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Kennzahlen der letzten drei Geschaftsjahre

Veranderung
zum Vorjahr in
%

2024 2023 2022
Verdiente Nettobeitrdge Mio. 738,6 5,2 702,2 7,7
davon Leben/Kranken Mio. 110,4 -7,4 119,1 166,3
Schaden/Unfall Mio. 628,2 7,7 583,1 5514
Aufwendungen flr Versicherungsfalle (netto) Mio. 473,9 5,6 448,8 500,1
Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb (netto) Mio. 206,3 5,2 217,6 211,5
Versicherungstechnisches Ergebnis vor Schwankungsriick-
stellung Mio. 60,9 38,2 441 43,7
Versicherungstechnisches Ergebnis nach Schwankungsrtick-
stellung Mio. 93,3 1143 43,5 58,6
Kapitalanlageergebnis (nach technischem Zins) Mio. 486,4 26,5 384,6 639,3
Ergebnis der normalen Geschéftstatigkeit Mio. 5745 10,7 518,9 677,5
Steueraufwand(+), Steuerertrag(-) Mio. -4,9 —63,2 -13,4 31,4
Ergebnis vor Gewinnabfiihrung Mio. 579,1 12,4 515,3 641,9
Kapitalanlagen Mio. 5.777,7 -8,4 6.309,5 7.610,7
Eigenkapital (nach geplanter Gewinnausschiittung) Mio. 2.282,4 -3,8 23734 25374
Versicherungstechnische Riickstellungen (netto) Mio. 1.462,3 —24,2 1.928,3 2.805,1
Bilanzsumme Mio. 6.513,8 -11,8 7.381,6 8.418,7

Aus rechentechnischen Grinden kénnen in den Tabellen und Texten Rundungsdifferenzen auftreten.
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Bericht des Aufsichtsrats

Der Aufsichtsrat der Generali Deutschland AG hat im Berichtsjahr die FUhrung der Geschafte durch den
Vorstand entsprechend den ihm nach Gesetz, Satzung und Geschéaftsordnung obliegenden Aufgaben lau-
fend Uberwacht und beratend begleitet. Zu diesem Zweck lie3 er sich regelmaBig durch den Vorstand Uber
die Geschaftspoalitik, die Entwicklung und die Lage der Gesellschaft sowie ihrer wesentlichen Beteiligungs-
unternehmen unterrichten. Gegenstand dieser Berichte war ein umfassender Uberblick (ber die Entwick-
lung des Neugeschafts, der versicherungstechnischen Ruckstellungen, der Kapitalanlagen, des Geschéfts-
verlaufs sowie Uber die Entwicklung der Eigenmittel. Ferner enthielten die Informationen Angaben zur ge-
samtwirtschaftlichen Lage und zur Entwicklung an den Kapitalmarkten. Ausfuhrungen zur Risikolage und -
entwicklung, zur Unternehmensplanung, zu Compliance und zu den Aktivitaten der Internen Revision sowie
zu den konzernweiten Initiativen und Projekten waren ebenfalls Bestandteil der Berichterstattung. Der Vor-
stand berichtete zudem in den Sitzungen des Gremiums und stand fUr Rickfragen und ausflihrliche Erér-
terungen im Plenum und in den Ausschussen, insbesondere im Prifungsausschuss, zur Verflgung. Au-
Berhalb der Sitzungen erfolgten zusétzlich vierteljahrliche schriftliche Berichte. Ferner standen die Vorsit-
zenden des Aufsichtsrats, Herr Giovanni Liverani und ab 27. Juni 2024 Herr Giulio Terzariol, kontinuierlich
in engem Kontakt mit dem Vorsitzenden des Vorstands und haben sich regelmaBig Uber aktuelle Entschei-
dungen der Geschaftsleitung informiert.

Zur effizienten Wahrnehmung seiner Aufgaben hat der Aufsichtsrat neben dem zuvor erwahnten Prifungs-
ausschuss und dem gesetzlich zu bildenden Ausschuss nach § 27 Abs. 3 Mitbestimmungsgesetz einen
Allgemeinen Ausschuss sowie einen Ausschuss fur Vorstandsangelegenheiten gebildet. Diese Ausschisse
bereiten die im Plenum zu behandelnden Themen vor und treffen die ihnen im Rahmen des gesetzlich
Zulassigen Ubertragenen Entscheidungen.

