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Zusammenfassung

Der Bericht zur Solvabilitdt und Finanzlage 2025 enthélt Informationen zur Geschéftstatigkeit und
Solvabilitat der MAF-Gruppe zum 31. Dezember 2025.

Er umfasst aullerdem Informationen zu den Solvency Il unterliegenden Versicherungs- und
Ruckversicherungsunternehmen der MAF-Gruppe:

e Mutuelle des Architectes Francais Assurances;
¢ EUROMAF.

Dieser Bericht wurde in Ubereinstimmung mit den Solvency II-Bestimmungen® nach dem in Anhang 20
der delegierten Verordnung angegebenen Plan vorbereitet:
e Geschéftstatigkeit und Ergebnisse;
Governance-System;
Risikoprofil;
Bewertung;
Kapitalmanagement.

Sofern nicht anders vermerkt, sind die in diesem Bericht dargestellten Zahlen in Millionen Euro
angegeben.

Geschaftstatigkeit und Ergebnisse

Die MAF-Gruppe ging 1931 aus der franzdsischen Architektenversicherung Mutuelle des Architectes
Frangais Assurances (MAF Assurances) hervor, die nun das konsolidierende Unternehmen der
Gruppe ist.

Mit der Griindung ihrer Tochtergesellschaft EUROMAF im Jahr 2000 &ffnete sich die MAF-Gruppe, die von
Anfang an als Versicherer fur franzdsische Architekten auftrat, zunehmend auch fir andere Bauplaner.
Die Tatigkeit der Gruppe setzt sich daher hauptséchlich aus der Bauversicherung und insbesondere
der Haftpflicht- und Berufshaftpflichtversicherung zusammen, die im Jahr 2025 einen Anteil von 90 %
der verdienten Pramien vor Rickversicherung ausmachten.

Zu den wichtigsten Faktoren, die die Entwicklung der MAF-Geschéftstatigkeit beeinflussen, gehoéren
neben der Bautétigkeit in den verschiedenen Landern, in denen die beiden Hauptunternehmen ihre
Produkte anbieten, auch das Wettbewerbsumfeld, die Entwicklung der Techniken und Technologien im
Baugewerbe sowie die aufgrund der langen Abwicklung der Verpflichtungen bedeutsame Inflationsrate.

Nachdem das Baugewerbe in Frankreich bereits in den beiden Vorjahren rucklaufige Zahlen
verzeichnet hatte (-1,2 % in 2023 und -6,0 % in 2024), schlug sich das fur diese Sparte unglnstige
Umfeld auch im Jahr 2025 mit einem preisbereinigten Riickgang um 4,0 % nieder.

Was die Preisentwicklung anbelangt, so hat sich die Inflation 2025 trotz der héheren Lebensmittelpreise
(+1,7 % gegeniber +1,4 % in 2024) verlangsamt und angesichts des in diesem Jahr deutlicheren
Ruckgangs der Energiepreise (-6,8 % gegeniber -4,6 % im Vorjahr) auf einem Wert von etwa 0,8 %
eingependelt. Fir den Bausektor war dem Baukostenindex wahrend des ganzen Jahres 2025 eine
negative Preisentwicklung zu entnehmen. Im 3. Quartal 2025 belief sich der MAF-Index auf -0,63 %.

In Deutschland nahm die Bautétigkeit ab Dezember 2025 zu ersten Mal seit fast vier Jahren wieder
zu, was vor dem Hintergrund der von der Bundesregierung angekindigten Infrastrukturprojekte einem
starken Wachstum im 6ffentlichen Tiefbau zu verdanken war. Dennoch mussten wir Uber das ganze
Jahr gesehen Einbuf3en um 1 % verzeichnen.

Nachdem die Baukosten im Jahr 2024 noch um 2,49 % zuriickgegangen waren, legten sie 2025 wieder
um 4,03 % zu. Der Verbraucherpreisindex blieb mit +2,2 % in 2025 gegentiber dem Vorjahr stabil.

1 Richtlinie 2009/138/EG des Europdischen Parlaments und des Rates vom 25. November 2009
Delegierte Verordnung 2015/35 der Kommission vom 10. Oktober 2014 zur Ergdnzung der Richtlinie
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In Belgien nahm die Bautatigkeit mit -0,5 % auch 2025 ab, was den seit 2022 anhaltenden Trend, der
sich auch im Jahr 2026 fortsetzen durfte, bestatigte. Eine leichte Erholung wird erst fir 2027 erwartet.
Die Wohnungsneubauten gingen 2025 um 5,5 % zurlick; es wurden weniger Baugenehmigungen
erteilt und auch die Anzahl der Wohnungsrenovierungen liegt unter den Erwartungen.

Nach dem europaischen harmonisierten Verbraucherpreisindex (HVPI) belief sich die Inflation im
Dezember auf 2,2 % gegentber 2,6 % im November und 2,5 % im Oktober. Der Anstieg der Baukosten
belief sich Ende 2025 auf 0,76 % (gegentber 0,67 % Ende 2024 und 3,69 % Ende 2023).

Wirtschatftliche und finanzielle Situation der MAF-Gruppe

Der Umsatz vor Riickversicherung stieg um 2,9 % auf 392,8 Mio. Euro. Er umfasst verdiente Pramien
in Hohe von 389,6 Mio. €, den Umsatz aus anderen Tatigkeiten in Hohe von 2,9 Mio. € sowie sonstige
betriebliche Ertrage in Hohe von 0,3 Mio. €.

Das Finanzergebnis erhéhte sich um 14,6 Mio. € auf 127,8 Mio. und somit um fast 13 %.

Die Schadenlast nach Rickversicherung stieg leicht um 2,9 Mio. €.

Die versicherungstechnischen Bruttoriickstellungen stiegen von 3,9 Mrd. € auf 4,1 Mrd. €. Fir die
MAF-Gruppe wurde eine Zufiihrung von 15,9 Mio. € zur Rickstellung fiir Kostensteigerungen
verbucht, die sich somit fiir die gesamte Gruppe nun auf 113,5 Mio. € belauft.

Das Jahresergebnis konnte sich deutlich verbessern und belauft sich auf +15,0 Mio. € gegenuber
+3,7 Mio. € in 2024.

Es sei an dieser Stelle angemerkt, dass das Aufsichtsgremium der franzdsischen Banken- und
Versicherungsaufsichtsbehdrde ACPR MAF Assurances am 17. Dezember 2025 die Genehmigung
erteilte, zur Berechnung des Untermoduls ,Prdmien- und Reserverisiko Nicht Leben® der
Solvenzkapitalanforderung (SCR) ihre eigenen Parameter zu verwenden.

Governance-System

Das Jahr 2025 war gekennzeichnet durch:
- den zum 21. Mai 2025 erfolgten Ricktritt des die Architekten vertretenden
Verwaltungsratsmitglieds Dominique Lelli, nachdem dieser die Altersgrenze erreicht hatte;
- die verédnderte Zusammensetzung des Revisionsausschusses: Dominique Lelli wurde von
Anne Dumesnil abgeldst.

Der dem Verwaltungsrat der konsolidierenden Gesellschaft MAF Assurances entsprechende
Verwaltungsrat der MAF-Gruppe ist fur die strategische Ausrichtung und die allgemeine
Unternehmenspolitik der Gruppe verantwortlich und Uberwacht ihre Umsetzung. Unbeschadet der
Aufgaben und besonderen Befugnisse der Verwaltungsréate der einzelnen Unternehmen hat der
Verwaltungsrat des konsolidierenden Unternehmens eine Gesamtsicht auf die Konzernentwicklung
und stellt sicher, dass die definierte Strategie in jedem einzelnen Unternehmen umgesetzt wird.

Dariiber hinaus ist die Generaldirektion mit den weitreichendsten Befugnissen ausgestattet, um unter
allen Umstanden im Namen der Gruppe tatig zu werden. Dabei stitzt sie sich insbesondere auf einen
Vorstand, der fur die operative Umsetzung der definierten Strategie zustandig ist und dessen Direktion
fur internationale Angelegenheiten die operative Beaufsichtigung und die Koordination der
Auslandsaktivitaten sicherstellt.

Die Schlusselfunktionen der Gruppe nehmen ihre Funktionen auch in den einzelnen
Hauptgesellschaften der Gruppe wahr. Dabei stellen sie auRerdem insgesamt die Koordination mit
den in den anderen Unternehmen umgesetzten MaRnahmen sicher. Die bestehende Organisation
gewahrleistet die fur die Erfullung ihrer Aufgaben erforderliche Unabhangigkeit, die notwendigen
personellen und materiellen Ressourcen und einen direkten Zugang zu den verschiedenen
Entscheidungsgremien (Geschaftsleitung, Verwaltungsrat, Revisionsausschuss usw.). Die MAF-
Gruppe achtet darauf, dass die Schliisselfunktionen stets ausreichend besetzt sind, um die Erfiillung
ihrer Aufgaben sicherstellen zu kénnen.
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Risikoprofil

Zur Bewertung ihres Risikoprofils verwendet die MAF-Gruppe den Wert der anhand der Standardformel
berechneten Solvenzkapitalanforderung (das SCR). Das Profil setzt sich hauptsachlich aus
versicherungstechnischen Risiken im Nichtlebensversicherungsgeschaft (58 % des Basis-SCR vor
Diversifizierung) und Marktrisiken (39 % des Basis-SCR vor Diversifizierung) zusammen.

Das Basis-SCR der MAF-Gruppe stieg gegenlber 2024 um 62 Mio. €, was sich inshesondere durch
den Anstieg des Markt-SCR (+10,8 %) erklaren lasst, welcher wiederum auf den Anstieg des Aktien-
SCR (symmetrische Anpassung), des Spread-SCR infolge der langeren Laufzeit des Anleiheportfolios
und des SCR Nicht Leben um 3,1 % zuriickzufiihren ist.

Es sei darauf hingewiesen, dass fir die in diesem Bericht dargestellten Komponenten des Risikoprofils
Minderungsmechanismen bestehen, durch die ihre Volatilitat verringert werden kann.

Bewertung

Der aufsichtsrechtliche Konsolidierungskreis der MAF-Gruppe stimmt mit ihrem statuarischen
Konsolidierungskreis Uberein. Fir die konsolidierten Unternehmen werden die statuarischen
Konsolidierungsmodalitaten auch auf der aufsichtsrechtlichen Ebene angewendet (Vollkonsolidierung
nach Herausrechnung wechselseitiger Transaktionen).

Die wesentlichen Kategorien von Vermoégenswerten und Verbindlichkeiten, aus denen sich die
Solvency ll-Bilanzen der konsolidierten Unternehmen der MAF-Gruppe zusammensetzen, wurden
entsprechend den Solvency-ll-Aufsichtsstandards bewertet.

Die zum 31. Dezember 2025 verwendeten Bewertungsmethoden werden in diesem Bericht
beschrieben und haben sich gegenliber dem Vorjahr nicht geandert.

Kapitalmanagement

Das Eigenmittelmanagement erfolgt im Rahmen einer vom Verwaltungsrat bestétigten Strategie, mit der
die Ziele dieses Managements, die dafiir eingesetzten Ressourcen und die entsprechende Governance
definiert werden, um auf diese Weise sicherzustellen, dass der Verwaltungsrat und die Generaldirektion
tber alle Informationen verfiigen, die sie zur Uberwachung und Verwaltung des Wirtschaftskapitals
entsprechend den verfolgten Zielen und den Strategien der einzelnen Konzernunternehmen benétigen.

Das Eigenmittelmanagement der MAF-Gruppe soll die bestehenden Risiken auf ein dem Risikoappetit
entsprechendes Niveau beschréanken und ihr dabei zugleich eine Starkung ihrer Eigenmittel
ermdglichen, die den Fortbestand und den Ausbau ihrer Tatigkeiten sicherstellt.

Das Eigenkapital der MAF-Gruppe belauft sich auf eine Hohe von 1,714 Mrd. € und besteht
ausschlief3lich aus nicht gebundenen Tier-1-Eigenmitteln. Alle diese Eigenmittel kdnnen somit zur
Deckung der nach der Standardformel berechneten Solvenzkapitalanforderung (SCR) und
Mindestsolvenzkapitalanforderung (MCR) herangezogen werden.

Ende 2025:
e hat sich die SCR-Deckung infolge der Zunahme des wirtschaftlichen Eigenkapitals gegeniber
dem Vorjahr um 5 Punkte auf 168 % erhoht;
¢ belauft sich die MCR-Deckung auf 636 % und ist somit gegentiber dem Vorjahreswert (571 %)
gestiegen.
Die hohere Solvabilititsquote ist vor allem der 13%igen Zunahme des wirtschaftlichen Eigenkapitals

zu verdanken, die sich wiederum durch das um 0,3 % ricklaufige SCR infolge der stabilisierten
Schadensbilanz erklaren lasst.

Es sei darauf hingewiesen, dass im Laufe des Geschaftsjahres kein Versto3 gegen die im
Zusammenhang mit der SCR- und MCR-Deckung bestehenden Anforderungen festgestellt wurde.

Zur Information sei auf die nachstehenden Solvabilitdtsquoten der Unternehmen der MAF-Gruppe hingewiesen:
e MAF Assurances: 263 % unter Beriicksichtigung eigener Parameter fir das Untermodul
Pramien und Reserven des SCR Nicht Leben und 182 % nach der Standardformel.
e EUROMAF: 212 % nach der Standardformel.
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A.Geschaftstatigkeit und Ergebnisse

A.1. Geschaftstatigkeit

A.1.1. Allgemeine Informationen

Die MAF-Gruppe ging 1931 aus der franzdsischen Architektenversicherung Mutuelle des Architectes
Francais Assurances (MAF Assurances) hervor, die nun das konsolidierende Unternehmen der Gruppe ist.

Die fur die finanzielle Kontrolle der MAF-Gruppe zustandige Behorde ist die Autorité de Contrdle
Prudentiel et de Résolution (ACPR) mit der Anschrift 4 Place de Budapest CS 92459, 75436 Paris
Cedex 09, Frankreich.

Die gemeinsamen Abschlussprufer der MAF-Gruppe sind:
e Forvis Mazars in 92300 Levallois-Perret, 45 rue Kleber, vertreten durch Maxime Simoen;

e das Buro Groupe Conseil Union mit Sitz in 75018 Paris, 17bis, rue Joseph de Maistre,
vertreten durch Ali Smaili.

Die durchschnittliche Anzahl der Mitarbeiter der MAF-Gruppe belief sich zum 31.12.2025 auf
459 Mitarbeiter.

A.1.2. Organisation der Gruppe

Die MAF-Gruppe umfasst:
e zwei Versicherungsunternehmen:

0 MAF Assurances (LEI 9695004R2B7WRRBF1073), eine hauptsachlich in Frankreich
tatige Versicherungsgesellschaft auf Gegenseitigkeit mit variablen Beitragen und
konsolidierendes Unternehmen der MAF-Gruppe;

o EUROMAF (LEI 96950071GQ675ZA2BA87), eine zu 100 % von MAF Assurances
gehaltene Versicherungsaktiengesellschatft, die ihre Tatigkeit Uber
Zweigniederlassungen in Deutschland, Belgien, Spanien und Frankreich ausiibt, wo
sie ihre operative Struktur mit MAF Assurances teilt;

e drei Versicherungsmaklergesellschaften:

o die in Frankreich tatige Gesellschaft MAF Conseil, die zu 100 % von MAF Assurances
gehalten wird und den Mitgliedern von MAF Assurances und EUROMAF Versicherungen
fur ihre nicht durch die Berufshaftpflichtversicherung gedeckten Risiken anbietet;

o die in Deutschland tatige Gesellschaft AlA, die ebenfalls zu 100 % von MAF
Assurances gehalten wird und Versicherungsvertrage fir EUROMAF-Kunden sowie
alle anderen Versicherungen fir nicht durch die Berufshaftpflichtversicherung
gedeckte Risiken anbietet;

o die in Deutschland tatige Gesellschaft AFB, die zu 100 % von AlA gehalten wird und
in einer mit AIA vergleichbaren Weise vorwiegend Haftpflichtversicherungen fir bei
Generali versicherte Wirtschaftsprifer anbietet;

¢ eine Holding-Gesellschaft:
0 die zu 100 % von MAF Assurances gehaltene Gesellschaft SAS WAGRAM.

« sechs birgerlich-rechtliche Immobiliengesellschaften: die SCI Malesherbes, die 2017
gegrindete SCI MAF Invest, die SCI LIEGE RIVOLI, die SCI GAY LUSSAC, die zu 100 % von
der SAS Wagram gehaltene SCI FRIEDLAND und die SCI PatriMAF;

Es sei darauf hingewiesen, dass in diesem Dokument kein Unterschied zwischen dem
Konsolidierungskreis des konsolidierten Abschlusses und dem der konsolidierten Solvency-2-Daten
besteht.
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A.1.3. Die Konzerntitigkeit

Der in 2025 erzielte Umsatz der MAF-Gruppe (Versicherungstatigkeit ohne Provisionen) belief sich
auf 389,6 Mio. € gegeniiber 378,4 Mio. € in 2024. Die verdienten Pramien der MAF machen
286,5 Mio. € (74 %) und die von EUROMAF 103,1 Mio. € (26 %) aus.

Der nachstehenden Tabelle ist die Verteilung der verdienten Pramien vor Rickversicherung auf die
einzelnen Solvency-II-Geschaftsbereiche zum 31.12.2025 zu entnehmen:

In Mio. € Verdiente Pramien vor
’ Riickversicherung

Allgemeine Haftpflichtversicherung 349,6 89,7 %
Brand- und andere Sachversicherungen 33,4 8,6 %
Sonstige Geschéaftsbereiche 6,6 1,7%

Es sei darauf hingewiesen, dass die sonstigen Geschéaftsbereiche hauptsachlich
Schadensversicherungen entsprechen.

Nachstehend werden die Haupttétigkeiten der einzelnen Unternehmen der MAF-Gruppe prasentiert.
MAF Assurances

MAF Assurances versichert die an der Betreuung von Bauvorhaben beteiligten Unternehmen. In
diesem Rahmen versichert sie die Haftpflicht und Berufshaftpflicht ihrer als Architekt, Innenarchitekt,
Ingenieur, Volkswirt oder Landschaftsarchitekt tatigen Mitglieder. Sie versichert jedoch keine
Bauunternehmen.

Als Erganzung zu der den Fachleuten angebotenen Versicherung kann der Versicherungsverein auf
Gegenseitigkeit auch einzelne Baustellenversicherungen fur die Auftraggeber seiner Mitglieder
anbieten.

Die Gesellschaft Uibt ihre Tatigkeit hauptsachlich in Frankreich aus.

EUROMAF

EUROMAF ist eine in Frankreich, Deutschland, Belgien und Spanien tatige europaische
Versicherungsgesellschaft. Die Gesellschaft versichert zum einen die Haftpflicht und Berufshaftpflicht
europaischer Bauplaner und zum anderen die zehnjéhrige Haftung fiir Bauschaden in Spanien. Sie

versichert jedoch keine Bauunternehmen.

Die einzelnen Tatigkeiten von EUROMAF unterscheiden sich nach den jeweiligen Landern.
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Maklergesellschaften

MAF Conseil ist eine in Frankreich ansassige Maklergesellschaft, die bei den Mitgliedern von MAF
Assurances und EUROMAF Versicherungsvertrage mit Ausnahme von
Berufshaftpflichtversicherungen vertreibt. Zu diesem Zweck arbeitet MAF Conseil mit verschiedenen
Versicherern zusammen, die aufgrund der Qualitat ihrer Produkte und ihrer Verwaltung ausgewahlt
wurden.

AlA und AFB sind zwei in Deutschland ansassige Maklergesellschaften:

e AIA vermarktet und verwaltet Versicherungsvertréage fur Bauplaner. Fiur die Vertrdge der
Berufshaftpflichtversicherungen ist hauptséachlich die deutsche EUROMAF-Filiale zustandig,
die anderen Vertrage werden mit anderen deutschen Versicherern abgeschlossen.

e AFB hat sich auf Versicherungen fur Anwalte und Wirtschaftsprifer spezialisiert und arbeitet
fast ausschlief3lich mit Generali zusammen.

Die Tatigkeit der MAF-Gruppe besteht daher hauptséchlich aus der Bauversicherung und
insbesondere der Haftpflicht- und Berufshaftpflichtversicherung.
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A.1.4. Die wichtigsten Trends und Faktoren, die die Entwicklung der
Konzerntétigkeit beeinflussen

Da die MAF-Gruppe in erster Linie Bauversicherungen anbietet, wird die Entwicklung ihrer Geschéfte
vor allem durch die Tatigkeit im Bausektor, die Inflation, das Wettbewerbsumfeld und die Entwicklung
der Techniken und Technologien im Baugewerbe beeinflusst.

Geschaftstatigkeit

Die Geschéafte der MAF-Gruppe héngen stark von der Geschaftstatigkeit des Baugewerbes in den
verschiedenen Landern ab, in denen die Konzerngesellschaften tatig sind.

Nachdem das Baugewerbe in Frankreich bereits in den beiden Vorjahren rucklaufige Zahlen
verzeichnet hatte (-1,2 % in 2023 und -6,0 % in 2024), schlug sich das fur diese Sparte unginstige
Umfeld auch im Jahr 2025 mit einem preisbereinigten Riickgang um 4,0 % nieder.

Die noch unter dem Rickgang neuer Baustellen in 2024 (-12,0 %) leidende Sparte der
Wohnungsneubauten verzeichnete einen Einbruch um 8,8 %, wobei die Anzahl der
Baustellenerdffnungen in 2025 jedoch wieder um 8,4 % zunahm. Auch bei der Erteilung der
Baugenehmigungen wurde nach dem im Jahr 2024 verzeichneten Rickgang um 13,3 % wieder ein
Anstieg von 16,2 % verzeichnet.

Der Riickgang bei den Neubauten von Nichtwohngeb&uden verstarkte sich weiter und belief sich auf
-6,6 %, was zum Teil auf das Segment der Birobauten zurtickzufihren war.

Der Bereich der Renovierung und Instandhaltung verzeichnete zum ersten Mal seit 2020 wieder
Einbulzen (-1,1 %), was auch fur die energetischen Geb&udesanierungen galt, die um 1,0 % abnahmen.
Die Auftragslage der Unternehmen hat sich im Jahr 2025 etwas verbessert, wobei jedoch je nach
UnternehmensgrofRe und Art der Bauvorhaben Unterschiede bestehen.

So scheinen sich beispielsweise im Rohbau sehr kleine und sehr gro3e Unternehmen besser
behaupten zu kénnen als Unternehmen mit 51 bis 200 Beschéftigten. Handwerksbetriebe profitieren
zudem von der stabilen Auftragslage im Neubau von Einfamilienhdusern, wahrend der Bereich
Renovierung und Instandhaltung Einbuf3en verzeichnet.

Ende November 2025 hatten die Unternehmensinsolvenzen im Vergleich zum Vorjahresmonat um 1,5 %
abgenommen (was vor allem dem Riickgang im Bereich des Rohbaus um 4,8 % zu verdanken war).

In Deutschland nahm die Bautétigkeit ab Dezember 2025 zu ersten Mal seit fast vier Jahren wieder
zu, was vor dem Hintergrund der von der Bundesregierung angekindigten Infrastrukturprojekte dem
starken Wachstum im 6ffentlichen Tiefbau zu verdanken war. Dennoch mussten wir Uber das ganze
Jahr gesehen Einbuf3en um 1,0 % verzeichnen.

In Belgien nahm die Bautatigkeit mit -0,5 % auch 2025 ab, was den seit 2022 anhaltenden Trend, der
sich auch im Jahr 2026 fortsetzen durfte, bestatigte. Eine leichte Erholung wird erst fir 2027 erwartet.
Die Wohnungsneubauten gingen 2025 um 5,5 % zurlick; es wurden weniger Baugenehmigungen
erteilt und auch die Anzahl der Wohnungsrenovierungen liegt unter den Erwartungen.

Inflation und Kostenexplosion
Angesichts der von der MAF-Gruppe versicherten Risiken, die durch eine sehr lange Entwicklung

gekennzeichnet sind, ist die Gruppe naturlich auch der durch die Entwicklung der Indizes verursachten
Kostenexplosion ausgesetzt. Die Arbeitskosten im Baugewerbe und die Rohstoffpreise wirken sich
stark auf ihre Geschéfte aus.

Die Inflation ging in Frankreich 2025 wieder zurtick und belief sich auf einen Wert von etwa 0,8 %. Fir
den Bausektor war dem Baukostenindex wahrend des ganzen Jahres 2025 eine negative
Preisentwicklung zu entnehmen. Im 3. Quartal 2025 belief sich der MAF-Index auf -0,63 %.

Nachdem in Deutschland die Baukosten im Jahr 2024 noch um 2,49 % zuriickgegangen waren, legten
sie 2025 wieder um 4,03 % zu. Der Verbraucherpreisindex blieb dort 2025 mit +2,2 % gegeniber dem
Vorjahr stabil.

In Belgien belief sich die Inflation nach dem européischen harmonisierten Verbraucherpreisindex (HVPI)
im Dezember auf 2,2 % gegenuber 2,6 % im November und 2,5 % im Oktober. Der Anstieg der
Baukosten belief sich Ende 2025 auf 0,76 % (gegentber 0,67 % Ende 2024 und 3,69 % Ende 2023).
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Wettbewerb

Was das Wettbewerbsumfeld der MAF-Gruppe anbelangt, so ist eine Reihe franzésischer und englischer
Anbieter an der Versicherung der spezifischen Risiken von Architekten interessiert. Die auslandische
Konkurrenz ist in den letzten Jahren sehr aggressiv aufgetreten. Dank der herausragenden Qualitat ihrer
Leistungen, die auf dem Markt fur Architekten ihresgleichen sucht, konnte MAF Assurances ihre
Mitglieder langfristig binden und eine Kundenbindungsrate von nahezu 99 % erreichen.

In Deutschland und vor allem in Belgien herrscht in der Branche insgesamt ein sehr starker Wettbewerb.

Insolvenz exotischer Versicherer im freien Dienstleistungsverkehr

Die gesamtschuldnerische Verpflichtung ist ein altes Konzept der Rechtsprechung, nach dem ein
Geschéadigter im Falle mehrerer Schadensverursacher seine Entschadigung bei jedem dieser
Verursacher geltend machen kann. In diesem Zusammenhang kann es vorkommen, dass die MAF
Verbindlichkeiten anderer Erbauer decken muss, deren eigene Versicherer nicht mehr eintreten.
Dieses Risiko besteht mittlerweile im Falle insolvent gewordener Versicherer, die im freien
Dienstleistungsverkehr tatig sind.

Daruber hinaus besteht bei der Insolvenz eines anderen Bauversicherers keinerlei Schutz fir die
Akteure des Baugewerbes und damit auch nicht fir die anderen beteiligten Versicherer, zu denen
unter anderem die MAF gehort.

Die beflrchtete Zunahme gerichtlicher Entscheidungen, die im freien Dienstleistungsverkehr tatige
Versicherer betreffen, hat sich durch eine ganze Reihe von Insolvenzen bestétigt.

Die MAF wird das Auftreten neuer Anbieter, insbesondere dann, wenn franzdsische Makler beteiligt
sind und/oder es um die Praktiken bestimmter franzdsischer Makler geht, sehr genau beobachten.

Rechtliche Strategie und Dienstleistungen

In Frankreich ist die MAF ein wichtiger Akteur fur die Analyse und Pravention der mit der Bauplanung
und -leitung einhergehenden Risiken. Dank ihrer anerkannten Expertise kann sie eine ganze Reihe
von Leistungen anbieten, mit denen sie ihre Mitglieder bei der Ausibung ihrer Berufe in sowohl
technischer als auch rechtlicher Hinsicht unterstitzt.

Das Serviceangebot umfasst vier Schwerpunkte.

Dabei geht es zundchst um die Entwicklung von Toolkits. Nach dem grof3en Erfolg des ersten dieser
Art, das 2018 fir Baustellen eingefiihrt worden war und alle bewahrten Praktiken fir die
Baustellenphase zusammenfasst, wurde 2024 ein weiteres Toolkit fir Baugenehmigungen angeboten
und nun auch ein Vertrags- und BIM-Angebot vorgelegt.

Der zweite Schwerpunkt besteht in einer Unterstitzung bei der Durchsicht von
Baubetreuungsvertragen und soll dabei helfen, nachteilige Klauseln auszuschlie3en, die immer wieder
von einigen Bauherren auferlegt werden.

Der dritte Schwerpunkt ist die Einrichtung von Hotlines fiir technische und rechtliche Auskunfte, Uber
die unsere Mitglieder erste Antworten auf ihre Fragen erhalten kénnen.

Der vierte Schwerpunkt ist schlieBlich der Aufbau eines Fortbildungsangebots mit strukturierten und
nicht strukturierten Fortbildungen, die sich mit Haftungs- und Versicherungsfragen befassen. Diese
Schulungen werden unseren Mitgliedern entweder im Rahmen der derzeit Uberall verfiigbaren
Workshops oder durch das Angebot von Webinaren vermittelt. Die Entwicklung all dieser Leistungen
wird durch den Ausbau des dafiir vorgesehenen Angebots fortgesetzt.

Fur ihre Tatigkeit in Deutschland und Belgien hat die Gruppe zudem ein spezielles Netzwerk von
Anwalten und Fachleuten eingerichtet. In beiden Landern werden aul3erdem Veranstaltungen zum
Vergleich der Rechtssysteme und zum Austausch Uber rechtliche Strategien organisiert.

Finanzen

Die geopolitische und wirtschaftliche Lage blieb auch 2025 instabil. Die Konflikte in der Ukraine und
im Nahen Osten bilden auch weiterhin die Ursache fir anhaltende Spannungen. Politisch gesehen
war das Jahr vom Amtsantritt Donald Trumps gepragt, aus dem sich neue Unsicherheiten flir den
Welthandel ergaben. In Europa agiert die franzdsische Regierung in einem politisch geschwéachten
Umfeld, das das Vertrauen der Investoren belastet (Herabstufung des Ratings und Ausweitung des
Spreads zwischen OAT und Bund).
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Fir die Aktienmérkte war 2025 insgesamt ein gutes Jahr. Der allm&hliche Riickgang der Inflation und
der Kurswechsel der Zentralbanken fiihrten zu verstarkten Investitionen in risikoreiche Anlagen. Dank
des KlI-Booms konnte der Technologiesektor die starkste Outperformance aufweisen. Frankreich
(CAC 40: +10,42 %) blieb mit einer Ubergewichtung seines Index in den Sektoren Luxus und Energie
sowie aufgrund seines schwierigen politischen Umfelds hinter Deutschland (DAX: +23 %) und Spanien
(IBEX: +49 %) zuriick. Dank der Abwertung des US-Dollars und einer zunehmenden Erholung des
globalen Wachstums konnten die Schwellenlander von einem erneuten Interesse profitieren.

Im Bereich der Zinsen ermdglichten die kontrollierte konjunkturelle Abschwéachung und die gedampfte
Inflation den européischen Zentralbanken die Fortsetzung ihres Lockerungszyklus.

