten jahrlich bzw.
beim Einstieg in das Unternehmen Schulungen zur Geldwaschepra-
vention. Ebenso werden alle Mitarbeiter neben einer Neueinsteiger-
schulung auch in einem Zweijahresturnus zu einer Auffrischungs-
schulung zum Thema Fraud eingeladen. Zur internen und externen
Meldung von geldwaschebezogenen Verdachtsfallen wurde ein Ver-
fahren eingerichtet. Gleiches gilt fiir die interne Meldung und Verfol-
gung von strafbaren Handlungen.

Die Steuerung von Steuerrisiken (,Tax Compliance”) erfolgt diber ein
Tax Compliance Management System. Zweck dieses innerbetriebli-
chen Kontrollsystems ist die vollstandige und zeitgerechte Erfiillung
der steuerlichen Pflichten. Die Konzernrichtlinie Steuern beschreibt
die Tax Compliance Organisation, legt die Rollen und Verantwortlich-
keiten aller involvierten Organisationseinheiten fest und regelt steuer-
lich relevante Prozesse einheitlich.

Das Organisationsrisiko bezeichnet das Risiko einer ineffizienten
Ausgestaltung der Prozesse, einem nicht optimalen Einsatz von Res-
sourcen, einer unzureichenden Ressourcenausstattung (z. B. Bud-
gets), unklaren bzw. undefinierten Schnittstellen, mehrfachen Zustan-
digkeiten und/oder unklaren Entscheidungskompetenzen. Zur Minde-
rung des Risikos existieren vorgelagerte Kontrollen. Zudem wird die
Geschéftsorganisation regelmaBig tberpriift. Ferner besteht ein IKS,
in dem alle wesentlichen Geschaftsprozesse einschlieflich der ent-
haltenen Risiken und der hiermit in Verbindung stehenden Kontrollen
in einer einheitlichen Prozessmodellierungssoftware abgebildet sind.
Relevante Richtlinien werden den Mitarbeitern zuganglich gemacht.

Die Prozesse der Risikoselektion sind grundsatzlich mit operationel-
len Risiken behaftet. Diese beziehen sich insbesondere auf das Indivi-
dualgeschaft der Schaden-/Unfallversicherung. Dieses Risiko wird
durch eine sorgféltige Risikopriifung und entsprechende Zeichnungs-
richtlinien gemindert. Die Einhaltung der Zeichnungsrichtlinien wird
uber ein Controllingsystem (iberwacht.
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Das Risiko aus IT-Systemen bezeichnet die Gefahr der Realisierung
von Verlusten, die infolge der Verletzung eines oder mehrerer Schutz-
ziele (Vertraulichkeit, Integritat, Verfligharkeit, Authentizitat) durch IT-
Systeme entstehen konnen. Dariiber hinaus bezeichnet das Risiko
funktionale Schwachen in IT-Systemen, die zu wesentlichen finanziel-
len Verlusten oder Compliance-VerstéRen fiihren konnen. IT-Risiken
bestehen durch sténdig steigende Anforderungen an die IT-Architek-
tur und IT-Anwendungen, durch sich verandernde Marktanforderun-
gen sowie steigende regulatorische Anforderungen. Hierdurch erhg-
hen sich die Komplexitat und die Fehleranfalligkeit der IT-Landschaft.
Weitere wesentliche Risikotreiber sind hierbei auch der verstarkte Ein-
satz neuer Technologien, eine hohere Konnektivitat und Konvergenz
der Systeme sowie eine insgesamt zunehmende Anzahl der Systeme
bei einer gleichzeitig wachsenden Anzahl an Schnittstellen zu inter-
nen und externen Partnern. Neben den operationellen Risiken im Falle
einer nicht funktionsfahigen IT resultiert ferner ein Reputationsrisiko,
falls unseren Kunden und Geschaftspartnern die IT nicht zur Verfi-
gung steht. Zur Sicherstellung der nachhaltigen Zukunftsfahigkeit der
IT-Anwendungslandschaft sowie der Modernisierung des IT-Betriebs
wurde das Digitalisierungsprogramm ,goDIGITAL" im Berichtsjahr mit
weiterhin hoher Prioritdt fortgefiihrt. Nach Abschluss der Migration
der privaten Kraftfahrtversicherung lag der Fokus im Jahr 2025 auf
der Einfiihrung des neuen Bestandsfiihrungs- und Schadensystems
flr die ersten SHU-Sparten sowie weiterhin der konsequenten Opti-
mierung und Digitalisierung der Prozesse. Das Programm ,goDIGI-
TAL" bildet die Grundlage kiinftiger Digitalisierungsinitiativen der VHV
Gruppe. Sowohl in den Vorstands- als auch in den Aufsichtsratssit-
zungen wird regelmalig tiber den Status der IT und des Programms
,goDIGITAL" berichtet. Die bestehenden IT-Risiken werden intensiv
iberwacht. Ein wesentliches Risiko wird in einem Ransomware-An-
griff mit weitreichenden Auswirkungen auf die Systemverfiigharkeit
sowie einer Beeintrachtigung der Geschéftsprozesse gesehen.
Zwecks Risikominderung ist insbesondere eine Online-Spiegelung der
wichtigsten Systeme an zwei Standorten eingerichtet. Darliber hinaus
wird die fortschreitende Cloud-Transformation durch verschiedene
Einflussfaktoren begiinstigt und tragt zur Umsetzung der Konzern-
strategie bei. Sie adressiert relevante Potenzialfelder und schafft
Chancen zur Starkung wesentlicher Erfolgsfaktoren. Dabei ist der
Multi Cloud Ansatz ein zentraler Bestandteil zur Reduktion der Risi-
ken. Vor dem Hintergrund stetig wachsender technischer, gesetzli-
cher und regulatorischer Anforderungen sowie zunehmender Cyberri-
siken werden die IT-Risiken der VHV Allgemeine laufend im Rahmen
des IKT-Risikomanagements tiberwacht. Die IKT-Risikomanagement-
und Kontrollfunktion ist als zentrale Stelle fir das Management sowie
die Uberwachung der IKT-Risiken verantwortlich. Dariiber hinaus wer-
den aktuelle Methoden und Anwendungen zur Erkennung und zur



Abwehr von Angriffen verprobt und eingesetzt. Die Wirksamkeit von
Sicherungsmalnahmen wird regelmaBig im Rahmen von IT-Notfallii-
bungen tberpriift und dokumentiert. Die mit der Umsetzung des Pro-
grammes ,goDIGITAL" und den Herausforderungen der anstehenden
Transformation einhergehenden Risiken werden mittels einer pro-
grammiibergreifenden Governance-Struktur entsprechend gesteuert.
Das aus der Transformation resultierende Personalrisiko wird iiber
ein Personalmanagement in der Informatik gesteuert. Neben der Pré-
vention von Ausfallen der Datenverarbeitungssysteme, Dienstleister,
Gebaude und des Personals spielt die Informationssicherheit und ins-
besondere der Schutz vor Angriffen auf IT-Systeme eine wichtige
Rolle. Hierfiir hat die VHV Allgemeine entsprechende VorsorgemaR-
nahmen implementiert und iiberwacht deren Wirksamkeit.

Das Risiko aus Outsourcings bezeichnet Risiken von fehlerhaften
Entscheidungen, Vertragen oder einer fehlerhaften Durchfiihrung ei-
nes Qutsourcing-Prozesses sowie weitere operationelle Risiken, die
aus einem Qutsourcing resultieren konnen. Die VHV Allgemeine hat
Teile ihrer Prozesse an interne und externe Dienstleister ausgelagert.
Wichtige Funktionen und Tatigkeiten gemal Gesellschaftsrichtlinie
,Outsourcing- und Supplier-Management" sind ausschlieRlich kon-
zernintern ausgegliedert. Die leistungserbringenden und leistungsbe-
ziehenden Gesellschaften sind vollstandig in die Steuerungsmecha-
nismen der VHV Allgemeine integriert. Die mit einem Outsourcing-
Vorhaben verbundenen Risiken werden im Zuge einer Risikoanalyse
identifiziert, analysiert und bewertet. Inhalt und Umfang der Risiko-
analyse orientieren sich an der regulatorischen Klassifizierung. In Ab-
hangigkeit der Beurteilung der Dienstleisterabhangigkeit und des Risi-
koprofils des Outsourcing-Vorhabens wird eine angemessene Dienst-
leistersteuerung und -liberwachung etabliert. Vorgaben hierzu werden
vom zentralen Dienstleistercontrolling definiert und deren Umsetzung
nachgehalten. Durch die steigende Anzahl an Outsourcing-Vorhaben
und den zunehmenden Anteil an Cloud-basierten IT-Dienstleistungen
auch im Kontext primar versicherungstechnischer Dienstleistungen
ergeben sich zunehmende Kumulrisiken. Diese erfordern ein vertief-
tes Verstandnis von Ubergreifenden Dienstleisterabhangigkeiten und
eine addquate Berlicksichtigung in der Risikobeurteilung. Ziel ist, Kon-
zentrations- und Kumulrisiken durch Outsourcing bewusst zu steuern.
Dafiir sollen geeignete Limitkennzahlen entwickelt werden. Infolge
der sorgfaltigen Auswahl der Partner bei externen Outsourcings und
entsprechender Kontrollmechanismen entsteht keine wesentliche
Steigerung des operationellen Risikos.

Das Personalrisiko betrifft Risiken mit Bezug zu den Mitarbeiterkapa-
zitdten der Unternehmensbereiche, der Mitarbeiterqualifikation, etwai-
gen Kopfmonopolen sowie der Mitarbeiterfluktuation. Um diesen

Risiken zu begegnen, werden Aus- und Weiterbildungsmalnahmen
durchgefiihrt, die eine hohe fachliche Qualifikation der Mitarbeiter si-
cherstellen. Vertretungs- und Nachfolgeregelungen mindern das Ri-
siko von Storungen in den Arbeitsablaufen.

Erganzend zu den dargestellten operationellen Risiken werden das
Datenqualitatsrisiko, das Risiko aus extemen Ereignissen und Infra-
struktur sowie das Projektrisiko systematisch identifiziert, bewertet,
berichtet und gesteuert.

Die VHV Allgemeine verfiigt des Weiteren iiber Schutzbedarfsanaly-
sen und fiihrt regelmaBige Business-Impact-Analysen durch, in denen
Extremszenarien, wie beispielsweise ein IT- oder Gebdudeausfall, mo-
delliert werden, um das operationelle Risiko zu kontrollieren. Aus den
Ergebnissen dieser Analysen werden Notfallplane abgeleitet, die re-
gelmaBig aktualisiert und an aktuelle Gegebenheiten angepasst wer-
den. Sofern Ressourcen wie Mitarbeiter, Gebaude oder IT-Systeme
nur eingeschrankt zur Verfiigung stehen, bleibt die VHV Allgemeine
somit weiterhin handlungsfahig, sodass auch im Notfall der Ge-
schéftsbetrieb aufrechterhalten werden kann.

Strategisches Risiko

Megatrends sind die groBen Umfeldveranderungen, denen die Versi-
cherungswirtschaft und damit die VHV Allgemeine und ihre Ge-
schéftsfelder unterworfen sind wie beispielsweise sinkende Beitrage
und Profitabilitat durch makrodkonomischen Druck, Massenstandar-
disierung mit Preis als entscheidender Differenzierungsfaktor, Kanal-
und Kundenausrichtung als zukiinftige Prioritdt, Tech und Daten als
zwingende Notwendigkeit, ,New Work", Fachkraftemangel und zuneh-
mende Erwartungen an den Arbeitgeber.

Die strategischen Risiken der VHV Allgemeine bestehen darin, die po-
tenziellen Einflussfaktoren der Megatrends nicht zu erkennen, die dar-
aus resultierenden Konsequenzen auf das Geschaftsmodell nicht sys-
tematisch zu analysieren und das Geschéaftsmodell nicht entspre-
chend anzupassen. Erschwerend kommt hinzu, dass die Implikatio-
nen der Megatrends auf das Geschaftsmodell der VHV Allgemeine ak-
tuell beeinflusst oder gar iiberlagert werden von den derzeit be-
obachtbaren mikro- und makrodkonomischen Verschiebungen und
deren Auswirkungen. Zu nennen waren z. B. die sich verandernde
geopolitische Weltordnung als Folge zunehmender Spannungen zwi-
schen Staaten bzw. multinationalen Biindnissen, einer erhohten Dyna-
mik an Kriegs- und Krisenereignissen und dem verstarkten Einsatz
geopolitischer Instrumente, oder die sich fortwahrende und dynami-
sche Veranderung der wirtschaftlichen Strukturen, welche von
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Wirtschaftspolitik, neuen Technologien, erhdhter Regulatorik, interna-
tionalem Wettbewerb und veranderten Erwartungen an den Arbeits-
markt beeinflusst werden. Dies veranlasst die VHV Allgemeine, ihre
Gesellschaftsstrategie laufend aktuell zu halten. Es ermdglicht der
VHV Allgemeine, sich in einem dynamischen Umfeld zu orientieren,
Chancen zu nutzen und Risiken zu minimieren. Sie fordert die Zu-
kunfts- und Wettbewerbsfahigkeit und gewahrleistet, dass alle Ent-
scheidungen und Handlungen auf ein gemeinsames Ziel ausgerichtet
sind.

In der Gesellschaftsstrategie sind libergreifende Erfolgsfaktoren zur
strategischen Entwicklung der VHV Allgemeine definiert, welche sich
ableiten aus den Implikationen der Megatrends und Auswirkungen
der makrookonomischen Verschiebungen auf das Geschaftsmodell
der VHV Allgemeine. Fiir die Umsetzung dieser Erfolgsfaktoren wer-
den geeignete Ziele und Malnahmen geplant und umgesetzt. Risiken,
die vor allem in der Umsetzung der Malnahmen liegen, werden durch
geeignete Vorgaben auf ein angemessenes Niveau reduziert.

Reputationsrisiko

Das Reputationsrisiko ist das Risiko negativer wirtschaftlicher Aus-
wirkungen, die aus einer Schadigung der Reputation des Unterneh-
mens entstehen konnten. Die Gefahr eines Reputationsschadens be-
steht grundsétzlich gegeniiber allen Stakeholder-Gruppen (Kunden,
Geschaftspartner, Behdrden, Verbraucherschiitzer, Mitarbeiter). Dem
Risiko wird unter anderem durch ein intensives Qualitatsmanagement
entgegengewirkt. Service-Level-Agreements mit den internen und ex-
ternen Dienstleistern der VHV Allgemeine ermdglichen ein laufendes
Controlling der wesentlichen Kennzahlen. Dariiber hinaus hat sich die
VHV Allgemeine zur Einhaltung des Verhaltenskodex fiir den Versi-
cherungsvertrieb sowie zur Einhaltung des Datenschutzkodex Code-
of-Conduct verpflichtet.

Emerging Risks

Bei Emerging Risks handelt es sich um neuartige Risiken, deren Ge-
fahrdung sich gar nicht oder nur schwer einschatzen ldsst (u. a. be-
dingt durch den Klimawandel oder die Entwicklung neuer Technolo-
gien). Sie zeichnen sich ferner durch ein hohes Potenzial fiir groRe
Schaden aus, sodass einer friihzeitigen Risikoidentifizierung eine ent-
scheidende Bedeutung beikommt. Daher werden Emerging Risks ex-
plizit im Rahmen der Risikoerhebung von den Risikoverantwortlichen
identifiziert und bewertet, um durch eine friihzeitige Identifizierung
das Zeitfenster zur Gegensteuerung zu erhhen.

34/VHV Allgemeine Versicherung AG

Risikotragfahigkeit

Die Risikotragfahigkeit der VHV Allgemeine war wahrend des gesam-
ten Berichtszeitraums zu jeder Zeit in vollem Umfang und im Einklang
mit den risikostrategischen Vorgaben gegeben. Die VHV Allgemeine
verfiigte zum 31. Dezember 2025 iiber eine deutliche Uberdeckung
der gesetzlichen Solvenzkapitalanforderungen mit anrechenbaren Ei-
genmitteln.