Allgemeines

Im Berichtsjahr hat der Aufsichtsrat zwei ordentliche Sitzungen und zwei auBBerordentliche Sitzungen ab-
gehalten, die z.T. in Prasenz und z.T. in Form von Videokonferenzen stattfanden. Der Prifungsausschuss,
der sich mit der Uberwachung des Abschlusspriifers sowie vorwiegend mit der Rechnungslegung, der
Geschéfts- und Risikoentwicklung sowie dem Risikomanagement und dem internen Kontrollsystem unse-
rer Gruppe befasst, tagte im Geschéftsjahr dreimal. DarUber hinaus wurden vom Plenum und vom Allge-
meinen Ausschuss Beschltusse im schriftlichen Verfahren getroffen.

Wesentliche Beratungspunkte und Entscheidungen

Die folgenden Themen waren fur die Arbeit des Aufsichtsrats im Geschaftsjahr 2024 von besonderer Be-
deutung:

Neubesetzung des Vorstands

Zum 1. November 2024 wurde Herr Dr. Arme Benzin neu in den Vorstand berufen. Herr Dr. Benzin Uber-
nahm die Position des Chief People & Organization Officer, die zuvor von Herrn Jean Pierre Schmid geleitet
worden war.

Herr Jean Pierre Schmid legte zum Ablauf des 6. Juni 2024 sein Mandat als Mitglied des Vorstands nieder
und schied aus dem Generali Konzern aus.



SMART Working

SMART Working, das in der Generali Deutschland eingefiinrte Modell zur Flexibilisierung des Arbeitsortes
im ,Next Normal“, ermdglicht allen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern die flexible Teilnahme am mobilen
Arbeiten (remote) sowie an den Buro-Standorten im Desksharing-Modell. Wichtige Weiterentwicklungen,
wie Anpassungen nach Mitarbeiter-Feedback und Verfeinerungen, vor allem in Richtung Zusammenarbeit
und Kultur, Buroausstattung sowie zu den technischen Gesichtspunkten, waren Gegenstand der Initiativen
in SMART Working 2.0.

Risikomanagement und —entwicklung

Der Aufsichtsrat wurde regelmaBig und umfassend Uber die Entwicklungen im Risikomanagement sowie
des Risikoprofils informiert. Dies umfasste u.a. die Risikostrategie sowie den Bericht Uber die unterneh-
menseigene Risiko- und Solvabilitdtsbeurteilung (ORSA) einschlieBlich der Darstellung des quantitativen
und qualitativen Risikoprofils. Daneben wurde die Wirksamkeit des Risikomanagementsystems bzw. die
Angemessenheit des Risikofrliherkennungssystems erértert.

Im Mittelpunkt der Diskussionen zur Risikoentwicklung standen im Berichtsjahr — neben den Auswirkungen
der gegenwartigen geopolitischen Konflikte — insbesondere verschiedene aktuelle Risikothemen, z.B. die
Inflation, die volatilen Kapitalmérkte sowie die anhaltende Gefahrdung durch Cyber-Risiken.

VergUtungssystem

Der Aufsichtsrat hat sich im Berichtsjahr auch mit dem Vergltungssystem befasst. Unter Solvency Il und
dem Versicherungsaufsichtsgesetz gelten fUr die Vergitungsmodelle der Generali Deutschland AG die Vor-
gaben des § 87 AktG in Verbindung mit Art. 275 DVO (EU) 2015/35. Die existierenden Vergltungsmodelle
sind auf die Einhaltung dieser gesetzlichen Regelungen Uberprift worden. In diesem Zusammenhang
wurde vom Aufsichtsrat und vom Vorstand die Group Remuneration Internal Policy 2024 — Version Ger-
many nebst Anlagen fUr den Vorstand, alle Leitende Angestellte mit Generali Leadership Group Status
(GLG) und die Inhaber von SchlUsselfunktionen und risikorelevanten Funktionen verabschiedet. Fir die Ub-
rigen Mitarbeitenden aller Konzerngesellschaften wurde auch flr das Jahr 2024 eine einheitliche Vergu-
tungsrichtlinie erstellt und verabschiedet.