Die USA gingen voran und begannen ab September mit Zinssenkungen. Am langen Ende der Zinskurve
hielten sich die Zinsen, bedingt durch eine hohe 6ffentliche Verschuldung und Unsicherheiten hinsichtlich
der Haushaltsverabschiedungen, auf einem hohen Niveau. Dies filhrte zu einem Rickgang der
kurzfristigen Zinsen (EUR3M sank von 2,73 % auf 2,00 %) und einem Anstieg der langfristigen Zinsen
(OAT 10Y: von 3,20 % auf 3,56 %), was zu einer Normalisierung der Zinskurve beitragt.

Vor diesem Hintergrund hat die MAF-Gruppe ihr Anleiheportfolio weiter gestarkt und seine Laufzeit
erhoht, wahrend sie gleichzeitig ihre Liquiditatsreserven reduziert hat.

Konsolidierung des Informationssystems

Nach der Bestatigung des Strategieplans durch den Verwaltungsrat im Dezember 2021 setzt die
Direktion fur Organisation und Informationssysteme den funfjahrigen Leitplan zur Weiterentwicklung
ihres Informationssystems um. Der IT-Sicherheitsplan zur Absicherung des Informationssystems, der
auch die DORA-Anforderungen (Digital Operational Resilience Act) umfasst, wird weiter umgesetzt
und die Uberwachung und Ablaufplanung weiter ausgebaut.

Innerhalb unseres Informationssystems wird ein grol3 angelegtes Kundenprojekt fortgesetzt, das sowohl
das Datenmanagement als auch die digitale Kundenreise umfasst. Zur Verbesserung unseres
Kundenservices wurde unser Schadenmanagement-Tool auch unseren Partnern zur Verfiigung gestellt.
In Deutschland wurde im Juli 2025 ein neues Informationssystem eingefuhrt. In Belgien sind die Teams in
neue Raume umgezogen, und das Projekt zur Migration der Anwendung fur die Schadensbearbeitung wurde
gestartet.

Nachhaltigkeit in der MAF-Gruppe

Angesichts dringend notwendig gewordener Mafinahmen zur Bekampfung des Klimawandels wurden
in den letzten Jahren mehrere wichtige Entscheidungen getroffen. In diesem Zusammenhang traten
verschiedene européaische Regelungen in Kraft, die insbesondere die nachhaltige Finanzierung und
eine bessere Kontrolle von Nachhaltigkeitsrisiken betreffen. Jingst folgte zudem eine starkere
systematische Integration von Nachhaltigkeitsrisiken auf Ebene der Versicherer (Uberarbeitung der
Solvency lI-Richtlinie ab 01/2027).

Angesichts dieser nicht nur den Klimaschutz, sondern auch die soziale Absicherung betreffenden
Herausforderungen hat die MAF-Gruppe im Juni 2022 ein Nachhaltigkeitsteam geschaffen, das sich
innerhalb der Gruppe dafir einsetzen soll, den bereits in Angriff genommenen verantwortlichen Ansatz
zur Bewaltigung der Aufgaben von morgen weiter zu starken.

2024 wurden fur die Mitarbeiter Klimapuzzle-Workshops abgehalten, um sie fir die
Herausforderungen des Klimawandels zu sensibilisieren. Dariiber hinaus werden firr die Governance-
Organe regelmaRig Schulungen zu Nachhaltigkeitsthemen organisiert.

Als Fortsetzung der bereits 2018 begonnenen Initiativen hat die Finanzdirektion Allokationsregeln fiir
ihr Portfolio ausgearbeitet, um sein ESG-Rating zu verbessern und vor allem die CO,-Bilanz ihrer
Investitionen zu verringern. In diesem Rahmen wurden dann gezielte Mal3nahmen (Verkauf von Titeln)
ergriffen, um die CO,-Intensitét des direkt verwalteten Portfolios zu reduzieren. Zur Steuerung des
Finanzportfolios wurden fiir das Jahr 2030 Ziele fur ESG- und Treibhausgasindikatoren festgelegt.

Gestiitzt auf diese Erfahrungen, die die MAF-Gruppe nicht nur mit ihrer Anlagepolitik, sondern auch
mit ihren Sozialleistungen vorweisen kann, werden wir diesen nachhaltigen Ansatz kinftig auf alle
Direktionen ausdehnen, um so unseren Beitrag fiir eine gerechtere, solidarischere und nachhaltigere
Gesellschaft zu leisten.
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A.1.5. Entwicklungsstrategie

Die Strategie der MAF-Gruppe zielt zunéachst auf eine dauerhafte Anbindung unserer Mitglieder ab,
fur die betrachtliche Mittel aufgewendet wurden. So wurde ein Netzwerk aus Kundenbetreuern
aufgebaut, zu deren Aufgaben nicht nur die Mitgliederakquise und -anbindung, sondern auch die
Bereitstellung eines vielféltigen Angebotes an Versicherungsprodukten gehort.
Fur den Ausbau unserer Marktanteile und Umsatze moéchten wir uns auf3erdem auf zwei
Schwerpunkte konzentrieren:
e auf den Markt anderer Bauplaner in Frankreich (historisches Geschaft und
EUROMAF) und
e auf die Versicherung von Bauplanern im Ausland und vorwiegend in Deutschland tiber
EUROMAF.

Daruber hinaus wird die MAF auch im Bereich der Baustellenversicherungen tatig
(Bauschadenversicherung).

EUROMAF méchte ihr Geschaft in Frankreich tber die Architekten hinaus auch auf andere Bauplaner
wie Innen- und Landschaftsarchitekten und Baudékonomen ausdehnen. Auch einige Baukontrolleure
gehoren zu den wichtigen EUROMAF-Kunden in Frankreich.

Die Entwicklung konzentriert sich zum einen auf Unternehmen, die sich derzeit in der Griindungsphase
befinden. Zum anderen hat MAF seit 2018 ein Netzwerk aus Kundenbetreuern aufgebaut, zu deren
Aufgaben nicht nur die Mitgliederakquise und -anbindung, sondern auch die Bereitstellung eines
vielfaltigen Angebotes an Versicherungsprodukten gehort. Auf diese Weise moéchte sie ihren
Marktanteil und Umsatz auf dem Markt der anderen franzdsischen Planer steigern, die bereits ein
groRes Geschaftsvolumen aufweisen.

Mit EUROMAF kann die MAF-Gruppe auf3erdem in den nahegelegenen européischen Landern ihr
Kerngeschaft der Haftpflichtversicherungen fiir Bauplaner ausbauen.

So verfugt EUROMAF uber Zweigniederlassungen:

« in Deutschland, dem nach den Umsatzzahlen der Architekturbiros wichtigsten Land, fir das
eine eigene aktive Entwicklungsstrategie vorgesehen ist, in deren Rahmen ein Verkaufsleiter
und zusatzliche Vertriebsmitarbeiter fur Bundeslander eingestellt wurden, in denen unsere
Marktanteile noch vergleichsweise gering sind;

- in Belgien;

« in Spanien (im Rahmen einer Entwicklungs- und Verwaltungspartnerschaft mit der
Versicherung auf Gegenseitigkeit ASEMAS).

EUROMAF versichert auRerdem Architekten, die ihre Erklarung auf der Grundlage der Honorare
abgeben.
Geprift werden auch das Entwicklungspotenzial in anderen europaischen L&ndern und die
Ergebnisse, die dort mit derselben Art von Haftpflichtversicherungen fiir Bauplaner erzielt werden
koénnten.
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A.2. Versicherungstechnische Ergebnisse

A.2.1. Ergebnisse der Versicherungstatigkeit

Der nachstehenden Tabelle ist der Nettosaldo aus der Versicherungstatigkeit der MAF-Gruppe zum
31.12.2024 und zum 31.12.2025 zu entnehmen:

) Veranderung | Veradnderung

Verdiente Pramien 378,4 389,6 11,2 3,0%
Aufwendungen fir Schadensfalle und sonstige

- - - 0,
versicherungstechnische Riickstellungen I SEL LY 4089
Verwaltungs- und Anschaffungskosten -47,6 -48,4 -0,8 1,6 %
Flna.t.nzertrage und sonstige versicherungstechnische 875 109,2 217 24.8%
Ertrage
Saldo aus passiven Riickversicherungsgeschaften 26,5 -25,8 -97,5 %

Nettosaldo aus der Versicherungstatigkeit -89,3 %

Die Geschéftstatigkeit der MAF-Gruppe in 2025 umfasst die Tatigkeit der beiden Unternehmen MAF
Assurances und EUROMAF: Diese hangt wiederum von der Tatigkeit der Versicherten und der
Tatigkeit im Baugewerbe in den L&ndern ab, in denen diese beiden Unternehmen ihre Produkte
anbieten.

Die verdienten Pramien vor Ruckversicherung der Gruppe sind gegeniiber 2024 um 3,0 % gestiegen
und belaufen sich zum 31.12.2025 auf 389,6 Mio. €.

Die Aufwendungen fir Schadensfdlle und sonstige versicherungstechnische Riickstellungen sind
gegeniber 2024 um -4,0 % (18,7 Mio. € gegenlber -79,7 Mio. € zwischen 2023 und 2024)
zuriickgegangen. Die Ursachen hierfir sind:
* eine Abnahme der Leistungen und beglichenen Kosten um 8,5 Mio. € gegenuber 2024;
e eine Zufuhrung zu den versicherungstechnischen Bruttoriickstellungen von 207,2 Mio. €
gegeniber 220,4 Mio. € in 2024.

Die Finanzertrdge und sonstigen versicherungstechnischen Ertrédge belaufen sich auf 109,2 Mio. €.
Das fiir die MAF-Gruppe positive Riickversicherungsergebnis belauft sich auf 0,7 Mio. €.

Somit hat sich der Nettosaldo aus dem Versicherungsgeschéaft fir die MAF-Gruppe in 2025
auf -3,0 Mio. € erhoht.

Die Zuordnung des Nettosaldos der MAF-Gruppe zu den einzelnen Solvency-II-Geschéftsbereichen
ist der nachstehenden Tabelle zu entnehmen:

Veranderung | Veranderung
. 2024 2025 .
In Mio. € (In €) (in %)

Brand- und andere Sachversicherungen 16,9 11,7 -5,2 -30,9 %
Allgemeine Haftpflichtversicherung -34,7 -20,6 14,1 -40,6 %
Sonstige Geschaftsbereiche -10,2 16,1 -157,7 %

Nettosaldo aus der Versicherungstatigkeit -89,1 %

Der Geschéftsbereich ,,Allgemeine Haftpflichtversicherung® macht den wesentlichen Anteil des Saldos
aus.

MAF-Gruppe Bericht zur Solvabilitat und Finanzlage 2025 Seite 13 von 102



A.2.2. Prognosen fiir die Ergebnisse aus der Versicherungstitigkeit

Der fiir das mittlere Szenario geltende Business-Plan der MAF-Gruppe wurde im zweiten Quartal 2025
aktualisiert. Die Erstellung dieses Business-Plans erfolgte durch die Konsolidierung der Business-
Plane der einzelnen Einheiten (nach Herausrechnung wechselseitiger Transaktionen). Die Ergebnisse
dieser Prognosen und die in 2025 erzielten Ergebnisse werden in der nachstehenden Tabelle
wiedergegeben:

2025 2025
In Mio. € 2026 2028 2029 2030
erzielt | prognostiziert

Verdiente Pramien 389,6 412,3 375,4 398,2 419,0 460,5 494,3
Aufwendungen fiir Schadensfalle und
sonstige versicherungstechnische -454,1 -461,1 -397,6 -420,2 -439,7 -478,9  -511,5

Ruckstellungen

Verwaltungs- und
Anschaffungskosten
Finanzertrage und sonstige
versicherungstechnische Ertrage
Saldo aus passiven
Riickversicherungsgeschéften

Nettosaldo aus der
Versicherungstatigkeit

Angesichts hoherer Kapitalertrdge und einer geringeren, sich auf das Ruckversicherungsergebnis
auswirkenden Schadenlast gingen die Prognosen fiir 2025 von einem besseren
versicherungstechnischen Ergebnis aus.

-48,4 -49,4 -50,8 -53,4 -56,0 -60,5 -64,8

109,2 118,9 108,3 116,7 125,8 125,1 131,4

A.2.3. Techniken zur Minderung der versicherungstechnischen Risiken

Einer der wichtigsten Hebel zur Minderung des versicherungstechnischen Risikos ist das von der
MAF-Gruppe eingerichtete Rickversicherungssystem.

Das Ruckversicherungsprogramm wird jedes Jahr unter Berlicksichtigung der folgenden Kriterien
bestimmt:
e das Profil der mit dem Portfolio verbundenen Risiken und das versicherungstechnische und
bilanzielle Gleichgewicht;
e die wirtschaftlichen wund regulatorischen Entwicklungen in der Bau- und der
Versicherungsbranche;
¢ die Praktiken auf dem Riickversicherungsmarkt.

Die von der MAF-Gruppe ubernommenen Verpflichtungen werden uber einen sehr langen Zeitraum
abgewickelt, was zu einer Anhaufung von Ruckstellungen fur sowohl bereits bekannte als auch fur
noch nicht eingetretene Schaden fihrt und einen erheblichen Eigenmittelbedarf mit sich bringt.

Das Ruckversicherungsprogramm 2025 umfasst zwei Arten von Vertragen:
¢ eine Schadenexzedentenriickversicherung (XS), mit der das Ergebnis und die Eigenmittel im
Falle von Grof3schaden geschiitzt werden;
e eine Quotenrickversicherung (QP), die nach der Exzedentenrlckversicherung zur
Anwendung kommt.
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Der nachstehenden Darstellung sind die Ruickversicherungsvertrage fiir die beiden
Versicherungsunternehmen zu entnehmen:

Vereinfachte Darstellung des Schadenexzedentenriickversicherungsprogramms

LS TR B B

LB LR

ELRLETS
L1 % i

TS v

17 50K (K] &

i J Frumie = monfend comerys par EEF S EUSCRAAF sur T enivire
B Fortds T MOnTAn mas SURRSITE par b ria g ursas

Die nachstehenden Tabellen geben die an die Riickversicherer abgegebenen Anteile Ende 2024 und
Ende 2025 wieder.

. Abgabe
In Mio. € an Rickv.
Gebuchte Bruttopramien 378,4 -40,7 337,7 389,6 -42,2 3475 9,8 2,9%
Aufwendungen fir Schadensfalle und
sonstige versicherungstechnische -472,8 62,0 -410,8 -454,1 37,4 -416,7 -5,9 1,4 %
Riickstellungen
Verwaltungs- und Anschaffungskosten -47,6 5,2 -42,4 -48,4 54 -43,0 -0,6 1,3%
Finanzertrage 87,5 87,5 109,2 109,2 21,7 24,8 %

Nettosaldo aus der
2024 2025

Abgabe
In Mio. € u . | an Ruckv.
Brand- und andere Sachversicherungen 17,4 -0,6 16,8 11,4 0,3 11,7 -5,1 -30,4 %
Allgemeine Haftpflichtversicherung -61,8 27,1 -34,7 -21,0 0,4 -20,6 14,1 -40,6 %
Sonstige Geschaftsbereiche -10,1 -10,1 16,0 -158,2 %

Nettosaldo aus der o

Fur die MAF-Gruppe ist die Rickversicherung vor allem ein Mittel zur Glattung ihrer Ergebnisse.
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A.3. Finanzergebnisse

A.3.1. Zusammensetzung des Portfolios

Da die Hauptunternehmen der MAF-Gruppe aufgrund der Art ihrer Tatigkeiten Long-Tail-Risiken
ausgesetzt sind, investiert die Gruppe einen erheblichen Teil ihrer Vermdgenswerte in Zinsprodukte.

Die nachstehende Tabelle zeigt die Zusammensetzung des Portfolios der MAF-Gruppe nach Buch-
und Marktwerten zum 31.12.2025 und die Veranderungen gegenlber 2024

Gewichtung |Veranderung Gewichtung |Veranderung
Art der Anlagen Betrag . . Betrag . .
(in %) (in €) (in %) (in €)

Zinsprodukte 2.876,6 73,2 % 230,3 2.892,7 64,9 % 236,8
Aktien 326,8 8,3 % -5,5 569,1 12,8 % 39,4
Immobilien 341,7 8,7 % -2,0 612,0 13,7 % 18,3

Geldmarktinstrumente o ) o _
(einschlieBlich sonstige) ez S oy e 8.6% 199

ao2| 100%| 2008  assss| 100w|  zmas

Die Veranderung des Nettobuchwerts ist auf den Cashflow der Konzerngesellschaften
zurtickzufiihren.

Der Aktienanteil ist nach Nettobuchwert (NBV) gegeniiber 2024 auf 8,3 % des Gesamtvermdgens
gesunken.

Im Gegenzug nutzte die MAF-Gruppe die angesichts des Anstiegs der langfristigen Zinsen héheren
Renditen fir eine Starkung ihres Anleihenportfolios, das mehr als 71 % des Gesamtvermdgens (nach
NBV) ausmacht.

Das Immobilienvermdgen bleibt stabil, wenn sich auch sein Gewicht infolge der Erhéhung des
Gesamtvermdogens leicht verringert hat.

Die dynamischen Aktienmarkte trugen zusammen mit einer aktiven und opportunistischen Allokation
zur Verbesserung des Marktwertes des Portfolios der Gruppe bei, der sich um 274,5 Mio. € erhéhte.

Aus denselben Griinden stieg die stille Reserve des Portfolios um 70,8 Mio. € auf insgesamt

528,3 Mio. € Das Aktiensegment verbesserte sich um fast 45 Mio. €. Der Immobilienbestand erhéhte
sich nach der Abnahme des Gebaudes in der Rue de Chemin Vert (Ende der Arbeiten) um 20 Mio. €.
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A.3.2. Anlageergebnis

Der nachstehenden Tabelle sind die Nettofinanzergebnisse je Anlageklasse in 2025 und ihre
Veranderung gegeniber 2024 zu entnehmen:

Geldmarkt-
In Mio. € Zinsen Aktien Immobilien |_nstrun_1ent_e Gesamt
(einschlieBlich
sonstige
Ftder Bet Ent Bet Ent Bet Ent Bet Ent Bet Ent
Anlagen etrag 3% B AT etrag ntw. etrag ntw. etrag ntw.
E(lerltengertrége 83,0 21,7 15,1 -1,3 6,7 -11,4 22,9 57 127,8 14,6

Die Nettofinanzertrage stiegen im Jahr 2025 gegeniber 2024 um 14,6 Mio. € auf 127,8 Mio. €.

* Die Zinsertrage verbesserten sich um 21,7 Mio. €. Die laufenden Ertrage stiegen dank der seit
2023 infolge der Zinserhdhungen verfolgten Politik der aktiven Allokation um 18,6 Mio. €. Die
aullerordentlichen Ertrage stiegen um 3,1 Mio. €,

* Das Ergebnis des Aktiensegments belief sich auf 15,1 Mio. €. Infolge der Entscheidung, keine
Ausschittung aus einem speziellen Fonds vorzunehmen, fiel das Ergebnis aus gewohnlicher
Geschaftstatigkeit (5,2 Mio. €) 2025 niedriger aus als im Vorjahr. Das aufRerordentliche
Ergebnis belief sich auf 9,9 Mio. € und war damit hdher als 2024.

¢ Das Immobilienergebnis sank um 11,4 Mio. €. Dieser Rilckgang ist auf einen
Verauflierungsgewinn von 9,4 Mio. € im Jahr 2024 (Verkauf der Jemmapes-Immobilie) und die
Tatsache zuriickzufiihren, dass 2025 keine Immobilie verkauft wurde. Dartber hinaus wurde
auch ein Rickgang der Ertrage aus gewohnlicher Geschaftstatigkeit verzeichnet, der in erster
Linie auf den Abschluss der Umstrukturierung der Chemin-Vert-Immobilie zurlickzuftihren ist.

A.3.3. Prognostiziertes Anlageergebnis

Die MAF-Gruppe hat ihre fiir den Planungshorizont der Anlagetétigkeit erstellte Ergebnisprognose im
zweiten Quartal 2025 aktualisiert. Die Ergebnisse dieser Aktualisierung sind der nachstehenden
Tabelle zu entnehmen:

2025 - 2025 -
In Mio. € " prognos- 2026 2027 2028 2029 2030
Rl tiziert

Finanzertrége netto 118,9 108,3 116,7 125,8 125,1 131,4

Das fiir 2025 prognostizierte Finanzergebnis liegt unter dem tatséchlichen Ergebnis, da es nicht das
mit dem Aktiensegment erzielte auRBerordentliche Ergebnis bertcksichtigt.
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A.4. Ergebnisse sonstiger Tatigkeiten

Die MAF-Gruppe geht aul3er den vorstehend genannten Versicherungs- und Finanztatigkeiten keiner
anderen Tatigkeit mit wesentlichen Ertrdgen und Ausgaben nach.
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A.5. Sonstige Informationen

Es sind keine weiteren Informationen zur Konzerntétigkeit anzufihren.
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B.Governance-System

B.1. 1. Allgemeine Informationen

B.1.1. Governance-System

B.1.1.1. Aufteilung der Befugnisse

Die nachstehende Grafik gibt das Governance-System der MAF-Gruppe wieder (Stand zum
31.12.2025):
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Das Governance-System stitzt sich auf Branchen-Fachleute mit grundlegenden Kenntnissen des
versicherten Risikos und auf Spezialisten mit den erforderlichen Kompetenzen in Versicherungs- und
Rechtsfragen.

Diese Governance-Struktur kann somit auf alle notwendigen Kompetenzen fur die Steuerung der
Tatigkeit und das Risikomanagement zurlickgreifen.

Da es sich bei MAF Assurances um die konsolidierende Einheit der MAF-Gruppe handelt, gilt ihr
Governance-System fir die gesamte Gruppe.
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B.1.1.1.1 Der Verwaltungsrat

Der Verwaltungsrat der Gruppe entspricht dem Verwaltungsrat ihrer konsolidierenden Gesellschaft MAF
Assurances. Er setzt sich zum 31. Dezember 2025 aus sechzehn fiinfzehn? Mitgliedern zusammen.

Der Verwaltungsrat ist fur die strategische Ausrichtung und die allgemeine Unternehmenspolitik der
Gruppe verantwortlich und Uberwacht ihnre Umsetzung.

Zu seinen Aufgaben gehdren insbesondere:
« die Verfolgung der Geschéftstatigkeit der einzelnen Konzernunternehmen;
¢ die Prufung des Konzernabschlusses und die Genehmigung der vorgeschriebenen Reportings;
« die Billigung der Finanzpolitik;
e die Billigung des Programms zur Erneuerung der Rlckversicherungsvertrage;
¢ die Billigung der Mafnahmen im Zusammenhang mit dem Risikomanagement der Gruppe
(ORSA, Leitlinien usw.;
« die Bertlicksichtigung der Nachhaltigkeitsherausforderungen.

Der Verwaltungsrat wird immer dann, wenn es die Interessen der Gruppe erfordern, durch den
Vorsitzenden oder den ihn vertretenden Generaldirektor von MAF Assurances (konsolidierende
Gesellschaft) einberufen. In 2025 trat der Verwaltungsrat neun Mal zusammen.

Die Arbeiten des Verwaltungsrats und seiner Ausschiisse werden durch das Prasidium des Rates
vorbereitet. Zu den Aufgaben des Prasidiums gehoren:
¢ die Abgabe von Stellungnahmen zum Kapitalmanagement;
+ die Prufung von Managemententscheidungen, die sich auf das Kapitalniveau der Gruppe
auswirken kénnen;
« die Sicherstellung einer kontinuierlichen Uberwachung des Solvabilitiatsniveaus der Gruppe.

Dem Verwaltungsrat angegliederte Kommissionen

Die Entscheidungen des Verwaltungsrats stiitzen sich auf die Arbeit der Kommissionen. Diese prifen
die Fragen, die ihnen vom Vorsitzenden, dem Prasidium, dem Verwaltungsrat selbst oder nach dessen
Zustimmung durch den Generaldirektor vorgelegt werden.

Die Aufgaben dieser insgesamt vier Kommissionen sind der nachstehenden Tabelle zu enthehmen.

Aufgaben und Zustandigkeiten

Die Finanz- und Immobilienkommission nimmt Stellung zur Ausrichtung der Verwaltung des
beweglichen und unbeweglichen Vermégens. Zu ihren Aufgaben gehéren: ¢ Die Uberwachung der

Finanz- und
Immobilien-
kommission

Vertrags-
kommission

Kommission
fur Schadens-
falle und den
Solidaritéats-
fonds

Prognose- und
Informations-
kommission

finanziellen Soliditat der MAF-Konzerngesellschaften « Die Analyse der geplanten Allokation und der
ihr zum Jahresende vom Verwaltungsausschuss vorgelegten Anlagestrategie ¢ Die Kenntnisnahme
der von der Finanzdirektion monatlich durchgefiihrten Finanztransaktionen ¢ Die Verfolgung der mit
den Anlagen erzielten Ergebnisse, ihrer Entwicklung und Verteilung sowie der entsprechenden nicht
realisierten Gewinne oder Verluste.

Die Vertragskommission befasst sich mit den Versicherungsvertragen und allen ihre Verwaltung
betreffenden Fragen. Sie analysiert neue Risiken, prift Bitten um Gewahrung besonderer Arten des
Versicherungsschutzes und die Tarifgestaltung und gewéhrleistet die Uberwachung des Portfolios.
Sie nimmt alle Transaktionen zur Kenntnis, die versicherte Arbeiten im franzésischen Mutterland und
den Uberseedepartements mit einem Wert von {iber 100 Mio. € betreffen.

Die Kommission fur Schadensféalle und den Solidaritatsfonds prift streitige Angelegenheiten, die ihr
entweder von den Mitgliedern oder den Unternehmensabteilungen vorgelegt werden. Sie befasst sich
mit allem, was mit dem Risikomanagement und der Risikopravention zu tun hat. Im Bezug auf den
Solidaritatsfonds bearbeitet sie die von Mitgliedern eingereichten Unterstiitzungsantrage und kann ihnen
nach Prufung ihrer beruflichen und finanziellen Situation die Gewahrung von Darlehen oder Spenden
vorschlagen.

Die  Prognose- und Informationskommission  verfolgt die =~ Kommunikations-  und
Informationskampagnen und die Praventionsmaflinahmen. Dabei widmet sie sich insbesondere den
gesetzlichen und sonstigen Rechtsbestimmungen, die in Frankreich und Europa fur den Beruf des
Architekten und die damit einhergehenden Verantwortlichkeiten gelten. Darliber hinaus analysiert und
kommentiert sie Statistiken in Zusammenarbeit mit den anderen Kommissionen. Sie befasst sich mit
allen Themen, die mit Prognosen und Informationen zu tun haben.

sic

MAF-Gruppe
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Die Zusammensetzung der Kommissionen wird jahrlich auf Vorschlag des Vorsitzenden vom
Verwaltungsrat bestimmt. Alle Verwaltungsratsmitglieder sind Mitglied der Finanzkommission und jeder
von ihnen ist auBerdem in einer der drei weiteren Kommissionen (Vertragskommission, Kommission fiir
Schadensfélle und den Solidaritatsfonds, Prognose- und Informationskommission) vertreten.

In 2025 trat jede dieser Kommissionen acht Mal zusammen.

Dem Verwaltungsrat angegliederte Ausschisse
Der Verwaltungsrat kann auf3erdem die Unterstltzung zweier Ausschiisse in Anspruch nehmen.

Diese Ausschisse treten im Vorfeld der Verwaltungsratssitzungen zusammen und bereiten die
Sitzungen des Verwaltungsrats vor, der sich fiir seine Entscheidungen an ihren Berichten orientieren
kann. Die Aufgaben und Zustandigkeiten der einzelnen Ausschisse sind der nachstehenden
Aufstellung zu entnehmen:

Aufgaben und Zustandigkeiten

Der Revisionsausschuss beurteilt die Zuverlassigkeit der Buchfihrung und der Verfahren zur
Finanzkontrolle und die Verlasslichkeit des internen Kontrollsystems, mit dem in allen Bereichen
das Eingehen von Risiken begrenzt werden soll. Er Gberwacht die Effizienz der internen
Kontrollsysteme und des Risikomanagements, nimmt den Revisionsplan zur Kenntnis, verfolgt
seine Umsetzung und stellt sicher, dass die Empfehlungen eingehalten werden. Bevor der
Verwaltungsrat uber die Arbeiten der fur die Schliisselfunktionen verantwortlichen Personen und
des fir das IKT-Risikomanagements zustandigen Leiters der Kontrollfunktion unterrichtet wird,
werden diese Arbeiten im Revisionsausschuss besprochen.

Revisionsausschuss

Der Ernennungs- und Vergltungsausschuss kontrolliert die OrdnungsmaRigkeit der

Ernennungs- und Vergltungen und aller anderen an die Organmitglieder der Gruppe gezahlten Betrage. Zu seinen

Vergutungsausschuss Aufgaben gehoren auch die Vorbereitung der Kandidaten fiir den Verwaltungsrat und die
Ausarbeitung der Kriterien fir die Suche nach geeigneten Bewerbern fiir die jeweilige Position.

Der Revisionsausschuss trat 2025 sieben Mal zusammen. Er setzte sich aus vier
Verwaltungsratsmitgliedern mit Fachkenntnissen im Finanz- und Rechnungswesen zusammen, von
denen es sich bei einem Mitglied um ein unabhangiges Mitglied handelt. Die Mitglieder dieser
Ausschisse werden vom Verwaltungsrat ernannt.

Durch die Teilnahme der Verwaltungsratsmitglieder an diesen verschiedenen Gremien kénnen den
Mitgliedern ganz im Sinne des Grundsatzes der Gegenseitigkeit Lésungen angeboten werden, die auf
ihren jeweiligen Beruf abgestimmt sind. Dank dieser Gremien kann ein einwandfreies
Risikomanagement mit einer wirksamen Risikokontrolle gewéahrleistet werden.

B.1.1.1.2 Die tatsachlichen Leiter

Bei den der franzésischen Aufsichtsbehérde ACPR gemeldeten tatsachlichen Leitern von MAF Assurances,
der konsolidierenden Gesellschaft der MAF-Gruppe, handelt es sich seit dem 1. Januar 2021 um:

¢ den Generaldirektor Herrn Vincent Malandain;

¢ den stellvertretenden Generaldirektor Herrn Michel Klein.

Der Generaldirektor ist mit den weitreichendsten Befugnissen ausgestattet, um unter allen Umstanden
im Namen der Gruppe tétig zu werden. Er nimmt diese Vollmachten mit Ausnahme der Befugnisse
wabhr, die durch das Gesetz ausdrticklich der Hauptversammlung und dem Verwaltungsrat vorbehalten
sind. Er vertritt den Konzern in seinen Beziehungen zu Dritten. Er nimmt mit beratender Stimme an
den Sitzungen des Verwaltungsrates teil.

Der stellvertretende Generaldirektor ist in seiner Funktion als zweiter tatsachlicher Leiter eng und
systematisch in alle Entscheidungen aus samtlichen Bereichen eingebunden, die einen wesentlichen
Einfluss auf das Ergebnis und die Solvabilitdt der Gruppe haben kénnen. IThm werden vom
Generaldirektor alle Vollmachten erteilt, die er fir die umfassende Erfullung seiner Aufgaben benétigt.