In den durchgeflihrten Stresstests und Szenarioanalysen war die Risi-
kotragfahigkeit auch unter den betrachteten Stresssituationen
(Extremereignissen) wie beispielsweise in einem langjahrigen Uberin-
flationsszenario nicht gefahrdet. Im Uberinflationsszenario wird von
einer langfristigen Uberinflation zusatzlich zur durchschnittlichen In-
flation der letzten Jahre bis zur Endabwicklung der aktuellen Scha-
denreserven ausgegangen.

Auch in diesem Berichtsjahr wurde das Nachhaltigkeitsrisikomanage-
ment, insbesondere die Klimastresstests, kontinuierlich weiterentwi-
ckelt. Hinsichtlich der Marktentwicklungen im Geschaftsjahr sowie
der zu erwartenden Entwicklung im Jahr 2026 wird auf den Wirt-
schafts- sowie Prognosebericht verwiesen.

CHANCENBERICHT

Das Identifizieren von Chancen stellt einen wesentlichen Bestandteil
einer zukunftsorientierten Unternehmensfiihrung dar. Im Rahmen der
strategischen Planung werden die aktuellen Rahmenbedingungen
analysiert, um die sich hieraus bietenden Chancen friihzeitig zu iden-
tifizieren und entsprechend zu handeln. Aufgrund der anhaltenden
geopolitischen Spannungen, darunter der Krieg in der Ukraine, der
Ausbruch des Nahost-Kriegs sowie der Konflikt um Taiwan, sind die
Ausfiihrungen zu den Chancen mit Unsicherheiten behaftet.

In der inlandischen Schaden-/Unfallversicherung hat sich die VHV All-
gemeine als Partner der Vermittler/Makler und als fiihrender Versi-
cherer der Bauwirtschaft positioniert. Hierdurch ist es mdglich, in ei-
nem durch hohe Wettbewerbsintensitét gepragten Marktumfeld friih-
zeitig Trends und Entwicklungen zu identifizieren, die als Grundlage
flir wettbewerbsfahige Produkte dienen. Im Hinblick auf das versiche-
rungstechnische Ergebnis bieten der kontinuierliche Ausbau des
Schadenmanagements sowie die Weiterentwicklung der Methoden
der Schadenbearbeitung Chancen, die Schadenkosten weiter zu sen-
ken.



Dariiber hinaus kdnnen Verbesserungen der Wirtschaftlichkeit und
Produktivitat Uber verbesserte Stiickkosten zur Konkurrenzfahigkeit
der Produkte beitragen. Hierzu sollen die bereits eingeleiteten Mal-
nahmen zur Produktivitatssteigerung fortgefiihrt sowie die Steuerung
der externen Dienstleister weiter professionalisiert werden.

Das angestiegene Zinsniveau seit dem Jahr 2022 fiihrte weiterhin
dazu, dass der Investitionsfokus zunehmend auf Covered Bonds, of-
fentlichen Titeln und Unternehmensanleihen mit guter Bonitat gelegt
wurde. Darliber hinaus wurden in Private Equity und Infrastructure
Equity und Immobilienfonds sowie nicht borsennotiertes Fremdkapi-
tal investiert. Chancen bestehen daher neben der grundsatzlich ho-
hen Portfoliodiversifikation in der Moglichkeit, an den positiven Mark-
tentwicklungen zu partizipieren.

Die voranschreitende Digitalisierung wird die Zukunft der Versiche-
rungsbranche aufgrund des sich verandernden Kundenverhaltens und
technischer Innovationen im Bereich Kl entscheidend beeinflussen.
Fiir die VHV Allgemeine bieten sich im Zuge der Umsetzung der im
Jahr 2025 neu ausgearbeiteten Digitalisierungs- und KI-Strategie
Chancen im kiinftigen Wettbewerb. Durch die Nutzung von Kl kann
Kundinnen und Kunden sowie Maklern ein verbesserter Service gebo-
ten werden - etwa in der Schadenbearbeitung, im Vertragsmanage-
ment und in der Kundenkommunikation. Die Kl fungiert dabei als un-
terstiitzendes Instrument: Sie entlastet die Mitarbeiterinnen und Mit-
arbeiter und schafft so mehr Raum fiir personliche Beratung und indi-
viduelle Betreuung.

Aufgrund des digitalen Fortschritts und sich wandelnder Kundenbe-
dirfnisse wird zukiinftig die Kanal- und Kundenausrichtung von zent-
raler Bedeutung sein. Ein wachsendes Kundeninteresse besteht vor
allem in Bezug auf digitale Touchpoints und moderne Kommunikati-
onskandle. Aktuelle Studienergebnisse zeigen auf, dass sich die
Customer Experience im direkten Wettbewerbsumfeld der VHV Allge-
meine stetig verbessert. Dies wird zum Beispiel an einer kontinuierli-
chen Steigerung des Net Promoter Scores im Markt ersichtlich. Die
VHV Allgemeine beriicksichtigt die Relevanz der Customer Experi-
ence und deren Einflussfaktoren in ihren Strategien und ergreift ge-
zielte Malnahmen zur Operationalisierung der strategischen Ziele.

Die Kunden- und Maklerzufriedenheit stellt einen zentralen Faktor fir
die zukiinftige Marktposition und Ertragskraft der VHV Allgemeine
dar. Es findet daher eine stetige interne und externe Uberpriifung der
Kunden- und Maklerzufriedenheit inklusive Einordnung in den

Wettbewerb statt. Testurteile und Auszeichnungen bestatigen die
Produkt- und Servicequalitat der VHV Allgemeine.

Die Ausrichtung der VHV Allgemeine als attraktiver Arbeitgeber bietet
vor dem Hintergrund des demografischen Wandels ebenfalls Chan-
cen. Grundlage fiir eine kompetente und qualitativ hochwertige Zu-
sammenarbeit mit Kunden, Maklern und weiteren Geschaftspartnern
sind motivierte und qualifizierte Mitarbeiter. Interne Weiterbildungs-
mafinahmen, fortlaufende Schulungen und ein systematisches Nach-
folgemanagement stellen die fachliche Qualifikation der Mitarbeiter
sicher. Dariiber hinaus wird der Vereinbarkeit von Beruf und Familie
sowie dem betrieblichen Gesundheitsmanagement eine hohe Bedeu-
tung beigemessen.

ZUSAMMENFASSUNG

Die aktuellen Erkenntnisse und die Einschatzung der kiinftigen Ent-
wicklung lassen auf Basis der aktuell verfiigharen Informationen der-
zeit keine nachhaltigen und wesentlichen Beeintrachtigungen der Ver-
mogens-, Finanz- und Ertragslage der VHV Allgemeine erwarten. Der
Fortbestand der VHV Allgemeine ist auch in Extremszenarien nicht
gefdhrdet. Alle wesentlichen Risiken werden friihzeitig erkannt, be-
wertet und gesteuert.

PROGNOSEBERICHT

Gesamtwirtschaftliche Entwicklung und

Kapitalmarkt

Fiir das Jahr 2026 erwarten Okonomen eine Fortsetzung der divergie-
renden Wachstumsdynamik. Die USA diirften ein solides, wenn auch
abgeschwachtes Wachstum aufweisen, wahrend die Eurozone wei-
terhin von einer nur moderaten Wachstumsdynamik gepragt sein
wird. Fur Deutschland wird ein Wachstum prognostiziert, das dem der
Eurozone entspricht. Positive Impulse konnten hier in Form fiskalpoli-
tischer Mallnahmen zu einem hoheren Wachstumsbeitrag als in den
Vorjahren fihren.

Die geopolitische Unsicherheit bleibt hoch. Insbesondere die Wirt-
schaftspolitik der US-Regierung konnte die globalen Handelsbezie-
hungen weiter belasten. Ein moglicher Fortschritt bei der Losung des
Ukraine-Russland-Konflikts kdnnte hingegen positive Impulse fiir die
Weltwirtschaft setzen.
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LAGEBERICHT

Die Inflationsrate in der Eurozone diirfte sich Prognosen zufolge wei-
terhin um die Marke von 2 % bewegen, temporare Anstiege durch Ba-
siseffekte sind jedoch mdglich.

Die Geldpolitik bleibt ein zentraler Einflussfaktor fiir die Entwicklung
von Wirtschaft und Kapitalmarkten. Fiir das Jahr 2026 werden keine
weiteren Zinssenkungen der EZB antizipiert, wahrend von der US-No-
tenbank Fed angesichts politischen Drucks und einer temporaren
Schwache des US-Arbeitsmarkts mehrere Zinssenkungen erwartet
werden.

Anleihen bewegen sich im Jahr 2026 voraussichtlich in einem deutli-
chen Spannungsfeld. Wahrend die riicklaufigen Inflationsraten grund-
satzlich fiir eine weiterhin attraktive Bewertung sprechen, erhoht die
steigende Staatsverschuldung den Druck auf die langfristigen Rendi-
ten. Vor diesem Hintergrund ist nicht von einem deutlichen Riickgang
der Renditen - inshesondere am langen Ende der Zinsstrukturkurve -
auszugehen. Zudem konnten eine Abschwachung der makrookono-

mischen Rahmenbedingungen oder geopolitische Eskalationen die Ri-

sikoneigung der Investoren ddmpfen und zu einer Ausweitung der Ri-
sikoaufschlage fiihren.

An den Aktienmarkten ist mit einer streckenweise volatilen Entwick-
lung zu rechnen. Moderate Wachstumsraten, geopolitische Unsicher-
heiten sowie geld- und fiskalpolitische Impulse sprechen fiir ein Um-
feld, in dem selektive Anlageentscheidungen und eine starkere Diffe-
renzierung zwischen einzelnen Regionen und Sektoren an Bedeutung
gewinnen dirften.

Entwicklung der Baubranche und der VHV

Allgemeine

Der Wohnungsbau zeigt nach dreijahrigem Investitionsstillstand eine
erste Erholung. Laut ZDB werden die gestiegenen Bau- und Finanzie-
rungskosten der vergangenen Jahre zunehmend von der Branche ak-
zeptiert und Investitionen nicht langer aufgeschoben. Die Nachfrage
nach Baugenehmigungen stabilisiert sich auf einem niedrigen Niveau,
muss flir eine echte Trendumkehr aber deutlich steigen. Fiir das Jahr
2026 wird mit einem realen Umsatzplus von 1,6 % auf

EUR 56,3 Mrd. gerechnet.

Der Wirtschaftsbau wird in seiner Entwicklung maBgeblich durch die
anhaltend hohe Nachfrage im Wirtschaftstiefbau gepréagt, insbeson-
dere durch Grolprojekte und Investitionen in die Energie- und Ver-
kehrsinfrastruktur. Der Wirtschaftshochbau korreliert weiterhin stark
mit der stagnierenden konjunkturellen Entwicklung in Deutschland;

36/VHV Allgemeine Versicherung AG

gleichzeitig begiinstigt der Trend zur KI den Bau von Rechenzentren.
Insgesamt wird fiir das Jahr 2026 eine Umsatzentwicklung von
+3,9 % auf EUR 70,2 Mrd. erwartet.

Im offentlichen Bau wird fiir das Jahr 2026 mit einer leicht positiven
Umsatzentwicklung von +1,7 % auf EUR 51,6 Mrd. gerechnet. Sowohl
im Hoch- als auch Tiefbau steigen die Auftragseingange gepragt
durch GroBprojekte, insbesondere im Briickenbau, an. Laut Prognose
des ZDB wird der Investitionsstau in den Kommunen trotz zugesagter
Investitionen aus dem Sondervermdgen weiterhin bestehen bleiben.

Die VHV Allgemeine ist bezogen auf die Marktentwicklung in ihren
Kerngeschaftsfeldern iberdurchschnittlich aufgestellt und wird sich
aus heutiger Sicht auch zukiinftig in einem schwierigen Marktumfeld
mit wettbewerbsfahigen Tarifen und Produkten behaupten konnen.

In der Kapitalanlage ist fiir das Jahr 2026 eine Anlage in Titel mit gu-
ter Bonitat (Investmentgrade) geplant. Es ist iiberdies eine Fortfiih-
rung der Anlageklasse Immobilien, Private Equity und Infrastruktur
geplant. Aktienallokationen im indirekten Bestand werden aktiv an
den Marktbedingungen ausgerichtet und im Rahmen von Total-Re-
turn-Investmentansatzen umgesetzt. Die VHV Allgemeine plant fiir
das Jahr 2026 einen leichten Aufbau der Kapitalanlagebestande. Auf-
grund der Anlagestruktur wird von einer Nettoverzinsung der Kapital-
anlagen iiber dem Niveau vom Jahr 2025 ausgegangen.

In der Kraftfahrtversicherung ist die VHV Allgemeine schon seit vielen
Jahren in Richtung Ertragssteigerung ausgerichtet. Diese Strategie
wurde im Jahr 2025 fortgefiihrt und wird auch mafigebend fiir die
nachsten Jahre sein. Getragen wird diese Strategie durch eine wei-
tere Fokussierung der Risikoselektion, Sanierungen im gewerblichen
Geschaft, Beitragsanpassungen sowie vor allem umfassenden MaR-
nahmen im Schadenmanagement. Die weitere Entwicklung der erhoh-
ten Inflation kann einen Einfluss auf den Geschaftsverlauf nehmen.
Erwartet wird ein riicklaufiges Ergebnis vor Schwankungsriickstel-
lung.

Fir die Kraftfahrtzeug-Haftpflichtversicherung und fir die Sonstigen
Kraftfahrtversicherungen wird im Jahr 2026 eine gleichbleibende
bzw. leicht steigende Vertragsstiickzahl bei iberproportional steigen-
dem Beitrag erwartet. Dies ist auf anhaltende Beitragsanpassungen
zuriickzufuhren.

Das Haftpflichtgeschaft fiir Firmenkunden wird auch im Jahr 2026
durch einen intensiven Preis- und Leistungswettbewerb gepragt sein.



In einzelnen Teilmarkten wird infolge der Risikoexponierung mit einer
tendenziellen Marktverhartung gerechnet.

Als auf die Zielgruppe Bau spezialisierter Branchenversicherer sieht
sich die VHV Allgemeine weiterhin positiv aufgestellt. In der Baubran-
che zeigen sich fiir das Jahr 2026 erstmals wieder Anzeichen fiir
Wachstum. Es wird mit einer realen Steigerung der baugewerblichen
Umsétze auf EUR 178,1 Mrd. (+2,5 %) gerechnet. Die Impulse dafiir
kommen laut ZDB weiterhin iiberwiegend aus dem Tiefbau. Grofte
Projekte im Wirtschafts- und im offentlichen Bau wirken sich dariiber
hinaus positiv auf die Branche und Auftragslage aus. Positive Effekte
flir die Bestands- und Ertragsentwicklung werden {iber die Fortset-
zung der aktiven Bewirtschaftung des Bestandes der Berufshaft-
pflichtversicherung fiir Architekten und Ingenieure erwartet. Die wei-
tere Entwicklung der geopolitischen Krisen sowie die u. a. hiervon ab-
hangige gesamtwirtschaftliche Entwicklung in Deutschland kdnnen
einen maBgeblichen Einfluss auf die Baukonjunktur nehmen und so-
mit die Geschaftsentwicklung der VHV Allgemeine negativ beeinflus-
sen.

Fir die Privathaftpflichtversicherung wird im Jahr 2026 ein Wachs-
tum der Vertragsstiickzahl erwartet. Der Beitrag soll basierend auf
der im Jahr 2025 vom unabhéngigen Treuhander empfohlenen und
anschlielend begonnenen Beitragsanpassung iiberproportional
wachsen.