Internationale Projekte

Die Generali in Deutschland hat im Berichtsjahr den Strategiezyklus "Lifetime Partner 24: Driving Growth",
der neben der Erreichung wichtiger finanzieller Kennzahlen darauf abzielte, von unseren Kunden als lebens-
langer Partner wahrgenommen zu werden, erfolgreich abschlieBen kénnen.

Die drei Kundenversprechen "Effortless & Caring Experience”, "Personalised Value Propositions" und "Phy-
gital Advice" waren hierbei wesentliche Treiber zur Steigerung der Kontaktrate und Kundenzufrieden-
heit. Die Generali in Deutschland konnte sich dabei auch im Jahr 2024 in der regelmaBigen Messung der
Kundenzufriedenheit vor den Blue Peers positionieren. Bei der Umsetzung der Strategie spielten Daten,
kinstliche Intelligenz und Automatisierung eine entscheidende Rolle als Transformationshebel. Das Ziel
bestand darin, durch Innovationen den Unternehmenswert von Generali Deutschland nachhaltig zu stei-
gern, Kosten zu senken, die Markteinflhrungszeit zu verkirzen und die Kundenerfahrung zu optimieren.

Eine weitere wesentliche Stltze unserer betrieblichen Effizienz, Innovationskraft und Mitarbeiterzufrieden-
heit ist der Abbau von Burokratie. Das vom Group Management Committee (GMC) geférderte landertber-
greifende Projekt ,Detox” reduzierte durch gezielte MaBnahmen die Blrokratie und Komplexitat innerhalb
des Geschéftsbetriebs. Die Steuerung erfolgte mit dem Group-COQ als Hauptsponsor. Der Erfolg des Pro-
gramms korreliert positiv mit umgesetzten DETOX Initiativen — beispielsweise zu Prozessverschlankungen
und gesteigertem Empowerment — sowie der verbesserten Mitarbeiterzufriedenheit. Nebst dem Projekt



,Detox" hat die Generali in Deutschland auch an weiteren Projekten in der internationalen Generali Gruppe
mitgearbeitet und wird diese landerUbergreifende Projektarbeit auch in 2025 fortfuhren und ausbauen.

Jahresabschlussprufung

Die zum Abschlussprifer bestellte KPMG AG Wirtschaftsprifungsgesellschaft hat den vom Vorstand auf-
gestellten Jahresabschluss und den Lagebericht fir das Geschéftsjahr 2024 der Generali Deutschland AG
gepruft und mit einem uneingeschrankten Bestatigungsvermerk versehen.

Wir erhielten den Jahresabschluss mit Lagebericht fir das Geschéftsjahr 2024 sowie die Berichte des Ab-
schlussprifers Uber die Prifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts jeweils fristgerecht zur Pru-
fung. In der Bilanzsitzung des Aufsichtsrats wurden die Berichte vom Wirtschaftsprifer erlautert und von
uns eingehend erortert. Auch der Prifungsausschuss, der den Jahresabschluss, den Lagebericht sowie
auch die wichtigen Abschlusssachverhalte zuvor bereits mit dem Vorstand und dem AbschlussprUfer dis-
kutiert hatte, erstattete dem Aufsichtsrat in der Bilanzsitzung Bericht. Aus der umfassenden Prifung der
vom Vorstand und Abschlussprifer erstatteten Berichte und des Jahresabschlusses ergaben sich flr uns
keine Einwande. Der Aufsichtsrat billigt den Jahresabschluss flr das Geschaftsjahr 2024, der damit gemani
§ 172 AktG festgestellt ist.

Personelle Veranderungen im Aufsichtsrat

Zum 31. Dezember 2023 legte Herr Bruno Scaroni sein Mandat als Mitglied der Anteilseigner im Aufsichts-
rat der Generali Deutschland AG nieder. Als sein Nachfolger wurde Herr Giulio Terzariol, CEO Insurance
der Assicurazioni Generali S.p.A., in der auBerordentlichen Hauptversammlung am 21. Februar 2024 ge-
wahlt.