Der Generaldirektor kann sich fuir die Wahrnehmung seiner Funktionen auf den Vorstand stiitzen, der
fur die operative Umsetzung der vom Verwaltungsrat definierten Strategie zustandig ist. Der sich aus
den Leitern der einzelnen Direktionen zusammensetzende Vorstand tritt einmal wdchentlich unter dem
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Vorsitz des Generaldirektors zusammen. Seit September 2024 nehmen einmal monatlich auch die
Leiter der deutschen und der belgischen Niederlassung an den Vorstandssitzungen teil.
Die an diesen Sitzungen teilnehmenden Personen sind der nachstehenden Tabelle zu entnehmen:

Vincent Malandain Generaldirektor

Stellvertretender Generaldirektor sowie Direktor fiir Strategie und
Dienstleistungen

Direktorin fur Personalwesen, Compliance und Rechtsangelegenheiten der
Konzerngesellschaften

Michel Klein

Catherine Boche

Hippolyte Dumezil Direktor fur Vertrage und Rechtsschutz

Jean-Michel Savin Direktor fur Kommunikation, Marketing und Entwicklung
Sandrine Redon Direktorin fir Organisation und Informationssysteme

Bertrand Magny Direktor fur Entschadigungen

Stéphanie Artigaud Direktorin fir Finanzen, Versicherungsmathematik und Risiken
Pierre-Yves Antier Direktor fur internationale Angelegenheiten

Alexa Barry-Pujol Leiterin der internen Revision

Der Generaldirektor kann sich auf3erdem auf operative Ausschusse stiitzen, die auf die Organisation,
die Tatigkeiten und die Risiken von MAF Assurances abgestimmt sind. Dabei handelt es sich um:
e den Finanzverwaltungsausschuss, der die Ergebnisse der Anlageverwaltung analysiert,
kunftige Zielsetzungen vorgibt und die Sitzungen der Finanzkommission vorbereitet;
¢ den Risikoausschuss, der die ordnungsgeméafle Funktion der internen Kontrolle, der
Compliance und des auch die IKT-und Cyber-Risiken umfassenden Risikomanagementsystems
gewabhrleistet und so die wichtigsten Risiken verfolgen, Vorfélle Gberwachen und nétigenfalls
MafRnahmenplane beschlieRen kann;
¢ den Ausschuss fur Versicherungsabschlisse, der die Abschliisse Uberprift und entsprechende
Zielsetzungen vorgibt;
¢ den Rickversicherungsausschuss, der die Ruckversicherungen uberprift und entsprechende
Zielsetzungen vorgibt;
* den strategischen Ausschuss flr IT-Sicherheit, der die Leitlinien fur die IT-Sicherheit, ihre
operative Umsetzung und die Verfolgung der Schlisselindikatoren definiert.

B.1.1.2. Schliusselfunktionen

Die Verantwortlichen der vier Schlisselfunktionen waren zum Ende des Geschéftsjahres 2025:

e Frau Anne-Florence Destombes als Verantwortliche der Risikomanagement-Funktion;

e Frau Stéphanie Artigaud als Verantwortliche der versicherungsmathematischen Funktion;

e Frau Catherine Boché als Verantwortliche der Compliance-Funktion;

e Frau Alexa Barry-Pujol als Verantwortliche der Funktion der internen Revision.
Diese fur die Schlisselfunktionen verantwortlichen Personen nehmen an den Sitzungen des
Revisionsausschusses und des Verwaltungsrats teil.

Dabei wird auf Folgendes hingewiesen:

e Die Konzern-Schlisselfunktionen Risikomanagement und Versicherungsmathematik
nehmen fur die Unternehmen MAF Assurances und EUROMAF dieselben
Verantwortlichkeiten wahr. Diese Funktionen verfolgen dariiber hinaus auch die Arbeiten der
anderen Konzernunternehmen.

e Die Konzern-Schlisselfunktionen ,Compliance” und ,Interne Revision* sind flr die Gruppe
und die einzelnen Unternehmen dieselben.
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B.1.1.2.1 Risikomanagement-Funktion

Die Risikomanagement-Funktion der MAF-Gruppe nimmt unter anderem die folgenden Aufgaben wahr:
« die effektive Umsetzung des Risikomanagementsystems;
« die Sicherstellung der Uberwachung des Risikomanagementsystems;
« die Sicherstellung der Uberwachung des Risikoprofils der MAF-Gruppe;
« die eigene Bewertung des Kapitalbedarfs (ORSA) und die damit einhergehende Berichterstattung;
« die detaillierte Berichterstattung tiber Risikoexponierungen und die Beratung der

Generaldirektion und des Verwaltungsrats in Fragen des Risikomanagements;

e die Ermittlung und Bewertung sich abzeichnender Risiken.

Die Risikomanagement-Funktion wird von Frau Anne-Florence Destombes, der Leiterin der Abteilung
fir Risikomanagement und interne Kontrolle, wahrgenommen. Uber ihre Tatigkeiten erstattet sie
regelmaRig direkt dem Generaldirektor Bericht.

Das System der internen Kontrolle tragt unter Verantwortung der Schlisselfunktion des
Risikomanagements auch zur Wirksamkeit des Risikomanagementsystems bei.

B.1.1.2.2 Versicherungsmathematische Funktion

Zu den Aufgaben der versicherungsmathematischen Funktion gehort es insbesondere, die
Generaldirektion und den Verwaltungsrat Uber die versicherungstechnischen Ergebnisse, die
Solvabilitat und die Ausgewogenheit der Tarife der MAF-Gruppe zu informieren. Sie erstellt einen
jahrlichen Bericht auf der Grundlage ihrer den folgenden Zielen dienenden Arbeiten:

e Bestatigung der ausreichenden Hdhe der versicherungsmathematischen Riickstellungen und

Bewertung der Qualitat der fir die Berechnung dieser Ruckstellungen verwendeten Daten;

e Abgabe von Stellungnahmen zur Vertragsabschluss- und Rickversicherungspolitik der Gruppe;

e Unterstltzung des Risikomanagementsystems.
Die versicherungsmathematische  Funktion wird von der Direktorin fir Finanzen,
Versicherungsmathematik und Risiken Frau Stéphanie Artigaud wahrgenommen.

B.1.1.2.3 Compliance-Funktion

Die Compliance-Funktion berat die betroffenen Direktionen, den Generaldirektor und den
Verwaltungsrat zur Einhaltung der fur die MAF-Gruppe geltenden gesetzlichen, regulatorischen und
administrativen Bestimmungen und warnt im Falle etwaiger Verstolie.

Sie nimmt auRerdem Bewertungen von Anderungen der rechtlichen Bestimmungen vor.

Sie erarbeitet eine Compliance-Politik, erstellt einen Compliance-Plan und verfasst einen jahrlichen Bericht
Die Compliance-Funktion wurde Frau Catherine Boché, der Direktorin fir Personalwesen, Compliance
und Rechtsangelegenheiten der einzelnen Gesellschaften, anvertraut.

B.1.1.2.4 Funktion der internen Revision

Die Funktion der internen Revision bewertet die Geeignetheit und Wirksamkeit des internen Kontrollsystems
in Bezug auf die anderen Aspekte des im Unternehmen bestehenden Governance-Systems.

Sie definiert einen jahrlichen oder mehrjdhrigen Revisionsplan, der vom Verwaltungsrat validiert
werden muss.

Sie legt auBerdem dem Revisionsausschuss oder Verwaltungsrat einen jahrlichen Revisionsbericht vor.
Diese Funktion wurde Frau Alexa Barry-Pujol anvertraut, die als Leiterin der internen Revision fungiert und
fur die Wahrnehmung bestimmter Aufgaben nétigenfalls die Hilfe von Grant Thorton in Anspruch nimmt.

B.1.1.3. Leiter der Kontrollfunktion fur das IKT-Risikomanagement

Die Aufgaben des Leiters der Kontrollfunktion fiir das IKT-Risikomanagement bestehen darin, fir die
MAF-Gruppe die Beherrschung der IKT-Risiken durch eine dauerhafte Bewertung, Kontrolle,
Berichterstattung und Starkung der operativen digitalen Resilienz sicherzustellen.

Die Leitung dieser Kontrollfunktion fir das Risikomanagement wird von Herrn Yves Lopez, dem
Verantwortlichen fiir die Sicherheit der Informationssysteme wahrgenommen.
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Die Kontrollfunktion fiir das IKT-Risikomanagement wird von der Gruppe nicht ausgelagert.

B.1.1.4. Veranderungen seit dem letzten Geschaftsjahr

Im Zusammenhang mit den Schliisselfunktionen hat es im Laufe des Geschéaftsjahres 2025 keine
Anderungen gegeben.

Im Jahr 2025 hat der Generaldirektor die Kontrollfunktion fur das IKT-Risikomanagement Herrn Yves
Lopez anvertraut.

B.1.2. Vergiitungspolitik und -praxis

In den franzdsischen Strukturen gelten die von MAF Assurances angewendeten
Vergltungsgrundséatze fir die gesamte in 2016 gegriindete wirtschaftliche und soziale Einheit (Unité
Economique et Sociale — UES) aus MAF Assurances, EUROMAF France und MAF Conseil. Dieser
Zusammenschluss erméglicht die Gleichbehandlung aller Mitarbeiter dieser UES. EUROMAF hat zwar
keine eigenen Mitarbeiter, aber die Vergutungspolitik kommt auf die Beschatftigten, fir die eine
Weiterberechnung erfolgt, zur Anwendung.

Fir die bei der MAF-Gruppe bestehende Organisation der Vergutung und die entsprechenden
MalRnahmen, Zielsetzungen und Mittel gilt zudem eine vom Verwaltungsrat validierte
Vergutungspolitik, die unter anderem auf die Gewahrleistung einer soliden Unternehmensfihrung
abzielt. Sie wird mindestens einmal jahrlich und dartber hinaus immer dann Uberarbeitet, wenn die
jeweiligen Umstéande dies erfordern. Alle Anderungen miissen vom Verwaltungsrat genehmigt werden.

B.1.2.1. Aufgaben und Zustéandigkeiten

B.1.2.1.1 Personaldirektion

Zu den Aufgaben der Personaldirektion gehért es insbesondere, fur jeden Angestellten des
Unternehmens eine angemessene Vergitung vorzusehen, die seine Qualifikation und Kompetenzen,
das wirtschaftliche und soziale Umfeld des Tatigkeitsbereichs und den Arbeitsmarkt beriicksichtigt.
Mit der jahrlichen Uberpriifung der individuellen Situation jedes einzelnen Mitarbeiters wird die
Entwicklung seiner Vergiitung unter Berticksichtigung der ihm anvertrauten Aufgaben definiert.
Dieses Verfahren sieht auch besondere Regelungen fir Personen vor, die die tatsachliche Leitung
des Unternehmens gewéahrleisten oder Schliisselfunktionen wahrnehmen.

B.1.2.1.2 Tatsachlicher Leiter

Zu den wichtigsten Aufgaben des Generaldirektors von MAF Assurances gehdren die Bestimmung
der strategischen Ausrichtung und der operativen Zielsetzungen sowie die Kontrolle und
Sicherstellung des reibungslosen Betriebs aller Konzerntatigkeiten. Der Generaldirektor stellt auch die
Kohérenz in der Vergutung aller Mitarbeiter der MAF-Gruppe sicher.

In der UES MAF werden alle den Bewerbern gemachten Einstellungszusagen vom Generaldirektor,
der Personaldirektorin und dem jeweils zustédndigen Direktor (oder der ihn vertretenen
Personaldirektorin) validiert und unterzeichnet. Die Arbeitsvertrage selbst und etwaige Nachtrage
werden von der Personaldirektorin unterzeichnet. Alle Schreiben zur Neufestsetzung der Vergitungen
werden vom Generaldirektor und der Personaldirektorin gegengezeichnet.

B.1.2.1.3 Ernennungs- und Vergutungsausschuss

Der Ernennungs- und Vergutungsausschuss ist ein Gremium des Verwaltungsrats, das sich aus dem
Verwaltungsratsvorsitzenden und drei stellvertretenden Vorsitzenden zusammensetzt. Er tritt immer
dann zusammen, wenn eine Wiederwahl von Verwaltungsratsmitgliedern bevorsteht oder eine
Uberpriifung von Vergiitungen erforderlich ist.

Er tGberprift jahrlich die Vergitungen der Verwaltungsratsmitglieder sowie etwaige Anderungen der
Vergitung des Generaldirektors von MAF Assurances.
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B.1.2.1.4 Leitende Organe

Die Strategie und die allgemeine Unternehmenspolitik werden vom Verwaltungsrat definiert.

Auch die Vergiitung des Generaldirektors und ihre Anderungen werden dem Verwaltungsrat von MAF
Assurances nach entsprechender Stellungnahme des Ernennungs- und Vergutungsausschusses zur
Genehmigung vorgelegt.

B.1.2.2. Vergutungsmanagement

B.1.2.2.1 Jahrliche Mindestvergitung

Der Branchentarifvertrag fir Versicherungsunternehmen sieht eine Einteilung aller beruflichen
Tatigkeiten in Kategorien von 1 bis 7 vor. Wahrend die Kategorien 1 bis 4 Nichtfihrungskréaften
entsprechen, sind die Kategorien 5 bis 7 fur FUhrungskréafte vorgesehen.

In jedem Jahr wird nach Verhandlungen, die auf Branchenebene gefiihrt werden, eine Vereinbarung
zu den Mindestvergitungen vorgelegt. Die Tabelle der jahrlichen Mindestvergitungen wird fir die
sieben Tatigkeitskategorien der Versicherungsbranche bestimmt und gilt unabhéangig von Inhalt und
Ergebnis fiir alle Unternehmen.

Am Ende eines jeden Jahres schlagt der Generaldirektor in enger Zusammenarbeit mit der
Personaldirektorin und den Direktoren Gehaltsanpassungen (individuelle oder allgemeine Erhdéhung,
Zulage) vor, die er den Personalvertretern zur Verhandlung vorlegt (zwingend vorgeschriebene
jahrliche Verhandlung).

Nach Abschluss dieser Verhandlungen werden die jeweils zugewiesenen Mittel allen Mitarbeitern
bekanntgegeben.

B.1.2.2.2 Allgemeine Gehaltserh6hungen

In Frankreich wird der Prozentsatz der allgemeinen Gehaltserh6hungen unter Berlcksichtigung der
Entwicklung des wirtschaftlichen und sozialen Kontextes der Branche, des Unternehmens und des
Arbeitsmarktes beschlossen.

Diese Prozentsatze werden dann proportional zum Gehalt entweder fur alle Mitarbeiter oder fur eine
gesamte homogene Mitarbeitergruppe vorgesehen. In manchen Jahren kann auch beschlossen
werden, keine allgemeine Gehaltserhéhung vorzusehen.

Uber die Direktion fiir internationale Angelegenheiten und die Personaldirektion profitieren auch die
Mitarbeiter von EUROMAF Deutschland und EUROMAF Belgien von einem System der allgemeinen
Gehaltserhéhung.

B.1.2.2.3 Individuelle Gehaltserh6hungen

Fur Frankreich und Belgien wird der Prozentsatz der insgesamt vorgesehenen Gehaltserhdhung vom
Generaldirektor bestimmt. Die individuellen Gehaltserhéhungen werden dann in Absprache mit den
jeweiligen Direktoren vom Vorgesetzten des betreffenden Mitarbeiters beschlossen.

Die fur Deutschland vorgesehenen Gehaltserhhungen werden zwischen dem Generaldirektor, dem
stellvertretenden Generaldirektor, der Personaldirektorin und dem Leiter der Niederlassung
abgesprochen.

B.1.2.2.4 Zulagen

Beteiligungsvereinbarung
Im Rahmen der UES wurde am 31. Januar 2017 eine neue Beteiligungsvereinbarung unterzeichnet.

Gewinnbeteiligungsabkommen

Im Jahr 2000 richtete die MAF-Gruppe ein Gewinnbeteiligungsprogramm fir die Mitarbeiter ein, um
sie mehr in die Tatigkeiten des Unternehmens einzubeziehen und ihnen einen gerechteren Anteil an
seinen Gewinnen zuzugestehen. Das entsprechende Abkommen betrifft die UES und somit MAF,
EUROMAF France und MAF Conseil. Es wird alle drei Jahre neu ausgehandelt.

Ein Gewinnbeteiligungsabkommen wurde auch in Deutschland abgeschlossen.
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Der Konzernsparplan

Die Beteiligungsvereinbarung und das Gewinnbeteiligungsabkommen werden durch einen
Konzernsparplan erganzt, der seit November 2021 einen Arbeitgeberzuschuss sowie einen im
Dezember 2021 aufgelegten kollektiven betrieblichen Rentensparplan (PERECO) umfasst.

B.1.2.2.5 Vergltung der Fiihrungskrafte

Die Fuhrungskrafte erhalten eine Uber 13 Monate gezahlte feste Vergtitung. Ihnen wird dariiber hinaus
eine variable Vergitung gezahlt, deren Héhe sich nach den vom Generaldirektor bestimmten Kriterien,
zu denen unter anderem auch CSR-Kriterien gehoren, richtet. Sie erhalten keine Sachleistungen.
Dariiber hinaus besteht ein Vertrag Uber eine betriebliche Zusatzrentenversicherung mit definierten
Leistungen (Artikel 39), die ausschlie3lich den Fiihrungskraften zugutekommt. Dieser Vertrag wurde
bei Malakoff Humanis abgeschlossen.

B.1.2.2.6 Die Vergutung des Generaldirektors

Die Vergitung des Generaldirektors, der den Status eines Organmitglieds hat, wird im Ernennungs-
und Vergitungsausschuss besprochen und anschlieBend durch den MAF-Verwaltungsrat bestatigt.
Sie setzt sich aus einem festen und einem variablen Anteil zusammen, deren Hohe sich nach den
vom Ernennungs- und Vergitungsausschuss bestimmten Kriterien (unter anderem auch CSR-
Kriterien) richtet.

Er erhélt keine Sachleistungen.

Da es sich bei dem Generaldirektor um ein Organmitglied handelt, kommen die
Beteiligungsvereinbarung und das Gewinnbeteiligungsabkommen nicht auf ihn zur Anwendung.

B.1.2.2.7 Vergutung des zweiten tatsdchlichen Leiters und der Verantwortlichen fur die
Schlusselfunktionen

Fur die Vergitung des zweiten tatsachlichen Leiters und der Verantwortlichen fir die
Schlusselfunktionen gelten dieselben Kriterien wie fur die Vergitung der Fuhrungskréafte. lhre
Vergitung wird vom Generaldirektor in Absprache mit der Personaldirektion bestimmt.

B.1.2.2.8 Die Vergutung der Verwaltungsratsmitglieder

Die Verwaltungsratsmitglieder von MAF Assurances uben ihre Tatigkeiten ehrenamtlich aus. Seit 2018
erhalten die Mitglieder des Revisionsausschusses jedoch eine Aufwandsentschadigung fur ihre
Teilnahme und Mitwirkung an den entsprechenden Sitzungen.

Fur die anderen Strukturen EUROMAF, AIA und MAF CONSEIL wurde ein
Aufwandsentschadigungssystem geschaffen.

Dariiber hinaus gab es im Zusammenhang mit den Vergutungsanspriichen der Mitglieder der
Verwaltungs-, Geschaftsfiihrungs- und Aufsichtsorgane keine Anderungen.

B.1.2.1.Mitarbeitergesprache und Entwicklungskontrolle

Im Laufe des allgemein eingefiihrten jahrlichen Mitarbeitergespréchs kann sich jeder Mitarbeiter der
UES zu seinen Erwartungen an seine beruflichen Aufstiegsmdglichkeiten und zu seinem
Fortbildungsbedarf &uRern. Jeder Mitarbeiter trifft sich mit seinem Vorgesetzten, um das vergangene
Jahr Revue passieren zu lassen und Zukunftsperspektiven zu definieren. Alle Gesprachsunterlagen
werden an die Personaldirektion der MAF-Gruppe weitergeleitet.

MAF-Gruppe Bericht zur Solvabilitat und Finanzlage 2025 Seite 27 von 102



B.1.3. Wichtige Transaktionen mit verbundenen Parteien

Aus den dem Verwaltungsrat vorgelegten Informationen gehen keine wichtigen Transaktionen in 2025
hervor.

B.1.4. Eignung des Governance-Systems fiir die bestehenden Risiken

Bei den von der MAF-Gruppe versicherten Risiken handelt es sich um mit der Bautatigkeit
einhergehende Risiken. Mit Ausnahme des unabhangigen Verwaltungsratsmitglieds uben alle
Mitglieder des Verwaltungsrats und der Kommissionen der MAF-Gruppe den Beruf des Architekten
oder Ingenieurs aus. Sie verfiigen daher insgesamt Uber ein gutes praktisches Verstandnis der
Tatigkeit, wahrend es sich bei den Vorstandsmitgliedern, die insbesondere mit der Vorbereitung der
Sitzungen des Verwaltungsrats, der Ausschisse und Kommissionen betraut sind, um
Versicherungsexperten handelt.

Somit ermdglicht das Governance-System der MAF-Gruppe, das auf einem Zusammenspiel des
Verwaltungsrats, der Fachkommissionen, der beiden Ausschiisse und der Generaldirektion beruht,
eine dauerhafte Vernetzung zwischen den Fachleuten des Baugewerbes und den Spezialisten fir die
Verwaltung der damit einhergehenden Risiken.
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B.2. Fachliche Kompetenz und personliche Zuverlassigkeit

Jedes Solvency Il unterliegende Versicherungsunternehmen der Gruppe verfligt Uber eine vom
Verwaltungsrat validierte Unternehmenspolitik zur fachlichen Qualifikation und persénlichen Zuverlassigkeit.
Diese Politik definiert die ,fachliche Qualifikation und persdnliche Zuverlassigkeit* derjenigen Personen, die
die Funktion eines Verwaltungsratsmitglieds, eines tatsachlichen Leiters oder eine Schlusselfunktion
wahrnehmen oder fiir die mégliche Wahrnehmung einer solchen Funktion ausgewahlt wurden.

Sie soll eine einwandfreie Governance gewahrleisten und sicherstellen, dass die betreffenden Personen
fur die ihnen anvertrauten Funktionen geeignet sind.

Die Personen, auf die diese Unternehmenspolitik der MAF-Gruppe zur Anwendung kommt, sind der
nachstehenden Liste zu enthnehmen:

Personen mit der entsprechenden Funktion bei MAF Assurances

Jean-Claude Martinez (Vorsitzender);

Pierre Brunerie (stellvertretender Vorsitzender);

Marc Farcy (stellvertretender Vorsitzender);

Céline Adam (stellvertretende Vorsitzende);

Claude Correira;

Laurent Gilch (Schriftfihrer des Prasidiums des Verwaltungsrats);
Guillaume Grange;

Pascale Guedot;

Dominique Lelli, seit dem 21. Mai 2025 aufgrund des Erreichens der Altersgrenze zurlickgetreten;
Anne Dumesnil;

Philippe Potier;

Marie de Nervo;

Rémi Fromont;

Jean-Marc Weill;

Paul Scialom (Angestellter);

Charlotte Douce (Angestellte);

Verwaltungsrats-
mitglieder

® © o o o o o o o 0o o o o p o o

Tatsachliche e  Generaldirektor: Vincent Malandain;
Leiter Stellvertretender Generaldirektor; Michel Klein.

Risikomanagement-Funktion: Anne-Florence Destombes;
Compliance-Funktion: Catherine Boché;

Funktion der internen Revision: Alexa Barry-Pujol;
Versicherungsmathematische Funktion: Stéphanie Artigaud.

Schlussel-
funktionen

B.2.1.1. Fachliche Qualifikation und personliche Zuverlassigkeit der
Verwaltungsratsmitglieder der konsolidierenden Gesellschaft der MAF-Gruppe

B.2.1.1.1 Ernennung der Verwaltungsratsmitglieder

Der Verwaltungsrat der konsolidierenden Gesellschaft setzt sich aus zwdlf aktiven Architekten und
einem ebenfalls aktiven Ingenieur, einem unabhangigen Verwaltungsratsmitglied und zwei Angestellten
von MAF Assurances zusammen. Die Amtsdauer der Verwaltungsratsmitglieder betrégt sechs Jahre.
Die beiden angestellten Verwaltungsratsmitglieder werden von allen Angestellten mit Ausnahme des
héheren Managements gewahlt, und zwar jeweils ein Mitglied von der Gruppe der Arbeithehmer und
ein Mitglied von der Gruppe der Fuhrungskrafte.

Die Architekten und der Ingenieur im Verwaltungsrat und das unabhéangige Verwaltungsratsmitglied werden
von der Gesellschafterhauptversammlung auf Vorschlag des Verwaltungsrats und des Ernennungs- und
Vergltungsausschusses gewahlt. Bei den Architekten und dem Ingenieur handelt es sich um Personen, die
ihren Beruf derzeit austiben, die in ihrer jeweiligen Region einen guten Ruf genief3en und vorzugsweise eine
niedrige Schadensbilanz aufweisen. Die Verwaltungsratsmitglieder der Versicherung Uben ihr Amt
ehrenamtlich aus. Die Zusammensetzung des Rates soll reprasentativ sein und die Vielfalt des
Berufsstandes widerspiegeln. Ein weiteres Kriterium ist das Alter der neuen Verwaltungsratsmitglieder.
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B.2.1.1.2 Einfuhrende Schulung

Es sollte darauf hingewiesen werden, dass es sich sowohl bei den neuen Verwaltungsratsmitgliedern
der MAF-Gruppe als auch bei denen, die ihr Amt schon langer ausiiben, um Unternehmensleiter
handelt.
Jedes neue Verwaltungsratsmitglied erhélt eine einfuhrende Schulung, die es ihm ermdglicht, seine
neuen Verantwortungen wahrzunehmen. Die abgedeckten Bereiche betreffen insbesondere:

e die Aufgaben und Verantwortungen eines Verwaltungsratsmitglieds;

e eine Prasentation des Angebots der MAF-Gruppe;

+ das Wirtschaftsmodell der Bauversicherung.

Das neue Verwaltungsratsmitglied wird ab seinem Amtsantritt auch in einen der Ausschiisse des
Verwaltungsrats integriert und nimmt wie alle anderen Verwaltungsratsmitglieder an der
Finanzkommission teil. Die Ausschusssitzungen (acht im Jahr 2025), in denen sich die
Verwaltungsratsmitglieder und die Leiter der verschiedenen Direktionen der Versicherung auf
Gegenseitigkeit begegnen, sind ein Ort des Lernens und der Weitergabe von Wissen zwischen den
erfahrenen Verwaltungsratsmitgliedern und Neuankdmmlingen.

B.2.1.1.3 Standige Fortbildung

Die Verwaltungsratsmitglieder nehmen an durchschnittlich zehn Fortbildungen pro Jahr teil, die so
unterschiedliche Themen wie die Zusammensetzung des Ergebnisses einer Versicherung, die
versicherungstechnischen Ruckstellungen, das Finanzmanagement, die rechtlichen und
regulatorischen Bedingungen, die Rickversicherung sowie die IKT- und Cyberrisiken betreffen. Dank
dieser Fortbildungen sind alle Verwaltungsratsmitglieder in der Lage, ihre Verantwortungen voll und
ganz wahrzunehmen.

Die tatséchlichen Leiter und Verantwortlichen fur die Schlusselfunktionen kénnen auflerdem an
besonderen Fortbildungen teilnehmen, die ihnen ein besseres Gesamtverstandnis aller in ihren
Zustandigkeitsbereich fallenden Fragen ermdglichen.

Die Generaldirektion schlagt dem Prasidium und dem Verwaltungsrat ein von ihnen zu genehmigendes
jahrliches Fortbildungsprogramm fir die Verwaltungsratsmitglieder vor. Die Fortbildungen, die im Laufe
des Jahres 2025 fur den Verwaltungsrat vorgesehen waren, betrafen insbesondere die folgenden
Themen:

¢ die IT-Sicherheit;

« eine Ubersicht liber die Rechtsprechung;

¢ die Funktionsweise des Kassationshofes;

e die Sanktionen der Aufsichtsbehdrde ACPR,;

e die aktuelle strategische Vision der Versicherungsbranche in Frankreich;
¢ eine Einfihrung in die kinstliche Intelligenz;

o der wirtschaftliche und finanzielle Kontext;

e die Strategie der MAF-Gruppe.

B.2.1.1.4 Persdnliche Zuverlassigkeit der Verwaltungsratsmitglieder

Die Personalverwaltung stellt die personliche Zuverlassigkeit der Verwaltungsratsmitglieder sicher,
indem sie von jedem dieser Mitglieder bei seiner Wahl und jahrlich wahrend seiner Amtszeit die Vorlage
eines weniger als drei Monate alten Auszuges aus dem Vorstrafenregister und seit 2024 dartiber hinaus
die jahrliche Vorlage einer Erklarung tber das Nichtbestehen strafbarer Handlungen oder anhangiger
Verfahren verlangt.
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B.2.1.2. Fachliche Kompetenz und personliche Zuverlassigkeit der tatsachlichen Leiter

B.2.1.2.1 Fachliche Kompetenz der tatsachlichen Leiter

Im Einklang mit der entsprechenden ACPR-Mitteilung verfiigen die tatsachlichen Leiter Uber eine
Ausbildung oder Erfahrungen in den folgenden Bereichen:
e Versicherung und Finanzmarkte;
* strategische Aspekte und Wirtschaftsmodell im Zusammenhang mit der Tatigkeit der
Konzernunternehmen;
* Governance-System der MAF-Gruppe; Risiken, denen die Gruppe ausgesetzt ist; Management-
Arten;
« versicherungsmathematische Analyse und Finanzanalyse;
¢ rechtliche Regelungen fiir die Versicherungsbranche.

B.2.1.2.2 Personliche Zuverlassigkeit der tatsachlichen Leiter

Die MAF-Gruppe stellt sicher, dass alle Anforderungen hinsichtlich der persénlichen Zuverlassigkeit der
tatsachlichen Leiter erfillt sind. Bereits wahrend des Einstellungsverfahrens erbittet die
Personaldirektion entsprechende Informationen, die dann vom Generalsekretariat an die
Aufsichtsbehorde weitergeleitet werden. Hierzu gehdren beispielsweise ein weniger als 3 Monate alter
Auszug (Bulletin Nr. 3) aus dem Vorstrafenregister oder eine Erklarung tiber das Nichtvorliegen einer
der in Artikel L322-2 1 und Il des franzdsischen Versicherungsgesetzbuches (Code des assurances)
genannten Verurteilungen. Die Personaldirektion verlangt von den tatsachlichen Leitern die jahrliche
Vorlage eines weniger als drei Monate alten Auszuges aus dem Vorstrafenregister.

B.2.1.2.3 Verfugbarkeit der tatsachlichen Leiter

Die MAF stellt sicher, dass die tatsachlichen Leiter ausreichend verflgbar sind, um ihre Aufgaben
effektiv wahrnehmen zu kénnen.

B.2.1.3. Fachliche Kompetenzen und personliche Zuverlassigkeit von Personen, die
Schlisselfunktionen wahrnehmen

B.2.1.3.1 Fachliche Kompetenzen der Schlusselfunktionen

Die Verantwortlichen fiir die Schlisselfunktionen werden vom Generaldirektor ernannt und vom
Verwaltungsrat bestéatigt. Um ihre Funktionen optimal wahrnehmen zu kénnen, besitzen sie eine
gewisse Autoritat, Organisationstalent und gute F&higkeiten zur mindlichen und schriftlichen
Kommunikation.