Im Bereich der Unfallversicherung werden im Jahr 2026 durch Tarif-
tiberarbeitungen positive Impulse fiir die Neugeschéfts- sowie Be-
standsentwicklung und hieraus resultierend ein marktiiberdurch-
schnittliches Beitragswachstum erwartet.

Fir die Verbundene Hausratversicherung wird im Jahr 2026 ein Riick-
gang der Vertragsstiickzahl bei in etwa gleichbleibendem Beitrag er-
wartet.

Bezogen auf die Verbundene Wohngebaudeversicherung wird im Jahr
2026 eine steigende Vertragsstiickzahl bei tiberproportional anstei-
genden Beitrdgen erwartet. Dies ist auf anhaltende Beitragsanpas-
sungen zuriickzufiihren.

Fiir die Sparte Technische Versicherungen wird weiterhin von einer
positiven Entwicklung in Vertragsstiickzahl und Beitrag ausgegangen.

Fir die Kredit- und Kautionsversicherung wird im Jahr 2026 ein An-
stieg der Beitragseinnahmen und der Vertragsstiickzahl erwartet. Die

bereits im Jahr 2025 verschlechterte Insolvenzsituation konnte durch
die Folgen der riicklaufigen Bautatigkeit weiterhin eingetriibt bleiben.
Es wird von einer gleichbleibenden Anzahl zu erwartender Insolven-
zen im Jahr 2026 ausgegangen.

In den Versicherungssparten der Feuer- und Sachversicherung wer-

den sich aufgrund der Wettbewerbsfahigkeit der Produkte wiederum
Zuwachse in der Anzahl der Vertrage bzw. im Beitrag ergeben. Dies

gilt inshesondere fiir das gewerbliche Segment.

Insgesamt geht die VHV Allgemeine fiir die kommenden Jahre von ei-
nem positiven Bestands- und Beitragswachstum aus. Fur das Jahr
2026 wird erwartet, dass der Schadenaufwand wachstums- und infla-
tionsbedingt steigen wird. Bei einem im Jahr 2026 geplanten wach-
senden Vertragsbestand und gleichzeitig steigenden Beitragseinnah-
men werden Schadenmanagementmalnahmen, vor allem im Kraft-
fahrtgeschaft, und Mainahmen zur Senkung der Verwaltungskosten
eine hohe Prioritat haben, um die aktuelle Wettbewerbsposition auch
zukiinftig zu sichern. Nach einem Wachstum der verdienten Brutto-
beitrdge im selbst abgeschlossenen Geschéft um 11,4 % im Jahr
2025 erwartet die VHV Allgemeine fiir das kommende Jahr 2026
nach einer Zuflihrung zur Schwankungsriickstellung ein erhohtes ver-
sicherungstechnisches Nettoergebnis gesamt. Ausgehend von einem
Ergebnis aus Kapitalanlagen iiber dem Niveau des Geschaftsjahres
2025 wird sich das Ergebnis der normalen Geschaftstatigkeit erwar-
tungsgemaf im Jahr 2026 erhohen.

Im Geschéftsjahr 2025 konnte im Rahmen des Digitalisierungspro-
gramms ,goDIGITAL.KOMPQSIT" mit der erfolgreichen Migration des
Vertragshestands aus dem Altsystem in das Neusystem die Erneue-
rung des Kraftfahrt-Privat-Vertragssystems abgeschlossen werden.
Damit ist die Grundlage geschaffen, um die fachlichen Prozesse kon-
sequent zu optimieren und weiter zu digitalisieren. AuBerdem konnte
im Jahr 2025 fir die Niederlassung in Frankreich ein neues Bestands-
flihrungssystem eingefiihrt und die aktiven Bestande der Niederlas-
sung auf das neue System migriert werden. Mit diesem System kann
inzwischen die komplette versicherungstechnische Geschaftsabwick-
lung lokal erfolgen. Zudem wurde die Modernisierung der Vertrags-
und Schadensysteme im privaten SHU-Geschaft durch weitere Pro-
duktivsetzungen kontinuierlich vorangetrieben. Im Jahr 2026 wird die
Uberfiihrung der einzelnen SHU-Sparten/Produkte inklusive der Mig-
ration der Altbestande in das Neusystem sukzessive fortgefiihrt. Dar-
iiber hinaus soll die Entscheidung fiir die zukiinftige Gewerbebe-
standsfiihrung getroffen werden.
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Vorbehalt bei Zukunftsaussagen

Der vorliegende Prognosebericht beinhaltet Einschatzungen fiir die
kommende Entwicklung des Unternehmens. Unter Abwagung aller
bekannten Chancen und Risiken und auf Basis von Planungen und
Hochrechnungen wurden Annahmen getroffen, die aufgrund unbe-
kannter Risiken und Unsicherheiten so nicht eintreten oder nicht voll-
standig eintreffen miissen.

Aufgrund der sich dynamisch verandernden Rahmenbedingungen
konnen die nachhaltigen Auswirkungen auf die konjunkturelle Ent-
wicklung, die Kapitalmarkte sowie die Geschaftsentwicklung der VHV
Allgemeine zum aktuellen Zeitpunkt weiterhin nicht abschliefend be-
urteilt werden. Insofern sind die genannten prognostischen Aussagen
mit hoheren Unsicherheiten behaftet.

VERTRAGE MIT VERBUNDENEN UNTERNEHMEN

Es besteht ein Beherrschungs- und Ergebnisabfiihnrungsvertrag mit
der Muttergesellschaft, der VHV Holding.

Weiterhin bestehen Vertrage zur Ausgliederung von Funktionen und
Versicherungstatigkeiten sowie Dienstleistungsvertrage mit der tber-
wiegenden Anzahl der verbundenen Unternehmen in unterschiedli-
chem Ausmaf.

Dariiber hinaus existiert eine Schuldbeitrittsvereinbarung mit der VHV
Holding, in der sich die VHV Holding gegeniiber der VHV Allgemeine
verpflichtet, den Zahlungsverpflichtungen aus sdmtlichen bestehen-
den und kiinftigen Pensionszusagen der VHV Allgemeine als Gesamt-
schuldnerin beizutreten und die handelsbilanziellen Pensionsriickstel-
lungen ausschlieBlich in ihrer Bilanz zu passivieren. Die VHV Allge-
meine erstattet der VHV Holding die erforderlichen Aufwendungen.
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BESONDERE HINWEISE

Wir bieten unseren Versicherungsnehmern bei Ttigkeiten in Oster-
reich, Italien und der Tiirkei Versicherungsschutz iiber unsere Kon-
zernunternehmen VAV, VHV Assicurazioni und VHV Sigorta an.

Zusatzlich bieten wir Versicherungen Gber unsere Niederlassung in
Frankreich und eine Kooperation in Italien an.

Fir die Neue Rechtsschutz-Versicherungsgesellschaft AG, Mann-
heim, tibernimmt die Gesellschaft in allen Bereichen des Rechts-
schutzversicherungsgeschafts die Vermittlung.

Mit dem von uns unterstiitzten Institut fiir Bauforschung e.V., Hanno-
ver, steht der Bauwirtschaft eine Einrichtung zur Verfligung, deren
Aufgabe unter anderem darin besteht, praxisbezogene Bauschaden-
forschung zu betreiben und deren Ergebnisse in Empfehlungen fiir die
Baufirmen umzusetzen. In diesem Rahmen ist im Jahr 2025 der 6.
VHV-Bauschadenbericht mit Schwerpunkt Tiefbau verdffentlicht wor-
den.

Hannover, den 6. Marz 2026

DER VORSTAND
Dr. Reddemann Bretz Dr. Diekmann
Rintelmann Dr. Rohlfs
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JAHRESBILANZ ZUM 31. DEZEMBER 2025
VHV ALLGEMEINE VERSICHERUNG AG

Aktivseite EUR
A. Immaterielle Vermégensgegenstiande

1. Entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte
und dhnliche Rechte und Werte sowie Lizenzen an solchen Rechten
und Werten

B. Kapitalanlagen

I. Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen und Beteiligungen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen

2. Ausleihungen an verbundene Unternehmen

3. Beteiligungen

1l. Sonstige Kapitalanlagen

1. Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermogen und andere
nicht festverzinsliche Wertpapiere

2. Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wert-

papiere

3. Sonstige Ausleihungen

a) Namensschuldverschreibungen 404.047.038
b) Schuldscheinforderungen und Darlehen 120.844.229

4. Einlagen bei Kreditinstituten

C. Forderungen

I. Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsge-
schaft an:

1. Versicherungsnehmer
2. Versicherungsvermittler

1l. Abrechnungsforderungen aus dem Riickversicherungsgeschaft
davon an verbundene Unternehmen: EUR 1.604.987 (Vorjahr: EUR 0)

1ll. Sonstige Forderungen

davon an verbundene Unternehmen: EUR 1.578.497 (Vorjahr: EUR 3.630.129)
D. Sonstige Vermogensgegenstande

|. Sachanlagen und Vorréte

1l. Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und Kassenbe-
stand

E. Rechnungsabgrenzungsposten
|. Abgegrenzte Zinsen und Mieten
1l. Sonstige Rechnungsabgrenzungsposten

SUMME DER AKTIVA

Die in der Jahreshilanz der VHV Allgemeine zum 31. Dezember 2025
unter Passiva B.II. eingestellte Renten-Deckungsriickstellung betrug
einschlieflich nicht abgehobener Renten EUR 55.747.512.

Es wird bestatigt, dass die in der Bilanz unter Posten B.II. der Passiva
eingestellte Deckungsruckstellung unter Beachtung von § 341f und

§ 3419 HGB sowie unter Beachtung der aufgrund des § 88 Abs. 3 VAG
erlassenen Rechtsverordnung berechnet worden ist.

Hannover, den 12. Februar 2026

Bernd Riihmann
Verantwortlicher Aktuar
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EUR

388.235.961
7.750.000
58.250.512

2.839.563.691

2.983.261.404

524.891.267
180.000.000

137.793.528
8.347.208

EUR

454.236.473

6.527.716.362

146.140.736
55.262.459

20.793.990

87.333

86.937.306

44.031.103
5.410.539

31.12.2025
EUR

19.833

6.981.952.835

222.197.185

87.024.639

49.441.642
7.340.636.134

31.12.2024
EUR

716.661.065
7.750.000
58.510.884
782.921.949

2.488.038.782

2.337.497.934

566.747.037
85.938.490
652.685.527
95.000.000
5.573.222.243
6.356.144.192

119.441.295
11.334.879
130.776.174
86.977.233

22.107.691
239.861.098

84.254

103.596.463
103.680.717

32.388.910
6.861.795
39.250.705
6.738.936.712



JAHRESBILANZ ZUM 31. DEZEMBER 2025
VHV ALLGEMEINE VERSICHERUNG AG

31.12.2025 31.12.2024
Passivseite EUR EUR EUR EUR
A. Eigenkapital
I. Gezeichnetes Kapital 140.000.000 140.000.000
Il. Kapitalriicklagen 1.352.702.395 1.097.702.395
IIl. Gewinnriicklagen
1. Andere Gewinnriicklagen 27.653.697 27.653.698
1.520.356.092 1.265.356.093
B. Versicherungstechnische Riickstellungen
|. Beitragsiibertrage
1. Bruttobetrag 246.780.570 211.938.745
2. davon ab: Anteil fiir das in Riickdeckung gegebene Versicherungsgeschaft 19.517.717 20.420.726
227.262.853 191.518.019
1I. Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle
1. Bruttobetrag 4.224.445.736 3.996.493.382
2. davon ab: Anteil fiir das in Riickdeckung gegebene Versicherungsgeschaft 229.311.166 256.832.037
3.995.134.570 3.739.661.345
IlI. Riickstellung fiir erfolgsabhéngige und erfolgsunabhangige Beitragsriickerstattung
1. Bruttobetrag 16.268.203 13.545.431
IV. Schwankungsriickstellung und dhnliche Riickstellungen 924.366.472 878.918.993
V. Sonstige versicherungstechnische Riickstellungen
1. Bruttobetrag 28.355.787 28.296.526
2. davon ab: Anteil fiir das in Riickdeckung gegebene Versicherungsgeschaft 627.896 564.429
27.727.891 27.732.097
5.190.759.989 4.851.375.885
C. Andere Riickstellungen
I. Steuerriickstellungen 2.166.700 1.350.000
1l. Sonstige Riickstellungen 79.265.526 70.028.326
81.432.226 71.378.326

D. Depotverbindlichkeiten aus dem in Riickdeckung gegebenen Versicherungsge-
schaft 8.746.542 11.484.295

E. Andere Verbindlichkeiten
1. Verbindlichkeiten aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschift gegen-

iiber:

1. Versicherungsnehmern 232.599.102 217.933.139

2. Versicherungsvermittlern 20.007.434 15.315.519
252.606.536 233.248.658

1l. Abrechnungsverbindlichkeiten aus dem Riickversicherungsgeschaft 15.182.449 16.560.844

davon gegentiber verbundenen Unternehmen: EUR 81.167 (Vorjahr: EUR 6.774.934)

1Il. Sonstige Verbindlichkeiten 271.552.300 289.530.385

davon gegentiiber verbundenen Unternehmen: EUR 241.527.819 (Vorjahr: EUR 263.304.344) 539.341.285 539.339.887

davon aus Steuern: EUR 2.578.552 (Vorjahr: EUR 3.814.642)

davon im Rahmen der sozialen Sicherheit: EUR 210.552 (Vorjahr: EUR 218.109)

F. Rechnungsabgrenzungsposten 0 2.226

SUMME DER PASSIVA 7.340.636.134 6.738.936.712
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GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG
FUR DIE ZEIT VOM 1. JANUAR BIS 31. DEZEMBER 2025
VHV ALLGEMEINE VERSICHERUNG AG

2025 2024
Posten EUR EUR EUR EUR
|. VERSICHERUNGSTECHNISCHE RECHNUNG
1. Verdiente Beitrage fiir eigene Rechnung
a) Gebuchte Bruttobeitrage 3.189.884.261 2.869.638.305
b) Abgegebene Riickversicherungsbeitrage -134.376.425 -135.513.455
3.055.507.836 2.734.124.850
c) Veranderung der Bruttobeitragsiibertrage -37.216.609 -23.495.153
d) Verédnderung des Anteils der Riickversicherer an den Bruttobeitragstibertragen -544.629 1.024.829
-37.761.238 -22.470.324
3.017.746.598 2.711.654.526
2. Technischer Zinsertrag fiir eigene Rechnung -627.465 144.392
3. Sonstige versicherungstechnische Ertrage fiir eigene Rechnung 2.905.168 3.086.547
4. Aufwendungen fiir Versicherungsfalle fiir eigene Rechnung
a) Zahlungen fiir Versicherungsfalle
aa) Bruttobetrag -2.061.288.606 -2.077.177.640
bb) Anteil der Riickversicherer 80.534.472 130.212.937
-1.980.754.134 -1.946.964.703
b) Veranderung der Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle
aa) Bruttobetrag -234.115.890 10.808.938
bb) Anteil der Riickversicherer -26.394.799 -65.201.697
-260.510.689 -54.392.759
-2.241.264.823 -2.001.357.462
5. Veranderung der sonstigen versicherungstechnischen Netto-Riickstellungen -390.930 -578.114
6. Aufwendungen fiir erfolgsabhéangige und erfolgsunabhangige
Beitragsriickerstattungen fiir eigene Rechnung -8.711.164 -3.895.387
7. Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb fiir eigene Rechnung
a) Bruttoaufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb -673.725.630 -626.446.821
b) davon ab: erhaltene Provisionen und Gewinnbeteiligungen aus dem in
Riickdeckung gegebenen Versicherungsgeschaft 26.439.497 24.380.199
-647.286.133 -602.066.622
8. Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen fiir eigene Rechnung -6.487.767 -5.515.229
9. Zwischensumme 115.883.484 101.472.651
10. Veranderung der Schwankungsriickstellung und &dhnlicher Riickstellungen —45.447.479 -22.161.475
11. Versicherungstechnisches Ergebnis fiir eigene Rechnung (Ubertrag) 70.436.005 79.311.176
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GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG
FUR DIE ZEIT VOM 1. JANUAR BIS 31. DEZEMBER 2025
VHV ALLGEMEINE VERSICHERUNG AG