Zum 9. April 2024 legte Herr Cristiano Borean sein Mandat im Aufsichtsrat nieder. Als Nachfolger wurde in
einer auBerordentlichen Hauptversammlung am 26. Juni 2024 Herr Dr. Hans Walter Jochen Petin, ehema-
liges Vorstandsmitglied der Generali Deutschland AG, zum Mitglied des Aufsichtsrats gewanhlt.

Mit Ablauf des 26. Juni 2024 hat Herr Giovanni Liverani sein Mandat als Mitglied und Vorsitzender im Auf-
sichtsrat niedergelegt. Als Nachfolger wurde in einer auBerordentlichen Hauptversammlung am 26. Juni
2024 Herr Jaime Anchustegui, Deputy CEO der Assicurazioni General S.p.A., zum Mitglied des Aufsichts-
rats gewahlt. Herr Giulio Terzariol wurde in einer auBerordentlichen Aufsichtsratssitzung am 27. Juni 2024
mit sofortiger Wirkung zum Vorsitzenden des Gremiums ernannt.

Zum 30. September legte Herr Carlo Trabattoni sein Mandat im Aufsichtsrat nieder. Als Nachfolger wurde
in einer auBerordentlichen Hauptversammlung am 31. Juli 2024 Herr Dr. Frank Grund, Exekutivdirektor der
BaFin a.D., zum Mitglied des Aufsichtsrats gewanhlt.

Herr Terzariol und Herr Prof. Dr. Geib sind Finanzexperten im Sinne des § 100 Abs. 5 AktG.

Wie in den vergangenen Jahren mochten wir unsere besondere Anerkennung und unseren aufrichtigen
Dank den Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern der Generali Deutschland AG und unserer Konzerngesellschaf-
ten sowie deren Vorstanden und Geschéftsfuhrern zum Ausdruck bringen, ohne deren Kompetenz und
Engagement die weitere positive Entwicklung der Generali in Deutschland in einem weiteren herausfordern-
den Jahr nicht méglich gewesen ware. Wir winschen dem Vorstand der Generali Deutschland AG und mit
ihm allen Vorstéanden und Geschéftsfliihrern, Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern des Konzerns auch weiterhin
viel Erfolg.



Muinchen, den 13. Marz 2025

Der Aufsichtsrat

Giulio Terzariol

Vorsitzender

Mirjam Alex

Thomas Bolder

Michael Feulner

Dr. Frank Grund

Christian Klinger

Dr. Hans Walter Jochen Petin

Lucia Silva
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Jaime Anchustegui
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Andreas Pohl

Gregor VOlk
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Wichtige Ereignisse der Generali in Deutschland

Politisches und makrodkonomisches Umfeld

Die dominierenden geopolitischen Belastungen im Jahr 2024 waren, wie bereits im Vorjahr, die Kriege in
der Ukraine und dem Nahen Osten. DarUber hinaus nahmen sowohl die geopolitischen als auch die wirt-
schaftspolitischen Spannungen zwischen China und den USA sowie zahlreichen stidostasiatischen Staaten
zu. Dies strahlte nachhaltig negativ auf das makrotkonomische Umfeld aus. Demgegeniber zeigten sich
die Energiepreise weitgehend stabil und gaben im Vergleich zum Vorjahr etwas nach.

Der Amtsantritt der neuen US-Regierung Anfang 2025 kdnnte zu wirtschaftlichen Spannungen zwischen
den USA und Europa fUhren und auch die europaische Sicherheitslage weiter beeintrachtigen.

Im Euroraum kam es zuletzt zu einem Anstieg der politischen Unsicherheit. Die Regierung in Deutschland
zerbrach. Bis zu den Neuwahlen im Februar 2025 wird das Land von einer Minderheitsregierung gefuhrt.
In Frankreich wurde die Regierung durch ein Misstrauensvotum gesturzt.

Bedeutend fur die Analyse des politischen und makrodkonomischen Umfelds ist auch die Beobachtung
und Bewertung der Risiken flr die Kapitalanlagen der Konzernunternehmen. Derzeit sind keine kritischen
Auswirkungen auf die Gesamtrisikosituation der Generali Deutschland zu erwarten.

Inflation und Zinsentwicklung

Da trotz weiter abnehmender Inflationsraten in der ersten Jahreshélfte 2024 die von den Markten erwarte-
ten Leitzinssenkungen nicht eingetreten sind, stiegen die Zinsen an den Kapitalmarkten wieder leicht an.
Auf die Leitzinssenkungen der Européischen Zentralbank (EZB) und der US-Notenbank (Fed) im 2. Halbjahr
2024 folgte dann auch an den Kapitalmérkten ein Zinsrickgang.