Sie besitzen ein ausgepragtes Talent zur Analyse und verstandlichen Aufbereitung von Fachwissen,
um aus den entsprechenden Texten die fur die MAF-Gruppe wirklich relevanten Inhalte herauszufiltern
und in der Lage zu sein, diese den tatsachlichen Leitern und dem Verwaltungsrat klar zu erlautern.

Gegebenenfalls leiten sie ein fur diese Funktion zustdndiges Team und verfiigen auch in diesem

Zusammenhang uUber gute Fuhrungsqualititen und dber das entsprechend erforderliche
Organisationstalent.
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Abgesehen von den Kompetenzen im Bereich des Versicherungswesens und in den jeweils ausgetbten
Funktionen erfordern die einzelnen Schlisselfunktionen noch weitere, der nachstehenden Tabelle zu
entnehmende fachliche Kompetenzen:

Schlissel- L :
Benotigte fachliche Kompetenzen

Der Verantwortliche der Risikomanagement-Funktion verfugt liber eine Gesamtsicht auf alle Risiken der

Risiko- . MAF-Gruppe und die Art und Weise, in der sie sich gegenseitig beeinflussen. Es handelt sich um einen

mﬁl;z%imen ) Mitarbeiter mit einem Gesamtuberblick Uber die MAF und ihre Risiken, der Uber ausreichende
Erfahrungen mit den Problemen des Risikomanagements einer Versicherung verflgt.

Vversicherungs- Der Verantwortliche der versicherungsmathematischen Funktion ist ein Mitarbeiter mit Kenntnissen und

I RUNETE S Erfahrungen in versicherungs- und finanzmathematischer Statistik.

Funktion
. Der Verantwortliche der Compliance-Funktion verfugt Uber erwiesene juristische Kenntnisse in der
ES[?LF:iIIOince_ Versicherungsbranche und ein gutes Verstandnis der rechtlichen und regulatorischen Bestimmungen und

der Compliance-Risiken.

Der Verantwortliche fur die Funktion der internen Revision besitzt allgemeine Kenntnisse zu den
wichtigsten Tatigkeiten der MAF, die es ihm ermdglichen, die von den Prufern berichteten Probleme zu
verstehen und einzuschétzen.

Funktion der
internen Revision

Dariiber hinaus werden die vorstehend beschriebenen Fortbildungen fir die Verwaltungsratsmitglieder
auch den Inhabern der Schliisselfunktionen angeboten.

Je nach den aktuellen Entwicklungen und ihren jeweiligen Fachgebieten nehmen die Inhaber der
Schlusselfunktionen auRerdem an weiteren Fortbildungen teil, wie sie beispielsweise fur die
versicherungsmathematische Funktion oder die Risikomanagement-Funktion vom Institut fir
Versicherungsmathematiker (Institut des Actuaires) oder fir die Compliance-Funktion von
verschiedenen Berufsverbanden angeboten werden.

Persdnliche Zuverlassigkeit der Inhaber von Schlisselfunktionen

Das Verfahren, mit dem die personliche Zuverlassigkeit der Inhaber von Schlisselfunktionen
gewahrleistet wird, ist mit dem fur die tatséchlichen Leiter vorgesehenen Verfahren identisch. Bei der
Einstellung werden dieselben Informationen eingeholt und an die Aufsichtsbehérde weitergeleitet. Die
Personaldirektion verlangt von den Inhabern der Schlisselfunktionen jahrlich die Vorlage eines weniger
als drei Monate alten Auszugs aus dem Vorstrafenregister.

B.2.1.3.3 Verfligbarkeit der Schlusselfunktionen

Die MAF stellt sicher, dass die Inhaber der Schlisselfunktionen ausreichend verfigbar sind, um ihre
Aufgaben effektiv wahrnehmen zu kénnen.
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B.2.1.4. Verfolgung und Kontrolle der fachlichen Kompetenzen und personlichen
Zuverlassigkeit auf der Ebene der konsolidierenden Gesellschaft der MAF-Gruppe

B.2.1.4.1 Verfahren zur Meldung bei der ACPR

Seit dem 1. Januar 2016 wird jede Ernennung oder Wiederernennung von Personen, die eine
Schlusselfunktion wahrnehmen, sowie jede Ernennung oder Wiederernennung der tatséchlichen Leiter
der ACPR gemeldet.

Im Falle der Ernennung eines tatsachlichen Leiters oder des Inhabers einer Schlisselfunktion muss die
Compliance-Funktion die Informationen zusammentragen, mit der sie gegentber der ACPR belegen
kann, dass die betreffende Person tber die erforderlichen fachlichen Kompetenzen und die notwendige
personliche Zuverlassigkeit verfugt. Jede Ernennung oder Wiederernennung ist der ACPR innerhalb
von 15 Tagen nach dem entsprechenden Beschluss zu melden. Die Aufsichtsbehérde kann der
Ernennung innerhalb von 2 Monaten nach Erhalt des vollstandigen Standarddossiers widersprechen.
Die ACPR wird uUber jede Beendigung der Funktion eines tatsachlichen Leiters oder eines Inhabers
einer Schlisselfunktion informiert.

B.2.1.4.2 Entwicklung der fachlichen Kompetenz und der persénlichen Zuverlassigkeit

Die Erfullung der Anforderungen an die fachliche Kompetenz und die personliche Zuverlassigkeit der
tatsachlichen Leiter, der Verwaltungsratsmitglieder und der Inhaber von Schlisselfunktionen wird
dauerhaft Uberprift: Die entsprechenden Personen informieren den Verwaltungsrat Uber alle
Anderungen, die sich auf ihre fachliche Kompetenz oder personliche Zuverlassigkeit auswirken. Nach
Uberpriifung der entsprechenden Informationen beschliet der Verwaltungsrat, ob die Uibertragenen
Mandate/Funktionen ausgesetzt werden sollen oder nicht.

MAF-Gruppe Bericht zur Solvabilitat und Finanzlage 2025 Seite 33 von 102



B.3. Risikomanagementsystem

B.3.1. Beschreibung des Risikomanagementsystems

B.3.1.1. Strategie des Risikomanagements

Die von der MAF-Gruppe verfolgte Risikomanagementstrategie zielt darauf ab, die tatsachliche oder
potenzielle Risikoexponierung der Konzernunternehmen zu identifizieren, zu bewerten, zu verwalten
und zu tberwachen. Durch die Uberwachung der Auswirkungen dieser Risiken soll der MAF-Gruppe
die Erreichung ihrer strategischen Ziele ermdglicht werden.

Diese Strategie wird in den wichtigsten Versicherungsunternehmen der MAF-Gruppe auf folgende
Weise umgesetzt:

e mit einer Risikokartographie, die eine Analyse der Risikoexposition und die ldentifizierung der
wichtigsten Risikokategorien ermdglicht, denen das Unternehmen ausgesetzt ist (Risikoprofil);

e mit einer Definition des Risikoappetits unter Bertcksichtigung des Risikoprofils und der
spezifischen Winsche des Unternehmens. Dieser Risikoappetit ist das Ergebnis einer Abwagung
der Auswirkungen auf das Risikoprofil und der mit dem Eintritt des Risikos verbundenen Kosten,
wobei auch die Kosten fur die Implementierung des dem Risikoappetit entsprechenden
Risikomanagementsystems zu beriicksichtigen sind,;

e mit einer Bestandsaufnahme der Mechanismen zur Risikokontrolle;

o mit einer Uberwachung der Risikoexposition und der Kontrollmechanismen und der damit
einhergehenden Berichterstattung, der Umsetzung und Uberwachung von Aktionsplanen bei
festgestellten VerstdlRen sowie den entsprechenden Meldungen an die zusténdigen Stellen.

Dabei bestehen die wichtigsten Malinahmen der Risikomanagementfunktion in:
« der Uberwachung der Qualitat der Kontrollparameter;
« der Identifizierung aufgetretener Zwischenfélle;
e der Erstellung und Umsetzung von Aktionsplanen zur Behebung erkannter Schwachpunkte;
e der Aktualisierung der Risikokartierungen und Kontrollmechanismen entsprechend den
Entwicklungen innerhalb und auf3erhalb des Unternehmens.

B.3.1.2. Risikopolitik

Um diese Ziele erreichen zu kdnnen, wurden fir jede Risikokategorie Risikomanagement-Richtlinien
erstellt. Diese Richtlinien sollen alle Komponenten des Risikomanagementsystems beschreiben und
Folgendes sicherstellen:
e die Zuweisung der im Rahmen des Risikomanagements bestehenden Verantwortungen;
e die Kohéarenz des Systems im Hinblick auf die strategischen Ziele und den durch den
Risikoappetit gesetzten Rahmen,;
+ die Bestandigkeit des Risikomanagements und seine Integration in alle operativen Aufgaben und
Entscheidungsprozesse.
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Richtlinien zum Risikomanagement*

Risikomanagement

Anlagen

Bewertung der nicht finanziellen Vermégenswerte und der Passiva
Aktiv-Passiv-Management

Kapitalmanagement

Fur die Offentlichkeit bestimmte Informationen und Reporting
ORSA

Interne Kontrolle und operative Risiken
Versicherungsabschluss

Bildung von Ruckstellungen

Rickversicherung und Risikominderung

Outsourcing

Betriebliche Kontinuitat

Liquiditats- und Konzentrationsrisikomanagement

Fachliche Kompetenz und personliche Zuverlassigkeit
Vergutung

Interne Revision

Compliance

Darlehen

Interessenkonflikte

Datenqualitét;
*Einige dieser Richtlinien werden in ein und demselben Dokument zusammengefasst.

Diese Richtlinien missen jahrlich entsprechend ihrer Weiterentwicklung (berarbeitet und dem
Verwaltungsrat zur Genehmigung vorgelegt werden.

B.3.1.3. Governance des Risikomanagementsystems

Die Risikomanagement-Funktion stellt die Umsetzung und Uberwachung des
Risikomanagementsystems sicher. Sie ist zustandig fur:

* das Management aller versicherungstechnischen, finanziellen und operativen Risiken;

¢ die Umsetzung der ORSA,;

« die Definition und Uberwachung des Risikoappetits.

Im Rahmen ihrer Einbindung in das Risikomanagement-System leitet die Risikomanagement-Funktion
den Risikoausschuss. Sie ist aufRerdem am Revisionsausschuss beteiligt. Sie verfugt tUber einen
direkten Zugang zum Generaldirektor, um ihn Uber die erkannten Herausforderungen unterrichten zu
kénnen.

Der Verwaltungsrat stellt die Definition und Umsetzung des Risikomanagementsystems und seine
Berucksichtigung durch alle an dem Prozess beteiligten Parteien sicher. In diesem Zusammenhang
validiert er:
¢ den Risikoappetit;
+ die gesamte Risikomanagementpolitik und ihre Aktualisierung;
+ die ORSA-Berichte (Einzel- und Konzernberichte), insbesondere einschlie3lich der drei die ORSA
betreffenden Bewertungen.
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Der Revisionsausschuss nimmt Folgendes zur Kenntnis:
e die Kennzahlen fiir die Definition des Risikoprofils und des Risikoappetits;
¢ die Methoden und strukturierenden Hypothesen fiir die Risikobewertung (ORSA, Kritizitat,
Materialitdtsschwellen usw.);
+ die identifizierten Eindammungsmechanismen.

Die wichtigsten Aufgaben der Generaldirektion bestehen in:
e der Definition der umzusetzenden Strategie und des einzurichtenden
Risikomanagementsystems;
« der Sicherstellung der Eignung der fiir das Risikomanagement bereitgestellten Mittel und Ressourcen.

Der Risikoausschuss stellt die Risikouiberwachung und das Risikomanagement sicher und beschlief3t
gegebenenfalls die notwendigen Ausrichtungen und Anpassungen. Seine Arbeit betrifft insbesondere:

e die Strategie fur das Risikomanagement und den Risikoappetit;

¢ die Risikokartografie einschlieRlich besonders wichtiger Risiken;

¢ den ORSA-Prozess sowie die Stressszenarien;

e das System der internen Kontrolle;

e die Aktionsplane fur das Risikomanagement;

« die Mittel fir das Risikomanagement im Zusammenhang mit Cyberrisiken und IKT-Risiken

(Informations- und Kommunikationstechnologien);.
* den Betriebskontinuitatsplan.

B.3.2. Unternehmenseigene Risiko- und Solvabilitdtsbeurteilung

Fur die unternehmenseigene Risiko- und Solvabilitatsbeurteilung (ORSA) sind Richtlinien zur
Beschreibung der im Rahmen der ORSA vorgesehenen Governance und Verfahren vorgesehen. Hierzu
gehoren insbesondere die Bestimmung eines Rahmens fir den Risikoappetit und die Durchfiihrung der
drei von Solvency Il verlangten Bewertungen (Angemessenheit des Risikoprofils in Bezug auf die
Standardformel, Bewertung des Gesamtsolvabilitatsbedarfs und Analyse der dauerhaften Einhaltung
von SCR und MCR).

Zweck der unternehmenseigenen Risiko- und Solvabilitatsbeurteilung ist die Gewahrleistung einer
dauerhaften Risikoliberwachung und -kontrolle. Sie unterteilt sich in zwei Prozesse, namlich einen
regelmafigen und einen aul3erordentlichen ORSA-Prozess fir die Versicherungsunternehmen der Gruppe.

B.3.2.1. RegelmaRiger ORSA-Prozess

Dieser ORSA-Prozess besteht darin, die Hauptrisiken, denen die Konzern-Gesellschaften ausgesetzt
sind, mit Hilfe von Risikokennzahlen zu definieren. Drei Aspekte sind fiir diesen Prozess entscheidend:
¢ der Rahmen des Risikoappetits;
+ die voraussichtliche Solvabilitat;
¢ der Gesamtsolvabilititsbedarf.

B.3.2.1.1 Der Rahmen des Risikoappetits

Die Bestimmung eines fur den Risikoappetit vorgesehenen Rahmens ist eine der Anforderungen der 2. Séule
von Solvency Il und ermdglicht den Unternehmen der MAF-Gruppe ein der definierten Strategie
entsprechendes und alle Risiken umfassendes Risikomanagement. Der Rahmen beruht auf der Bestimmung
eines Risikoprofils und eines selbst wiederum anhand von Risikolimits bestimmten Risikoappetits.

Das Risikoprofil beruht auf der Definition von im strategischen Management verwendeten Kennzahlen
und entspricht der Uber einen bestimmten Zeithorizont und mit einer bestimmten Wahrscheinlichkeit
eintretenden Abweichung (Volatilitdt) von diesen Kennzahlen.

Der Risikoappetit ist das maximale Risikoniveau, das die MAF-Gruppe Uber einen bestimmten Zeitraum
zur Erreichung ihrer Ziele einzugehen bereit ist. Es wird unter Berlicksichtigung der von den
Governance-Organen bestimmten strategischen Steuerung auf der Ebene aller im Rahmen der
Definition des Risikoprofils verwendeten Kennzahlen bestimmit.
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Nachdem das Risikoprofil definiert wurde, wird seine Angemessenheit in Bezug auf die Standardformel
untersucht. Dabei wird unterschieden zwischen:
e den in der Standardformel enthaltenen bezifferbaren Risiken, deren Bewertung nicht dem
Risikoprofil des entsprechenden Unternehmens entspricht, und
e den nicht in der Standardformel enthaltenen bezifferbaren Risiken, fir die eine andere
Bewertungsmethode bestimmt werden muss.

B.3.2.1.2 Voraussichtliche Solvabilitat

Die vor allem zur Uberpriifung der dauerhaften SCR/MCR-Abdeckung erforderliche voraussichtliche
Solvabilitat beruht auf der Erstellung eines Business-Plans, der fur einen bestimmten Zeitraum einen
Gesamtuberblick Uber die Konzernentwicklung bietet. Der Plan umfasst die strategischen
Ausrichtungen (Geschéftsentwicklung, Deckung durch Rickversicherungen, externes Wachstum usw.)
sowie die voraussichtliche Entwicklung der im Rahmen des Risikoprofils unter Beriicksichtigung des
wirtschaftlichen Kontextes definierten Kennzahlen.

Daruber hinaus werden Stressszenarien ausgearbeitet, mit denen ein sich von dem Businessplan
unterscheidender wirtschaftlicher Kontext definiert und die Entwicklung der verschiedenen Kennzahlen
in besonderen Schocksituationen tberpruft werden kann.

B.3.2.1.3 Gesamtsolvabilitatsbedarf

Der Gesamtsolvabilitatsbedarf ist eine vorausschauende Schéatzung des Eigenmittelbedarfs, der
bendtigt wird, um dem Risikoappetit fir die Dauer des von dem Businessplan betroffenen Zeitraums zu
entsprechen. Seine Bewertung beruht insbesondere auf einer Analyse der Abweichung zwischen dem
Risikoprofil und der Standardformel, durch die eine Definition und Bewertung der berlcksichtigten
Risiken ermdglicht wird.

Parallel zu diesem ORSA-Prozess werden auch Mechanismen zur Risikominderung ermittelt, damit im
Falle einer Uberschreitung der vorgesehenen Risikolimits schnell die geeigneten
Minderungsmafinahmen ergriffen werden kénnen.

B.3.2.2. AuRerordentlicher ORSA-Prozess

Der Zweck eines aullerordentlichen ORSA-Prozesses besteht darin, das Risikoprofil und die
Solvabilitatsprognosen im Falle des Eintritts wesentlicher besonderer Ereignisse, die im Rahmen des
regelméaRigen ORSA-Prozesses nicht vorgesehen waren, neu zu justieren.

Die Durchfiihrung eines auferordentlichen ORSA-Prozesses ist durch den Generaldirektor zu
bestatigen, der unter Bericksichtigung des eingetretenen Ereignisses auch die Modalitaten dieser
Durchfihrung (insbesondere die Auswahl der durchzufiihrenden ORSA-Etappen und -bewertungen
unter Bericksichtigung des eingetretenen Ereignisses) validiert.

B.3.2.3. ORSA-Bericht

Sowohl fir den regelméRigen als auch den aufRerordentlichen ORSA-Prozess ist ein ORSA-Bericht mit
einer Zusammenfassung der drei ORSA-Bewertungen zu verfassen: Analyse der Angemessenheit des
Risikoprofils in Bezug auf die Standardformel, Uberpriifung der dauerhaften Einhaltung von SCR und
MCR, Bewertung des Gesamtsolvabilitatsbedarfs.

Der ORSA-Bericht dient dazu, die Governance-Organe (Generaldirektion, Verwaltungsrat,
Revisionsausschuss) ber die wahrend des Prozesses identifizierten Auffalligkeiten zu unterrichten.
Notigenfalls ist auch ein Plan zur Behebung der Probleme vorzusehen, mit dem die identifizierten
Risiken reduziert werden kénnen.

Der ORSA-Bericht ist mindestens einmal jahrlich zu erstellen und innerhalb von flinfzehn Tagen nach
seiner Bestétigung durch den Verwaltungsrat an die Aufsichtsbehdrde ACPR zu Ubermitteln.
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B.3.3. Umsetzung der MaBnahme fiir die einzelnen Risikokategorien

Die Gruppe ist den folgenden Risikokategorien ausgesetzt:
¢ Versicherungsabschluss und Bildung von Riickstellungen;
e Aktiv-Passiv-Management;
¢ Anlage- und Konzentrationsrisiko;
¢ Liquiditatsrisiko;
¢ Operationelles Risiko
¢ Risiken in Zusammenhang mit der IKT, der Netzwerksicherheit und den Informationssystemen.

B.3.4. Nachhaltigkeit;

Vor dem Hintergrund des am 10. Juni 2022 gestarteten Projekts stellte die Schliisselfunktion
insbesondere zusammen mit dem Leiter des Nachhaltigkeitsprojekts und der Abteilung fur
Versicherungsmathematik Uberlegungen zu den mdglichen langfristigen Auswirkungen auf die
Versicherungsabschlisse und die Bildung von Riickstellungen an. Dabei wurde eine Arbeitsgruppe
damit beauftragt, die in den nachsten Jahren erforderlichen Arbeiten einschlielilich eines spezifischen
ORSA-Szenarios fur 2025 zu definieren. Die Hypothesen und Ergebnisse dieses Szenarios werden in
den Kapiteln C, D und E dieses Dokuments dargelegt.

MAF-Gruppe Bericht zur Solvabilitat und Finanzlage 2025 Seite 38 von 102



B.4. Interne Kontrolle

B.4.1. Das interne Kontrollsystem

Das interne Kontrollsystem ist ein vom Verwaltungsrat, dem Management und den MAF-Mitarbeitern
eingerichtetes System, mit dem ein angemessenes Mal an Sicherheit fur die Erreichung der Betriebs-,
Berichts- und Compliance-Ziele erreicht werden soll.

Innerhalb der MAF-Gruppe sind das interne Kontrollsystem und das Risikomanagementsystem fir die
operativen Risiken eng miteinander verknipft. Beide leisten ihren Beitrag zu demselben Ziel, unsere
Geschéfte durch eine starkere Berticksichtigung der Risiken standig zu verbessern. Sie tragen dazu
bei, dass sich alle Mitarbeiter des Unternehmens dauerhaft tber das Bestehen und die Anwendung der
fur den ordnungsgeméfien Geschéftsbetrieb relevanten Sicherheitsregeln vergewissern kénnen.

Bei der internen Kontrolle handelt es sich um eine Reihe von Sicherheitsregeln fir den Betrieb der
Abteilungen mit entsprechenden Verfahren fur die Kontrolle ihrer Anwendung und Wirksamkeit. Diese
Regeln werden vom Generaldirektor validiert und ihre Anwendung durch den Revisionsausschuss
kontrolliert.

Das interne Kontrollsystem ermdglicht dem Unternehmen die Uberwachung der einwandfreien
Abwicklung seiner Geschéfte und stellt dabei insbesondere Folgendes sicher:
¢ die Qualitat der Rechnungslegungs- und Finanzinformationen;
« die Anwendung der vom Verwaltungsrat festgelegten allgemeinen Strategie und die
Durchfiihrung der von ihm beschlossenen Transaktionen;
« die Uberwachung und Bewertung der Risiken;
e die Einhaltung der gesetzlichen, regulatorischen und vertraglichen Bestimmungen sowie der
beruflichen und berufsethischen Standards.

Die interne Kontrolle ist ein konzernweites Verfahren, das von allen entsprechend dem jeweiligen
Verantwortungsgrad in unterschiedlichem MalRe eingesetzt wird. Zustandig flr seine Gestaltung,
Organisation und Leitung ist die Abteilung fur interne Kontrolle, zu deren Aufgaben es unter anderem
gehort:

+ die Konzernabteilungen bei der formellen Ausgestaltung und Optimierung des internen
Kontrollsystems zu unterstitzen;

e die Mitarbeiter fir ihre Verantwortungen im Bereich der internen Kontrolle zu sensibilisieren;

e durch die Uberwachung der von der Geschaftsleitung durchgefiihrten Kontrollen, durch die
Vornahme eigener Kontrollen und durch geeignete Vorschlage zur Verbesserung des
Risikomanagements beizutragen;

e« das System zur Erfassung von Vorfallen zu organisieren und die sich daraus ergebende
Optimierung des Kontrollsystems zu tiberwachen;

« die Verfolgung beschlossener VerbesserungsmafRhahmen zu gewahrleisten.

Diese Abteilung ist direkt der Schlisselfunktion des Risikomanagements unterstellt.

Die MAF hat ein aus drei ,Verteidigungslinien® bestehendes internes Kontrollsystem zur Steuerung des
Risikomanagements eingerichtet.

Die erste dieser Verteidigungslinien wird von den operativen Direktionen der MAF-Gruppe gebildet. Sie
sind es, die fir diese Risiken einstehen und sie verwalten. Sie sind fur die Bewertung und Minderung
der Risiken verantwortlich und missen hierfr unter anderem ein geeignetes Kontrollsystem fur die
Prozesse ihres Zustandigkeitsbereichs einrichten.

Diese erste Linie stellt eine tagliche Kontrolle der Geschéfte sicher, indem sie auf der Ebene des
jeweiligen Prozesses die wirksamsten Praktiken des Risikomanagements anwendet und die
entsprechenden Informationen an die zweite Linie weiterleitet.

MAF-Gruppe Bericht zur Solvabilitat und Finanzlage 2025 Seite 39 von 102



Die zweite Verteidigungslinie besteht aus funktionalen Abteilungen, die fir Fachgebiete und Funktionen
zur Fuhrung des gesamten Risikokontrollsystems verantwortlich sind (Risikomanagement, interne
Kontrolle, Compliance).

Ihr Zweck liegt in der Strukturierung und Pflege des fiir die Unternehmenstatigkeiten eingerichteten

Kontrollsystems. Hierfr:
e unterstiitzt sie die operativen Mitarbeiter bei der Erkennung und Bewertung der wichtigsten Risiken;

e trAgt sie zusammen mit den operativen Mitarbeitern zur Entwicklung besonders zweckmafiiger
Kontrollen bei;

* entwickelt sie Best Practices und sorgt fir ihren Austausch;

e Uberprift sie die Wirksamkeit der Prozesse und erstattet hierzu Bericht.

Die dritte Verteidigungslinie besteht aus einer durch die interne Revision gewahrleisteten regelmafigen
Kontrolle, die den Uberwachungsinstanzen und der Generaldirektion durch einen risikobasierten Ansatz
Gewissheit Uber die globale Wirksamkeit des Risikomanagementsystems verschafft.

Die Arbeiten der internen Kontrolle betrafen in 2024 hauptséchlich die Uberpriifung der Risikokartierung,
die Unterstiitzung der einzelnen Abteilungen bei der Durchfiihrung von Kontrollen der zweiten Ebene,
die Hilfe bei der Meldung von Zwischenfallen und die Verfolgung von Verbesserungsmafl3nahmen.

Dariiber hinaus hat die interne Kontrollabteilung zusammen mit allen Direktionen der MAF-Gruppe auch
ihre Bemuhungen um eine Verbesserung der Kontrollen der zweiten Ebene fortgesetzt. Die Meldung
und Bearbeitung von Zwischenfallen wurde im Laufe des Jahres fortgesetzt und verbessert.

Der Risikoausschuss der MAF-Gruppe hat sich auRerdem dariiber vergewissert, dass fiir alle Risiken,
fur die das Risikomanagement noch verbessert werden musste, Optimierungsplane ausgearbeitet
wurden. Die Erfullung dieser Optimierungspldne wird von den einzelnen Direktionen und der internen
Kontrolle durch die Beauftragung eines fur die Malinahmen Verantwortlichen in besonderer Weise und
mit zeitlicher Priorisierung berwacht.

B.4.2. Uberpriifung der Konformitit (Compliance)

Mit der Compliance-Funktion der Gruppe sollen der Eintritt von Risiken und inshesondere Sanktionen
jedweder Art vermieden werden. Diese Funktion berat die betreffenden Direktionen, den
Generaldirektor und den Verwaltungsrat in Zusammenhang mit der Einhaltung der fur die MAF-Gruppe
geltenden gesetzlichen, regulatorischen und administrativen Bestimmungen und warnt sie im Falle
drohender Verstolie.

Der Umfang der Compliance-Funktion ist auf den Versicherungsbetrieb beschrankt und stellt
insbesondere Folgendes sicher:
¢ den Schutz personenbezogener Daten;
¢ die Einhaltung der Anforderungen im Bereich der Bekampfung von Geldwasche, Betrug und
Terrorismusfinanzierung;
e die Einhaltung der Geschéftspraxis und die Bearbeitung und Nachverfolgung von Beschwerden.

Die Compliance-Funktion tragt zum System der internen Kontrolle bei und ist zusténdig fir:
e die Erkennung und Bewertung von Non-Compliance-Risiken;
+ die Beratung der Generaldirektion, des Verwaltungsrats und des Vorstands;
« die vorausschauende Bewertung moglicher Auswirkungen von Anderungen rechtlicher
Voraussetzungen auf die Geschéfte des betreffenden Unternehmens.

Die Compliance-Funktion stellt sicher, dass in allen Direktionen wirksame MafRhahmen und Verfahren
bereitstehen, mit denen samtliche fur die Gruppe geltenden gesetzlichen, regulatorischen und
normativen Bestimmungen (insbesondere die vom Management erstellten Richtlinien und Strategien)
eingehalten und berlcksichtigt werden kdnnen.

Die unternehmenseigene Compliance-Politik beschreibt den Zustandigkeitsbereich und die Ziele der
Compliance-Funktion sowie ihre Organisation und die Art ihrer Umsetzung innerhalb der MAF-Gruppe.
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Im Jahr 2025 setzte die Compliance-Funktion ihre Arbeiten zur Starkung des Finanzsicherheitssystems
inshesondere im Bereich der Bekdmpfung von Geldwésche und Terrorismusfinanzierung fort. Zu diesen
Arbeiten gehdrten unter anderem:

- die Verbesserung des Verfahrens zum Einfrieren von Vermdgenswerten;

- die Sensibilisierung aller Mitarbeiter der MAF-Gruppe fiir die Bekampfung von Geldwasche-
und Terrorismusfinanzierung;

- eine fur als ,exponiert* eingestufte Mitarbeiter bestimmte Expertenschulung zur Bekdmpfung
von Geldwasche- und Terrorismusfinanzierung;

- die Bearbeitung von Warnmeldungen der Agentur zur Bekdmpfung von Versicherungsbetrug
(ALFA);

- die Weiterentwicklung und Anpassung der bestehenden Compliance-Systeme (KYC, KYB) an

regulatorische Anforderungen.

In Zusammenarbeit mit dem Datenschutzbeauftragten (DPO) arbeitete sie aul3erdem weiter an der
Anpassung samtlicher Prozesse der MAF-Gruppe an die Vorgaben des Datenschutzes. Dies umfasste
unter anderem die Bestimmung einer DSGVO-Governance, die Erstellung einer Roadmap, die
Sensibilisierung und Schulung mehrerer Mitarbeiter, die Durchfilhrung einer Bestandsaufnahme zur
DSGVO-Compliance in den einzelnen Niederlassungen, die Weiterverfolgung des Projekts zur
Einwilligungsverwaltung, die Vervollstdndigung des Verzeichnisses der Verarbeitungstatigkeiten sowie
die Festlegung von Speicherfristen.

Im Bereich der Geschéftspraktiken achtete die Compliance-Funktion darauf, dass alle von der IDD
betroffenen Mitarbeiter die vorgeschriebene 15-stiindige Forthildung absolvieren, und aktualisierte das
Verfahren zur Verwaltung der Schulungen in den Bereichen Compliance, persénliche Zuverlassigkeit
und Fachkompetenz.

SchlieBlich wurden im Bereich Kundenschutz Mitarbeiter fir den Umgang mit Beschwerden

sensibilisiert und die allgemeinen Versicherungsbedingungen der MAF-Gruppe im Hinblick auf
Compliance-Themen aktualisiert.
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B.5. Funktion der internen Revision

B.5.1. Priasentation der Funktion der internen Revision

Die Funktion der internen Revision beurteilt die Governance-, Risikomanagement- und
Kontrollprozesse. Mit ihren Vorschlagen tragt sie zu einer hdheren Sicherheit dieser Prozesse und zur
Optimierung der Gesamtperformance des Unternehmens bei. Sie wird in allen funktionalen oder
operativen, administrativen, buchhalterischen und finanziellen Bereichen oder Prozessen von MAF
Assurances tatig.