Versicherungstechnisches Ergebnis fiir eigene Rechnung (Ubertrag) 70.436.005 79.311.176

1. Ertrage aus Kapitalanlagen

a) Ertrage aus Beteiligungen 62.567.768 30.492.062

davon aus verbundenen Unternehmen: EUR 56.500.000 (Vorjahr: EUR 23.000.000)

b) Ertrdge aus anderen Kapitalanlagen 116.348.665 96.068.197

davon aus verbundenen Unternehmen: EUR 435.121 (Vorjahr: EUR 547.963)

c) Ertrage aus Zuschreibungen 313.332 280.957

d) Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen 10.391.314 48.524.334
B 189.621.079 T 175365550

2. Aufwendungen fiir Kapitalanlagen
a) Aufwendungen fiir die Verwaltung von Kapitalanlagen, Zinsaufwendungen

und sonstige Aufwendungen fiir die Kapitalanlagen -11.845.215 -12.658.334
b) Abschreibungen auf Kapitalanlagen -10.180 -368.625
c) Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen -14.384 -60.750
-11.869.779 -13.087.709

177.751.300 162.277.841

3. Technischer Zinsertrag 327.998 -440.010

I 178.079.298  161837.831

4. Sonstige Ertrage 44.099.603 35.301.812
5. Sonstige Aufwendungen -72.219.282 -59.849.330
-28.119.679 —-24.547.518

6. Ergebnis der normalen Geschéftstatigkeit 220.395.624 216.601.489
7. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag -498.700 -46.382
8. Sonstige Steuern -971.882 -476.880
9. Aufgrund eines Gewinnabfiihrungsvertrags abgefiihrte Gewinne -218.925.042 -216.078.227
10. Jahresiiberschuss 0 0
11. Vermégensminderung durch Abspaltung 0 -25.097.678
12. Entnahmen aus der Kapitalriicklage 0 25.097.678
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ANHANG
VHV ALLGEMEINE VERSICHERUNG AG

ALLGEMEINE ANGABEN

Sitz der VHV Allgemeine ist Hannover. Die Gesellschaft ist unter der
Nummer HRB 57331 im Handelsregister des Amtsgerichts Hannover
eingetragen.

Der Jahresabschluss und der Lagebericht fiir das Geschaftsjahr 2025
wurden nach den Vorschriften des HGB, des AktG, des VAG und der
RechVersV in ihrer zum Bilanzstichtag gliltigen Fassung aufgestellt.

Die Posten wurden kaufmannisch gerundet verdffentlicht. Hierdurch
konnen sich gegebenenfalls Rundungsdifferenzen ergeben.

BILANZIERUNGS- UND
BEWERTUNGSMETHODEN

AKTIVA

Immaterielle Vermogensgegenstande wurden mit den Anschaf-
fungskosten vermindert um planmaRige lineare Abschreibungen ent-
sprechend der betriebsgewohnlichen Nutzungsdauer angesetzt.

Die Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen und Beteiligungen
wurden mit den Anschaffungskosten bzw. mit dem ihnen am Ab-
schlussstichtag beizulegenden niedrigeren Wert angesetzt.

Die dem Anlagevermogen zugeordneten Anteile am Investmentver-
mdgen, Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche
Wertpapiere sind dazu bestimmt, dauernd dem Geschaftsbetrieb zu

dienen und wurden mit den fortgefiihrten Anschaffungskosten ausge-

wiesen. Nach den fiir das Anlagevermdgen geltenden Vorschriften
des § 341b Abs. 2 HGB in Verbindung mit § 253 Abs. 3 Satz 5 HGB

(gemildertes Niederstwertprinzip) erfolgt eine Abschreibung der Wert-

papiere bei voraussichtlich dauernder Wertminderung. Bei den Inha-
berschuldverschreibungen des Anlagevermdgens wurden Differenz-
betrdge zwischen den Anschaffungskosten und dem Riickzahlungs-
betrag nach der Effektivzinsmethode analog § 341c Abs. 3 HGB
amortisiert.

Bei einer vorliegenden stillen Last am Abschlussstichtag wurde bei
Wertpapieren von einer voraussichtlichen Dauerhaftigkeit einer Wert-
minderung ausgegangen, wenn aufgrund der Bonitat von einem Aus-
fall des Wertpapiers auszugehen war.
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Die dem Umlaufvermdgen zugeordneten Inhaberschuldverschreibun-
gen wurden nach dem strengen Niederstwertprinzip mit den fortge-
flihrten Anschaffungskosten bzw. dem niedrigeren Zeitwert am Bi-
lanzstichtag angesetzt.

Das Wertaufholungsgebot nach § 253 Abs. 5 HGB wurde beachtet.

Die Namensschuldverschreibungen wurden zum Nennwert bilan-
ziert.

Die Schuldscheinforderungen und Darlehen wurden nach § 341¢c
HGB mit den Anschaffungskosten zuziiglich oder abziiglich der ku-
mulierten Amortisation einer Differenz zwischen den Anschaffungs-
kosten und dem Riickzahlungsbetrag unter Anwendung der Effektiv-
zinsmethode bewertet.

Die Einlagen bei Kreditinstituten wurden zum Nennwert bilanziert.

Die Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungs-
geschaft wurden zu Nennwerten abziiglich Wertberichtigungen fir
das latente Ausfallrisiko bilanziert.

Die Abrechnungsforderungen aus dem Riickversicherungsgeschaft
wurden nach den Ruickversicherungsvertragen berechnet und zu
Nennwerten angesetzt.

Die sonstigen Forderungen wurden zu Nennwerten abziiglich Wert-
berichtigungen fur das latente Ausfallrisiko bilanziert. Unter den
sonstigen Vermogensgegenstanden wurden die Sachanlagen und
Vorrate mit den Anschaffungskosten vermindert um planmaBige line-
are Abschreibungen entsprechend der betriebsgewohnlichen Nut-
zungsdauer angesetzt. Bei geringwertigen Wirtschaftsgutern mit Net-
toanschaffungskosten von mehr als EUR 250, aber nicht mehr als
EUR 1.000, wurden die Anschaffungskosten in einem Sammelposten
erfasst, der im Jahr der Anschaffung sowie in den vier folgenden
Wirtschaftsjahren mit jeweils 20 % gewinnmindernd aufgeldst wird.

Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und Kassenbe-
stand wurden zu Nennwerten angesetzt.



Die in den aktiven Rechnungsabgrenzungsposten enthaltenen abge-
grenzten Zinsen wurden zum Nennwert ausgewiesen. Die Betrage
entfielen auf das Jahr 2025, waren aber zum Bilanzstichtag noch
nicht fallig.

Die in den sonstigen Rechnungsabgrenzungsposten enthaltenen
Agien auf Namensschuldverschreibungen wurden abgegrenzt und
planmaBig Uber die Laufzeit verteilt.

PASSIVA

Die Beitragsiibertrage fiir das selbst abgeschlossene Versicherungs-
geschaft wurden in allen Versicherungszweigen pro rata temporis be-
rechnet. Die Beitragsiibertrage in der Kautionsversicherung wurden
entsprechend der durchschnittlichen Restlaufzeit der Biirgscheine er-
mittelt bzw. fiir jeden Beitrag je Biirgschein pro rata temporis berech-
net. In der Baugewahrleistungs- und Décennaleversicherung wurden
die Beitragsiibertrdage entsprechend der Haftungsdauer des Produk-
tes ermittelt. Die Anteile der Riickversicherer entsprachen den in
Riickdeckung gegebenen Quoten. Als nicht libertragsfahige Einnah-
meteile wurden von den Bruttobetragen 85,0 % und von den Riickver-
sichereranteilen grundsatzlich 92,5 % der Provisionen angesetzt. Die
Beitragsiibertrage flr das in Riickdeckung ibernommene Versiche-
rungsgeschaft wurden pro rata temporis berechnet und die Anteile
der Riickversicherer gemal ihrem vertraglichen Anteil angesetzt. Als
nicht ibertragsfahige Anteile wurden 92,5 % der Provisionen ange-
setzt.

Die Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfille f(r
das selbst abgeschlossene Versicherungsgeschaft wurde mit der ge-
botenen kaufmannischen Sorgfalt fir jeden Schadenfall einzeln er-
mittelt. Auf die Schadenriickstellung in der Kraftfahrzeug-Haftpflicht-
versicherung wurde unter Beriicksichtigung der tatsachlichen Scha-

denzahlungen in der Vergangenheit ein Abschlag vorgenommen. Wei-

terhin wurde durch eigene Berechnungen und Analysen untersucht,
ob die unter Beriicksichtigung von Abschldgen gebildeten Brutto-
Riickstellungen fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle in der
Sparte Kraftfahrzeug-Haftpflicht ausreichend bemessen waren. Die
Riickstellung fir zu erwartende Spatschaden wurde nach dem Bedarf
fir nachgemeldete Spatschaden berechnet. Die Forderungen aus Re-
gressen, Provenues und Teilungsabkommen wurden nach dem

voraussichtlichen Eingang vorsichtig ermittelt und von der Riickstel-
lung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfélle abgesetzt. Die
Berechnung der Renten-Deckungsriickstellung erfolgte fiir jeden Ren-
tenfall einzeln nach versicherungsmathematischen Grundsétzen auf-
grund der §§ 341f und 341g HGB und der zu § 88 Abs. 3 VAG erlasse-
nen Rechtsverordnung. Die Berechnung erfolgte auf Basis der Sterbe-
tafel DAV 2006 HUR Frauen und Méanner. Der Rechnungszins wurde
flir Rentenverpflichtungen, die bis zum 31.12.2016 eingetreten sind,
auf 1,0 % (Vorjahr: 0,9 %) erhdht. Die Rechnungszinserhohung fiihrte
zu einer geringfligigen Reduktion der Renten-Deckungsriickstellung
(brutto). Die Anteile der Riickversicherer wurden nach den bestehen-
den Riickversicherungsvertragen gebildet.

Die Riickstellung flir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle fir
das in Riickdeckung tibernommene Versicherungsgeschaft wurde
nach den Angaben der Vorversicherer unter Beriicksichtigung von an-
gemessenen Zuschldgen gebildet. Die Anteile der Riickversicherer
wurden nach den bestehenden Riickversicherungsvertragen berech-
net.

Die Ermittlung der Riickstellung fiir Schadenregulierungskosten er-
folgte unter Verwendung aktuarieller Methoden. Diese bildeten die
spartenspezifischen Abwicklungsverlaufe verursachungsgerecht ab.

Der Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung im selbst abgeschlosse-
nen Versicherungsgeschaft wurden entsprechend den vertraglichen
Vereinbarungen Betrdge zugefiihrt und entnommen.

Die Schwankungsriickstellung wurde gemal der Anlage zu § 29
RechVersV gebildet. Fiir die Sparte Kaution wurden fiir Altjahre die
Schadenquoten aus den in den Geschaftsherichten der BaFin bzw.
des friiheren Bundesaufsichtsamtes fiir das Versicherungswesen ver-
offentlichten Tabellen angesetzt. Fiir die Sparte Kraftfahrt wurden im
in Riickdeckung ibernommenen Versicherungsgeschaft fur Altjahre
nicht die eigenen, sondern mit Zustimmung der BaFin geeignete an-
dere Schadenquoten verwendet, was zu einer deutlich geringeren Zu-
flihrung zur Schwankungsriickstellung fiihrte.
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Die unter sonstige versicherungstechnische Riickstellungen er-
fasste Stornoriickstellung fiir Wagnisfortfall und -minderung wurde
maBgebend mit den Stornosatzen, die anhand einer Reprasentativun-
tersuchung in den einzelnen Versicherungszweigen festgestellt wur-
den, bezogen auf die Beitragseinnahmen, berechnet. Die Riickstellung
flir Verkehrsopferhilfe wurde nach der Aufgabe des Vereins ,Ver-
kehrsopferhilfe e.V." gebildet. Die Riickstellung fiir unverbrauchte Bei-
trdge aus ruhenden Kraftfahrtversicherungen wurde einzeln gebildet.
Der Anteil der Riickversicherer wurde nach den bestehenden Riickver-
sicherungsvertragen berechnet. Gemal vertraglicher Vereinbarung im
Elementarschadenriickversicherungsvertrag wurde eine Riickstellung
flir noch zu zahlende Wiederauffiillungspramien gebildet.

Die Drohverlustriickstellung fiir das in Riickdeckung ibernommene
Versicherungsgeschaft wurde nach den Angaben der Vorversicherer
gebildet.

Die Steuerriickstellungen und die sonstigen Riickstellungen wurden
mit ihrem nach verniinftiger kaufmannischer Beurteilung notwendi-
gen Erfiillungsbetrag angesetzt.

Bei Riickstellungen mit Restlaufzeiten von mehr als einem Jahr wur-
den kiinftige Preis- und Kostensteigerungen beriicksichtigt und eine
Abzinsung auf den Bilanzstichtag vorgenommen. Die Abzinsung er-
folgte mit den von der Bundeshank zum 30. November 2025 verof-
fentlichten durchschnittlichen Zinssatzen der letzten sieben Jahre.

Die Rickstellungen fiir Jubilaumsleistungen wurden nach dem An-
wartschaftsharwertverfahren unter Verwendung der Richttafeln
20186 von Prof. Dr. Klaus Heubeck mit einem Rechnungszins von
2,21 % (Vorjahr: 1,97 %), einer Gehaltsentwicklung von 3,00 % (Vor-
jahr: 3,00 %) sowie einer Fluktuationsrate von 4,50 % (Vorjahr: 3,75 %)
ermittelt. Die Abzinsung erfolgte dabei auf Basis des zum 31. Dezem-
ber 2025 hochgerechneten durchschnittlichen Zinssatz der letzten
sieben Jahre unter der Annahme einer pauschalen Restlaufzeit der
Verpflichtungen von 15 Jahren.
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Die Altersteilzeitverpflichtungen wurden nach dem Anwartschaftsbar-
wertverfahren unter Verwendung der Richttafeln 2018 G von Prof. Dr.
Klaus Heubeck ermittelt. Die Abzinsung dieser Riickstellungen er-
folgte fiir jede Verpflichtung individuell mit den von der Bundesbank
zum 30. September 2025 veroffentlichten durchschnittlichen Zinssat-
zen der letzten sieben Jahre.

Die Depotverbindlichkeiten aus dem in Riickdeckung gegebenen
Versicherungsgeschaft wurden nach den Berechnungsgrundlagen
der Riickversicherungsvertrage ermittelt.

Die anderen Verbindlichkeiten und die tibrigen Passiva wurden mit ih-
rem Erflillungsbetrag ausgewiesen.

Die in den passiven Rechnungsabgrenzungsposten enthaltenen
Disagien auf Namensschuldverschreibungen wurden abgegrenzt und
iber die Laufzeit verteilt.

ZEITVERSETZTER AUSWEIS

Im Berichtsjahr wurden im selbst abgeschlossenen Versicherungsge-
schaft Beitrdge in Hohe von TEUR 4.817 (Vorjahr: TEUR 1.917) wegen
verspateter Aufgabe zeitversetzt gebucht. In dem in Riickdeckung
tibernommenen Schaden- und Unfallversicherungsgeschaft, fiir das
die Angaben des Vorversicherers bis 30. September 2025 vorlagen,
wurden im Berichtsjahr keine Beitrdge (Vorjahr: TEUR 1.241) zeitver-
setzt bilanziert.