Infolgedessen hat sich das Risiko einer erneuten Niedrigzinsphase erhdht. Die daraus folgenden geringeren
laufenden Ertrage aus Neuanlagen in festverzinslichen Titeln wirden dann langfristig negative Einflusse auf
die Ertrags- und Vermdgenslage unseres Unternehmens mit sich bringen.

Im Fall erneuter Zinssteigerungen in den Folgejahren wirden sich zudem die stillen Lasten von festverzins-
lichen Titeln wieder erhéhen und gegebenenfalls zu zusatzlichem Abschreibungsbedarf fihren. AuBerdem
vergroBert sich bei einem gestiegenen Marktzins oberhalb der Durchschnittsverzinsung unseres Kapitalan-
lagebestands das Risiko von Liquiditatsabfliissen. Deshalb beobachtet und steuert die Generali Deutsch-
land die Entwicklung ihrer Liquiditatsposition sehr eng, um durch Anpassung der Kapitalanlage moglichen
Liquiditatsabfliissen begegnen zu kénnen.

Wahrend die belastenden Fundamentalfaktoren in Deutschland im Jahr 2024 einen wirtschaftlichen Auf-
schwung verhinderten, war international die Konjunkturentwicklung positiver und bewirkte Kurssteigerun-
gen an den européischen und US-amerikanischen Aktienmarkten. Im 2. Halbjahr 2024 wurde dies durch
die Leitzinssenkungen zusétzlich unterstutzt. Die Aktienbestande der Konzernunternehmen profitierten von
dieser Marktentwicklung. Der Aktienanteil der Kapitalanlage orientiert sich an der Risikotragfahigkeit des
jeweiligen Unternehmens und berlcksichtigt immer das gewtnschte hohe Sicherheitsniveau in der Kapi-
talanlage insgesamt.

Durch die neue Regierung in den USA kdnnte es zu einer Erhéhung der Handelshemmnisse, wie beispiels-
weise US-Zollerhdhungen flr européische Exporte in die USA, kommen — mit negativen Auswirkungen auf
die europaische und insbesondere auch deutsche Konjunkturentwicklung. Dies kdnnte auch zu negativen
Impulsen an den europaischen Aktienmarkten fuhren. Ein Volatilitdtsanstieg der Aktienkurse wirde das
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Risiko der Aktienbestande erhdhen. Insbesondere an den europaischen Aktienmarkten wére eine Abwarts-
entwicklung nicht auszuschlieBen.

Generali Group: Neue Organisationsstruktur und Auflésung der Business-Unit DACH

Mit ihrer zum 1. Juni 2024 implementierten neuen Organisationsstruktur folgt die Generali Group ihrem
Selbstverstandnis als einer diversifizierten Finanzgruppe mit Fokus auf die beiden Geschéftsfelder Insurance
und Asset Management.

Das Geschéftsfeld Insurance unter der Leitung von Giulio Terzariol, CEO Insurance, entwickelt das Versi-
cherungsgeschaft Uber alle geografischen Regionen weiter. Dazu wurde das Organisationsmodell ver-
schlankt, um noch ndher an den Mérkten agieren zu kdnnen. Fir den deutschen Markt bedeutet dies die
Aufldsung der bisherigen Business-Unit ,Germany, Austria and Switzerland” (DACH) und eine direkte An-
bindung der Business-Unit Deutschland an den CEO Insurance.

Im Geschéftsfeld Asset Management unter der Leitung von Woody Bradford, CEO der Generali Investments
Holding (GIH), werden — mit Ausnahme bestimmter Aktivitaten in China — alle globalen Vermégensverwal-
tungsaktivitaten innerhalb der Generali Group gesteuert. Das Ziel der GIH ist es, in der Kapitalanlage erst-
klassige Leistungen und Services fur die Gruppengesellschaften sowie bestehende und neue Drittkunden
zu erbringen und dieses Geschéaft auszubauen.