B.5.1.1.Zwecke und Aufgaben der internen Revision

Im Rahmen ihrer in 2025 durchgefiihrten Arbeiten legte die interne Revision den einzelnen
Geschaftsfihrungsorganen und dem Revisionsausschuss Analysen, Bewertungen, Empfehlungen und
Beobachtungen zum internen Kontrollsystem, zum Risikomanagement und zur Governance des
Unternehmens vor.

Die dabei vorgelegten Schlussfolgerungen und Empfehlungen wurden auch an die administrativen
Organe, das Management und die Kontrolleinrichtungen wie insbesondere an die Generaldirektion, den
Risiko- und den Revisionsausschuss weitergeleitet. Der MAF-Verwaltungsrat wurde anschlie3end vom
Revisionsausschuss Uber die Arbeiten der Revision unterrichtet.

Fur jede dieser Schlussfolgerungen und Empfehlungen wurden dann durchzufilhrende MalRnahmen
beschlossen, deren Umsetzung von der Geschéftsleitung tiberwacht wurde.

B.5.1.2.0rganisation und Unabhéangigkeit der internen Revision

Die Leiterin der Schlusselfunktion der internen Revision ist direkt dem Generaldirektor unterstellt, um fur
die Funktion einen moglichst breiten Untersuchungsrahmen sicherzustellen und eine wirksame
Umsetzung ihrer Empfehlungen zu gewdhrleisten.

In 2025 nahm sie ihre Funktion objektiv und unabhangig von den operativen Funktionen wahr.

Die Leiterin der Funktion der internen Revision leitete die Prufungen, nahm mindestens an den
Eroffnungs-, Ergebnis- und Abschlussbesprechungen teil, Uberprifte und validierte alle
Arbeitsergebnisse und insbesondere die Priifberichte und war fiir Fragen der internen Revision die
Hauptansprechpartnerin aller anderen Direktionen.

Fir die operative Umsetzung der im Revisionsplan 2025 vorgesehenen Arbeiten stiitzte sich die Leiterin
der internen Revision auf das Revisionsteam, das sich aus einer Mitarbeiterin und externen Dritten
zusammensetzte, die aufgrund ihrer Fachkompetenz im Bereich der Unternehmensprifung und der
Versicherungsbranche ausgewahlt wurden.

Diese externen Prufer unterliegen den in der MAF-Gruppe geltenden Richtlinien fir die interne Revision
und arbeiten unter Einhaltung der durch ihre Leiterin und den Revisionsausschuss bestatigten
Revisionsmethoden.

Wahrend des ganzen Jahres 2025 stand die Leiterin der internen Revision in regelmafigem Kontakt mit
der Vorsitzenden dieses Ausschusses, um sich mit ihr Gber die Erstellung des Revisionsplans, den
Fortschritt der Arbeiten und die Durchsicht der Ergebnisse, die Einhaltung der Empfehlungen, die
jahrliche Verfolgung der Arbeiten der internen Revision und die j&hrliche Aktualisierung der
Revisionspolitik auszutauschen.

Die Leiterin der internen Revision traf sich auRerdem wochentlich mit dem Generaldirektor, um diese
Themen mit ihm zu besprechen.
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Sie tauschte sich zudem regelmafRig und mindestens vor jeder neuen Prifung mit der Leiterin des
Risikomanagements in ihrer Eigenschaft als Inhaberin der Risiko-Schlisselfunktion aus.

Im Jahr 2025 wurde bei jeder Sitzung des Risikoausschusses Uber den Fortschritt der Prifungen
berichtet.

B.5.2. Operative Umsetzung der Funktion der internen Revision

Die interne Revision der MAF-Gruppe wird in den vier nachstehend beschriebenen Bereichen tétig:
e die Erstellung des Revisionsplans;
¢ die Durchfuhrung der Prufungen;
e punktuelle Beratungen;
e die Nachverfolgung der aus den Revisionsempfehlungen hervorgegangenen Mal3nahmenplane.

B.5.2.1.Erstellung des Revisionsplans

Die Leiterin der internen Revision erstellt jahrlich in Zusammenarbeit mit dem Generaldirektor einen
Revisionsplan mit den durchzufihrenden besonderen Arbeiten, der zundchst dem Risikoausschuss
vorgelegt wird und dann vom Revisionsausschuss zu bestatigen ist.

Um sicherzustellen, dass wirklich alle Tatigkeitsbereiche abgedeckt sind, wird dieser Plan auf der
Grundlage eines Finfjahresplans erstellt.

Diese Plane beruhen auf einer Analyse der fiir die Organisation bestehenden Risiken, die auch dann
vorzunehmen ist, wenn Téatigkeiten ausgelagert wurden.

Der Revisionsausschuss oder die Generaldirektion kénnen die interne Revision jederzeit auch mit
Aufgaben betrauen, die nicht im Revisionsplan vorgesehen sind. Fur die Priorisierung der Prufungen
und eventuelle Arbitragen ist die relative Bedeutung der Risiken zu bericksichtigen, die den
betreffenden Prozessen zugrunde liegen. Der Risikoausschuss und der Prifungsausschuss werden
hieriber informiert.

B.5.2.2.Durchfiihrung der Revision (Umsetzung des Revisionsplans)

Jede Prifung wird unter der allgemeinen Aufsicht der Leiterin der internen Revision durchgefihrt.
Die einzelnen Prifungen erfolgen in drei Hauptphasen, auf die noch eine weitere Phase der
Uberwachung der Umsetzung der Empfehlungen folgt:

* Eine Vorbereitungsphase, in der in Absprache mit der Generaldirektion der Umfang, die Ziele und
die mit der Prifung verbundenen Herausforderungen definiert und die vorrangigen
Arbeitsbereiche bestimmt werden. In dieser Phase werden auch die ersten Untersuchungen
vorbereitet.

e Eine Phase der Prifung und Analyse, in der das Bestehen, die Relevanz und die Wirksamkeit
des internen Kontrollsystems und seine Eignung fiir die wichtigsten identifizierten Risiken anhand
von Gesprachen mit den gepruften Einheiten und der Prifung von Unterlagen bewertet werden.
Diese Phase umfasst eine Analyse der verfligbaren Dokumentation, Gesprdche mit den
operativen Verantwortlichen der gepriiften Bereiche oder Prozesse sowie eine Uberpriifung des
internen Kontrollsystems mit Einzelfallpriifungen und Durchlauftests.

Nachdem dieser Austausch abgeschlossen ist, organisiert die interne Revision ein Treffen mit den direkt
betroffenen Mitarbeitern und der internen Kontrollabteilung, um die gemachten Feststellungen und
abgegebenen Empfehlungen zu bestatigen.
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Im Anschluss an dieses Treffen wird den gepriften Einheiten ein vorlaufiger Bericht zur Durchsicht
Ubermittelt. Dieser Bericht enthalt:

= die Einschatzung der internen Revision;

= die Bewertung der Konformitat des Gegenstandes der Priifung;

= eine Zuordnung der Empfehlungen zu drei Prioritatsstufen.
Die gepruften Einheiten missen den Inhalt dieses Berichts bestatigen und MalRnahmenplane mit
Angabe der zustandigen Personen und der Daten fiir die Umsetzung tbermitteln.

e Eine Phase der Ergebnisprésentation:
In dieser Phase finden zwei Besprechungen statt, in denen die Ergebnisse der durchgefiihrten Prifung
erdrtert werden:
= Ergebnisprasentation: Der Bericht wird dem/den Direktor(en) im Beisein der gepriften Einheiten
vorgestellt.
= Im Anschluss an diese Besprechung wird der Bericht dem Generaldirektor Gbermittelt.
= Abschlussbesprechung: Diese erfolgt im Beisein des Generaldirektors und der Direktoren: Es
werden die Ergebnisse der Prifung sowie die MaRnahmenpléne vorgestellt. Den Empfehlungen
der Prioritatsstufe 1 wird dabei besondere Aufmerksamkeit geschenkt.

Der dann endgiiltige Bericht wird anschlieBend dem Risikoausschuss und dem Revisionsausschuss
vorgestellt und an die gepriften Einheiten weitergeleitet.

Wahrend dieser Prufungen und noch vor der Ergebnisprasentation konnte die Leiterin der internen
Revision, wann immer sie es flir erforderlich hielt, den Generaldirektor oder die Vorsitzende des
Revisionsausschusses konsultieren.

B.5.2.3. Punktuelle Beratungen

Die Funktion der internen Revision kann von der Generaldirektion oder dem Revisionsausschuss auch
auBBerhalb des zuvor erstellten und validierten Revisionsplans mit punktuellen Beratungen beauftragt
werden.

In 2025 wurden keine Beratungsauftrage erteilt.

B.5.2.4.Bericht der Funktion der internen Revision an den Revisionsausschuss

Die Leiterin der internen Revision Ubermittelt dem Revisionsausschuss regelmafig Informationen zum
Fortschritt und zu den Ergebnissen des jahrlichen Revisionsplans.

Dariiber hinaus erstellt die Schlisselfunktion der internen Revision jedes Jahr eine Bilanz ihrer Tétigkeit,
die sie den verschiedenen Governance-Organen vorlegt, um mindestens einmal jéahrlich tUber die
folgenden Punkte zu berichten:

» den Kontext der im abgelaufenen Jahr durchgefiihrten Prifungen;

+ den Inhalt des jahrlichen Revisionsplans und die Begrindung etwaiger Anpassungen;

« die Zusammenfassung der Schlussfolgerungen aus den verschiedenen Priifungen;

+ die Verfolgung aller von Beginn an abgegebenen Empfehlungen;

« die stdndige Verbesserung der Arbeiten der internen Revision;

* Punkte, denen besondere Aufmerksamkeit zu widmen ist und/oder moégliche Warnungen im
Zusammenhang mit den Verfahren des Risikomanagements, der Kontrolle und der Governance der
Gruppe und ihrer Tochtergesellschaften.

Der Revisionsausschuss gewahrleistet dariiber hinaus die Koordination zwischen externen und

unternehmenseigenen Prifern und stellt sicher, dass die Funktion der internen Revision Uber
ausreichende Mittel verfugt.
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B.5.2.5.Der internen Revision bereitgestellte Informationen

Aufgrund ihrer Verantwortung innerhalb der MAF-Gruppe wurden der internen Revision in diesem Jahr
folgende Mittel zur Verfiigung gestellt:

Sie verflgte Uber einen Zugang zu allen von ihr benétigten Informationen, einschlief3lich aller
Sitzungsprotokolle der Entscheidungsgremien.

Die zu priufenden operativen und funktionalen Abteilungen der MAF-Gruppe stellten ihr alle
Informationen, Dokumente, Raume, Objekte und Personen zur Verfiigung, die in einem direkten
oder indirekten Zusammenhang mit dem Gegenstand der Prifung standen.

Dank ihrer Kontakte zu den Leitern der drei anderen Schltsselfunktionen konnte sie diese uber
alle ihre Prifungen betreffenden wichtigen Sachverhalte unterrichten und zudem fir sie wichtige
und bei der Erstellung des Revisionsplans bertcksichtigte Informationen erhalten.

B.5.3. Von der internen Revision durchgefiihrte Arbeiten

In 2025 wurden sieben interne Prifungen durchgefuhrt:

Versicherungsabschluss und Bearbeitung EMOA,;
Governance;

Schlisselfunktion Versicherungsmathematik;
Datenqualitat - Kontrollen;

Versicherungsschutz fur sonstige Bauplaner;
Schreiben und Digitalisierung;

Deutschland.

B.5.4. Nachverfolgung der Empfehlungen

Die interne Revision uUberprift regelmaRig, ob die Gepriften die fur die bei der Revision
ausgesprochenen Empfehlungen erstellten MalRBnahmenpléne auch tatsachlich umsetzen. Diese
vierteljahrliche Uberprifung zielt sowohl auf die von den Gepriiften ergriffenen MalRnahmen als auch
auf die Fristen fur ihre Umsetzung ab.

Im Jahr 2025 wurden die Ergebnisse dieser Nachverfolgung formell in entsprechenden
Nachverfolgungsberichten festgehalten. Zusatzlich wird mit dem Jahresbericht der Schliisselfunktion
der internen Revision auf3erdem eine jahrliche Zusammenfassung vorgelegt.
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B.6. Versicherungsmathematische Funktion

Die versicherungsmathematische Funktion der Gruppe stutzt sich auf die in den einzelnen Unternehmen
durchgefuihrten Arbeiten, um:
¢ sich der ausreichenden Hohe der versicherungstechnischen Rickstellungen und der Qualitat
der ihnen zugrunde liegenden Daten zu versichern und eine Stellungnahme zu den
MafBnahmen im Zusammenhang mit den Versicherungsabschlissen und den
Ruckversicherungen abzugeben;
e einen Beitrag zum Risikomanagementsystem der Gruppe zu leisten.

B.6.1. Prasentation der versicherungsmathematischen Funktion

Die versicherungsmathematische Funktion stiitzt sich auf das versicherungsmathematische Team, das
aus einem Manager und drei Aktuaren besteht und der Direktion fuir Versicherungsmathematik und
Risiken angeschlossen ist.

Das nachstehende Schema zeigt, wie die versicherungsmathematische Funktion funktional mit der
Governance der MAF-Gruppe verknupft ist:
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G:\r:) :.,:‘) e i ."’f:—---:?j

ot e VR ] werab L
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Diese versicherungsmathematische Schlisselfunktion wird fir die Gruppe und ihre einzelnen
Unternehmen von dem dem Generaldirektor unterstellten Leiter der Direktion fir
Versicherungsmathematik und Risiken wahrgenommen.
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B.6.2. Operative Umsetzung der versicherungsmathematischen Funktion

Die versicherungsmathematische Schliisselfunktion verfugt tiber:

¢ einen Zugang zu den Gremien von MAF Assurances, der ihr unter anderem einen regelmagigen
internen Austausch (ber die durchgefuhrten Arbeiten und ausgesprochenen Empfehlungen
ermoglicht;

* einen regelmafRigen Kontakt zu den operativen Prozessakteuren, um diese bei der Durchfiihrung
der Arbeiten nach und nach auf alle den reibungslosen Ablauf der Prozesse betreffenden Punkte
aufmerksam zu machen und so einen Beitrag zur effizienten Umsetzung des
Risikomanagementsystems zu leisten.

Der nachstehenden Ubersicht sind die wichtigsten Akteure zu entnehmen, die an der operativen
Umsetzung der versicherungsmathematischen Funktion beteiligt sind:

Aufgabe in Zusammenhang mit der versicherungsmathematischen Funktion

Als Verwaltungs-, Management- und Aufsichtsorgan von MAF Assurances validiert der Verwaltungsrat
den Bericht der versicherungsmathematischen Funktion, in dem mindestens alle ihre Arbeiten und
Verwaltungsrat Ergebnisse aufgefiihrt werden, die seit der letzten Validierung des Berichts dieser Funktion
durchgefiihrt bzw. erzielt wurden. Daruber hinaus ist er Uber alle im Rahmen der Arbeiten dieser
Schliisselfunktion aufgedeckten Probleme und alle Empfehlungen zu ihrer Behebung unterrichtet.

Der Leiter der versicherungsmathematischen Funktion ist dem Generaldirektor von MAF Assurances
unterstellt, der somit Uiber alle aus den Arbeiten dieser Funktion hervorgehenden Schlussfolgerungen
Generaldirektion und Analysen unterrichtet ist. Der Generaldirektor validiert die getroffenen Entscheidungen unter
Beriicksichtigung der verfiigbaren Informationen und beschliet einen MaRnahmenplan zur
Umsetzung der von der versicherungsmathematischen Funktion abgegebenen Empfehlungen.

Zu den Aufgaben des fur die versicherungsmathematische Funktion verantwortlichen Leiters der
Direktion fur Finanzen, Versicherungsmathematik und Risiken gehort es insbesondere, die
Generaldirektion und den Verwaltungsrat Uber die versicherungstechnischen Ergebnisse, die
Direktion far Solvabilitat und die Ausgewogenheit der Tarife der Gruppe und ihrer Unternehmen zu informieren. Er
VerS'Che”.mgs' koordiniert aulRerdem die Berechnung der versicherungstechnischen Verpflichtungen der einzelnen
mathematik und . . ’ -
Risiken Unternehmen der MAF-Gruppe und stellt der versicherungsmathematischen Funktion Informationen
zum Prozess der Bildung von versicherungstechnischen Riickstellungen (Methoden, Annahmen,
Ergebnisse usw.), zu den Versicherungsabschlissen, den Ruckversicherungen und dem
Risikomanagement zur Verfligung.

Daruber hinaus nimmt die versicherungsmathematische Funktion an den folgenden Gremien teil, um
ihnen ihre Arbeit und Ergebnisse vorzustellen oder im Rahmen ihrer Aufgaben Stellungnahmen
abzugeben:

¢ Revisionsausschuss;

¢ Risikoausschuss;

e Ausschuss fir Versicherungsabschlisse;
¢ Rickversicherungsausschuss.

Sollten in den Prozessen, die die Bewertung der versicherungstechnischen Ruckstellungen, die
Versicherungsabschlisse oder die Rickversicherungen betreffen, gréf3ere Probleme erkannt werden,
kénnen die internen Berichte zusatzlich zu dem vorstehend beschriebenen Berichtsprozess zur
Weitergabe der Informationen auch direkt per E-Mail an den Generaldirektor versendet werden, um ihn
Uber die festgestellten Probleme zu unterrichten.

Dariiber hinaus werden die Schlussfolgerungen der versicherungsmathematischen Funktion in einem

eigenen Bericht zusammengefasst, der die durchgefiihrten Arbeiten und dabei erzielten Ergebnisse
enthalt, auf alle etwaigen Probleme hinweist und Empfehlungen zu ihrer Behebung abgibt.
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B.6.3. Nachhaltigkeit;

Vor dem Hintergrund des am 10. Juni 2022 gestarteten Projekts stellte die Schliisselfunktion
insbesondere zusammen mit der Abteilung fiir Versicherungsmathematik und der Schlisselfunktion des
Risikomanagements Uberlegungen zu den mdglichen langfristigen Auswirkungen auf die
Tarifgestaltung und die Bildung von Riuckstellungen an. Dabei wurde eine Arbeitsgruppe damit
beauftragt, die verfigbaren Daten zu ermitteln und zu sammeln, um kinftige Dashboards und
Indikatoren vorzubereiten.

Wie bereits 2023 und 2024 wurde im Rahmen der ORSA-Arbeiten auch im Jahr 2025 die Bezifferung
eines Klimaszenarios vorgenommen.

Aus der in 2023 durchgefiihrten doppelten Wesentlichkeitsanalyse, die 2024 von einem externen BUlro
Uberpraft wurde, haben sich Nachhaltigkeitsherausforderungen ergeben, fir die EUROMAF
Verpflichtungen eingehen wird, von denen einige die Mitarbeit der Schlusselfunktion erfordern werden.
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B.7. Outsourcing

B.7.1. Outsourcing-Politik

Die Outsourcing-Politik fallt in den allgemeinen Rahmen des Risikomanagementsystems und deckt alle
Phasen ab, die mit der Auslagerung von kritischen oder wichtigen Funktionen und Tatigkeiten der MAF-
Gruppe verbunden sind. Unter Berlicksichtigung der mit den jeweiligen Leistungen verbundenen
besonderen Herausforderungen umfasst sie die Regeln fur die Identifizierung, Qualifizierung,
Beauftragung, Uberwachung und Kontrolle der Dienstleister.

Der Prozess fur die Vergabe von Outsourcing-Auftragen und ihre weitere Bearbeitung innerhalb der
MAF-Gruppe besteht aus funf Schritten:

« die Prufung der ZweckmaRigkeit (Entscheidung, ob eine Tatigkeit ausgelagert werden soll oder

nicht);

¢ die Auswabhl eines Dienstleisters;

e der Vertragsabschluss;

¢ die Nachverfolgung der Leistung;

« die Beendigung des Vertrages.
Diese Vorgehensweise kommt auf die Auswahl neuer Dienstleister, auf die Erweiterung der einem
Dienstleister anvertrauten Leistungen oder auch auf die Erneuerung eines Outsourcing-Vertrages zur
Anwendung.

Die MAF-Gruppe stellt eine Kontrolle der ausgelagerten Tatigkeiten und Funktionen sicher, die
insbesondere durch die Nachverfolgung und regelméafige Kontrolle der beauftragten Dienstleister
gewabhrleistet ist.

Das Outsourcing einer Tatigkeit ist fir die MAF-Gruppe mit besonderen Risiken verbunden:
e Verlust von internem Wissen und internen Kompetenzen;
¢ Abhangigkeit von Dienstleistern;
* Verlust der Kontrolle Uber die ausgelagerten Téatigkeiten;
e Gefahr einer unzureichenden Beherrschung operativer Risiken durch den Dienstleister.

B.7.2. Liste der ausgelagerten Aktivitdten

Zu den ausgelagerten Aktivitaten der einzelnen Einheiten oder der MAF-Gruppe gehdren keine
Schlusselfunktionen.
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B.8. Sonstige Informationen

Es sind keine weiteren Informationen zum Governance-System der MAF-Gruppe anzufiihren.
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C.Risikoprofil

Die nachstehende Tabelle gibt die Details zur Kapitalanforderung (das SCR) der MAF-Gruppe zum

31.12.2025 wieder:

In Mio. € 2024 2025

SCR Nichtleben
SCR Krankenversicherung NSLT
SCR Markt

SCR Gegenparteiausfallrisiko

848,5 874,4
0,0 0
523,7 580,4
45,8 48,3

Basis-SCR (vor Diversifikation) 1.418,0 1.503,1

Diversifikationseffekt -291,3 -314,1

Basis-SCR (nach Diversifikation) - BSCR 1.126,6 1.189,1

SCR Operationelles Risiko

Fahigkeit des Ausgleichs von Verlusten durch latente
Steuern

74,5 75,8
-179,5 -246,7

SCR konsolidiert 1.021,6 1.018,1

Die Berechnung des Gruppen-SCR erfolgt nach den gleichen Grundsatzen wie auf Einzelebene nach

der Methode der Kontokonsolidierung.

Zum 31.12.2025 setzte sich das Basis-SCR in erster Linie aus dem SCR fir versicherungstechnische
Risiken Nicht Leben (58 % des Basis-SCR vor Diversifikation) sowie aus dem SCR fiur Marktrisiken

(39 % des Basis-SCR vor Diversifikation) zusammen.

Das SCR hat sich gegentiber Ende 2024 um 0,3 % verringert, was auf die Entwicklung der Fahigkeit zum
Ausgleich von Verlusten durch latente Steuern infolge des héheren Bewertungsunterschiedes zuriickzufiihren
ist. Dieser Anstieg kompensiert die Zunahme des Basis-SCR, welche wiederum durch das héhere Markt-SCR
bedingt ist (Verlangerung der Laufzeit der Anleihen und héhere symmetrische Anpassung).

Anders als Ende 2024 ist eine relative Stabilitdt des SCR Nichtleben zu verzeichnen, was auch eine

Stabilisierung der Schadensbilanz insgesamt widerspiegelt.

Répartition du SCR de base (avant diversification) par module

de risque au 31.12.2025

3%

0%

= SCR de souscription Non-Vie = SCR de souscription Santé NSLT

= SCR de marché SCR de contrepartie

Fir die nachstehenden Angaben sei darauf hingewiesen,

dass die MAF-Gruppe die

Korrelationsmatrizes der Standardformel verwendet, um die Abhéangigkeiten zwischen den

Risikomodulen oder Untermodulen zu bericksichtigen.
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C.1. Versicherungstechnisches Risiko

C.1.1. Exponierung gegeniiber dem versicherungstechnischen Risiko

Das versicherungstechnische Risiko ist ein Verlustrisiko oder Risiko einer nachteiligen Veranderung des
Wertes der Versicherungsverbindlichkeiten aufgrund unzutreffender Annahmen im Zusammenhang mit
der Preisgestaltung oder der Bildung von Ruckstellungen.

Dieses Risiko tragt somit den Unsicherheiten Rechnung, die zum einen im Zusammenhang mit den
bestehenden Versicherungs- und Rickversicherungsverpflichtungen und zum anderen im
Zusammenhang mit dem fiir die nachsten zw6lf Monate erwarteten neuen Vertragsbestand auf den
Ergebnissen der MAF-Gruppe lasten.

Das versicherungstechnische Risiko Nicht Leben der MAF-Gruppe setzt sich zum 31.12.2025 in erster
Linie aus den folgenden Risiken zusammen:

Verlustrisiko oder Risiko einer nachteiligen Veranderung des Wertes der
Pramien- und Versicherungsverbindlichkeiten, das sich aus Schwankungen in Bezug auf den
Reserverisiko Eintrittszeitpunkt, die Haufigkeit und die Schwere der versicherten Ereignisse sowie
aus dem Zeitpunkt und der Hohe der Schadenzahlungen ergibt.

Verlustrisiko oder Risiko einer nachteiligen Veranderung des Wertes der
Versicherungsverbindlichkeiten, das sich aus einer auf den Annahmen im

Katastrophenrisiko =~ Zusammenhang mit der Preisgestaltung und der Bildung von Ruckstellungen
lastenden betrachtlichen Unsicherheit im Zusammenhang mit extremen oder
aulRerordentlichen Ereignissen ergibt.

Die Gruppe ist diesen Risiken mit allen ihren Geschéftsbereichen ausgesetzt.

Nachstehend wird die Best Estimate-Zuordnung nach Riickversicherung zu den einzelnen Solvency II-
Geschaftsbereichen zum 31.12.2025 wiedergegeben:

Best Estimate vor Best Estimate nach

Ruckversicherung Ruckversicherung
Allgemeine Haftpflichtversicherung 2.442,2 2.133,8
Sonstige Geschaftsbereiche 83,0 76,9

Der nachstehenden Tabelle ist aul3erdem die Zuordnung der verdienten Pramien zu den einzelnen
Solvency-ll-Geschéftsbereichen zum 31.12.2025 zu entnehmen:

Verdiente Pramien Verdiente Pramien
vor nach
Riickversicherung Riickversicherung
Allgemeine Haftpflichtversicherung 349,6 311,0
Sonstige Geschaftsbereiche 334 29,3

Der Unterschied zwischen den Best Estimate Rickstellungen (und verdienten Pramien) vor und nach
Ruckversicherung lasst sich durch das Quotenrickversicherungen umfassende
Ruckversicherungsprogramm der beiden Hauptunternehmen der Gruppe erklaren.
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C.1.2. Konzentration in Zusammenhang mit dem versicherungstechnischen
Risiko

Der nachstehenden Tabelle ist die Verteilung des SCR fiir nichtlebensversicherungstechnische Risiken

nach Unter-Risikomodulen zum 31.12.2025 zu entnehmen:

In Mio. € 2024 2025

SCR Pramien und Reserven 838,1 864,1
SCR Katastrophen 38,3 38,0
Diversifikationseffekt -27,9 -27,7

SCR Nichtleben (nach Diversifikation) 848,5 874,4

Das SCR fir das nichtlebensversicherungstechnische Risiko (vor Diversifikation) setzt sich zu 96 % aus
dem SCR fir das Pramien- und Reserverisiko zusammen.

Die Berechnung des SCR fir das Untermodul der Pramien und Reserven beruht auf der Héhe der nach
der Standardformel berechneten Pramien und Reserven, die nachstehend je Geschéftsbereich zum
31.12.2025 wiedergegeben werden.

Das Pramienvolumen ist im Vergleich zu Ende 2024 um 7,2 % gestiegen und die Reserven haben um
3,2 % zugenommen. Dieses Wachstum lasst sich durch den neuen Versicherungsabschliissen zu
verdankenden Zuwachs im Ingenieurssegment erklaren.

Brand- und andere Sachversicherungen 33,4 75,4
Allgemeine Haftpflichtversicherung 381,1 2.377,0
Sonstige Geschéaftsbereiche 7,7 4,8

Das Pramien- und Reserverisiko verteilt sich wie nachstehend dargestellt auf die
Solvency lI-Geschéftsbereiche und beruht in erster Linie auf dem Geschaftsbereich ,Allgemeine
Haftpflichtversicherung®:

In Mio. € 2025

Allgemeine Haftpflichtversicherung 855,7
Sonstige Geschéftsbereiche 27,3
Diversifikationseffekt -18,9

SCR Pramien und Reserven (nach Diversifikation) 864,1

Angesichts der Tatigkeit der MAF-Gruppe beruht dieses Risiko in erster Linie auf dem Geschéftsbereich
»<Allgemeine Haftpflichtversicherung® (unverandert bei 97 %, wobei sich der Unterschied durch die
Bauschadenversicherung erklaren Iasst.
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C.1.3. Mechanismen zur Minderung der versicherungstechnischen Risiken

Die Uberwachung und Steuerung des versicherungstechnischen Risikos der beiden Hauptunternehmen
der Gruppe erfolgt durch:

« eine mindestens jahrliche Uberwachung des Vertragsbestandes durch die Vertragsdirektion:
Dossiers mit wiederholt schlechten Ergebnissen werden durch die Uberwachung spezifischer
Indikatoren (z.B. Anzahl der gemeldeten Schaden oder Schaden-Kosten-Quote) identifiziert
und gegebenenfalls Tarifanderungen vorgenommen;

. interne Uberprufung (versicherungsmathematische Funktion) und externe Kontrolle
(Abschlussprufer) der fiur die Berechnung verwendeten Annahmen, Methoden und Parameter,
um auf diese Weise eine unabhangige Einschatzung zur angemessenen Ho6he der
versicherungstechnischen Riickstellungen zu erhalten;

« die Unterzeichnung von Ruckversicherungsvertrdgen, mit der die Aussetzung der Gruppe
gegeniiber dem versicherungstechnischen Risiko gemindert wird.
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C.1.4. Ergebnisse und Sensitivititsanalysen

Im Rahmen der ORSA hat die MAF im zweiten Halbjahr 2025 Analysen durchgefihrt, mit denen die
SCR-Sensitivitat im Hinblick auf die Stressszenarien gemessen werden kann. Die fir den
Planungshorizont der Geschaftstatigkeit erhaltenen Ergebnisse der Prognose als mittleres Szenario des
SCR fur nichtlebensversicherungstechnische Risiken werden in der nachstehenden Tabelle
wiedergegeben:

. 2025 - 2025 -
und

SEl Mishieran - PECTE 864,1 8488 8751 9058 9432  987,3 10347
Reserven

SCR Nichtleben - Katastrophen 38,0 38,3 38,3 38,3 38,3 38,3 38,3
SCR Rl R REITEEIEE | o 887,1| 9133| 944,1| 9815| 1.0256| 10730
Risiko (vor Diversifikation

Diversifikationseffekt -27,7 -27,9 -27,9 -28,0 -28,0 -28,0 -28,1

SCR versicherungstechnisches
Risiko (nach Diversifikation 874,4 859,2| 8854 | 916,1| 9535 997,6 | 1.045,0

Da das prognostizierte SCR nur um 1,7 % gegeniiber dem tatsachlichen Wert abweicht, kommen die
Prognosen der Realitat sehr nahe. Das nicht ausreichend hoch veranschlagte SCR fir Pramien und
Rucklagen lasst sich dadurch erklaren, dass die Best Estimates in den Prognosen um etwa 2 % zu
niedrig angesetzt wurden.