WAHRUNGSUMRECHNUNG

Die Wahrungsumrechnung von Posten in auslandischer Wahrung er-
folgte mit dem Devisenkurs zum Zeitpunkt ihrer Anschaffung sowie
unter Beachtung des Niederstwertprinzips am Bilanzstichtag.

Ertrdge und Aufwendungen wurden mit dem Devisenkurs zum Entste-
hungszeitpunkt umgerechnet.



ZEITWERTERMITTLUNG

Bei den Anteilen an verbundenen Unternehmen und Beteiligungen
wurden die Zeitwerte nach dem Ertragswertverfahren berechnet bzw.
wurde deren jeweiliger Buchwert oder das anteilige Eigenkapital als
Zeitwert angesetzt. Bei den PE-Investments wurde der Net Asset Va-
lue als Zeitwert angesetzt.

Die Zeitwerte von borsennotierten festverzinslichen und nicht festver-
zinslichen Wertpapieren richteten sich nach den Bérsenkursen am Bi-
lanzstichtag. Die Zeitwerte von Investmentfonds ergeben sich aus
den Riicknahmepreisen am Bilanzstichtag.

Die Namensschuldverschreibungen sowie die Schuldscheindarlehen
und die Ausleihungen an verbundene Unternehmen wurden mit einem
systemgestiitzten Zinskurvenbewertungsverfahren bewertet. Hierbei
wurden den Wertpapieren risikogerechte Zinskurven mit marktgangi-
gen Risikoaufschldgen zugeordnet. Die Zuordnung und Unterschei-
dung der Zinskurven erfolgte anhand von Wertpapierkategorien, Boni-
tatsklassen (Rating) sowie der Unterscheidung in erstrangige und
nachrangige Wertpapiere. Eventuell vorhandene Kiindigungsrechte
wurden hier explizit bewertet. Nach dem gleichen Verfahren wurden
festverzinsliche Wertpapiere bewertet, fiir die kein Borsenkurs am Bi-
lanzstichtag ermittelt werden konnte.

Der Zeitwert der Einlagen bei Kreditinstituten wird mit dem Nennwert
angesetzt.
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AKTIVA

ZU A., B.1. UND B.II. IMMATERIELLE VERMOGENSGEGEN-
STANDE UND KAPITALANLAGEN
Die Entwicklung dieser Aktivposten ist in der nachfolgenden Tabelle dar-

gestellt.

Aktivposten Bilanzwerte Zugange Abgange Zuschrei- Abschrei- Bilanzwerte Zeitwerte

Vorjahr bungen bungen Geschiftsjahr Geschaftsjahr
TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR

A. Immaterielle Vermégensgegenstiande

. Entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte

und ahnliche Rechte und Werte sowie Lizenzen an solchen Rech-

ten und Werten - 24 - - 4 20 20

Summe A. - 24 - - 4 20 20

B. Kapitalanlagen

B.1. Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen und Be-

teiligungen

1. Anteile an verbundenen Unternehmen 716.661 20.000 348.487 72 10 388.236 737.789

2. Ausleihungen an verbundene Unternehmen 7.750 - - - - 7.750 7.762

3. Beteiligungen 58.511 = 368 107 = 58.251 97.168

Summe B.1. 782.922 20.000 348.855 180 10 454.236 842.718

B.1l. Sonstige Kapitalanlagen

1. Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermdgen und andere

nicht festverzinsliche Wertpapiere 2.488.039 &51.5725 = = = 2.839.564 3.443.051

2. Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche

Wertpapiere 2.337.498 776.940 131.310 134 = 2.983.261 2.674.873

3. Sonstige Ausleihungen

a) Namensschuldverschreibungen 566.747 30.000 192.700 - - 404.047 383.376

b) Schuldscheinforderungen und Darlehen 85.938 51.000 16.094 - - 120.844 118.027

4. Einlagen bei Kreditinstituten 95.000 85.000 - - - 180.000 180.000

Summe B.II. 5.573.222 1.294.465 340.104 134 = 6.527.716 6.799.327

Insgesamt 6.356.144 1.314.488 688.959 313 14 6.981.973 7.642.066
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ZU B.1.1. ANTEILE AN VERBUNDENEN UNTERNEHMEN UND
B.1.3. BETEILIGUNGEN

Im Geschaftsjahr wurden 49 % der Anteile an der Beteiligung WAVE Pri-
vate Equity SICAV-RAIF - PE VHV Allgemeine auf den Investmentfonds
WAVE Private Markets FCP-RAIF lbertragen.

Uber die vollstandige Aufstellung des Anteilsbesitzes gemal § 285
Nr. 11 HGB wird auf Seite 55 berichtet.

ZU B.II.1. AKTIEN, ANTEILE AN INVESTMENTVERMOGEN UND
ANDERE NICHT FESTVERZINSLICHE WERTPAPIERE

Investmentvermdgen

davon Anlagevermdgen 2.839.564 2.488.039

ZU B.II.2. INHABERSCHULDVERSCHREIBUNGEN UND ANDERE
FESTVERZINSLICHE WERTPAPIERE

Inhaberschuldverschreibungen
2.967.426
15.836

2.321.796
16.702

davon Anlagevermdgen

davon Umlaufvermagen

ZU E.Il. SONSTIGE RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN

In den Rechnungsabgrenzungsposten sind Agiobetrage auf Namens-
schuldverschreibungen in Hohe von TEUR 4.116 (Vorjahr: TEUR 5.179)
enthalten.

ANGABE GEMASS § 285 NR. 18 HGB

Die nachstehende Tabelle zeigt die Buch- und Zeitwerte der Finanzinstru-
mente, deren Buchwerte (iber ihren jeweiligen Zeitwerten ausgewiesen
wurden.

Inhaberschuldverschreibungen und

andere festverzinsliche Wertpapiere 2.595.948 2.281.459

Sonstige Ausleihungen 57.493 52.603

Die Wertpapiere sind nach den fiir das Anlagevermdgen geltenden Vor-
schriften bewertet worden. Die Wertminderungen wurden aufgrund der
Bonitat der Emittenten oder des Besicherungsgrads als nicht dauerhaft
angesehen.

ANGABE GEMASS § 285 NR. 26 HGB

Die untenstehende Tabelle gibt Detailinformationen zu den Investment-
fonds, von denen die VHV Allgemeine mehr als 10 % der ausgegebenen
Anteile hielt.

Immobilienfonds 783.085 166.826 - 13.800
Mischfonds 2.659.966 436.661 - 26.000

Die Riickgabe der Anteile an den Immobilienfonds kann aufgeschaben
werden, wenn auBergewdhnliche Umstande vorliegen, die eine Aufschie-
bung unter Beriicksichtigung der Interessen der Anleger erforderlich er-
scheinen lassen. Bei Vorlage von auBergewdhnlichen Umstanden oder
unzureichender Liquiditatslage kann auch bei den iibrigen Fonds die
Riicknahme aufgeschoben werden.
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PASSIVA

ZU A.l. GEZEICHNETES KAPITAL

Das voll eingezahlte gezeichnete Kapital der Gesellschaft betrug wie im
Vorjahr TEUR 140.000 und ist eingeteilt in 140.000.000 Stiickaktien. Am
gezeichneten Kapital der Gesellschaft ist die VHV Holding zu 100 % betei-
ligt.

ZU A.ll. KAPITALRUCKLAGEN

Die Kapitalriicklage gemaf § 272 Abs. 2 Nr. 1 HGB betrug unverandert
TEUR 112.800. Die Riicklage nach § 272 Abs. 2 Nr. 4 HGB erhohte sich
von TEUR 984.902 im Vorjahr aufgrund einer Einzahlung der VHV Holding
in Hohe von TEUR 255.000 auf TEUR 1.239.902 im Geschaftsjahr. Im
Vorjahr stand einer Einzahlung der VHV Holding in Hohe von TEUR
120.000 eine abspaltungsbedingte bilanzielle Vermdgensminderung in
Hahe von TEUR 25.098 aus der Ubertragung der Anteile der VHV Re auf
die VHV International gegeniiber.

ZU A.lll. GEWINNRUCKLAGEN

Im Geschaéftsjahr betrugen die Gewinnriicklagen unverandert
TEUR 27.654.
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ZU B. VERSICHERUNGSTECHNISCHE RUCKSTELLUNGEN

davon entfallen auf das selbst abgeschlossene Versicherungsgeschéft:

Unfallversicherung
Haftpflichtversicherung
Kraftfahrt-Haftpflichtversicherung
Sonstige Kraftfahrtversicherung
Feuer- und Sachversicherung
davon:

Verbundene Hausratversicherung
Verbundene Wohngebaudeversicherung
sonstige Sachversicherung

davon: Technische Versicherungen
Kredit- und Kautionsversicherung
Verkehrs-Service-Versicherung

Sonstige Versicherungen

108.778
2.301.704
1.722.234

290.259

446.356

24.520
112.763
253.994
154.374
298.058

19.687

93.104

104.304 85.423 84.857 13.396 10.012
2.181.708 1.971.993 1.874.788 249.665 232.499
1.652.207 1.482.345 1.378.377 188.148 237.380

246.115 236.323 222.077 17.808 -

405.340 222.804 221.703 133.610 102.591

24.282 11.278 10.894 - -
99.907 42.640 42.604 40.752 32.277

223.740 142.374 131.448 66.963 52.467

134.221 94.316 81.001 20.982 20.094

298.484 124.999 111.335 164.582 178.984

22.441 3.852 3.421 16.307 18.625
49.925 24.158 13.840 65.869 34.434

ZU C.II. SONSTIGE RUCKSTELLUNGEN

In den sonstigen Riickstellungen sind folgende wesentliche Betrage ent-

halten:

Riickstellungen fiir Vertreterprovisionen
Riickstellungen aus dem Personalbereich
Riickstellungen fiir Aufbewahrungspflichten
Riickstellungen fiir Jubilaumsverpflichtungen
Riickstellungen fiir ausstehende Rechnungen

Riickstellungen fiir Altersteilzeit

57.467
12.005
5.015
1.802
1.512
107

51.003
9.028
4.932
1.700
2.024

104

ZU E.llIl. SONSTIGE VERBINDLICHKEITEN

Zum 31. Dezember 2025 bestanden sonstige Verbindlichkeiten mit einer
Restlaufzeit von mehr als fiinf Jahren in Hohe von TEUR 1.837 (Vorjahr:
TEUR 1.812). Die Verbindlichkeit aus der Ergebnisabfiihrung betrug
TEUR 218.925 (Vorjahr: TEUR 216.078).

ZU F. RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN
In dem Rechnungsabgrenzungsposten sind folgende Betrédge enthalten:

Disagien Namensschuldverschreibungen = 2
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GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

ZU |. VERSICHERUNGSTECHNISCHE RECHNUNG

gebuchte verdiente verdiente
Bruttobeitrage Bruttobeitrage Nettobeitrdage

2025 2024 2025 2024 2025 2024
TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR

fiir das gesamte selbst abgeschlossene

und in Riickdeckung iibernommene Versicherungsgeschaft: 3.189.884 2.869.638 3.152.668 2.846.143 3.017.747 2.711.655
davon entfallen auf das

selbst abgeschlossene Versicherungsgeschaft:

Unfallversicherung 67.003 63.571 66.491 63.157 64.346 61.119
Haftpflichtversicherung 521.043 502.591 515.768 497.734 499.829 482.411
Kraftfahrt-Haftpflichtversicherung 1.149.332 1.016.486 1.136.760 1.011.430 1.101.244 979.898
Sonstige Kraftfahrtversicherung 838.597 702.366 827.321 698.274 786.620 663.389
Feuer- und Sachversicherung 286.213 268.980 276.451 258.606 257.427 235.608
davon:

Verbundene Hausratversicherung 42.800 43.039 42.908 42.462 41.437 40.904
Verbundene Wohngebaudeversicherung 90.752 76.425 86.044 73.110 82.778 70.197
sonstige Sachversicherung 129.701 126.130 124.395 119.015 110.222 100.959
davon: Technische Versicherungen 94.963 82.521 89.092 76.025 75.774 59.856
Kredit- und Kautionsversicherung 127.537 126.202 127.376 127.685 127.376 127.685
Verkehrs-Service-Versicherung 14.636 15.004 14.496 14.949 14.097 14.538
Sonstige Versicherungen 39.093 23.839 37.648 23.570 35.491 21.335
Summe selbst abgeschlossenes Versicherungsgeschaft 3.043.454 2.719.039 3.002.311 2.695.405 2.886.430 2.585.983

ZU 1.2. TECHNISCHER ZINSERTRAG FUR EIGENE RECHNUNG ZU 1.4.A) AUFWENDUNGEN FUR VERSICHERUNGSFALLE FUR
Der technische Zinsertrag wurde fiir Rentenverpflichtungen, die bis zum EIGENE RECHNUNG
Jahr 2021 eingetreten sind, einheitlich mit einem Rechnungszinssatzvon  Im Geschéftsjahr wurde ein Abwicklungsgewinn von 4,2 % (Vorjahr:

0,9 % und fiir Rentenverpflichtungen, die ab dem Jahr 2022 eingetreten 10,6 %) der verdienten Nettobeitrage ausgewiesen. Dieser Gewinn resul-
sind, mit 0,25 % berechnet. Zusatzlich wurden die Auswirkungen einer tierte im Wesentlichen aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungs-
Rechnungszinserhohung auf 1,0 % fiir Rentenverpflichtungen, die bis geschaft in den Sparten Haftpflicht- und Kraftfahrtversicherungen. In der
zum 31.12.2016 eingetreten sind, hinzugerechnet. Insgesamt fiihrte dies ~ Haftpflichtversicherung wurde ein Abwicklungsgewinn von 9,5 % erzielt
zu einem negativen technischen Zinsertrag. Der Anteil der Riickversiche- (Vorjahr: 5,6 %). In der Kraftfahrtversicherung belief sich die Abwicklung
rer ist abgesetzt worden. fur die Kraftfahrthaftpflicht netto auf 2,5 % der verdienten Nettobeitrage

(Vorjahr: 23,2 %) sowie fiir die Sonstige Kraftfahrt netto auf 1,7 % der ver-
dienten Nettobeitrage (Vorjahr: -4,6 %).
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2.295.404  2.066.369 673.726 626.447 -54.342
24.257 29.364 26.857 22.557 -1.945
362.450 316.373 162.685 161.757 4931
895.067 651.337 167.701 152,737 1148
711998 770494 114.742 104.279 -18.190
138.856 169.327 103.577 90.434 -15.633
19.046 23.980 22.104 18563 1533
41309 46,322 30.269 23.916 -4017
68.697 78.016 43.563 37.154 -8.551
47.804 42.860 26.140 20.954 ~7.901
38.099 34.626 38.140 34.344 -
9.261 9355 2,084 2766 ~45
21.120 3.431 10.518 7.069 -877

ZU 1.7.A) BRUTTOAUFWENDUNGEN FUR DEN VERSICHE-
RUNGSBETRIEB

Von den Bruttoaufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb entfielen
TEUR 479.933 (Vorjahr: TEUR 440.509) auf den Abschluss von Versiche-
rungsvertrdgen und TEUR 193.792 (Vorjahr: TEUR 185.938) auf den lau-
fenden Verwaltungsaufwand.

ZU 11.2.B) ABSCHREIBUNGEN AUF KAPITALANLAGEN
Im Geschaftsjahr 2025 erfolgten auBerplanmafige Abschreibungen ge-
mal § 277 Abs. 3 HGB in Verbindung mit § 253 Abs. 3 Satz 5 HGB (ge-

mildertes Niederstwertprinzip) in Hohe von TEUR 10 (Vorjahr: TEUR 369).

Diese betrafen im Geschaftsjahr in vollem Umfang Abschreibungen auf
Anteile an verbundenen Unternehmen.