Generali Deutschland Krankenversicherung AG: 111 Jahre Gesundheit

Die Generali Deutschland Krankenversicherung AG wurde im Jahr 1913 als ,Central Krankenversicherung
AG" in KéIn gegrindet. Damit ist sie heute die alteste, aktive private Krankenversicherungsgesellschaft in
Deutschland. Die Central ist seit 1998 Teil der Generali Group und tragt deshalb inzwischen den Namen
Generali Deutschland Krankenversicherung AG. Im Geschaftsjahr 2024 feierte das Unternehmen sein 111-
jahriges Jubilaum. In dieser langen Zeit haben sich die Rahmenbedingungen und wirtschaftlichen Heraus-
forderungen standig gewandelt; die Generali Deutschland Krankenversicherung AG hat sich dem Wandel
erfolgreich gestellt und ist heute einer der fUhrenden deutschen privaten Krankenversicherer. Eines hat sich
jedoch nicht verandert: Es dreht sich immer noch alles um die Gesundheit der Kundinnen und Kunden.

Envivas Krankenversicherung AG: 20 Jahre erfolgreiche Partnerschaft mit der Techniker
Krankenkasse

Seit inrer Grindung vor 20 Jahren ist die Envivas Krankenversicherung AG der exklusive Partner der Tech-
niker Krankenkasse (TK) fur maBgeschneiderte Zusatzversicherungen. Als privater Krankenzusatzversiche-
rer der Generali Deutschland erganzt die Envivas den Service und die Leistungen der Techniker Kranken-
kasse — darunter Versicherungsschutz flr Auslandsreisen, ambulante und stationare Behandlungen, Zahn-
zusatzversicherungen, Krankentagegeld und private Pflegevorsorge.

Mehr als 1,8 Millionen Kundinnen und Kunden profitieren von der Kombination aus gesetzlicher Kranken-
versicherung und privatem Zusatzschutz. Beide Unternehmen haben die sich wandelnden BedUrfnisse im
Versicherungsbereich und innovative Angebote fest im Blick, was eine solide Basis fUr ihre zukUnftige Zu-
sammenarbeit bildet.

Wesentliche Aktivitaten im Bereich Digitalisierung und Data Analytics

Die konsequente Digitalisierung der Wertschdpfung ist auch weiterhin eine der Top-Prioritaten im Ge-
schéftsbetrieb der Generali Deutschland. So wurden im Geschéftsjahr 2024 erneut mehrere Projekte und
Initiativen fertiggestellt, vorangetrieben und neu auf den Weg gebracht, um die Transformation hin zu einem
digitalisierten Geschéftsmodell voranzubringen.
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DarUber hinaus setzt die Kunden- und Servicestrategie Leitplanken fur eine durch digitale Unterstitzung
optimierte Ausgestaltung des Service fur Kunden und Vertriebspartner. Ziel ist es, die bisherigen physischen
Vertriebs- und Serviceprozesse bestmaoglich zu unterstitzen und aus der digitalen Welt heraus zu verein-
fachen.

In diesem Zusammenhang hat die Generali Deutschland mehrere Leistungs- und Vertragsprozesse opti-
miert, die Dunkelverarbeitung weiter ausgebaut und neue digitale Angebots- und Antragsprozesse reali-
siert. Zusatzlich wurden zahlreiche Anwendungen aus dem Bereich Kunstlicher Intelligenz (KI) pilotiert, im-
plementiert und ausgebaut, die u. a. auf Generative Al zurlckgreifen. Durch den umfangreichen Einsatz
von Softwarerobotern (Robotic Process Automation) kommt die Prozessautomatisierung in den Kunden-
servicebereichen weiter voran.

Im Jahr 2024 standen insbesondere die Digitalisierung von Produkten, Prozessen und Services sowie der
Ausbau fortschrittlicher Al-Fahigkeiten im Fokus. Hierfir wahlte die Generali geeignete Anwendungsfélle
entlang der gesamten Wertschopfungskette aus, entwickelte Verbesserungsvorschlage, Uberflihrte diese
in eine Ubergreifende Analytics & Al-Roadmap und realisierte sie systematisch.