Die benétigte groflRere Solvabilitatsspanne hangt mit der starkeren Exposition aufgrund der hdheren
Pramieneinnahmen im Planungshorizont zusammen.
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C.2. Marktrisiko

C.2.1. Exponierung gegeniiber dem Marktrisiko

Die MAF-Gruppe ist Giber das Anlagenportfolio und die Zinsverpflichtungen im Zusammenhang mit den
Best-Estimate-Rickstellungen der verschiedenen Unternehmen einem Marktrisiko ausgesetzt.

Das Marktrisiko ist das Verlustrisiko oder Risiko einer nachteiligen Veranderung der Finanzlage, das
sich direkt oder indirekt aus Schwankungen und der Volatilitat des Marktwertes von Vermdgenswerten,

Verbindlichkeiten und Finanzinstrumenten ergibt.

Das Portfolio der Finanzanlagen der MAF-Gruppe zum 31.12.2025 wird in der nachstehenden Tabelle

wiedergegeben:
2024 2025 Abweichung

Zinsprodukte 2.655,9 63,5 % 2.892,7 64,9 % 236,8 8,9 %
Aktien 529,7 12,7% 569,1 12,8% 39,4 74 %
Immobilien 593,7 14,2 % 612,0 13,7 % 18,3 31%
Geldmarktinstrumente ® o : EE0
und sonstige 401,6 9,6 % 381,7 8,6 % 19,9 5,0 %
4.181,0 100,0 % 4.455,5 100,0 % 274,5

Die Anlagen der Gruppe setzen sich aus Zinsprodukten (64,9 %), Immobilien (13,7 %), Aktien (12,8 %)
und Geldmarktinstrumenten (8,6%) zusammen.

Durch alle diese Vermogenswerte und Verbindlichkeiten ist die MAF-Gruppe dem in den nachstehenden
Tabellen dargestellten Marktrisiko ausgesetzt:

Z_|r_ls- AI_(t_len- Imm_o_blllen- Sprgad- Konze_nt_ratlons Wechselkursrisiko
risiko risiko risiko Risiko -risiko
X X X X

Aktien X X X

Zinsprodukte

Immobilien X

Geldmarktinstrumente
und sonstige

Zins- Aktien- Immobilien- Spread- Konzentrations- o
- . . . o Wechselkursrisiko
risiko risiko risiko Risiko risiko

X

Best Estimate netto
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Nachstehend rufen wir noch einmal die Definition der verschiedenen Komponenten des Marktrisikos in
Erinnerung:

Zinsen Risiko eines Verlustes infolge einer ungiinstigen Entwicklung der Zinskurve.
Aktienrisiko Risiko einer Wertminderung des Vermdgenswerts infolge einer ungiinstigen Veranderung des Aktienkurses.

Risiko einer Wertminderung des Vermodgenswertes infolge eines Kurseinbruchs auf den Immobilienmarkten

Immobilien um 25 %.

Risiko einer Wertminderung des Vermodgenswertes infolge der Entwicklung der Kreditspreads fir

Spread Unternehmensanleihen und bestimmte Staatsanleihen.

Konzentration Risiko eines Verlustes aufgrund der Konzentration der Exponierung gegenuber bestimmten Emittenten.

Risiko eines Verlustes aufgrund einer nachteiligen Entwicklung des Vermdgenswertes infolge von
Wechselkurs Anderungen des Wechselkurses zwischen dem Euro und der Wahrung der in einer anderen Wahrung
gehaltenen Vermogenswerte.

C.2.2. Marktrisikokonzentration

Der nachstehenden Tabelle ist die Zuordnung des Markt-SCR zu den Unter-Risikomodulen zum
31.12.2025 zu entnehmen:

In Mio. € 2024 2025 Abweichung

SCR Zinsen 51,3 44,1 -7,2
SCR Aktien 186,0 225,3 39,3
SCR Immobilien 153,4 157,9 4,5
SCR Spread 201,3 224,3 23,0
SCR Wechselkurs 452 47,1 1,9
SCR Konzentration 15 0,0 -1,5
scR vkt vor Dvrsikaion) | 6387 97| a00)
Diversifikationseffekt -114,9 -118,3 -3,3

SCR Markt (nach Diversifikation) 523,7 580,4

Aufgrund der Art der Anlagen und der Tatigkeit der Unternehmen beruht das Markt-SCR der MAF-Gruppe
in erster Linie auf dem Aktienrisiko (32,3 %), dem Spread (32,1 %) und dem Immobilien-Risiko (22,6 %).

Riépartition du SCR die marché {awvant diversification] par sous-modules de risques
au 31, 12 hFES

SCH Taux
m SCR Actions
B ST Immabilier
mSCH. Spread
5 SCH Change

SCR Concentration

Im Vergleich zu 2024 hat das Markt-SCR um 10,8 % zugenommen, was im Wesentlichen auf den
Anstieg des Spread-SCR (Volumeneffekt: Anstieg des Marktwertes des Zinssegments um fast
237 Mio. €) zurtckzufihren ist.
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Die folgende Tabelle stellt die Exponierung gegeniiber dem Marktrisiko nach Art der Vermogenswerte
und Verbindlichkeiten dar:

SCR 2025 (vor Diversifikation)

1,6

Zinsprodukte -147,6 216,8

Aktien -3,3 217,3 0,0 4,5 45,5
Immobilien 0,0 0.0 157,9 0,0 o0 0.0
Geldmarktinstrumente und sonstige -0,5 0,0 0,0 3,0 0,0
Passiva 195,5

C.2.3. Mechanismen zur Minderung des Marktrisikos

Die MAF-Gruppe verfolgt und steuert das Marktrisiko tber eine von ihr eingerichtete Finanzpolitik. Das
Marktrisikomanagement basiert insbesondere auf der regelmaRigen Uberwachung der nicht realisierten
Gewinne und Verluste und des Buch- und Marktwertes der Anlagen der der Gruppe angehdrenden
Versicherungsgesellschaften.

Darlber hinaus hat die Gruppe spezielle Anlageregeln zur Begrenzung des Marktrisikos fir ihre beiden
Hauptunternehmen aufgestellt. Die Portfolios der anderen Unternehmen sind dem Marktrisiko nur in
sehr geringem Mal3e ausgesetzt.

Da wir davon tberzeugt sind, dass Nachhaltigkeitskriterien die kiinftige Performance der Unternehmen,
in die wir investieren, beeinflussen, haben wir fir die MAF-Gruppe Allokationsregeln in Bezug auf ESG
und Nachhaltigkeit eingefuhrt.

C.2.4. Ergebnisse und Sensitivitdtsanalyse

Fur den Planungshorizont der Tatigkeit wurde eine SCR-Prognose fur das Marktrisiko im mittleren
Szenario durchgefiihrt (vgl. C.1.4), die in der nachstehenden Tabelle wiedergegeben wird:

In Mio. € 202 2025 - 2026 2027 2028 2029 2030
erzielt prognostiziert

SCR Zinsen 44,1 63,9 59,2 54,8 50,2 52,5 49,1
SCR Aktien 225,3 174,1 206,0 236,1 264,6 296,2 330,9
SCR Immobilien 157,9 166,5 177,5 187.,8 196,7 206,4 217,8
SCR Spread 2243 233,7 255,9 279,8 295,9 307,2 324,1
SCR Wechselkurs 47,1 45,2 48,9 52,7 56,7 61,0 65,7

SCR Konzentration

SCR Markt (vor Diversifikation) 698,7 684,9 749,0 812,5 865,7 924,8 989,1

Diversifikationseffekt -118,3 -125,1 -132,9 -140,5 -146,8 -155,6 -163,6

SCR Markt (nach Diversifikation) 580,4 559,8 616,2 672,0 718,9 769,2 825,5

In den auf der Grundlage von Ende 2024 erstellten Prognosen wurden aufgrund der Annahmen fir die
Bewertung der Aktiva der Anstieg des SCR Aktien unterschéatzt und das SCR Zinsen tberschatzt.
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C.3. Gegenparteiausfallrisiko

C.3.1. Exponierung der Gruppe gegeniiber dem Gegenparteiausfallrisiko

Die Gruppe ist in zweifacher Hinsicht dem Gegenparteiausfallrisiko ausgesetzt:
¢ Risiken vom ,Typ 1“ im Zusammenhang mit der Abgabe in Ruckversicherung und mit
Bankguthaben.
¢ Risiken vom ,Typ 2 im Zusammenhang mit Forderungen gegeniber Versicherungsnehmern,
Einlagen bei Zedenten (die 15 Risikoexponierungen gegeniiber Einzeladressen Ubersteigen)
sowie alle nicht unter das Spread-Risiko und die Risiken vom Typ 1 fallenden Kreditrisiken.

Die nachstehende Tabelle gibt die Verteilung der Exponierung nach Art der Gegenpartei zum

31.12.2025 wieder.

Banken 212,6
Typ 1

Ruckversicherer* 334,0
Typ 2 verdiente aber nicht 221.0

gebuchte Pramien

(*) vor der Beriicksichtigung von Verpfandungen

C.3.2. Konzentration im Zusammenhang mit dem Gegenparteiausfallrisiko

Die Verteilung des SCR fir das Gegenparteiausfallrisiko zum 31.12.2025 wird nach Art der Exponierung
in der nachstehenden Tabelle wiedergegeben:

In Mio. € 2025

Typ1 13,5
Typ 2 37,3
SCR Gegenparteiausfallrisiko (vor

) . 50,8
Diversifikation
Diversifikationseffekt -2,5

SCR Gegenparteiausfallrisiko (nach 483
Diversifikation !

Verteilung des SCR fiir das Gegenparteiausfallrisiko (vor
Diversifikation) nach Art der Exponierung zum 31.12.2025

Typel =Type2

Das SCR vom Typ 2 ist in erster Linie der Exponierung im Zusammenhang mit den verdienten aber
nicht gebuchten Pramien zuzuschreiben.
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C.3.3. Mechanismen zur Minderung des Gegenparteiausfallrisikos

In Bezug auf Forderungen des Typs 1, die sich auf Gegenparteien aus der Ruckversicherung beziehen,
bestimmt die MAF-Gruppe im Rahmen ihrer Ruickversicherungspolitik die Kriterien fir die Auswahl der
Ruckversicherer unter Beriicksichtigung ihres durch die Agenturen vergebenen Ratings und/oder ihrer
Fahigkeit zur Vorlage zuverlassiger Sicherheiten.

Das Risiko eines Ausfalls der Ruckversicherer wird darliber hinaus durch die Verpfandung der
abgetretenen Riickstellungen gesteuert.
C.3.4. Ergebnisse und Sensitivitdtsanalysen

Fur den Planungshorizont der Tatigkeit wurde eine Prognose zum SCR fiur das Gegenparteiausfallrisiko
in mittleren Szenario durchgefuhrt (vgl. C.1.4), die in der nachstehenden Tabelle wiedergegeben wird.

In Mio. € A2 2025 - 2026 2027 2028 2029 2030
erzielt prOgnOSt|Z|ert

Die fir das erste Halbjahr erstellte Prognose weicht nur geringfiigig von den tatsachlichen Zahlen ab.
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C.4. Liquiditatsrisiko

C.4.1. Exponierung gegeniiber dem Liquiditétsrisiko

Das Liquiditatsrisiko ist das Risiko eines Versicherungsunternehmens, seine Kapitalanlagen und
sonstigen Vermogenswerte nicht realisieren zu kdnnen und somit nicht in der Lage zu sein, seinen
falligen Verbindlichkeiten nachzukommen.

Die Kontrolle des Liquiditatsrisikos ist umso wichtiger, als die MAF-Gruppe sich gegeniber ihren
Kunden zur Regulierung eintretender Schéden und gegeniiber ihren Partnern zur Zahlung
verschiedener Leistungen verpflichtet hat. Ein Liquiditatsengpass wirde sich daher nachteilig auf die
Gruppe und ihre Stakeholder auswirken. Ein zu hohes Liquiditatsrisiko kénnte auch dazu fiuihren, dass
die MAF-Gruppe im Rahmen ihrer Anlagestrategie bestimmte Gelegenheiten nicht mehr nutzen kénnte.

Sie verfligt daher Uber mehrere Hebel zur Steuerung und Begrenzung ihres Liquiditatsrisikos: Einzug
von Jahrespramien, ein komfortabler Liquiditatspuffer, sehr Kkurzfristig veraul3erbare liquide
Finanzanlagen und eine strenge Kontrolle des Bestands an nicht bérsennotierten Vermdgenswerten.

Der wichtigste Hebel ist eine langfristige und gut vorhersehbare Abwicklung der
versicherungstechnischen Verpflichtungen.

Und schlief3lich wird jedes Jahr ein Liquiditatstest durchgefiihrt, um zu tberprifen, ob die Gruppe auch
unter sowohl auf der Aktiv- als auch auf der Passivseite verschlechterten Marktbedingungen in der Lage
ist, ihre Verpflichtungen zu erfillen.

C.4.2. Konzentration im Zusammenhang mit dem Liquiditétsrisiko
Angesichts des derzeit hohen Liquiditatsniveaus der MAF-Gruppe kann das Liquiditatsrisiko als
unbedeutend eingestuft werden.

Aus den durch die Gruppe vorgenommenen Analysen haben sich keine Hinweise auf besondere
Probleme einer Konzentration ergeben.

C.4.3. Mechanismen zur Minderung des Liquiditédtsrisikos

Die MAF-Gruppe verfolgt und steuert das Liquiditatsrisiko Uber eine von ihr eingerichtete Finanzpolitik.
Daruber hinaus bemiht sie sich, bei ihren Anlageentscheidungen die Laufzeit der Verbindlichkeiten zu

bertcksichtigen. Zur Gewahrleistung der Liquiditat, stellt sie sicher, dass die Laufzeit ihrer
Vermdgenswerte geringer ist als die Laufzeit ihrer Verbindlichkeiten.
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C.5. Operationelles Risiko

C.5.1. Exponierung gegeniiber dem operationellen Risiko

Das operationelle Risiko ist das Risiko eines Verlustes, der durch betriebsinterne Ablaufe, Mitarbeiter,

ungeeignete oder fehlerhafte Systeme oder &uf3ere Ereignisse verursacht wird.

Das operationelle Risiko umfasst auch Risiken in Zusammenhang mit der IKT, der Netzwerksicherheit
und den Informationssystemen.

Die nachstehende Tabelle gibt die Berechnung des SCR fiir das operationelle Risiko zum 31.12.2025

wieder:

In Mio. €

Operationelles Risiko 1 - auf den versicherungstechnischen
Ruckstellungen basierende Berechnung

Best Estimate ohne Risikomarge

Kapitalanforderung fur das operationelle Risiko auf der Grundlage der
versicherungstechnischen Riickstellungen

Operationelles Risiko 2 - auf den verdienten Pramien basierende
Berechnung

In den letzten zwolf Monaten verdiente  Bruttopramien im
Nichtlebensversicherungsgeschaft

In den zwdlf Monaten vor den letzten zwolf Monaten verdiente Bruttopramien
im Nichtlebensversicherungsgeschaft

Kapitalanforderung fur das operationelle Risiko auf der Grundlage der
verdienten Pramien

Operationelles Risiko

Erforderlicher Kapitalaufwand fir das operationelle Risiko vor Deckelung

Prozentualer Anteil der Basissolvenzkapitalanforderung (BSCR)

Erforderlicher Kapitalaufwand fur das operationelle Risiko nach Deckelung

SCR Operationelles Risiko

2025

2.525,2

78,4

378,4

378,4

11,4

75,8

338,0

Die Berechnung dieses SCR erfolgt unter Verwendung der Standardformel. Dieses Risiko wird stark
von der Bemessungsgrundlage der Riickstellungen beeinflusst und scheint nicht der Realitat zu

entsprechen.

Im Vergleich zum 31. Dezember 2024 ist das SCR fiir das operationelle Risiko um 1,7 % (+1,3 Mio. €)

gestiegen.

C.5.2. Konzentration im Zusammenhang mit dem operationellen Risiko

Aus den von der Gruppe und insbesondere von der internen Kontrolle durchgefiihrten Analysen haben
sich im Zusammenhang mit dem operationellen Risiko keine Hinweise auf besondere Probleme einer
Konzentration ergeben.
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C.5.3. Risiken in Zusammenhang mit der IKT, der Netzwerksicherheit und den
Informationssystemen

Die Risiken in Zusammenhang mit der IKT, der Netzwerksicherheit und den IS sind:
e Nichtverfugbarkeit des Informationssystems;
e Cyber-Attacken;
e Kiunstliche Intelligenz;
e Datenschutz.

Die MAF-Gruppe hat eine Analyse durchgefuhrt, bei der im Bezug auf die digitale operationelle Resilienz
einschlief3lich der Pramien- und Schadenbearbeitung sieben kritische Funktionen identifiziert wurden.

Bei den von der MAF-Gruppe identifizierten kritischen Lieferanten handelt es sich um:
e Microsoft;
e Bouygues Telecom fur das Telefonie-Management in Frankreich;
e ADP, fir die Lohn- und Gehaltsabrechnung;
e Cloud Temple, fir das Hosting der Daten, die Vernetzung der Standorte und den
Internetzugang.

Die wichtigsten Cyberbedrohungen, denen die MAF-Gruppe ausgesetzt ist, sind:
e Denial-of-Service-Angriffe (DoS);
e Phishing;
o Kompromittierung der Nutzerkonten von Mitarbeitern, Mitgliedern und externen Beteiligten
(Sachverstandige und Anwalte);
e Sicherheitsliicken;
e Malware;
e Ausfélle oder Angriffe bei IKT-Dienstleistern.

Die MAF-Gruppe hat ein SOC (Security Operations Center) eingerichtet, das diese Cyberbedrohungen
erkennt, analysiert und abwehrt.

Zur Pravention hat die MAF-Gruppe ein Testprogramm fir die digitale operative Resilienz eingefihrt,
das insbesondere Folgendes umfasst:

e regelmalige Penetrationstests;

e permanente ,Bug-Bounty“-Tests fur intern entwickelte Anwendungen;

¢ Uberpriifungen von Quellcodes;

e Tests der Resilienz der Infrastrukturen;

e regelmafige Tests der Datensicherungen, einschlief3lich taglicher Tests zur Wiederherstellung

von Datenbanken;
¢ Uberwachung von Schwachstellen in Infrastrukturen und Anwendungen.
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C.5.4. Mechanismen zur Minderung des operationellen Risikos

Die Kontrolle des operationellen Risikos der MAF-Gruppe erfolgt vor allem fir die beiden
Hauptunternehmen uber die folgenden Prozesse und MaRnahmen:

e die Einrichtung eines intern entwickelten Schadenmanagement-Tools;

« die Einrichtung einer automatisierten Finanzbuchhaltung;

e einen Plan zur IT-Wiederherstellung und Datensicherungsprozesse zur Begrenzung des

Risikos von Datenverlusten;
¢ die Meldung von Vorféllen;
+ die Verfolgung der Kontrollergebnisse und Vorfalle durch den Risikoausschuss.

C.5.5. Ergebnisse und Sensitivitdtsanalysen

Fir den Planungshorizont der Tétigkeit wurde eine Prognose zum SCR fiir das operationelle Risiko im
mittleren Szenario durchgefuhrt (vgl. C.1.4), die in der nachstehenden Tabelle wiedergegeben wird.

In Mio. € 2025 2025
_ Prognos- 2026 2027 2028 2029 2030
Erzielt oS
tiziert

Die Abweichung zwischen dem im Rahmen des ORSA-Prozesses prognostizierten Betrag und dem
tatsachlichen SCR fir das operationelle Risiko lasst sich unmittelbar durch die entsprechende Differenz
bei den versicherungstechnischen Rickstellungen erklaren.
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C.6. Sonstige wichtige Risiken

Die MAF-Gruppe hat zum 31.12.2025 keine weiteren wichtigen Risiken identifiziert.
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C.7. Sonstige Informationen

Der nachstehenden Tabelle sind die Wertpapiere zu entnehmen, die zum 31.12.2025 von den
Versicherungsunternehmen der MAF-Gruppe an Dritte verpfandet waren.

Unternehmen

MAF Assurances

Zum 31.12.2025 verpfandete Papiere

Solvency-Wert

Begtinstigter

Geldmarkt-OGAW SMABTP
Nicht verzinste Barmittel 0,0 SMABTP
Gesamt 4,175

Es sind keine weiteren das Risikoprofil der MAF-Gruppe zum 31.12.2025 betreffenden Informationen

anzufuhren.
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D.Bewertung

Die nachstehende Tabelle zeigt die Solvency-Il-Bilanz der MAF-Gruppe zum 31.12.2025

In Mio. €

Immaterielles Anlagevermogen Eigenkapital 1.714,0
Aktive latente Steuern 0,0 Best Estimate 2.525,2
Zur Eigennutzung gehaltene Sachanlagen 78,0 Risikomarge 360,3
Anlagen 4.429,2 Sonstige Riickstellungen 0,4
Einforderbare Betrage aus — :

Riickversicherungsvertragen 314,4 Verbindlichkeiten 44,3
Forderungen 51,1 Passive latente Steuern 246,7
Sonstige Vermdgenswerte 23,7 Sonstige Verbindlichkeiten

Einleitend sei darauf hingewiesen, dass der aufsichtsrechtliche Konsolidierungskreis der MAF-Gruppe
ihrem statuarischen Konsolidierungskreis entspricht.

Fir die konsolidierten Unternehmen werden dariber hinaus die statuarischen Modalitdten der

Konsolidierung auch auf der aufsichtsrechtlichen Ebene angewendet (Vollkonsolidierung nach
Herausrechnung wechselseitiger Transaktionen).
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D.1. Aktiva

Der nachstehenden Tabelle sind die wichtigsten Aktivposten der Solvency I- und Solvency lI-Bilanzen
zum 31.12.2025 zu entnehmen:

In Mio. € Solvency | Solvency I

Immaterielles Anlagevermégen 31,2 0,0
Aktive latente Steuern 104,0 0,0
Zur Eigennutzung gehaltene Sachanlagen 49,6 78,0
Anlagen 3.912,5 4.429,2
Einforderbare Betrage aus Riickversicherungsvertragen 485,8 314,4
Sonstige Vermogenswerte 312,5 74,8

Der Unterschied in der Bewertung der sonstigen Vermogenswerte ist in erster Linie darauf
zuriickzufuihren, dass die verdienten aber nicht gebuchten Pramien unter Abzug der Best Estimates fur
die Pramien jetzt S2 zugeordnet wurden. Nachstehend werden fiir die wichtigsten Positionen die fur
Solvabilitatszwecke verwendeten Bewertungsmethoden wiedergegeben:

D.1.1. Immaterielles Anlagevermégen

Die immateriellen Vermodgenswerte mit Ausnahme des Geschéfts- oder Firmenwerts entsprechen
Software und Softwarelizenzen.

Nach Solvency | wird immaterielles Anlagevermdgen zu seinen Anschaffungskosten bewertet und nach
besonderen Regeln abgeschrieben.

Nach Solvency Il werden diese Vermogenswerte mit Null bewertet, da fur sie kein Marktwert ermittelt
werden kann.

D.1.2. Aktive latente Steuern

Unter Solvency | werden die latenten Steuern nach den geltenden Methoden berechnet. Diese latenten
Steuern beziehen sich hauptséchlich auf nicht realisierte Kapitalgewinne aus OGAW-Anteilen.

Unter Solvency Il ist der Betrag der latenten Steueranspriiche zum 31.12.2025 gleich Null, da die MAF-
Gruppe latente Steuerverbindlichkeiten besitzt. Die Methode zur Schatzung der latenten Steuern wird
im Abschnitt D.3 behandelt.

D.1.3. Zur Eigennutzung gehaltene Sachanlagen

Diese Vermogenswerte entsprechen zur eigenen Nutzung gehaltenen Immobilien oder beweglichen
Vermdgenswerten (Betriebsgebdude, Einrichtungsgegenstande, Biro- und IT-Material).

Unter Solvency | werden sie zu ihren Anschaffungskosten abziglich der Summe aus etwaigen
Abschreibungen und bereits gebuchten Rickstellungen erfasst.

Unter Solvency Il werden die zur Eigennutzung gehaltenen Immobilien zu ihrem am Bilanzstichtag
geltenden VerauRerungswert verbucht, der alle finf Jahre von einem unabhéngigen Gutachter ermittelt
wird. Zwischen zwei Gutachten wird dieser Wert durch eine jahrlich vorgenommene Schatzung ermittelt,
die von diesem Gutachter zu beglaubigen ist.
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D.1.4. Anlagen

Die nachstehende Tabelle fasst die wichtigsten Anlagen nach Solvency | und Solvency Il zum
31.12.2025 zusammen:

In Mio. € Solvency | | Solvency Il

Immobilien (mit Ausnahme von Immobilien zur Eigennutzung) 292,1 534,0
Ante!l_e an verbundenen Unternehmen (einschlielich 01 04
Beteiligungen) ! !

Aktien 54,4 147,7
Anleihen 2.824,6 2.831,6
Organismen fiir gemeinsame Anlagen 484.4 658,5
Sonstige Anlagen 256,9 256,9

D.1.4.1.Immobilien (mit Ausnahme von Immobilien zur Eigennutzung)

Der Immobilienbestand der MAF-Gruppe setzt sich hauptsichlich aus Wohn-, Biro- und
Geschaftsgebauden in Paris oder im Gro3raum Paris zusammen.

Unter Solvency | werden Immobilien zu ihren Anschaffungskosten ohne etwaige Abschreibungen und
bereits gebuchte Ruckstellungen erfasst.

Unter Solvency Il werden Immobilien zu ihrem am Bilanzstichtag geltenden Veréduf3erungswert verbucht.
Dieser Wert wird alle fiinf Jahre von einem Gutachter ermittelt. Zwischen zwei Gutachten wird dieser
Wert durch eine jahrlich vorgenommene Schatzung ermittelt, die von einem unabhéngigen Gutachter
zu beglaubigen ist.

D.1.4.2.Anteile an verbundenen Unternehmen

Nach Solvency | werden Anteile an verbundenen Unternehmen zu ihrem Anschaffungswert verbucht.
Unter Solvency Il werden Anteile an verbundenen Unternehmen mit ihrem Nettovermdgenswert erfasst.

D.1.4.3.Aktien

Unter Solvency | werden sowohl bérsennotierte als auch nicht bodrsennotierte Aktien zu ihren
Anschaffungskosten auf der Basis des Kaufpreises ohne Handelskosten, aufgelaufene Ertrage und
gegebenenfalls nach Abzug der Rickstellungen verbucht.

Unter Solvency Il entspricht der zum Rechnungsabschluss angesetzte Veraul3erungswert:
e fir borsennotierte Aktien (99,9 % der Aktien) dem letzten zum Bilanzstichtag bekannten Kurs;
e flr nicht borsennotierte Aktien (0,1 % der Aktien) dem dem Marktwert entsprechenden
Verkehrswert.
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D.1.4.4.Anleihen

Unter Solvency | werden Anleihen zu ihren Anschaffungskosten einschlie3lich aufgelaufener nicht
falliger Zinsen verbucht.

Unter Solvency Il werden Anleihen auf der Basis des letzten zum Bilanzstichtag bekannten Kurses
einschliel3lich aufgelaufener nicht falliger Zinsen bewertet.

D.1.4.5.0rganismen fiir gemeinsame Anlagen

Unter Solvency | werden diese Vermdgenswerte zu ihren Anschaffungskosten verbucht.
Unter Solvency Il werden diese Vermogenswerte auf der Basis des letzten zum Datum des
Rechnungsabschlusses bekannten Kurses verbucht.

D.1.4.6.Sonstige Anlagen

Dieser Posten setzt sich im Wesentlichen aus Termingeldkonten zusammen.
Diese werden nach Solvency | und Solvency Il auf der Basis ihres Anschaffungswertes bewertet.

D.1.5. Einforderbare Betrédge aus Riickversicherungsvertrdgen

Die Methoden zur Bewertung dieses Postens werden unter D.2.2.1.3 dargelegt.

D.1.6. Sonstige Vermdgenswerte

Dieser Posten besteht in erster Linie aus:
e Forderungen aus selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaften und von Vermittlern zu
erhaltenden Betragen;
« Abrechnungsforderungen aus dem Riickversicherungsgeschaft;
e Zahlungsmitteln und Zahlungsmittelaquivalenten in Form von Barmitteln, die keinen
Wertschwankungen unterliegen.

Fiur die meisten anderen Aktivposten besteht mit Ausnahme der Neuzuordnung der verdienten aber
nicht gebuchten Pramien kein Unterschied zwischen den Bewertungen nach Solvency | und Solvency II.

MAF-Gruppe Bericht zur Solvabilitat und Finanzlage 2025 Seite 70 von 102



D.2. Versicherungstechnische Rickstellungen

D.2.1. Ubersicht liber die aufsichtsrechtlich vorgeschriebenen
versicherungstechnischen Riickstellungen zum 31.12.2025

Die nachstehende Tabelle zeigt die aufsichtsrechtlich vorgeschriebenen versicherungstechnischen
Ruckstellungen nach Solvency II-Geschaftsbereichen zum 31.12.2025:

In Mio. € Solvency Il
Best Estimate Best Estimate Best Estimate
Solvency II-Geschaftsbereich Abgabe in Risikomarge nach
nach Regress . : . .
Rickversicherung Riickversicherung
Allgemeine Haftpflichtversicherung 24422 308,3 348,5 2.133,8
Sonstige Geschaftsbereiche 83,0 11,8 76,9

Es sei darauf hingewiesen, dass die Best Estimates fur die Pramien um die verdienten, aber nicht
gebuchten Pramien verringert werden.

D.2.2. Methoden zur Bewertung der aufsichtsrechtlich vorgeschriebenen
versicherungstechnischen Riickstellungen

Die aufsichtsrechtlich vorgeschriebenen versicherungstechnischen Rickstellungen der MAF-Gruppe
entsprechen der Summe aus:
e den besten Schatzwerten (,Best Estimates®) der konsolidierten Konzerngesellschaften ohne
interne Rickversicherungsgeschéfte und
« der auf Konzernebene berechneten Risikomarge.

Fur die nachstehenden Angaben sei darauf hingewiesen, dass die Unternehmen der MAF-Gruppe bei
der Berechnung der versicherungstechnischen Riickstellungen mit Ausnahme der Volatilitatskorrektur
keine Matching-Anpassung, keine voriibergehende risikolose Zinskurve und keinen voriibergehenden
Abzug anwenden bzw. vornehmen.

D.2.2.1.Best Estimate

Der Best Estimate entspricht fur jedes Unternehmen dem aktuellen Wert der kiinftigen Cashflows (Zu-
und  Abflisse), die der Gesellschaft zur Erfillung der Versicherungs- und
Rickversicherungsverpflichtungen zum 31.12.2025 entstehen.

Die Berechnung des Best Estimate erfolgt brutto und ohne Abzug der gesondert veranschlagten
Forderungen aus Ruckversicherungsvertragen.