-45.097 70.436 79311 10943579  10.902.132
-1.078 10.076 21.377 684.087 659.126
-6.026 -33.037 -4.431 1.694.680 1658.739
-0.304 117.563 223 451 3348.852 3374.648
-2735 -37.122 -177.727 2703.248 2750.420

-10.968 -17.802 -24.137 952.146 913.764
~1.555 -850 -2.744 389.787 390.362
2401 238 3633 154.409 133.901
5778 -10.739 -9.255 372.863 354.863
-9.125 5.961 6.705 124,617 114.909

- 65.170 49.538 64.664 65.046
-76 5.533 579 1425482 1411.906
-1.048 -26.301 -11.259 70.420 68.483

ZU 11.4. SONSTIGE ERTRAGE

In den sonstigen Ertragen waren Ertrage aus der Wahrungsumrechnung
in Hohe von TEUR 11.132 (Vorjahr: TEUR 4.301) und Ertrége aus der An-
derung des Diskontierungssatzes in Hohe von TEUR 40 (Vorjahr: TEUR
44) enthalten.

ZU I11.5. SONSTIGE AUFWENDUNGEN

Die sonstigen Aufwendungen enthielten Aufwendungen aus der Aufzin-
sung sonstiger langfristiger Riickstellungen in Héhe von TEUR 131 (Vor-
jahr: TEUR 103). Aufwendungen aus der Wahrungsumrechnung fielen in
Hohe von TEUR 7.198 (Vorjahr: TEUR 3.278) an.
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SONSTIGE ANGABEN

VON DER HAUPTVERSAMMLUNG GEWAHLTE MIT-
GLIEDER:

Thomas Voigt

Vorsitzender

Vorsitzender der Vorstande der VHV Vereinigte Hannoversche
Versicherung a.G. und der VHV Holding SE,

Hannover

Rechtsanwalt Fritz-Klaus Lange

Stellv. Vorsitzender

Vorsitzender des Vorstands i. R. der Gegenbauer Holding SE &
Co. KG, Berlin;

Vorsitzender der Geschaftsfiihrung i. R. der RGM Facility Ma-
nagement GmbH, Berlin / Dortmund

Dr. Thomas Birtel

Vorsitzender des Vorstands i. R. der STRABAG SE, Wien / Os-
terreich;

Mitglied des Aufsichtsrats der Wienerberger AG, Wien / Oster-
reich

Diplom-Ingenieur Reinhard Quast

Sprecher des Vorstands i. R. der 0TTO QUAST Bau AG, Sie-
gen;

Aufsichtsrat der OTTO QUAST Bau AG, Siegen;

Prasident a. D. des Zentralverbands Deutsches Baugewerbe,
Berlin;

Vorsitzender des Beirats der JLU-Gruppe, Haiger;
Vorsitzender des Vorstands der Siegerland-Stiftung, Siegen;
Vorstand der Gemeinniitzigen Stiftung Friedhelm Loh, Haiger

Uwe H. Reuter

Vorsitzender der Vorstande i. R. der VHV Vereinigte Hannover-
sche Versicherung a.G. und der VHV Holding AG, Hannover
(seit 2024 VHV Holding SE, Hannover);

Vorsitzender des Verwaltungsrats der PATRIZIA SE, Augsburg
(bis 4. Juni 2025);

Vorsitzender Beirat Solutio AG, Griinwald

Sarah Rossler

Ehemaliges Mitglied des Vorstands der HUK-COBURG Versi-
cherungsgruppe, Coburg;

Vorsitzende des Aufsichtsrats der MLP SE, Wiesloch;
Vorsitzende des Aufsichtsrats der MLP Banking AG, Wiesloch
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VON DEN ARBEITNEHMERN/-INNEN GEWAHLTE
MITGLIEDER:

Andreas Hiibner
Rentner,
Hildesheim

Uwe Martens

Freigestelltes Betriebsratsmitglied, stellv. Vorsitzender des
Betriebsrats am Standort Hannover,

Rodenberg

Dirk Volker

Freigestelltes Betriebsratsmitglied, stellv. Vorsitzender des
Wirtschaftsausschusses,

Sehnde

Dr. Sebastian Reddemann
Sprecher,
Hannover

UIf Bretz
Operations,
Hannover

Dr. Thomas Diekmann
Privatkunden,
Giesen

Sina Rintelmann
Schaden und Kredit / Kaution,
Isernhagen

Dr. Angelo O. Rohlfs
Vertrieb und Marketing,
Hamburg



AUFSTELLUNG DES ANTEILSBESITZES ZUM 31. DEZEMBER 2025

Name des Unternehmens

A. Inlandische Unternehmen
Adveq Europe IV B Erste GmbH

Adveq Opportunity Il Zweite GmbH i.L.
BCA AG

Frankfurt am Main
Frankfurt am Main

Oberursel (Taunus)

Deutsche Makler Akademie (DMA) GmbH Bayreuth
digital broking GmbH Hannover
ESB GmbH Coburg
GDV Dienstleistungs-GmbH Hamburg
Securess Mehrfachagentur GmbH Bochum
Securess Versicherungsmakler GmbH Bochum
VHV Dienstleistungen GmbH Hannover
VST Gesellschaft fiir Versicherungsstatistik mbH i.L. Hannover
B. Auslandische Unternehmen

Olimpia Cauzioni e Rischi Tecnologici S.r.L. Rom
WAVE Private Equity SICAV-RAIF - PE VHV Allgemeine Luxemburg

Sitz des Unternehmens

Anteil am Kapital Eigenkapital ~Jahresergebnis

TEUR TEUR

Deutschland 15,15% 11.717 -1.202
Deutschland 17,24% 195 -1
Deutschland 9,99% 10.630 -708
Deutschland 2,86% 660 6
Deutschland 100,00% 185 29
Deutschland 18,32% 344.248 41.229
Deutschland 1,91% 36.679 3.339
Deutschland 100,00% 25 Ergebnisabfiihrung
Deutschland 100,00% 1.620 17
Deutschland 100,00% 1.352 36
Deutschland 9,09% 537 =
Italien 50,00% 345 56
Luxemburg 51,00% 914.328 69.754

Die Angaben beziehen sich auf das jeweils letzte Geschéftsjahr, fiir das ein Jahresabschluss vorlag. Abschliisse in Fremdwahrung wurden mit dem Devisenkassamittelkurs zum Bilanzstichtag in Euro umgerechnet.

Die Angaben zur WAVE Private Equity SICAF-RAIF beziehen sich auf die Werte nach Umbewertung gemal HGB

HAFTUNGSVERHALTNISSE UND SONSTIGE FINANZIELLE
VERPFLICHTUNGEN

Das ausgestellte Biirgschaftsobligo in der Kredit- und Kautionsversiche-
rung betrug zum 31. Dezember 2025 TEUR 14.719.180 (Vorjahr:
TEUR 14.109.708).

Verpflichtungen gemal § 251 HGB betrafen mit TEUR 23.364 (Vorjahr:
TEUR 22.112) ausgelagerte Pensionsriickstellungen, die im Rahmen ei-
nes Schuldbeitritts in der Handelsbilanz des verbundenen Unternehmens
VHV Holding ausgewiesen wurden. Der laufende Versorgungsaufwand
aus der Pensionsverpflichtung wurde von der VHV Allgemeine erfolgs-
wirksam getragen.

Das Risiko der Inanspruchnahme aus den aufgefiihrten Haftungsverhélt-
nissen im Rahmen der Pensionsverpflichtungen wurde aufgrund der gu-
ten Bonitat der VHV Holding als dufierst gering eingeschatzt.

Bei den Pensionszusagen durch Gehaltsverzicht wurden zum Zwecke der
Insolvenzsicherung abgeschlossene Riickdeckungsversicherungen zu-
gunsten der Arbeitnehmer in Hohe von TEUR 1.837 (Vorjahr: TEUR 1.812)
verpfandet.

Zugunsten des verbundenen Unternehmens VHV Re hat die VHV Allge-
meine eine Patronatserklarung abgegeben. Danach trégt sie dafiir Sorge,
dass die VHV Re ihre vertraglichen Verbindlichkeiten erfiillen kann. Nach
heutigem Erkenntnisstand ist die Inanspruchnahme aus der ausgereich-
ten Patronatserkldarung aufgrund der Eigenkapitalausstattung und Ge-
schaftsentwicklung der VHV Re duBerst unwahrscheinlich.
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Es besteht eine Mitgliedschaft im Verein ,Verkehrsopferhilfe e. V.". Auf-
grund dieser Mitgliedschaft ist die VHV Allgemeine verpflichtet, dem Ver-
ein die fiir die Durchfiihrung des Vereinszwecks erforderlichen Mittel zur
Verfligung zu stellen, und zwar entsprechend ihres Anteils an den Bei-
tragseinnahmen, die die Mitgliedsunternehmen aus dem selbst abge-
schlossenen Kraftfahrzeug-Haftpflichtversicherungsgeschaft jeweils im
vorletzten Kalenderjahr erzielt haben.

Der Gesamtbetrag der sonstigen finanziellen Verpflichtungen belief sich
bei der VHV Allgemeine auf TEUR 856.977 (Vorjahr: TEUR 772.545) und
wird im Folgenden dargestellt:

Die Einzahlungsverpflichtungen aus Investitionen in Immobilienfonds be-
liefen sich auf TEUR 154.917 (Vorjahr: TEUR 50.539). Davon entfielen
TEUR 23.001 (Vorjahr: TEUR 23.001) gesamtschuldnerisch auf die HL
und die VHV Allgemeine.

Es bestanden noch Einzahlungsverpflichtungen gegeniiber verbundenen
Unternehmen und einem Investmentfonds aus Investitionen im Segment
PE/IE in Hohe von insgesamt TEUR 506.356 (Vorjahr: TEUR 524.968).

Aus zum Teil langfristigen Mietvertragen bestanden zukiinftige Zahlungs-

verpflichtungen in Hohe von TEUR 4.954 (Vorjahr: TEUR 6.288), davon
gegentiiber verbundenen Unternehmen in Hohe von TEUR 4.283 (Vorjahr:
TEUR 5.464).

Es bestanden zwei Rahmenkreditvertrage mit verbundenen Unternehmen
in Hohe von insgesamt TEUR 90.750 (Vorjahr: TEUR 90.750). Die Kredite
wurden zum 31. Dezember 2025 wie im Vorjahr nicht in Anspruch ge-
nommen.

Im Rahmen einer Finanzierungsvereinbarung mit verbundenen Unterneh-
men raumten sich die Parteien untereinander die Moglichkeit ein, Liquidi-
tatsausgleiche im Rahmen der kurzfristigen Liquiditatssteuerung in Hohe
von maximal TEUR 100.000 (Vorjahr: TEUR 100.000) durchzufiihren. Per
31. Dezember 2025 wurden durch die VHV Allgemeine wie im Vorjahr
keine Kredite ausgereicht.
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Sonstige aus der Bilanz und den Erlauterungen nicht ersichtliche Haf-
tungsverhaltnisse waren nicht vorhanden. Weitere Biirgschaften und
Wechselverpflichtungen bestanden nicht.

PROVISIONEN UND SONSTIGE BEZUGE DER VERSICHE-
RUNGSVERTRETER, PERSONALAUFWENDUNGEN

2025 2024
TEUR TEUR
1. Provisionen jeglicher Art der Versicherungs-
vertreter im Sinne des § 92 HGB fiir das selbst ab-
geschlossene Versicherungsgeschaft 330.540 300.727
2. Sonstige Bezlige der Versicherungsvertreter
im Sinne des § 92 HGB 93 190
3. Lohne und Gehalter 60.751 48.882
4. Soziale Abgaben und Aufwendungen fiir Unter-
stiitzung 10.160 8.091
5. Aufwendungen fiir Altersversorgung 1.850 1.092
Aufwendungen insgesamt 403.394 358.982

ANZAHL DER MITARBEITER IM JAHRESDURCHSCHNITT

Die Anzahl der Mitarbeiter im Jahresdurchschnitt (ohne Vorstandsmit-
glieder, Auszubildende, Praktikanten, Mitarbeiter in der passiven Alters-
teilzeit, Arbeitnehmer in der Elternzeit) betrug im Geschéftsjahr 621 Per-
sonen (Vorjahr: 546 Personen).

GESAMTBEZUGE DES AUFSICHTSRATS UND DES VOR-
STANDS

Die Gesamtbeziige der Aufsichtsratsmitglieder betrugen TEUR 612
(Vorjahr: TEUR 514), der Vorstandsmitglieder TEUR 3.779 (Vorjahr:

TEUR 4.107) und der friiheren Vorstandsmitglieder bzw. deren Hinterblie-
bener TEUR 642 (Vorjahr: TEUR 615). Die aufgrund eines Schuldbeitritts
bei der VHV Holding gebildeten Pensionsriickstellungen fiir ehemalige
Mitglieder des Vorstands und deren Hinterbliebene, fiir welche die Auf-
wendungen von der VHV Allgemeine getragen werden, betrugen zum Bi-
lanzstichtag TEUR 17.139 (Vorjahr: TEUR 17.276).



HONORARE DER ABSCHLUSSPRUFER

Das von dem Abschlusspriifer fir das Geschaftsjahr berechnete Gesamt-

honorar wird im Konzernabschluss der VHV a.G. angegeben.

ANGABE GEMASS § 285 NR. 30a HGB

Die VHV Gruppe weist als multinationale Unternehmensgruppe einen
Konzernumsatz von mehr als EUR 750 Mio. aus und ist somit von den
Regelungen der globalen Mindestbesteuerung betroffen, die in Deutsch-
land durch das Mindeststeuergesetz umgesetzt wurden. Oberste Mutter-
gesellschaft sowie Gruppentrager im Sinne des Mindeststeuergesetzes
ist die VHV a.G. Weitergehende Erlauterungen zur Betroffenheit der VHV
Gruppe finden sich im Einzelabschluss der VHV a.G. sowie im Konzern-
abschluss der VHV Gruppe.

Fir das Wirtschaftsjahr 2025 entsteht fiir die VHV a.G. nach den aktuell
vorliegenden Informationen keine Verpflichtung, Anteile an der Mindest-
steuer auszugleichen.

KONZERNZUGEHORIGKEIT

Die VHV a.G. erstellt als Konzernobergesellschaft einen Konzernab-
schluss gemaf §§ 341i und 341j HGB, in den die VHV Allgemeine einbe-
zogen wird. Dieser Konzernabschluss befreit die VHV Allgemeine von der
Verpflichtung, einen eigenen Konzernabschluss aufzustellen. Der Kon-
zernabschluss wird im elektronischen Unternehmensregister bekannt ge-
macht.

Nach der vorliegenden Mitteilung gemaf § 20 Abs. 1 und 4 AktG halt die
VHV Holding das gesamte gezeichnete Kapital der VHV Allgemeine.

Die VHV Holding ihrerseits ist ein 100%iges Tochterunternehmen der
VHV a.G.

NACHTRAGSBERICHT

Die Auswirkungen des Ausbruchs des Nahost-Kriegs auf die gesamtwirt-
schaftliche Entwicklung Deutschlands und der EU lassen sich zum ge-
genwartigen Zeitpunkt noch nicht verlasslich bestimmen. Es bestehen
keine wesentlichen Exponierungen aus den Versicherungs- und Kapital-
anlagenbestanden und damit aktuell keine Beeintrachtigungen der VHV
Allgemeine. Je langer der Nahost-Krieg andauert, desto groRer konnten
die gesamtwirtschaftlichen Folgen sein. Die Auswirkungen des Nahost-
Kriegs auf die zukiinftige Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der VHV
Allgemeine konnen daher zum aktuellen Zeitpunkt nicht abschlieBend be-
urteilt werden, sodass die Prognosen zur Vermdogens-, Finanz- und Er-
tragslage aktuell mit hoher Unsicherheit behaftet sind.

Hannover, den 6. Marz 2026

DER VORSTAND

Dr. Reddemann Bretz Dr. Diekmann

Rintelmann Dr. Rohlfs
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An die VHV Allgemeine Versicherung AG

VERMERK UBER DIE PRUFUNG DES JAHRESABSCHLUSSES
UND DES LAGEBERICHTS

Priifungsurteile

Wir haben den Jahresabschluss der VHV Allgemeine Versicherung AG,
Hannover - bestehend aus der Bilanz zum 31. Dezember 2025 und der
Gewinn- und Verlustrechnung flr das Geschaftsjahr vom 1. Januar 2025
bis zum 31. Dezember 2025 sowie dem Anhang, einschlieBlich der Dar-
stellung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden - gepriift. Dariiber
hinaus haben wir den Lagebericht der VHV Allgemeine Versicherung AG
flir das Geschaftsjahr vom 1. Januar 2025 bis zum 31. Dezember 2025
gepriift. Die im Lagebericht enthaltene Erklarung zur Unternehmensfiih-
rung nach § 289f Abs. 4 HGB (Angaben zur Frauenquote) haben wir in
Einklang mit den deutschen gesetzlichen Vorschriften nicht inhaltlich ge-
priift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Er-
kenntnisse

e  entspricht der beigefiigte Jahresabschluss in allen wesentlichen Be-

langen den deutschen, fiir Versicherungsunternehmen geltenden
handelsrechtlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der
deutschen Grundsétze ordnungsmaBiger Buchfiihrung ein den tat-
sdchlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens- und
Finanzlage der Gesellschaft zum 31. Dezember 2025 sowie ihrer Er-

tragslage fiir das Geschaftsjahr vom 1. Januar 2025 bis zum 31. De-

zember 2025 und

e 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 Chan-

cen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend dar. Wir ge-
ben kein Priifungsurteil zu der oben genannten Erklarung zur Unter-
nehmensfiihrung ab.

Gemal § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erklaren wir, dass unsere Priifung zu
keinen Einwendungen gegen die OrdnungsmaRigkeit des Jahresab-
schlusses 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-Abschlusspriiferverord-
nung (Nr. 537/2074; im Folgenden "EU-APrvVQ") unter Beachtung der vom
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Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsétze
ordnungsmaRiger Abschlusspriifung durchgefiihrt. Unsere Verantwor-
tung nach diesen Vorschriften und Grundsétzen ist im Abschnitt "Verant-
wortung des Abschlusspriifers fiir die Priifung des Jahresabschlusses
und des Lageberichts" unseres Bestatigungsvermerks weitergehend be-
schrieben. Wir sind von dem Unternehmen unabhangig in Ubereinstim-
mung mit den europarechtlichen sowie den deutschen handelsrechtli-
chen und berufsrechtlichen Vorschriften und dem International Code of
Ethics for Professional Accountants (including International Indepen-
dence Standards) des International Ethics Standards Board for Accoun-
tants (IESBA Code), wie er bei Abschlusspriifungen von Einheiten von 6f-
fentlichem Interesse einschlagig ist. Wir haben auch unsere sonstigen
deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anforderun-
gen und dem IESBA Code erfillt. Dariiber hinaus erkldren wir gemaB Arti-
kel 10 Abs. 2 Buchst. f) EU-APrvVO, dass wir keine verbotenen Nichtprii-
fungsleistungen nach Artikel 5 Abs. 1 EU-APrVQ erbracht haben. Wir sind
der Auffassung, dass die von uns erlangten Priifungsnachweise ausrei-
chend 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 pflichtgemalen Ermessen am bedeutsamsten in unserer
Priifung des Jahresabschlusses fur das Geschaftsjahr vom 1. Januar
2025 bis zum 31. Dezember 2025 waren. Diese Sachverhalte wurden im
Zusammenhang mit unserer Priifung des Jahresabschlusses als Ganzem
und bei der Bildung unseres Priifungsurteils hierzu beriicksichtigt; wir ge-
ben kein gesondertes Priifungsurteil zu diesen Sachverhalten ab.

Nachfolgend beschreiben wir die aus unserer Sicht besonders wichtigen
Priifungssachverhalte:

BESTIMMUNG VORAUSSICHTLICH DAUERHAFTER WERT-
MINDERUNGEN DER WIE ANLAGEVERMOGEN BEWERTETEN
SONSTIGEN KAPITALANLAGEN

Griinde fiir die Bestimmung als besonders wichtiger Prii-
fungssachverhalt:

Fir die wie Anlagevermdgen bewerteten Kapitalanlagen sind Abschrei-
bungen auf den niedrigeren beizulegenden Wert bei voraussichtlich dau-
erhaften Wertminderungen vorzunehmen. Bei der Beurteilung, ob und in
welchem Umfang bei diesen Kapitalanlagen eine Wertminderung als vo-
raussichtlich dauerhaft anzusehen ist, bestehen Ermessensspielraume
flir den Vorstand der Gesellschaft.



Stille Lasten in wesentlichem Umfang bestehen zum Abschlussstichtag

insbesondere bei unter dem Posten sonstige Kapitalanlagen ausgewiese-

nen Inhaberschuldverschreibungen sowie den sonstigen Ausleihungen.
Vor diesem Hintergrund besteht das Risiko fiir den Abschluss, dass vo-
raussichtlich dauerhafte Wertminderungen bei den vorstehend genann-
ten Kapitalanlagen nicht erkannt werden bzw. dass das hierbei beste-
hende Ermessen nicht sachgerecht ausgeiibt wird und erforderliche Ab-
schreibungen auf den niedrigeren beizulegenden Wert unterbleiben bzw.
in falscher Hohe vorgenommen werden. Insofern betrachten wir die Be-
stimmung voraussichtlicher Wertminderungen bei diesen wie Anlagever-
mogen bewerteten Kapitalanlagen als besonders wichtigen Priifungs-
sachverhalt.

Priiferisches Vorgehen:

Unsere Priifung zur Bestimmung einer voraussichtlich dauerhaften Wert-
minderung der wie Anlagevermdgen bewerteten sonstigen Kapitalanla-
gen haben wir unter Berlicksichtigung der vorgenannten Risiken im We-
sentlichen wie folgt durchgefiihrt:

e Wirhaben uns mit den implementierten Prozessen zur Bestimmung
voraussichtlich dauerhafter Wertminderungen und des Umfangs der
Wertminderung befasst. In diesem Zusammenhang haben wir die
Ausgestaltung der eingerichteten Verfahren dahingehend beurteilt,
ob sie entsprechend der berufsstandischen Vorgaben des Versiche-
rungsfachausschusses des IDW zur Bestimmung von voraussicht-
lich dauerhaften Wertminderungen und deren Umfang geeignet sind
und systematisch angewandt werden.

e  Beifestverzinslichen Kapitalanlagen, insbesondere bei Inhaber-
schuldverschreibungen, Namensschuldverschreibungen und
Schuldscheindarlehen, haben wir aussagebezogene Priifungshand-
lungen durchgefiihrt und auf Basis der von den gesetzlichen Vertre-
tern der Gesellschaft angefertigten Auswertungen und Analysen be-
urteilt, ob deren Einschéatzung, dass es sich nicht um dauerhafte
Wertminderungen handelt, zutreffend ist.

e Indiesem Zusammenhang haben wir untersucht, ob bei diesen An-
lagen Zahlungsausfalle oder wesentliche Verschlechterungen der
Bonitat der Emittenten eingetreten sind. Hierzu haben wir beurteilt,
ob in diesen Fallen die uns vorgelegten Einschatzungen zum Aus-
fallrisiko sachgerecht sind.

e Ferner haben wir mit dem Sachverhalt betraute Personen zur Kredit-
wiirdigkeit der Emittenten dieser Anlagen befragt, um weiterge-
hende Einschatzungen zu erhalten.

Aus unseren Priifungshandlungen haben sich keine Einwendungen gegen
die Bestimmung voraussichtlich dauerhafter Wertminderungen fiir die
wie Anlagevermdgen bewerteten Kapitalanlagen ergeben.

Verweis auf zugehorige Angaben:

Die Angaben zur Bestimmung von voraussichtlich dauerhaften Wertmin-
derungen bei wie Anlagevermogen bewerteten Kapitalanlagen sind im
Abschnitt ,Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden” des Anhangs ent-
halten.

BEWERTUNG DER BRUTTO-TEILSCHADENRUCKSTELLUNG
FUR NOCH NICHT ABGEWICKELTE VERSICHERUNGSFALLE IM
SELBST ABGESCHLOSSENEN GESCHAFT

Griinde fiir die Bestimmung als besonders wichtiger Prii-
fungssachverhalt:

Die im Jahresabschluss der Gesellschaft ausgewiesene Brutto-Riickstel-
lung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle im selbst abge-
schlossenen Geschaft unterteilt sich vor allem in die Brutto-Teilschaden-
riickstellungen fiir bekannte und unbekannte Versicherungsfélle, deren
Bewertung sich jeweils nach den Vorschriften des § 341g HGB richtet.

Die Bewertung der Brutto-Teilschadenriickstellung fiir bekannte Versiche-
rungsfalle erfolgt dabei einzeln je Schadenfall in Hohe des erwarteten
Aufwands und basiert auf den Erkenntnissen und Informationen zum
Stichtag sowie den Erfahrungen aus dhnlichen Schadenfallen.

Die Brutto-Teilschadenriickstellung fiir unbekannte Versicherungsfalle
wird auf der Basis der Erfahrungen aus der Vergangenheit (Schadenzah-
len und Schadendurchschnitte), der aktuellen Bestandsentwicklung und
aufgrund der Beobachtungen der Schadenmeldungen im Geschaftsjahr
tiberwiegend unter Anwendung versicherungsmathematischer Verfahren
ermittelt.

Der voraussichtliche Schadenaufwand wird fir beide Teilschadenriick-
stellungen unter Beachtung des handelsrechtlichen Vorsichtsprinzips
nach § 347e Abs. 1 Satz 1 HGB geschatzt.

Aufgrund der vorzunehmenden Schatzungen und zu treffenden Annah-
men bestehen Unsicherheiten in der Bewertung der beiden Brutto-Teil-
schadenriickstellungen und damit Ermessensspielraume. Dies betrifft
insbesondere die Brutto-Teilschadenriickstellung fir bekannte Versiche-
rungsfalle in den Haftpflicht-Sparten aufgrund der relativ langen Abwick-
lungsdauer und die Brutto-Teilschadenriickstellung fiir unbekannte Versi-
cherungsfélle. Daher besteht das Risiko, dass die Brutto-Riickstellung fir
noch nicht abgewickelte Versicherungsfélle insgesamt und in den einzel-
nen Versicherungszweigen (insbesondere in den Haftpflicht-Sparten)
nicht ausreichend bemessen ist. Zudem macht die Brutto-Riickstellung
flir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle einen relativ hohen Anteil
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an der Bilanzsumme aus. Daher handelt es sich hierbei um einen beson-
ders wichtigen Priifungssachverhalt.

Der bedeutsame Priifungssachverhalt bezieht sich infolge der geringen
Ermessensspielrdume nicht auf die unter den Brutto-Riickstellungen fiir
noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle enthaltenen Renten-De-
ckungsriickstellungen und Riickstellungen flir Schadenregulierungskos-
ten.

Priiferisches Vorgehen:

Unsere Priifung der Brutto-Teilschadenriickstellung fir noch nicht abge-
wickelte Versicherungsfalle haben wir unter Beriicksichtigung der vorge-
nannten Risiken vor allem wie folgt durchgefiihrt:

e Wirhaben uns mit den Prozessen der Schadenbearbeitung und der
Ermittlung der Brutto-Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Ver-
sicherungsfalle durch Nachvollziehen der Bearbeitung einzelner
Schadenfdlle von der Schadenmeldung bis zur Abbildung im Jahres-
abschluss auseinandergesetzt. Dabei haben wir die in diesen Pro-
zessen implementierten wesentlichen internen Kontrollen auf ihre
Angemessenheit und operative Wirksamkeit zur Sicherstellung einer
ordnungsgemalien Bewertung getestet und beurteilt.

e Darliber hinaus haben wir die der Bewertung der Brutto-Teilschaden-
riickstellungen fiir bekannte und unbekannte Versicherungsfélle zu-
grundeliegenden Verfahren und Methoden dahingehend beurteilt, ob
sie geeignet sind, eine Riickstellungshildung in ausreichender Hohe
zu gewahrleisten. Weiterhin haben wir nachvollzogen, ob die der
Schatzung zugrundeliegenden Parameter nachvollziehbar abgeleitet
wurden und die sich hieraus ergebenden Brutto-Teilschadenriick-
stellungen nachvollziehbar ermittelt wurden.

e Ferner haben wir im Rahmen einer bewussten Auswahl von einzel-
nen bekannten Versicherungsféllen fiir verschiedene Versicherungs-
zweige (insbesondere die Haftpflicht-Sparten) und -arten anhand
der Schadenaktenlage vor allem untersucht, ob die hierfir jeweils
gebildeten Riickstellungen unter Beriicksichtigung der vorliegenden
Informationen und Erkenntnisse zum Bilanzstichtag ausreichend be-
messen sind.

e  Mit Blick auf die ausreichende Bemessung der Brutto-Riickstellung
flir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle insgesamt haben wir
eigene Schadenprojektionen fiir die drei groBten Versicherungs-
zweige bzw. -arten auf der Grundlage mathematisch-statistischer
Verfahren durchgefiihrt. Den hierbei von uns ermittelten besten
Schatzwert haben wir mit der gebildeten Brutto-Riickstellung fiir
noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle verglichen.

e  Ferner haben wir beurteilt, ob die Brutto-Teilschadenriickstellungen
flir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle in den Vorjahren
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nach aktuellen Erkenntnissen ausgereicht haben, um die tatsachlich
eingetretenen Schadenfélle insgesamt zu decken und so Indikatio-
nen flir die Angemessenheit der Schatzungen der Vergangenheit
(,Soll-Ist-Vergleich") zu erhalten.

e  Gegenstand der Priifung der Ermittlung der Brutto-Teilschadenriick-
stellung flr unbekannte Versicherungsfélle war vor allem die nach-
vollziehbare Ableitung der von den gesetzlichen Vertretern der Ge-
sellschaft flr die Schatzung der Spatschadenreserve des Ge-
schéftsjahres zugrunde gelegten Parameter (insbesondere Scha-
denanzahl und durchschnittliche Schadenhdhen).

Im Rahmen unserer Priifung haben wir eigene Spezialisten mit Kenntnis-
sen der Versicherungsmathematik eingesetzt.

Aus unseren Priifungshandlungen haben sich keine Einwendungen gegen
die Bewertung der Brutto-Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versi-
cherungsfélle ergeben.

Verweis auf zugehorige Angaben:

Die Angaben zur Bewertung der Brutto-Teilschadenriickstellung fiir noch
nicht abgewickelte Versicherungsfalle sind im Abschnitt "Bilanzierungs-
und Bewertungsmethoden" des Anhangs enthalten. Angaben zur Zusam-
mensetzung der Brutto-Teilschadenriickstellung fiir noch nicht abgewi-
ckelte Versicherungsfalle fiir die betriebenen Versicherungszweige bzw. -
arten finden sich im Abschnitt ,Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden
- Passiva/Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle".

Sonstige Informationen

Der Aufsichtsrat ist fiir den Bericht des Aufsichtsrats verantwortlich. Im
Ubrigen sind die gesetzlichen Vertreter fiir die sonstigen Informationen
verantwortlich. Die sonstigen Informationen umfassen die oben genannte
Erkldrung zur Unternehmensfiihrung nach § 289f Abs. 4 HGB (Angaben
zur Frauenquote). Ferner umfassen die sonstigen Informationen weitere
fiir den Geschaftsbericht vorgesehene Bestandteile, von denen wir eine
Fassung bis zur Erteilung dieses Bestatigungsvermerks erlangt haben,
insbesondere:

e das Glossar sowie das Abkiirzungsverzeichnis und
e den Bericht des Aufsichtsrats,

aber nicht den Jahresabschluss, nicht die in die inhaltliche Priifung ein-
bezogenen Lageberichtsangaben und nicht unseren dazugeharigen Be-
statigungsvermerk.