D.2.2.1.1 Best Estimate der Schaden vor Rickversicherung

Der Best Estimate der Schaden vor Ruckversicherung entspricht dem wahrscheinlichen aktuellen Wert
kiinftiger Cashflows im Zusammenhang mit:
e eingetretenen, aber noch nicht abgewickelten Schadensfallen;
¢ noch nicht eingetretenen Schaden im Zusammenhang mit der zehnjahrigen Bauversicherung
(zehnjahrige Haftpflicht und Bauschadenversicherung) auf Kapitalisierungsbasis.
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Die Veranschlagung kunftiger Cashflows erfolgt anhand klassischer versicherungsmathematischer
Methoden, die auf homogene Risikogruppen innerhalb der einzelnen Solvency ll-Geschéftsbereiche
angewendet werden. Die Auswahl der Methoden richtet sich nach der Art der analysierten Risiken. Fir
bestimmte immaterielle Kategorien kdnnen nach dem Grundsatz der Verhaltnismafigkeit vereinfachte
Verfahren angewendet werden.

Die Abzinsung der kinftigen Cashflows erfolgt auf der Basis der von der EIOPA vergffentlichten nicht
angepassten Zinskurve.

D.2.2.1.2 Best Estimate der Pramien vor Rickversicherung

Der Best Estimate fiir die Pramien (jahrlich) deckt kiinftige Schadensfalle im Zusammenhang mit den in
den Vertragsrahmen fallenden Versicherungsverpflichtungen ab. Seine Berechnung beruht auf den
diese Verpflichtungen betreffenden kiinftigen Cashflows, die:

e die Zuflisse (zu erhaltende Pramien und Einnahmen aus Regressforderungen) und

¢ Abflisse (Leistungen und Kosten) umfassen.

Die Best Estimate-Berechnung fir die Pramien beruht auf der folgenden Formel:

Pramien BE = - kiinftige Pramien + Erwerbskosten + Verwaltungskosten + (LR x kinftige Préamien)
+ Kosten (sonstige Kosten + Finanzierungskosten) - Regress

Dabei gelten folgende Definitionen:

- Kunftige Pramien: entsprechen einer Schatzung der Exponierungen aufgrund von Vertragen,
fur die die MAF-Gruppe bereits zum 31.12.2025 Verpflichtungen eingegangen war

- Erwerbskosten: entsprechen einer Schatzung des auf die kiinftigen Pramien angewendeten
Kostenanteils

- Verwaltungskosten: entsprechen einer Schatzung des auf die kiinftigen Pramien angewendeten
Kostenanteils

- Loss Ratio (LR): entspricht der sich aus der Schadenshéhe ergebenden Quote, bezogen auf
die verbuchten Préamien. Ein Kostenanteil fur die Schadensbearbeitung wird bei der Kalibrierung
direkt implizit in die LR-Modellierung einbezogen.

- Sonstige Kosten: entsprechen einer Schatzung des auf die Bemessungsgrundlage kinftiger
Pramien angewendeten Kostenanteils.

- Regresse: entsprechen dem je Versicherungsschutz festgestellten Regressanteil, multipliziert
mit den Betrdgen der entsprechenden Schaden.

Diese Berechnung erfolgt nach Gruppen gleichartiger Risiken (Raster auf Basis des jeweiligen
Versicherungsschutzes), die zur Best Estimate-Berechnung fir die Schadensfélle herangezogen
werden. Die Ergebnisse werden anschlieBend nach Geschéftsbereichen zusammengefasst. Es sei
darauf hingewiesen, dass bestimmte Geschaftsbereiche Nettoversicherungsertrage in unbedeutender
Hohe umfassen (zum Jahresende).

Bei der Analyse des in die Vertragsgrenzen fallenden Préamienvolumens stltzt man sich auf die
Hypothesen und die Ergebnisse des Businessplans.

D.2.2.1.3 Best Estimate mit Abgabe in Rickversicherung

Die an Riuckversicherer abgetretenen Ruckstellungen werden getrennt von den
versicherungstechnischen Rickstellungen modelliert. Um einen méglichen Ausfall der Riickversicherer
abzudecken, werden sie durch eine entsprechende Anpassung verringert.

D.2.2.2.Risikomarge

GemalR dem Grundsatz der VerhaltnismaRigkeit wird die Risikomarge mit Hilfe der vereinfachten
Methode Nr. 2 der technischen Spezifikationen geschatzt. Bei dieser Methode werden die Risiko-
Untermodule der Gruppe (SCR Nichtleben, SCR Ausfallrisiko und SCR Operationelles Risiko) nach
einer vereinfachten Methode (anteilmaf3ig zum Best Estimate) jedem Zeitabschnitt t zugewiesen.

Die so projizierten SCR werden dann auf der Grundlage der von der EIOPA veréffentlichten nicht angepassten
Zinsstrukturkurve abgezinst und anschlieRend mit dem regulatorischen Kapitalkostensatz (6 %) multipliziert.
Die Zuordnung der Risikomarge zu den Solvency lI-Geschéftsbereichen erfolgt anteilmafiig zum Best Estimate.
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D.2.3. Analyse der versicherungstechnischen Bruttoriickstellungen

D.2.3.1. Veranderung der versicherungstechnischen Bruttoriickstellungen

Die nachstehende Tabelle zeigt die Entwicklung der aufsichtsrechtlich vorgeschriebenen versicherungstechnischen
Rickstellungen vor Riickversicherungen zwischen dem 31.12.2024 und dem 31.12.2025:

Veranderung Veréanderung
In Mio. € 2024 2025 )

(als Betrag) (in %)
Best Estimate 2.481,9 2.525,2 43,3 1,7%
Risikomarge 399,9 360,3 -39,5 -9,9%

Die aufsichtsrechtlich vorgeschriebenen Riickstellungen haben im Vergleich zum 31.12.2024 um 1,7 %
zugenommen, was auf die Entwicklung der Rickstellungen fur Sozialversicherungsverbindlichkeiten
und die gestiegenen Zinsen zurtckzufihren ist (durchschnittlich 50 Basispunkte).

D.2.3.2. Die Unterschiede zwischen den Bruttoriickstellungen nach Solvency | und Solvency lI

Die versicherungstechnischen Riickstellungen unter Solvency Il spiegeln eine ©6konomische
Betrachtung der Verpflichtungen wider. Dieser Standard weist im Vergleich zu Solvency | unter anderem
die folgenden methodischen Unterschiede auf:

+ eine 6konomische Bewertung unter Solvency Il gegeniiber einer Logik der aufsichtsrechtlich
vorgeschriebenen Rickstellungen nach Solvency | sowie eine Abzinsung ein- und ausgehender
Cashflows bei der Berechnung des Best Estimate;

¢ Beriicksichtigung einer anderen Vertragsgrenze im Rahmen der Modellierungen;

¢ Unterschiede in der Aufgliederung der versicherungstechnischen Rickstellungen: Fir die
Berechnung einer Risikomarge gibt es in Solvency | keine Entsprechung und bestimmte Arten
von Rickstellungen sind in Solvency Il nicht vorgesehen.

Die nachstehende Tabelle gibt die Betrage der versicherungstechnischen Bruttoriickstellungen nach
Solvency | und Solvency Il (einschlie3lich Risikomarge) zum 31.12.2025 wieder:

In Mio. € Solvency | Solvency Il

Allgemeine Haftpflichtversicherung 3.756,4 2.790,6
Sonstige 155,9 94,8

Die nachstehende Abbildung gibt die Analyse des Ubergangs der Bruttoriickstellungen zwischen den
beiden Bezugssystemen wieder:

Analyse de mouvements des provisions S1 vers S2
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D.2.3.3.Unsicherheiten in Bezug auf die versicherungstechnischen Rickstellungen

Die wichtigsten Unsicherheiten in Bezug auf die Veranschlagung der versicherungstechnischen
Ruckstellungen der MAF Assurances-Gruppe gehen auf folgende Ursachen zuriick:
e Anderungen der gesetzlichen Bestimmungen;
¢ Kostenexplosionen;
» mogliche Anderungen bei der Schadensregulierung.
« die Zunahme gesamtschuldnerischer Verurteilungen infolge der Insolvenz mehrerer im freien
Dienstleistungsverkehr tatiger Versicherer in Frankreich.

Die Genauigkeit der Veranschlagung der versicherungstechnischen Ruickstellungen sieht sich mit einer
inharenten Unsicherheit in den Prognosemethoden konfrontiert. So hangen die endgultigen
Schadenkosten von noch nicht eingetretenen Ereignissen wie beispielsweise Gerichtsentscheidungen,
Anderungen der Gesetzgebung, Folgeschaden oder Veranderungen der wirtschaftlichen und sozialen
Rahmenbedingungen (Inflation oder Anderungen im Verhalten der Gesellschaft) ab.

Daruber hinaus kann der Eintritt kinftiger Schadensfélle von den vorgenommenen Schétzungen
abweichen, da die fir die Zukunft prognostizierten Schaden und entsprechenden Zahlungen
groftenteils auf den friheren Erfahrungen der Versicherungsgesellschaft beruhen. Dabei ist es jedoch
mdglich, dass die Daten aus der Vergangenheit keinen Aufschluss Uber den tatsachlichen Eintritt
kunftiger von der Versicherungsgesellschaft zu tibernehmender Schadensfalle geben.

Die Schatzungen enthalten aul3erdem Ruckstellungen fir moégliche kiinftige Schadensfélle infolge von
bislang noch nicht vorhandenen oder in den historischen Daten nicht vollstandig beriicksichtigten
Ursachen. Wenn jedoch neue, durch unsere Versicherungen gedeckte Schadensarten wie
beispielsweise sich aus einer neuen Rechtsprechung ergebende Schaden auftreten sollten, kénnten
zusatzlich zu den veranschlagten Rickstellungen auch Rickstellungen fir solche Schadensarten
vorgesehen werden.

D.2.4. Sonstige Informationen

Die fur die beiden wichtigsten Konzerngesellschaften verwendeten Methoden und zugrunde gelegten
Annahmen werden in speziell dafur vorgesehenen regelméRigen Berichten dargestellt, die der ACPR
im April 2025 vorgelegt wurden (Abschnitt D.2. Versicherungstechnische Ruckstellungen).
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D.3. Sonstige Verbindlichkeiten

Der nachstehenden Tabelle sind die wesentlichen Passivposten der Solvency I- und Solvency II-Bilanz
der MAF-Gruppe zum 31.12.2025 zu entnehmen:

In Mio. € Solvency | Solvency Il

Riickstellungen mit Ausnahme versicherungstechnischer

Ruckstellungen 0e 0e
Pensionsruckstellungen 0,0 0,0
Einlagen von Ruckversicherern 0,2 0,2
Passive latente Steuern 14,2 246,7
Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten 53 53
Verbindlichkeiten aus Versicherungsgeschaften und an Vermittler zu 233 233
zahlende Betrage ! ’

Abrechnungsverbindlichkeiten aus dem Ruckversicherungsgeschéaft 6,7 1,2
Sonstige Verbindlichkeiten (ohne Versicherungen) 19,7 19,7
Sonstige nicht in den vorstehenden Posten enthaltene 97 0.0

Verbindlichkeiten

D.3.1. Riickstellungen mit Ausnahme versicherungstechnischer Riickstellungen

Dieser Posten besteht aus Rickstellungen fir Risiken und Aufwendungen, bei dem Rest handelt es
sich um Ruckstellungen fir sonstige Rechtsstreitigkeiten. Die in Solvency | vorhandenen Betrage dieser
Ruckstellungen werden in Solvency Il ibernommen.

D.3.2. Pensionsriickstellungen

Die fiur Pensionierungsgelder eingegangenen Verpflichtungen sind seit 2016 durch einen
Versicherungsvertrag abgedeckt. Mit der versicherungsmathematischen Berechnung dieser im
Zusammenhang mit Pensionierungsgeldern eingegangenen Verpflichtungen wurden Dritte beauftragt.

D.3.3. Einlagen von Riickversicherern

Dieser Posten entspricht Bareinlagen von Ruckversicherern, die sowohl nach Solvency | als auch nach
Solvency Il zu ihrem Nennwert verbucht werden.
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D.3.4. Passive latente Steuern

Unter Solvency | werden die latenten Steuern nach den geltenden Methoden berechnet.

Nach Solvency Il entsprechen die passiven (bzw. aktiven) latenten Steuern dem Betrag der in kiinftigen
Steuerperioden zahlbaren (bzw. erstattungsfahigen) Ertragssteuer fur versteuerbare (bzw.
abzugsfahige) zeitliche Differenzen und dem Vortrag steuerlicher Verluste oder nicht verwendeter
Steuerguthaben:

« Die Berechnung dieser zeitlichen Differenzen erfolgt auf der Grundlage von Vermdgenswerten
und Verbindlichkeiten zum aufsichtsrechtlichen Wert.

e Die aktiven und passiven latenten Steuern werden in der Unternehmensbilanz miteinander
verrechnet.

Die Berechnungsgrundlage entspricht dem Bewertungsunterschied der um bereits versteuerte
Positionen bereinigten Posten. AbschlieBend wird der Steuersatz nach Landern auf diese
Berechnungsgrundlage angewendet.

D.3.5. Sonstige Verbindlichkeiten

D.3.5.1. Verbindlichkeiten gegenlber Kreditinstituten

Die Verbindlichkeiten gegeniliber Kreditinstituten werden unter Solvency | und Il zu dem geschuldeten
Betrag bewertet.

D.3.5.2. Verbindlichkeiten aus Versicherungsgeschéaften und an Vermittler zu zahlende
Betrage

Dieser Posten setzt sich iberwiegend aus Verbindlichkeiten gegentiber Versicherten zusammen. Diese
Verbindlichkeiten entsprechen dem Saldo aus Kundenguthaben wie insbesondere noch nicht
abgewickelte Schadensfalle, gezahlte Pramien usw. Diese Verbindlichkeiten werden in Solvency | und
Solvency Il auf dieselbe Weise bewertet.

D.3.5.3. Abrechnungsverbindlichkeiten aus dem Rickversicherungsgeschaft

Dieser Posten besteht vorwiegend aus verdienten aber nicht gebuchten Pramien, die an
Ruckversicherer abgetreten wurden. Diese werden in Anwendung der Rickversicherungsvertrage fur
die verdienten aber nicht verbuchten Bruttopramien im Falle proportionaler Riickversicherungen anteilig
und im Falle nicht proportionaler Rickversicherungen (als Schadensexzedentenriickversicherungen)
anhand des Abtretungssatzes der Pramien bewertet. Unter Solvency Il werden die abgetretenen
verdienten aber nicht verbuchten Pramien nicht unter diesem Posten verbucht, sondern von den im
Aktivvermdgen enthaltenen abgetretenen Riickstellungen abgezogen.

D.3.5.4. Sonstige Verbindlichkeiten (ohne Versicherungen)

Dieser Posten entspricht hauptsachlich Steuer- und Sozialversicherungsverbindlichkeiten und
verschiedenen Glaubigern. Diese Verbindlichkeiten werden nach Solvency | und Solvency I
gleichermal3en bewertet.

D.3.5.5. Sonstige nicht in den vorstehenden Posten enthaltene Verbindlichkeiten

Dieser Posten umfasst den negativen Anteil an Staats- und Unternehmensanleihen. Diese
Verbindlichkeiten werden nach Solvency Il mit Null bewertet, da Uber- und Unterbewertungen bereits
in der 6konomischen Bewertung der Vermégenswerte beriicksichtigt sind.
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D.4. Alternative Bewertungsmethoden

Die MAF-Gruppe verwendet zum 31.12.2025 keine alternativen Bewertungsmethoden.
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D.5. Sonstige Informationen

Es sind keine weiteren Informationen zur Bewertung der Aktiva und Passiva der MAF-Gruppe
anzufuhren.
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E. Kapitalmanagement

E.1. Eigenmittel

E.1.1. Der Prozess des Eigenmittelmanagements

Der Prozess des Eigenmittelmanagements wird durch die von der MAF-Gruppe eingerichtete
Kapitalmanagementpolitik geregelt, die jahrlich vom Verwaltungsrat validiert wird. Diese Politik definiert
die Ziele der Eigenmittelverwaltung, die daflr eingesetzten Ressourcen und die entsprechende
Governance, um auf diese Weise sicherzustellen, dass der Verwaltungsrat und die Generaldirektion
des konsolidierenden Unternehmens MAF Assurances die notwendigen Informationen erhalten, um die
Uberwachung und Verwaltung des Wirtschaftskapitals entsprechend den verfolgten Zielen und den
Strategien der einzelnen Konzernunternehmen sicherzustellen.

Die wichtigsten Zielsetzungen der MAF-Gruppe in Bezug auf das Eigenmittelmanagement sind:
e die Ausilbung der Konzerntdtigkeiten im Interesse der Versicherten bei gleichzeitiger
Begrenzung der Risiken auf eine dem Risikoappetit entsprechende Hbéhe;
e die Starkung der Eigenmittel, um den Fortbestand und die Entwicklung der Konzerntatigkeiten
zu gewabhrleisten.

Vor diesem Hintergrund wird mit jeder Managemententscheidung, die sich auf die Hohe des
Wirtschaftskapitals auswirken kann, auch angegeben, in welcher Weise die dieses Wirtschaftskapital
betreffenden Indikatoren im Entscheidungsprozess beriicksichtigt wurden.

E.1.1.1.Governance

Innerhalb der MAF-Gruppe wird das Kapitalmanagement durch eine spezielle Governance geregelt, die
insbesondere die folgenden MalRnahmen vorsieht:

e Eine Uberwachung durch einen eigens dafiir vorgesehenen Ausschuss (das Prasidium des
Verwaltungsrats), dessen Verantwortlichkeiten durch den Verwaltungsrat beschrieben, formell
niedergelegt und genehmigt werden. Dieser Ausschuss Uberprift unter anderem die
vierteljahrlichen und jahrlichen Ergebnisse, um ihre Ubereinstimmung mit den strategischen
Zielsetzungen sicherzustellen.

« Die Benennung der fir das Kapitalmanagement zustandigen Personen mit einer klaren
Beschreibung ihrer Verantwortlichkeiten.

Das Kapitalmanagement féllt in den Aufgabenbereich des Verwaltungsrats, der dabei von seinem

Prasidium und der Generaldirektion unterstitzt wird. Dabei kann Letztere wiederum die Unterstitzung
der Direktion fur Finanzen, Versicherungsmathematik und Risiken in Anspruch nehmen.
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Aufgaben im Zusammenhang mit dem Eigenmittelmanagement

e validiert die Kapitalmanagementpolitik;
e  skizziert und validiert die wichtigsten Ausrichtungen in Bezug auf das Kapitalmanagement;
. validiert gegebenenfalls eine dem Solvabilitdtsniveau entsprechende Neuausrichtung des
Verwaltungsrat Kapitalmanagements;
¢ gewahrleistet die kontinuierliche Einhaltung eines dem Risikoappetit entsprechenden
Solvabilitatsniveaus;
*  beschlieRt wesentliche Managemententscheidungen.

e gibt Stellungnahmen zum Kapitalmanagement ab;

e prift Managemententscheidungen, die sich auf das Kapitalniveau der Gruppe auswirken
Présidium des kénnen;
Verwaltungsrates e gewabhrleistet eine kontinuierliche Uberwachung des Solvabilitatsniveaus der Gruppe.

Das Préasidium erstattet dem Verwaltungsrat Bericht.

bestimmt die konkreten Zielsetzungen fiir das Kapitalmanagement;

« gewahrleistet die Bereitstellung der fir dieses Management geeigneten Mittel und Ressourcen;

e weist den einzelnen Direktionen die Aufgaben des Kapitalmanagements mit den
entsprechenden Strukturen, Verantwortlichkeiten und Rechenschaftspflichten zu;

Generaldirektion * leitet Berichte mit allen das Kapitalmanagement betreffenden relevanten Informationen an das

Prasidium des Verwaltungsrats weiter;

e  bestimmt wirksame Warnmechanismen, damit der Verwaltungsrat und die Aufsichtsbehorde im
Falle einer Unterschreitung des aktuellen oder vorgesehenen regulatorischen Kapitalniveaus
benachrichtigt werden.

e stellt die Einhaltung des durch den Risikoappetit vorgegebenen Rahmens und die
Aufrechterhaltung eines angemessenen Kapitalniveaus sicher;

e stellt der Generaldirektion von MAF Assurances und dem Verwaltungsrat die erforderlichen
Mittel bereit, mit denen sie die Anforderungen im Hinblick auf das Risiko und das Kapital
bewerten und anpassen konnen;

Direktion fur e informiert die Generaldirektion von MAF Assurances und den Verwaltungsrat Uber die aktuellen
Finanzen, und zukinftigen Auswirkungen, die jede Kapitalallokation unter Beriicksichtigung der validierten
Versicherungs- Strategie und des validierten Risikoprofils (auch unter Stressbedingungen) auf die Solvabilitat
mathematik und der Gruppe hat;

Risiken + erstellt regelmafige Berichte fiir das Prasidium des Verwaltungsrats;

e tragt zur Erfillung von Kapitalmanagementaufgaben bei, damit der Verwaltungsrat und die
Generaldirektion von MAF Assurances alle notwendigen Informationen erhalten, um das
Wirtschaftskapital unter Berticksichtigung der Konzernstrategie und -ziele verwalten zu kdnnen;

e achtet darauf, dass das fir die Anlagen eingesetzte Kapital entsprechend der angestrebten
Solvabilitatsquote und dem Risikoappetit verwendet und verwaltet wird.

E.1.1.2.Verfahren

Unter Bericksichtigung der von den einzelnen Konzernunternehmen tatséchlich getragenen Risiken
wurden Strategien zum Kapitalmanagement und zur Kapitaloptimierung mit den folgenden
Zielsetzungen entwickelt:
e Verbesserung der Solvabilitatsquote: entweder durch die Erhdhung der anrechnungsfahigen
Eigenmittel oder durch die Verringerung des Kapitalbedarfs;
e Verringerung der Volatilitdt der Eigenmittel.

E.1.1.2.1 Strategien zum Kapitalmanagement

Das Kapitalmanagement fur die verschiedenen Unternehmen der MAF-Gruppe beruht auf:

+ dem Jahresergebnis, mit dem das Eigenkapital gestarkt und die Bestandigkeit und Entwicklung
der Tatigkeit gewahrleistet werden kénnen;

« der Uberwachung des Risikoprofils, durch die sichergestellt werden kann, dass sowohl jedes
einzelne Konzernunternehmen als auch die Gruppe insgesamt Uber ein Wirtschaftskapital in
proportionaler Héhe zu den von ihnen eingegangenen Risiken verfugen;

« der Eigenkapitalbeschaffung, beispielsweise durch die Ausgabe nachrangiger Schuldtitel.
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E.1.1.2.2 Strategien zur Kapitaloptimierung

Die Kapitaloptimierung von MAF Assurances stitzt sich auf die folgenden MaRnahmen:
« die strategische Portfoliostrukturierung;
¢ die Rickversicherung;
e eine besondere Inflationsrickstellung.

Fur die MAF-Gruppe wurde eine spezielle Strategie zur Portfoliostrukturierung definiert, um die
Volatilitat ihrer Vermégenswerte zu verringern und ihre langfristige Performance zu optimieren. Die
Bestimmung der Anlagestrategie stitzt sich auf die folgenden Kriterien:

¢ die Passivanlehnung;

¢ die Performance-Suche;

e die Einhaltung des regulatorischen Rahmens;

¢ die Risikokontrolle.

Dariiber hinaus nutzt die MAF-Gruppe proportionale und nichtproportionale Rickversicherungen, mit
denen sie ihr Kapitalmanagement insbesondere durch folgende MaRnahmen optimieren kann:
¢ durch eine spirbare Verringerung der Risikoexponierung;
e durch eine Verringerung ihres Kapitalbedarfs;
e durch eine verringerte Volatilitat der Schadensfalle und ihres Ergebnisses;
« durch eine verringerte Volatilitdt ihres wirtschaftlichen Eigenkapitals (indem diese Volatilitat
teilweise auf die Riickversicherer abgewalzt wird).

Das Eigenmittelmanagement beruht auch auf den ORSA-Arbeiten, in deren Rahmen die MAF-Gruppe
fur den funfjahrigen Planungshorizont ihrer Tatigkeit eine Analyse ihres Eigenmittelbedarfs durchfuhrt.

E.1.2. Zusammensetzung und Entwicklung der Eigenmittel

Gemal Artikel 82 bis 92 der Richtlinie 2009/138/EG setzen sich die Solvency II-Eigenmittel aus
Basiseigenmitteln und ergdnzenden Eigenmitteln zusammen:

« Die Basiseigenmittel bestehen zum einen aus dem Uberschuss der Vermdgenswerte (iber die
gemal Artikel 75 der Solvency ll-Richtlinie bewerteten Verbindlichkeiten nach Abzug des
Betrages eigener Aktien und zum anderen aus nachrangigen Verbindlichkeiten.

* Die ergéanzenden Eigenmittel setzen sich aus anderen Positionen als dem zum Ausgleich von
Verlusten heranziehbaren Basiseigenkapital zusammen (wie beispielsweise der Teil des nicht
eingezahlten Grundkapitals, Kreditbriefe und Garantien oder alle sonstigen rechtsverbindlichen
Verpflichtungen, die die Versicherungsunternehmen erhalten haben).

Die MAF-Gruppe besitzt weder nachrangige Verbindlichkeiten noch erganzende Eigenmittel.
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E.1.2.1.Zusammensetzung der Eigenmittel

Die Eigenmittel der MAF-Gruppe werden auf der Grundlage der Eigenmittel der beteiligten
Unternehmen berechnet, wobei folgende Anpassungen vorgenommen werden:
e Ausschluss von Kontokorrentkonten, interner Rickversicherung und konzerninternen
Vermittlungsprovisionen;
¢ Ausschluss von De-facto-Zusammenschliissen und an die Gruppe gezahlten Mieten;
¢ Einstufung der Nettoergebnisse der Tochtergesellschaften als Eigenmittel der Gruppe;
¢ Ausschluss von Beteiligungen und Zuordnung des Gesellschaftskapitals auf Ebene der
Tochtergesellschaften;
¢ Ausschluss von wechselseitigen Transaktionen und insbesondere Dividendenzahlungen.
Abgesehen von der internen Rickversicherung war der Betrag konzerninterner Transaktionen zum
31.12.2025 relativ gering.

Es sei darauf hingewiesen, dass die Eigenmittel der MAF-Gruppe in erster Linie aus den Unternehmen
MAF Assurances und EUROMAF stammen.

Die Eigenmittel der MAF-Gruppe setzen sich zusammen aus:
¢ dem Griindungskapital (einschlieRlich Eintrittsgebihr);
« Uberschussfonds in Form des im Geschéftsjahr erzielten Ergebnisses und sonstiger Riicklagen
und Wechselkursdifferenzen.

Die aufsichtsrechtlichen Eigenmittel setzen sich zusammen aus:
« den Eigenmitteln der Gesellschaften;

¢ dem Bewertungsunterschied.

Die Basiseigenmittel setzen sich somit zum 31.12.2024 und zum 31.12.2025 wie folgt zusammen:

Veranderung | Veranderung

In Mio. € 2024 2025
(als Betrag)
Grindungskapital 10,9 11,29 0,4 3,5%
Uberschussfonds 667,2 682,2 15,0 22 %
Davon sonstige Riicklagen 663,5 667,2 3,7 0,6 %
Davon Wechselkursdifferenzen 0 0 0,0 0,0
Davon Jahresergebnis 3,7 15,0 11,3 304,3%

Minderheitsbeteiligungen

Solvency I-Eigenmittel 678,1 693,5

Bereinigungen
Ausgleichsriicklage 836,9 1.020,5 183,6 21,9 %

Abzug

Solvency ll-Basiseigenmittel 1.515,0 1.714,0 199,0 13,1 %

Fur die Solvency ll-Eigenmittel der MAF-Gruppe wird kein Abzug vorgenommen. |hr Betrag belauft sich
zum 31.12.2025 auf 1,714 Mrd. €, was gegenliber 2024 einen Anstieg um 13,1% bedeutet.
Die Veranderung des Uberschussfonds ist in erster Linie auf das Jahresergebnis zuriickzufiihren.
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Die Ausgleichsricklage (Nettovermégen und Basiseigenmittel) ist zwischen dem 31.12.2024 und dem
31.12.2025 vor allem aufgrund der Zunahme der Ricklagen um 183,6 Mio. € gestiegen. lhre
Zusammensetzung wird nachstehend wiedergegeben.

E.1.2.2.Ubergang vom Eigenkapital der Gesellschaften zum ,,wirtschaftlichen“ Eigenkapital*“

Der Ubergang vom Eigenkapital der Gesellschaften zum wirtschaftlichen Eigenkapital lasst sich aus den
unterschiedlichen Bewertungen zwischen Solvency | und Solvency Il erklaren, die insbesondere die
versicherungstechnischen Ruckstellungen, die Finanzanlagen und die latenten Steuern betreffen.

Der nachstehenden Tabelle sind die einzelnen Posten zu entnehmen, durch die sich der Ubergang von

den Eigenmitteln der Gesellschaft zu den Solvency IlI-Eigenmitteln zwischen dem 31.12.2024 und dem
31.12.2025 erklaren lasst:

Veranderung | Veranderung
In Mio. € 2024 2025
(als Betrag) (MED)

Solvency I-Eigenmittel 678,1 693,5

Wirtschaftliche Ruckstellungen 1.078,20 1.220,4 142,2 13,2 %
Risikomarge -399,9 -360,3 39,6 -9,9 %
Aktiva zum Marktwert 428,4 497,1 68,7 16,0 %
Latente Steuern -269,8 -336,7 -66,9 24,8 %

Solvency lI-Eigenmittel 1.515,0 1.714,0 199,0 13,1 %

E.1.2.3.Verfugbare und anrechnungsféahige Eigenmittel

Die nachstehende Tabelle gibt die verfligbaren und anrechnungsfahigen Eigenmittel der MAF-Gruppe
und ihre Verteilung auf die einzelnen Stufen zum 31.12.2025 wieder:

Stufe 1 - Stufe 1 -
In Mio. € Gesamt nicht . Stufe 2 Stufe 3
e beschrankt

Basiseigenmittel nach Abzligen 1.714,0 1.714,0

Ergénzende Eigenmittel 0,0 0,0

Zgr Deqkung der Solvenzkapitalanforderung verfiigbare 1.714,0 1.714,0
Eigenmittel - - -

Zur Berechnqng _der Solvenzkapitalanforderung 1.714,0 1.714.0
anrechenbare Eigenmittel 5 - -

Zur ) Berechnung  der  Mindestkapitalanforderung 1.714,0 1.714.0
verflugbare Eigenmittel - - -

Zgr Degkung der Mindestkapitalanforderung verfiigbare 1.714,0 1.714,0
Eigenmittel - - -

Alle Eigenmittel der MAF-Gruppe werden ,Stufe 1 nicht beschrankt‘ zugeordnet. Somit entsprechen die
verflgbaren Eigenmittel den fir die Deckung der Solvenzkapitalanforderung und der
Mindestkapitalanforderung anrechenbaren Eigenmitteln.
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E.1.3. Mit den Eigenmitteln verbundene Klauseln und Bedingungen

Fur die Eigenmittel der MAF-Gruppe gelten keine besonderen Klauseln.
Dariiber hinaus unterliegt keine Eigenmittelkategorie der MAF-Gruppe UbergangsmaflRnahmen.

E.1.4. Eigenmittelprognose fiir den Planungshorizont

Die nachstehende Tabelle gibt die fir den Planungshorizont der Tétigkeit absehbare Entwicklung der
zur Deckung von SCR und MCR verwendbaren Eigenmittel wieder:

In Mio. € 2025 - 2025 - 2026 2027 2028 2029
erzielt | prognostiziert

Fir das SCR anrechenbare

; . 1.714,0 1.507,9 1.566,9 1.637,2 1.712,4 1.790,5 1.873,3
Eigenmittel
Fir das MCR anrechenbare
Eigenmittel 1.714,0 1.507,9 1.566,9 1.637,2 1.712,4 1.790,5 1.873,3

Die vorstehenden Prognosen beruhen auf Berechnungen, die mit den Ende 2024 verfiigbaren Daten
durchgefiihrt wurden. Mit den Ende 2025 verfiigbaren Daten werden dann neue Prognosen erstellt.

In diesen Prognosen wurde der Betrag der Eigenmittel zu niedrig veranschlagt, da insbesondere die
verwendete Zinskurve Ende Dezember 2024 um 50 Basispunkte niedriger war, was dazu fihrte, dass
auch die Ausgleichsriicklage zu niedrig angesetzt wurde.
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E.2. Regulatorische Kapitalanforderungen (MCR / SCR)

E.2.1. Methoden zur Berechnung der regulatorischen Kapitalanforderungen
(MCR und SCR)

Die Solvenzkapitalanforderung (das SCR) und die Mindestsolvenzkapitalanforderung (das MCR)
werden von der MAF-Gruppe ohne grof3ere Vereinfachungen anhand der Standardformel berechnet.
Insbesondere verwendet die MAF-Gruppe zur Berechnung der Solvenzkapitalanforderung keine
eigenen Parameter.

Die Berechnung des Gruppen-SCR erfolgt nach den gleichen Grundsatzen wie auf Einzelebene nach
der Methode der Kontokonsolidierung.

Die Mindestsolvenzkapitalanforderung der MAF-Gruppe wird entsprechend der Standardformel nach
der auf die gebuchten Préamien und Best Estimates nach Rickversicherung angewendeten linearen
Formel Nichtleben bestimmt. Der Gesamtbetrag des MCR wird dann durch eine Kombination aus der
linearen Formel und einem als Prozentsatz der Solvenzkapitalanforderung angegebenen
Schwellenbetrag bestimmt.

E.2.2. Ubersicht iiber die SCR- und MCR-Betrige

Zum 31.12.2025 belauft sich das SCR auf 1.018 Mio. € und verteilt sich wie folgt auf die Risiko-
Untermodule:

Veranderung Veranderung
In Mio. € 2024 2025
(als Betrag) (in %)

SCR Nichtleben 848,5 874,4 3,1%
SCR Krankenversicherung - NSLT 0,0 0,0 0,0 0,0 %
SCR Markt 523,7 580,4 56,7 10,8 %
SCR Gegenparteiausfallrisiko 45,8 48,3 5,5 %
—
Diversifikationseffekt -291,35 -314,09 7,8 %
—
SCR Operationelles Risiko 74,5 1,7%
Anpassung fiir latente Steuern -179,5 -246,7 -67,2 37,5 %

SCR konsolidiert 1.021,6 1.018,1

Die Ursachen fir den zwischen 2024 und 2025 verzeichneten Riickgang des Gruppen-SCR um
3,5 Mio. € sind:

« die durch die Entwicklung der versicherungstechnischen Ruickstellungen bedingte Zunahme
des SCR fiir das versicherungstechnische Risiko;

o die durch den Anstieg des Spread-Moduls (Volumeneffekt in Kombination mit einer
Verlangerung der Anleihelaufzeiten) und des Aktienmoduls (Bewertungseffekt in Kombination
mit einer htheren symmetrischen Anpassung) bedingte Erhéhung des Markt-SCR;

« der auf die verdnderte Bemessungsgrundlage zuriickzufihrende Anstieg der Anpassung fir
latente Steuern (absoluter Wert).
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Die Mindestkapitalanforderung belduft sich zum 31.12.2025 auf 271,1 Mio. €:

Veranderung Veranderung
In Mio. € 2024 2025
(als Betrag) (in %)

MCR linear 291,0 271,1 -19,9 -6,8%
MCR Hochstbetrag 459,7 4743 14,6 3,2%
MCR Mindestbetrag 255,4 229,4 -26,0 -10,2%

Die zur Berechnung der Mindestkapitalanforderung zum 31.12.2025 verwendeten Daten werden im
Anhang dieses Berichts aufgefiihrt (vgl. Aufstellung S.28.01.01) Mindestkapitalanforderung (MCR) —
Nur Versicherungs- oder Rickversicherungstatigkeit Leben oder nur Versicherungs- oder
Ruckversicherungstatigkeit Nichtleben).

E.2.3. Fiir den Planungshorizont prognostiziertes SCR und MCR

Die nachstehende Tabelle gibt die Entwicklung des SCR, des MCR, der anrechenbaren Eigenmittel und
der Deckungsquote fur den Planungshorizont der Tatigkeit im mittleren Szenario wieder:

In Mio. € 2025 - erzielt A = 2026 2027 2028 2029 2030
prognostiziert

SCR 1018,1 919,6 968,8 1022,6 1075,1 1134,8 1199,9
MCR 2711 294,0 300,6 308,4 319,1 334,7 352,0
Anrechenbare Eigenmittel 1714,0 1.507,9 1.566,9 1.637,2 1.712,4 1.790,5 1.873,3

SCR-Deckungsquote 168,4 % 164,0 % 161,7 % 160,1 % 159,3 % 157,8 % 156,1 %
MCR-Deckungsquote 632,3 % 513,0 % 521,2 % 530,9 % 536,7 % 535,0 % 532,2 %

Das zur Deckung der regulatorischen Marge prognostizierte Niveau kommt dem tatséchlichen Niveau
sehr nahe. Dies liegt jedoch an einer zu niedrigen Veranschlagung des SCR und der wirtschaftlichen
Eigenmittel, was hauptsachlich auf die um etwa 50 Basispunkte niedrigere Zinskurve zurtickzufiihren
ist, die den Prognosen zugrunde liegt.

Die Best Estimates kommen der Realitéat sehr nahe (Differenz < 0,5 %), wahrend der Marktwert der
Vermdgenswerte (vor allem aufgrund des Geldmarktanteils) um 1,5 % zu niedrig veranschlagt wurde.
Das Basis-SCR wurde daher in den Prognosen recht gut vorausgesehen, wahrend die Mdglichkeit,
Verluste durch latente Steuern auszugleichen, Uberschétzt wurde.
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E.3. Verwendung des Untermoduls ,durationsbasiertes
Aktienrisiko“

Das Untermodul ,durationsbasiertes Aktienrisiko“ wird von der MAF-Gruppe zur Berechnung ihrer
Solvenzkapitalanforderung nicht verwendet.
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E.4. Unterschiede zwischen der Standardformel und dem
verwendeten internen Modell

Die Berechnung der Solvenzkapitalanforderung der MAF-Gruppe beruht auf der Standardformel und
nicht auf einem internen Modell oder eigenen Parametern.
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E.5. Nichteinhaltung der Anforderungen bei der Bewertung des
MCR / SCR

Die Solvenzkapitalanforderung war zum 31.12.2025 zu 168 % durch anrechenbare Eigenmittel gedeckt
(148 % Ende 2024). Die Mindestkapitalanforderung war zu 632 % durch anrechenbare Eigenmittel
gedeckt.

Im Laufe des Geschéftsjahres wurde kein Verstol3 gegen die im Zusammenhang mit der SCR- und
MCR-Deckung bestehenden Anforderungen festgestellit.

Es wurden Stressszenarien zur Messung der Sensibilitdt der Deckungsquote fur Schockparameter im
Planungshorizont der Tatigkeit ausgearbeitet.

Die im mittleren Szenario wie auch die fur den Fall eines Schockszenarios erhaltenen Ergebnisse
zeigen, dass die bestehenden Solvenzkapitalanforderungen erfiillt wurden.

Dariiber hinaus hat die MAF-Gruppe eine Reihe von Maflinahmen identifiziert, die im Falle einer
vorzeitigen Nichterfiillung der bestehenden Anforderungen in den wichtigsten
Versicherungsunternehmen umgesetzt werden kénnen. Zu diesen Mal3Bhahmen gehoéren insbesondere:

o die Inanspruchnahme von Riickversicherungen, beispielsweise durch eine Anderung des
Ruckversicherungsplans;

« die Tarifanpassung in Kombination mit einer verstarkten Uberwachung des Portfolios;

e die unter Rentabilitatsvorgaben optimierte Portfoliostrukturierung sowie die Umsetzung einer
Deckungsstrategie;

« die Eigenkapitalbeschaffung, beispielsweise durch die Ausgabe nachrangiger Schuldtitel;

+ die Aufgabe und/oder Verschiebung von Projekten, deren strategische Bedeutung fiir geringer
erachtet wird, um auf diese Weise die Ausgaben zu verringern.
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E.6. Sonstige Informationen

Es sind keine weiteren Informationen zum Kapitalmanagement der MAF-Gruppe anzufihren.
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Anlagen mit quantitativen Informationen
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MAF-Gruppe

MAF-Gruppe - Tabelle S.02.01.02: Bilanz zum 31.12.2025 in Euro

Solvency Il value

Assets

C0010
Goodwill R0010
Deferred acquisition costs R0020
Intangible assets R0030 0
Deferred tax assets R0040 0
Pension benefit surplus R0050
Property, plant & equipment held for own use R0O060 77 980 000
Investments (other than assets held for index-linked and unit-linked contracts) R0070 4429218 616
Property (other than for own use) R0080 533 990 000
Holdings in related undertakings, including participations R0090 437113
Equities R0100 147 742 248
o [Equities - listed R0110 147 677 310
Equities - 5
IEqumes - unlisted R0120 64938
Investments (other than assets held Bonds ROLS0 2831554 936
for index-linked and unit-linked Government Bonds R0140 404 770 427
Corporate Bonds R0150 2211511502
contracts) Bonds
Structured notes R0160 215313 007
Collateralised securities R0170
Collective Investments Undertakings R0180 658 516 428
Derivatives R0190
Deposits other than cash equivalents R0200 256 881 063
Other investments R0210 56 829
Assets held for index-linked and unit-linked contracts R0220
Loans and mortgages R0230 157 060
Loans on policies R0240
Loans and mortgages Loans and mortgages to individuals R0250
Other loans and mortgages R0260 157 060
Reinsurance recoverables from: R0270 314373 467
Non-life and health similar to non-life R0280 314373 467
Non-life and health similar to non-life Non»Iife}e)ﬁcIuding hea‘Ith R0290 314 373 467
Health similar to non-life R0300
. Life and health similar to life, excluding health and index-linked and unit- R0310
Reinsurance recoverables from: - — - — =
Life and health similar to life, Health similar to life R0320
excluding health and index-linked and |Life excluding health and index-linked
unit-linked and unit-linked R0330
Life index-linked and unit-linked R0340
Deposits to cedants R0350 0
Insurance and intermediaries receivables R0360 31341755
Reinsurance receivables R0370 13 968 697
Receivables (trade, not insurance) R0380 5811270
Own shares (held directly) R0390
Amounts due in respect of own fund items or initial fund called up but not yet paid in R0400
Cash and cash equivalents R0410 21946 503
Any other assets, not elsewhere shown R0420 1589414
Total assets R0500 4 896 386 782
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Technical provisions - non-life R0510 2 885 469 668
Technical provisions - non-life (excluding health) R0520 2 885 469 668
Technical provisions calculated as a
Technical provisions - non-life whole R0530
(excluding health) Best Estimate R0540 2525 154 352
X - . Risk margin R0550 360 315 316
Technical provisions - non-life - = — -
Technical provisions - health (similar to non-life) R0560
Technical provisions calculated as a
Technical provisions - health (similar {whole R0570
to non-life) Best Estimate R0580
Risk margin R0590
Technical provisions - life (excluding index-linked and unit-linked) R0600
Technical provisions - health (similar to life) R0610
Technical provisions calculated as a
Technical provisions - health (similar {whole R0620
to life) Best Estimate R0630
Technical provisions - life (excluding Risk margin R0640
index-linked and unit-linked) Technical provisions - life (excluding health and index-linked and unit-linked) |R0650
S Rl ) Technical provisions calculated as a
health and index-linked and unit- infols = ROGEQ
- linked) B.est Est@ate R0670
Liabilities Risk margin R0680
Technical provisions - index-linked and unit-linked R0690
T et o Technicelll provisions calculated as a whole R0700
and unit-linked B?st Estln?ate R0710
Risk margin R0720
Other technical provisions R0730 _
Contingent liabilities R0740
Provisions other than technical provisions R0750 268 416
Pension benefit obligations R0760 72210
Deposits from reinsurers R0770 166 373
Deferred tax liabilities R0780 246716 420
Derivatives R0790
Debts owed to credit institutions R0800 5333530
Financial liabilities other than debts owed to credit institutions R0810
Insurance & intermediaries payables R0820 23343771
Reinsurance payables R0830 1243139
Payables (trade, not insurance) R0840 19721362
Subordinated liabilities R0850 0
" s Subordinated liabilities not in Basic Own Funds R0860 0
Subordinated liabilities . e -
Subordinated liabilities in Basic Own Funds R0870 0
Any other liabilities, not elsewhere shown R0880 0
Total liabilities R0900 3182 334 888
Excess of assets over liabilities R1000 1714051893
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MAF-Gruppe - Tabelle S.05.01.02: Prdmien, Schadensfélle und Ausgaben je Geschéftsbereich zum 31.12.2025 in Euro

Line of Business for: non-life insurance and reinsurance obligations (direct business and Line of Business for: accepted non-proportional reinsurance
Fire and other . . q e
General liability Legal expenses Miscellaneous Marine, aviation, Total
damage to property . > N . Health Casualty Property
. insurance insurance financial loss transport
insurance
C0070 C0080 0100 C0120 C0130 C0140 C0150 C0160 C€0200

Gross - Direct Business R0110 25820471 335509 389 7204 766 69 008 368 603 634
Gross - Proportional reinsurance accepted R0120 7356 2643244 - - 2 650 600
Premiums written Gross - Non-proportional reinsurance accepted RO130 - 2303 492 - 26962 2330454
Reinsurers' share R0140 3554 096 38200 345 - - - - - - 41754 441
Net R0200 22273731 299 952 288 7204 766 69 008 - 2303492 - 26 962 331830246
Gross - Direct Business R0210 33370568 344104 477 7110881 52008 384637934
Gross - Proportional rei pted R0220 7143 2598 369 - - 2605513
Premiums earned Gross - Non-proportional reinsurance accepted R0230 - 2303 492 - 26 962 2330454
Reinsurers' share R0240 4123214 38 048 898 - - - - - - 42172112
Net R0300 29254 498 308 653 948 7110881 52008 - 2303 492 - 26 962 347401788
Gross - Direct Business RO310 21472 356 338018523 1219631 71657 360782 167
Gross - Proportional reinsurance accepted R0320 130 764 62 190 188 - - 62320951
Claims incurred Gross - Non-proportional reinsurance accepted R0330 - |- 138677 - - |- 138677
Reinsurers' share R0340 3750589 33658717 - - N N - N 37409 307
Net R0400 17 852 530 366 549 994 1219631 71657 - - 138677 - - 385555 134
Expenses incurred R0O550 4288593 70967 979 2624552 - - - - - 77881125
Gross - Direct Business R0610 1839650 22635511 531987 - 25007 147

Gross - Proportional rei accepted R0620 - - - - -

Administrative expenses Gross - Non-proportional reinsurance accepted R0630 - - - - -

Reinsurers' share R0640 - - - - - - - - -
Net R0700 1839650 22635511 531987 - N N - N 25007 147
Gross - Direct Business R0710 197 963 4644 324 8012 - 4850 299
Gross - Proportional reinsurance accepted R0720 1392 455 830 - - 457222

Investment management expenses Gross - Non-proportional reinsurance accepted R0730 - - - - -

Reinsurers' share R0740 - - - - - - - - -
Net R0800 199 355 5100154 8012 - - - - - 5307521
Gross - Direct Business R0810 1613339 24 628 945 1870079 - 28112 362

Gross - Proportional reinsurance accepted R0820 - - - - -

Expenses incurred Claims Gross - Non-proportional reinsurance d R0830 - - - - -

Reinsurers' share R0840 - - - - - - - - -
Net R0900 1613339 24 628 945 1870079 - - - - - 28112 362
Gross - Direct Business R0910 609 229 11 056 086 214 475 - 11879 790
Gross - Proportional rei accepted R0920 27021 7547 283 - - 7574 304

Acquisition expenses Gross - Non-proportional reinsurance accepted R0930 - - - - -

Reinsurers' share R0940 - - - - - - - - -
Net R1000 636 250 18 603 369 214 475 - - - - - 19 454 094

Gross - Direct Business R1010 - - - - -

Gross - Proportional reinsurance accepted R1020 - - - - -

Overhead expenses Gross - Non-proportional reinsurance accepted R1030 - - - - -

Reinsurers' share R1040 - - - - - - - - -

Net R1100 - - - - - - - - -

Balance - other technical expenses/income -
Total technical exp 77 881125
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MAF-Gruppe - Tabelle S.05.02.01: Pramien, Schadensfélle und Ausgaben je Land zum
31.12.2025 in Euro

Home country
C0080
Gross - Direct Business R0110 327 074 784
Gross - Proportional reinsurance accepted R0120 2 650 600
Premiums written Gross - Non-proportional reinsurance accepted R0130 2330454
Reinsurers' share R0140 36 414 386
Net R0200 295 641 451
Gross - Direct Business R0210 343 963 377
Gross - Proportional reinsurance accepted R0220 2 605 513
Premiums earned Gross - Non-proportional reinsurance accepted R0230 2330454
Reinsurers' share R0240 36950617
Net R0O300 311948726
Gross - Direct Business R0O310 328 766 353
Gross - Proportional reinsurance accepted R0320 62 320 951
Claims incurred Gross - Non-proportional reinsurance accepted R0O330 -138 677
Reinsurers' share R0340 36 052 219
Net R0400 354 896 408
Expenses incurred RO550 65 793 026
Balance - other technical expenses/income R1210
Total technical expenses R1300

Country (by amount of gross premiums Country (by amount of gross premiums
written) - non-life obligations written) - non-life obligations
C€0090 C€0090
GERMANY BELGIUM
Gross - Direct Business RO110 31497 361 9 166 727
Gross - Proportional reinsurance accepted R0120 0 0
Premiums written Gross - Non-proportional reinsurance accepted RO130 0 0
Reinsurers' share R0140 3595128 1034325
Net R0200 27902 233 8132403
Gross - Direct Business R0210 30836 982 8644 553
Gross - Proportional reinsurance accepted R0220 0 0
Premiums earned Gross - Non-proportional reinsurance accepted R0230 0 0
Reinsurers' share R0240 3530222 980 670
Net R0300 27 306 760 7 663 884
Gross - Direct Business R0310 24225213 6935 745
Gross - Proportional reinsurance accepted R0320 0 0
Claims incurred Gross - Non-proportional reinsurance accepted R0330 0 0
Reinsurers' share R0340 503 817 151 140
Net R0400 23721396 6 784 605
Expenses incurred RO550 10849721 858 795

Balance - other technical expenses/income

R1210

Total expenses

R1300

Total Top 5 and home country
C0140
Gross - Direct Business R0110 367 738 872
Gross - Proportional reinsurance accepted R0120 2 650 600
Premiums written Gross - Non-proportional reinsurance accepted R0130 2330454
Reinsurers' share R0140 41 043 838
Net R0200 331676 087
Gross - Direct Business R0210 383444912
Gross - Proportional reinsurance accepted R0220 2 605513
Premiums earned Gross - Non-proportional reinsurance accepted R0230 2330454
Reinsurers' share R0240 41 461 509
Net RO300 346 919 369
Gross - Direct Business R0310 359927 310
Gross - Proportional reinsurance accepted R0320 62 320951
Claims incurred Gross - Non-proportional reinsurance accepted R0O330 -138 677
Reinsurers' share R0340 36 707 176
Net R0400 385 402 408
Expenses incurred RO550 77 501 543
Balance - other technical expenses/income R1210 0
Total expenses R1300 77 501 543
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MAF-Gruppe - Tabelle S.23.01.05: Eigenmittel zum 31.12.2025 in Euro

financial sectors, inluding own funds rom undertakings included via DA method)

Total Tier 1. uresticted Tier - restited
010 020
Ordinaryshare capital gros of own shares)
o e ETEH
level
Share premium accout related to ordinary share capital g
Initial funds, members' contributions or the equivalent basic own - fund item for 11285022
Imutual and mutuaktype undertakings
|Subordinated mutual member accounts
. ME T onvail account rouplevel[R0060)
|sector
Surplus funs ’@m
v 70080
Preference shares 70030
Non-avaiable preference share to b deducted at group level R0100)
i ference s ROL10)
It i ted
atgrouplevel R0120)
Reconcilsion eserve }M‘ 1702766871 1702766871
Deciuctions Total of non-avaiabl own unds o be deducted R0270) - -
[Total deductions R0280) - | | | |
[Total basic own funds after deductions R0290| 1714051893 1714051893
[Ancilary own funds Unpaid and uncalled ordinary share capital calabe on demand 70300 g
(own fund ? . , N
combinaion of methods netof IGT RO460)
funds to meet the i the group SCR 1714051893 1714051893
: . d
included via D8A method)
I elighle own unds to meet t the group SCR (excluding 1714051853 171405185
o via D&A method) ROS60)
lexclusively or in combination with method 1 [Total available own funds to meet the minimum consolidated group SCR. R0530| 1714051893 1714051893 _
| eligible funds to meet the mini R ROS70| 1714051893 1714051893
L e e e e b - -
from other i included via
D8 method)
1 eligble own funds to meet the group SCR he

1714051893 1714051893

Total el meet’ R (inludi from other inanciz ja D&A
Consolidated part of the Group SCR (excluding CR for other financial sectors and SCR for undertakings included via D8A method)

inir R 271056191
Capital requirements (CR)from otherfinancial sectors
Consolidated R (inclucing CR for other i excludingSC ings i ja D&A method) 1018091267
SCR for undertakings included via D&A method
|Group SCR (excluding CR for other financi ncluding SCR for ngs i jia D&A method)

Ratio of Elgibl

[Total Group SCR (ncluing CR or other inancialsectors and SCR for undertakings included via D&A method)

1018091267

of the Group SCR (R0820)

Ratio of Eligible own funds (RO570) to Minimu Consoldated Group SCR (R0610)
Ratio of ligile own funds (R0800) o the Consoldated group SCR (R0590)-ratio including othr financial sectors, excluding undertakings incuded via DBA
Ratio of ligible own funds (R0810) o the Group SCR (RO830) - ratio excluding other financial sectors,including undertakings included via DBA method

632,4%

Ratio of Tota i R0660)to the Total group SCR (R0680) - atio ncludi included via D&A method

MAF-Gruppe

1684%
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MAF-Gruppe - Tabelle S.25.01.04.01: Berechnung der Solvenzkapitalanforderung zum 31.12.2025

Net solvency capital requirement

Gross solvency capital requirement

C0030 C0040

Market risk R0O0O10 580421 403 580421403
Counterparty default risk R0O020 48 301 207 48 301 207
Life underwriting risk RO030 0 0
Health underwriting risk R0O040 0 0
Non-life underwriting risk RO050 874 417 946 874 417 946
Diversification RO0G0 -314 087 500 -314 087 500
Intangible asset risk RO0O70 0 0

Basic Solvency Capital Requirement RO100 1189 053 056 1189 053 056
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MAF-Gruppe - Tabelle S.25.01.04.02: Berechnung der Solvenzkapitalanforderung zum 31.12.2025

Vakie
Co1o0

Adjustmant due 10 AEFMAP RSCR apgregation RO120
Dperatiomal risk Rix130) 75 754 631
Lss-abearbing capacity of tachnical provisions RO-1a0) 1]
Loes-abrearhing capachny of dafermed takcs |i:m:|_5|:|- -5 T16 420
Capital raguiramant for business operated in accordanca with Art. 4 of Directreg 2003741 /EC |m_1_ﬁu-
Sohency Capital Requirgment calculatad on tha badis of Art. 336 (o) of Delegetad Regulation [EU] 201535, axcluding capstal add-on RO 1 0iE 011 267
Capftal add-ons already sct 1O
Capital add-ocns already st 011

212

Riz13

[roz1a
Consolidated Groun SCR |Riz20) 1018 091 257
Othier information an SCA |H1H.D:|-

| R410) o

| Ri420) 0

| R4 5

|Ro440

[Rdaco)

[ro4En i

[R 700 269 316 384
Information on othar entitias (o500

|Ro555
Overall SCA |rosEQ)

|ros70) 1 018 (931 267
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MAF-Gruppe - Tabelle S.32.01:

Unternehmen im Konsolidierungskreis zum 31.12.2025

Identification code and type of code of the

o Country Legal Name of the undertaking Type of undertaking Legal form Category (mutual/non mutual) Supervisory Authority
C€0020 C0010 Co040 C0050 C0060 C0070 0080
LEI/96950071GQ675ZA2BA87 FRANCE EUROMAF 2 - Non life insurance undertaking Société anonyme 2 - Non-mutual Autorité de Contréle Prudentiel et Résolution
$C/11035 FRANCE MAF CONSEIL 99 - Other 2 - Non-mutual Autorité de Contrdle Prudentiel et Résolution
5C/11036 GERMANY AIA 99 - Other 2 - Non-mutual BAFIN
FRANCE SAS WAGRAM 11 - Non-regulated undertaking carrying out financial 2 - Non-mutual
LEI/894500YHSFUZISTILG79 activities as defined in Article 1 (52) of Delegated
Regulation (EU) 2015/35
SC/11038 GERMANY AFB 99 - Other 2 - Non-mutual BAFIN
FRANCE SCI Malesherbes 11 - Non-regulated undertaking carrying out financial 2 - Non-mutual
SC/11040 activities as defined in Article 1 (52) of Delegated
Regulation (EU) 2015/35
LEI/9695004R2B7WRRBF1073 FRANCE Mutuelle des Architectes Frangais 2 - Non life insurance undertaking Société d'assurance mutuelle 1- Mutual Autorité de Contrdle Prudentiel et Résolution
FRANCE PATRIMAF 11 - Non-regulated undertaking carrying out financial 2 - Non-mutual
5C/11043 activities as defined in Article 1 (52) of Delegated
Regulation (EU) 2015/35
FRANCE MAFINVEST 11 - Non-regulated undertaking carrying out financial 2 - Non-mutual
SC/11042 activities as defined in Article 1 (52) of Delegated
Regulation (EU) 2015/35
FRANCE FRIEDLAND 11 - Non-regulated undertaking carrying out financial 2 - Non-mutual
SC/11047 activities as defined in Article 1 (52) of Delegated
Regulation (EU) 2015/35
FRANCE LIEGE 11 - Non-regulated undertaking carrying out financial 2 - Non-mutual
SC/11045 activities as defined in Article 1 (52) of Delegated
Regulation (EU) 2015/35
FRANCE LUSSAC 11 - Non-regulated undertaking carrying out financial 2 - Non-mutual
SC/11046 activities as defined in Article 1 (52) of Delegated

Regulation (EU) 2015/35

Ranking criteria (in the group currency)

Turn over defined as the gross revenue under IFRS or
Identification code and type of code of the § . i
Written premiums net of reinsurance ceded under IFRS| local GAAP for other types of undertakings, insurance
undertaking Total Balance Sheet (for (re)insurance undertakings) | Total Balance Sheet (for other regulated undertakings)|  Total Balance Sheet (non-regulated undertakings) . . . Underwriting performance Investment performance Total performance
or local GAAP for (re)insurance undertakings holding companies or mixed financial holding
companies
€0020 €0090 €0100 co110 0120 0130 0140 0150 €0160
L A87 762128484,310 17902000,140 4119210,880 14212730,040 7153084,480
5C/11035 2806284,380
5¢/11036 14224861,580
200654261,450
LEI/894500YHSFUZISTILG79
5C/11038 1173204,180
55365896,930
5C/11040
LEI/9695004R287WRRBF1073 4569242339,500 313928246,300 -5779999,850 118315845,290 9751575,720
85805022,200
SC/11043
65884893,560
SC/11042
1500188,900
SC/11047
2863665970
SC/11045
3108946,200
SC/11046
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Criteria of influence

Inclsion n the scope of

alculation

Identificati f code of th
LI AT T LD Accounting standard 5 used forthe stablisment of corsoldted - Method method 1 treatmentofthe | el for Goup SR caluatos | Type of VA beig useinthe groupteral e
wderling Hcaptalshre votingrihs Levlofferce broportoral e usd for groupsovencycaltion Yesho
acouns ndertsig
0020 o170 0180 0190 0200 0220 0230 0240 0260 0270 0280
LEI/96950071GQ6752A2BA8T 12- Local GAAP 100,00% 100,00% 100,00% 1- Dominant 1- Included in the scope 1- Method 1: Full consolidation 2-No [Total/NA
5C/11035 12- Local GAAP 100,00% 100,00% 100,00% 1- Dominant 1- Included in the scope 1- Method 1: Full consolidation 2-No Total/NA
5C/11036 12- Local GAAP 100,00% 100,00% 100,00% 1- Dominant 1- Included in the scope 1- Method 1: Full consolidation 2-No Total/NA
12- Local GAAP 100,00% 100,00% 100,00% 1- Dominant 1- Included in the scope 1- Method 1: Full consolidation 2-No Total/NA
LEI/894500YHSFUZISTILGT9

/11038 12- Local GAAP 100,00% 100,00% 100,00% 1- Dominant 1- Included in the scope 1- Method 1: Full consolidation 2-No [Total/NA
12- Local GAAP 100,00% 100,00% 100,00% 1- Dominant 1- Included in the scope 1- Method 1: Full consolidation 2-No Total/NA

SC/11040
L 0 12- Local GAAP 100,00% 100,00% 100,00% 1- Dominant 100,00% 1- Included in the scope 1- Method 1: Full consc 2-No [Total/NA
12- Local GAAP 100,00% 100,00% 100,00% 1- Dominant 1- Included in the scope 1- Method 1: Full consolidation 2-No Total/NA

SC/11083
12- Local GAAP 100,00% 100,00% 100,00% 1- Dominant 1- Included in the scope 1- Method 1: Full consolidation 2-No Total/NA

SC/11042
12- Local GAAP 100,00% 100,00% 100,00% 1- Dominant 1- Included in the scope 1- Method 1: Full consolidation 2-No Total/NA

SC/11047
12- Local GAAP 100,00% 100,00% 100,00% 1- Dominant 1- Included in the scope 1- Method 1: Full consolidation 2-No Total/NA

SC/11045
12- Local GAAP 100,00% 100,00% 100,00% 1- Dominant 1- Included in the scope 1- Method 1: Full consolidation 2-No Total/NA

/11046
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VOUS AVEZ L'AUDACE, NOUS AVONS L'ASSURANCE
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