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

wir weder ein Priifungsurteil noch irgendeine andere Form von Priifungs-

schlussfolgerung hierzu ab.

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

e wesentliche Unstimmigkeiten zum Jahresabschluss, Lagebericht
oder unseren bei der Priifung erlangten Kenntnissen aufweisen oder
e anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen.

Falls wir auf Grundlage der von uns durchgefiihrten Arbeiten den Schluss
ziehen, dass eine wesentliche falsche Darstellung dieser sonstigen Infor-
mationen vorliegt, sind wir verpflichtet, liber diese Tatsache zu berichten.
Wir haben in diesem Zusammenhang nichts zu berichten.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter und des Aufsichts-
rats fiir den Jahresabschluss und den Lagebericht

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fiir die Aufstellung des
Jahresabschlusses, der den deutschen, fiir Versicherungsunternehmen
geltenden handelsrechtlichen Vorschriften in allen wesentlichen Belan-
gen entspricht, und dafiir, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der
deutschen Grundsatze ordnungsmaBiger Buchfiihrung ein den tatsachli-
chen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Er-
tragslage der Gesellschaft vermittelt. Ferner sind die gesetzlichen Vertre-
ter verantwortlich fir die internen Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung
mit den deutschen Grundsatzen ordnungsmaBiger Buchfiihrung als not-
wendig bestimmt haben, um die Aufstellung eines Jahresabschlusses zu
ermaglichen, 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 Vertre-
ter dafiir verantwortlich, die Fahigkeit der Gesellschaft zur Fortfiihrung
der Unternehmenstatigkeit zu beurteilen. Des Weiteren haben sie die Ver-
antwortung, Sachverhalte in Zusammenhang mit der Fortfiihrung der Un-
ternehmenstatigkeit, sofern einschldgig, anzugeben. Dariiber hinaus sind
sie dafir verantwortlich, auf der Grundlage des Rechnungslegungsgrund-
satzes der Fortfiihrung der Unternehmenstatigkeit zu bilanzieren, sofern
dem nicht tatsachliche oder rechtliche Gegebenheiten entgegenstehen.

AuRerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fiir die Aufstel-
lung des Lageberichts, der insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage

der Gesellschaft vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem
Jahresabschluss in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vor-
schriften entspricht und die Chancen und Risiken der zukiinftigen Ent-
wicklung zutreffend darstellt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter ver-
antwortlich fiir die Vorkehrungen und Mainahmen (Systeme), die sie als
notwendig erachtet haben, um die Aufstellung eines Lageberichts in
Ubereinstimmung mit den anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vor-
schriften zu ermdglichen und um ausreichende geeignete Nachweise fiir
die Aussagen im Lagebericht erbringen zu konnen.

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich fiir die Uberwachung des Rechnungs-
legungsprozesses der Gesellschaft zur Aufstellung des Jahresabschlus-
ses und des Lageberichts.

Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Priifung des Jah-
resabschlusses und des Lageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dariiber zu erlangen, ob
der Jahresabschluss als Ganzes frei von wesentlichen falschen Darstel-
lungen aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtiimern ist, und ob der
Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesell-
schaft vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem Jahres-
abschluss sowie mit den bei der Priifung gewonnenen Erkenntnissen in
Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und
die Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend dar-
stellt, sowie einen Bestatigungsvermerk zu erteilen, der unsere Priifungs-
urteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Mal} an Sicherheit, aber keine Ga-
rantie dafiir, dass eine in Ubereinstimmung mit § 317 HGB und der EU-
APrvVO unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) fest-
gestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaBiger Abschlusspriifung
durchgefiihrte Priifung eine wesentliche falsche Darstellung stets auf-
deckt. Falsche Darstellungen konnen aus dolosen Handlungen oder Irrti-
mern resultieren und werden als wesentlich angesehen, wenn verniinf-
tigerweise erwartet werden konnte, dass sie einzeln oder insgesamt die
auf der Grundlage dieses Jahresabschlusses und Lageberichts getroffe-
nen wirtschaftlichen Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.

Wahrend der Priifung iiben wir pflichtgeméafes Ermessen aus und be-
wahren eine kritische Grundhaltung. Dariiber hinaus

e identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher falscher
Darstellungen im Jahresabschluss und im Lagebericht aufgrund von
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dolosen Handlungen oder Irrtiimern, planen und fiihren Priifungs-
handlungen 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 Dar-

stellung nicht aufgedeckt wird, ist hoher als das Risiko, dass eine
aus Irrtiimern resultierende wesentliche falsche Darstellung nicht
aufgedeckt wird, da dolose Handlungen kollusives Zusammenwir-
ken, Falschungen, beabsichtigte Unvollstandigkeiten, irrefiihrende
Darstellungen bzw. das AuBerkraftsetzen interner Kontrollen bein-
halten konnen;

e erlangen wir ein Verstandnis von den fiir die Priifung des Jahresab-
schlusses relevanten internen Kontrollen und den fiir die Priifung
des Lageberichts relevanten Vorkehrungen und Mafinahmen, um
Priifungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen Umstan-
den angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Priifungsurteil
zur Wirksamkeit der internen Kontrollen der Gesellschaft bzw. die-
ser Vorkehrungen und Mafinahmen abzugeben;

e  beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen Vertre-
tern angewandten Rechnungslegungsmethoden sowie die Vertret-
barkeit der von den gesetzlichen Vertretern dargestellten geschatz-
ten Werte und damit zusammenhangenden Angaben;

e ziehen wir Schlussfolgerungen tiber die Angemessenheit des von
den gesetzlichen Vertretern angewandten Rechnungslegungsgrund-
satzes der Fortflihrung der Unternehmenstatigkeit sowie, auf der
Grundlage der erlangten Priifungsnachweise, ob eine wesentliche
Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereignissen oder Gegebenhei-
ten besteht, die bedeutsame Zweifel an der Fahigkeit der Gesell-
schaft zur Fortfiihrung der Unternehmenstatigkeit aufwerfen kén-
nen. Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine wesentliche Unsi-
cherheit besteht, sind wir verpflichtet, im Bestatigungsvermerk auf
die dazugehdrigen Angaben im Jahresabschluss und im Lagebe-

richt aufmerksam zu machen oder, falls diese Angaben unangemes-

sen sind, unser jeweiliges Priifungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen
unsere Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis zum Datum
unseres Bestatigungsvermerks erlangten Priifungsnachweise. Zu-
kiinftige Ereignisse oder Gegebenheiten kénnen jedoch dazu fiihren,
dass die Gesellschaft ihre Unternehmenstétigkeit nicht mehr fort-
fiihren kann;

e beurteilen wir Darstellung, Aufbau und Inhalt des Jahresabschlus-
ses insgesamt einschlieflich der Angaben sowie ob der Jahresab-
schluss die zugrunde liegenden Geschéftsvorfalle und Ereignisse so
darstellt, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der deutschen
Grundsétze ordnungsmaBiger Buchfiihrung ein den tatsdchlichen
Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Er-
tragslage der Gesellschaft vermittelt;
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e  beurteilen wir den Einklang des Lageberichts mit dem Jahresab-
schluss, seine Gesetzesentsprechung und das von ihm vermittelte
Bild von der Lage der Gesellschaft;

e fiihren wir Priifungshandlungen zu den von den gesetzlichen Vertre-
tern dargestellten zukunftsorientierten Angaben im Lagebericht
durch. Auf Basis ausreichender geeigneter Priifungsnachweise voll-
ziehen wir dabei insbesondere die den zukunftsorientierten Angaben
von den gesetzlichen Vertretern zugrunde gelegten bedeutsamen
Annahmen nach und beurteilen die sachgerechte Ableitung der zu-
kunftsorientierten Angaben aus diesen Annahmen. Ein eigenstandi-
ges Priifungsurteil zu den zukunftsorientierten Angaben sowie zu
den zugrunde liegenden Annahmen geben wir nicht ab. Es besteht
ein erhebliches unvermeidbares Risiko, dass kiinftige Ereignisse we-
sentlich von den zukunftsorientierten Angaben abweichen.

Wir erértern mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen unter ande-
rem den geplanten Umfang und die Zeitplanung der Priifung sowie be-
deutsame Priifungsfeststellungen, einschlieBlich etwaiger Mangel im in-
ternen Kontrollsystem, die wir wahrend unserer Priifung feststellen.

Wir geben gegeniiber den fiir die Uberwachung Verantwortlichen eine Er-
kldrung ab, dass wir die relevanten Unabhéngigkeitsanforderungen einge-
halten haben, und erortern mit ihnen alle Beziehungen und sonstigen
Sachverhalte, von denen verniinftigerweise angenommen werden kann,
dass sie sich auf unsere Unabhangigkeit auswirken, und die hierzu ge-
troffenen Schutzmanahmen.

Wir bestimmen von den Sachverhalten, die wir mit den fiir die Uberwa-
chung Verantwortlichen erortert haben, diejenigen Sachverhalte, die in
der Priifung des Jahresabschlusses fiir den aktuellen Berichtszeitraum
am bedeutsamsten waren und daher die besonders wichtigen Priifungs-
sachverhalte sind. Wir beschreiben diese Sachverhalte im Bestatigungs-
vermerk, es sei denn, Gesetze oder andere Rechtsvorschriften schliefen
die 6ffentliche Angabe des Sachverhalts aus.

SONSTIGE GESETZLICHE UND ANDERE RECHTLICHE ANFOR-
DERUNGEN

Ubrige Angaben gemaB Artikel 10 EU-APrVO
Wir wurden von der Hauptversammlung am 18. Juni 2025 als Abschluss-
priifer gewahlt. Wir wurden am 18. Juli 2025 vom Aufsichtsrat



beauftragt. Wir sind ununterbrochen seit dem Geschéftsjahr 2018 als Ab-

schlusspriifer der VHV Allgemeine Versicherung AG tétig.

Wir erklaren, dass die in diesem Bestatigungsvermerk enthaltenen Prii-
fungsurteile mit dem zusatzlichen Bericht an den Priifungsausschuss
nach Artikel 11 EU-APrVQ (Priifungsbericht) in Einklang stehen.

Wir haben folgende Leistungen, die nicht im Jahresabschluss oder im La-

gebericht angegeben wurden, zusétzlich zur Jahresabschlusspriifung fir
das gepriifte Unternehmen bzw. fr die von diesem beherrschten Unter-
nehmen erbracht:

o freiwillige Jahresabschlusspriifungen,
e treuhanderische Leistungen.

VERANTWORTLICHER WIRTSCHAFTSPRUFER

Der flr die Priifung verantwortliche Wirtschaftspriifer ist Matthias Zeitler.

Hannover, 26. Marz 2026

EY GMBH & CO. KG
WIRTSCHAFTSPRUFUNGSGESELLSCHAFT

Matthias Zeitler Ralf Offizier
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer
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BERICHT DES AUFSICHTSRATS
VHV ALLGEMEINE VERSICHERUNG AG

Der Aufsichtsrat hat im Geschaftsjahr 2025 die ihm nach Gesetz und Sat-

zung obliegenden Aufgaben wahrgenommen und die Geschéftsfiihrung
laufend Uberwacht und beratend begleitet.

Der Vorstand berichtete dem Aufsichtsrat regelmaRig, zeitnah und um-
fassend Uber die Geschaftsentwicklung, die Lage der Gesellschaft und
der Beteiligungen, grundsatzliche Fragen der Unternehmenssteuerung,
die Unternehmensplanung, die Risikosituation und die beabsichtigte Ge-
schaftspolitik. Der Aufsichtsratsvorsitzende hat in standiger Verbindung
zum Sprecher des Vorstands gestanden und lieR sich kontinuierlich und
unverziiglich {iber alle Geschaftsvorfélle von besonderer Bedeutung in

der Gesellschaft berichten. Er fihrte mit dem Sprecher des Vorstands re-

gelmaRig Arbeitsgesprache im Interesse eines stetigen Informations-
und Meinungsaustauschs zwischen Aufsichtsrat und Vorstand.

Der Aufsichtsrat hat im abgelaufenen Geschéftsjahr dreimal getagt. Ge-
genstand dieser Sitzungen waren wichtige Grundsatz- und Einzelfragen,
die Strategie der Gesellschaft, die wirtschaftliche Lage einschlieBlich der
Risikosituation und des Risikomanagements sowie die Entwicklung der
Projekte zur Einflihrung von neuen IT-Bestandsfiihrungssystemen.

WESENTLICHE THEMENSCHWERPUNKTE

Entwicklung der Gesellschaft

Der Vorstand berichtete in den Sitzungen laufend {iber die Bestands-, Bei-

trags-, Schaden- und Ergebnisentwicklung der Versicherungszweige

und -arten der VHV Allgemeine sowie iiber die Entwicklung der Kapitalan-

lagen.

Dariiber hinaus wurde der Kapitalanlageausschuss des Aufsichtsrats mo-

natlich Uber die Situation der Kapitalanlagen schriftlich informiert.

Das Geschaftsjahr war maRgeblich durch die geopolitischen und wirt-
schaftlichen Entwicklungen gepragt. In diesem Zusammenhang fanden
regelmaBige Abstimmungen zu den anhaltend hohen Schadeninflations-
raten, Analysen von Stagflationsszenarien, dem anhaltend stagnierenden

Wirtschaftswachstum und zu maglichen Auswirkungen auf die Kapitalan-

lagen und das Versicherungsgeschaft statt. Dariiber hinaus wurde lau-
fend zur Einflihrung der neuen Bestandsfiihrungssysteme berichtet.
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Weitere wesentliche Beratungspunkte

e  Strategische Ausrichtung der VHV Allgemeine

e  Status der IT- und Digitalisierungsprojekte

e  Entwicklung des Jahresendgeschafts und Preispositionierung

e  Maklerzufriedenheitsstudie 2025

e Herausforderungen im Vermittlermarkt

e Ausschreibung der Jahresabschlusspriifung fiir das Geschaftsjahr
2027

e  Selbstbewertung des Aufsichtsrats

e  (Qualitative und quantitative Eckpunkte der Unternehmensplanung
2026

ARBEIT DER AUSSCHUSSE

Von den aus Mitgliedern des Aufsichtsrats gebildeten Ausschiissen tra-
ten der IT-/Digitalisierungsausschuss, der Priifungsausschuss, der Im-
mobilienausschuss, der Kapitalanlageausschuss und der Personal- und
Nominierungsausschuss dreimal sowie der Risikoausschuss zweimal zu-
sammen. Uber die Ergebnisse der Sitzungen wurde der Aufsichtsrat in-
formiert.



PRUFUNG DES JAHRESABSCHLUSSES

Der Jahresabschluss und der Lagebericht fiir das Geschéftsjahr vom

1. Januar bis zum 31. Dezember 2025 einschlieRlich der Buchfiihrung
wurden von der EY GmbH & Co. KG Wirtschaftspriifungsgesellschaft ge-
priift und mit dem uneingeschrankten Bestatigungsvermerk versehen.
Der Priifungsausschuss des Aufsichtsrats hat den Jahresabschluss 2025
nebst Lagebericht mit dem Vorstand und dem Abschlusspriifer erortert
und gepriift. Einwendungen haben sich nicht ergeben. Der Ausschuss hat
dem Aufsichtsrat liber das Ergebnis berichtet. Der Aufsichtsrat hat den
vom Vorstand aufgestellten Jahresabschluss zum 31. Dezember 2025
gebilligt, der damit festgestellt ist.

Hannover, den 29. April 2026

DER AUFSICHTSRAT

Voigt Lange Dr. Birtel
Vorsitzender Stellv. Vorsitzender

Quast Reuter Rossler
Hiibner Martens Volker
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