Generali Deutschland Versicherungen erhalten Bestnoten von Assekurata-Ratings

Die Generali Deutschland Versicherungen haben erneut starke Bewertungen der renommierten Kdlner Ra-
tingagentur Assekurata erhalten. Assekurata hat die Unternehmensratings fur die Lebens-, Sach- und Kran-
kenversicherung der Generali im Herbst 2024 aktualisiert: Die Generali Deutschland Lebensversicherung
AG ebenso wie die Generali Deutschland Versicherung AG bestatigen die Bestnote A++ (,exzellent”). Die
Generali Deutschland Krankenversicherung AG erhalt erneut die Ratingnote A+ (,sehr gut®).

Basis fur die sehr erfreulichen Ratingergebnisse sind eine Uberdurchschnittlich hohe Kundenzufriedenheit,
ein starkes Produktangebot sowie die Ertragskraft und -qualitat aller drei Gesellschaften. Assekurata hebt
in den Ratings zudem die klare Vertriebsorientierung mit dem starken Exklusivpartner der Generali Deutsch-
land, der Deutschen Vermogensberatung, hervor. Hinzu komme die sehr gute Kapitalausstattung und die
Ubererfillung der Anforderungen nach Solvency Il sowie das umfangreiche konzernweite Know-how in den
Bereichen Risikomnanagement und Kapitalanlage unter Beachtung der Einbindung in die international er-
folgreiche Generali Group.

Status quo Nachhaltigkeitsstrategie fir ESG (Environmental-Social-Governance)

Der Nachhaltigkeitsansatz der Generali Deutschland steht im Einklang mit der Strategie der Generali Group.
Er ist durchgéngig mit konkreten Zielwerten unterlegt. Im Jahr 2024 arbeitete die Generali Deutschland
erfolgreich an der Erreichung von Zwischenzielen. Wichtigste Ergebnisse sind eine steigende Akzeptanz
von Versicherungsldsungen mit ESG-Komponenten, die fortschreitende Dekarbonisierung des Anlageport-
folios und des operativen Geschaftsbetriebs sowie die weitere Integration von nachhaltigen Aspekten in die
Unternehmenskultur. Mit The Human Safety Net (THSN) setzte sich die Generali Deutschland im Berichts-
jahr auch weiterhin fur die Unterstitzung von Gefllichteten und benachteiligten Familien ein.

Nach Implementierung der Climate Change Strategie ist die Dekarbonisierung des Kapitalanlageportfolios
weiter vorangeschritten. Im operativen Geschéftsbetrieb konnte die Generali durch bauliche MaBnahmen
sowie Veranderungen im Bestand der eigengenutzten Burogebaude deren Energieeffizienz verbessern. Die
weitere Optimierung des Geschéftsreiseverhaltens und das Management des Papierverbrauchs waren ent-
scheidend fur eine gegentiber dem Vorjahr unveranderte CO2-Bilanz, denn die Ruckkehr zum New Normal
in der Buro-Nutzung hatte diese Bilanz belastet. Die Generali Deutschland halt an dem ehrgeizigen Ziel fest,
den CO2-AusstoB aus dem operativen Geschaftsbetrieb von 2019 bis 2025 um 35% zu senken.
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Die Generali Deutschland setzt sich weiterhin fUr Vielfalt, Gerechtigkeit und Inklusion ein. Das gesellschaft-
liche Engagement des THSN fir soziale Teilhabe und die Entfaltung der Entwicklungspotenziale von Mit-
gliedern benachteiligter Gruppen hat zwei Férder-Schwerpunkte: Zum einen ermdglicht THSN Kindern aus
benachteiligten Familien einen besseren Start ins Leben. Zum anderen unterstitzt die Initiative Gefllichtete
und Migranten dabei, auf dem Arbeitsmarkt FuB zu fassen und eine eigene Existenz aufzubauen. Dafir wird
mit innovativen Non-Profit-Organisationen und Sozialunternehmen kooperiert. Zugleich mobilisiert Generali
die Ressourcen und Kompetenzen der Generali Group fur die Verwirklichung dieser Anliegen. Unterneh-
mensintern hat die Generali Deutschland ihre erfolgreichen Programme zum Einsatz von Botschafterinnen
und Botschaftern fir THSN und Nachhaltigkeit auch 2024 fortgefhrt.

Fortschritt und Niveau der Generali Deutschland im Bereich Nachhaltigkeit wurden auch von flihnrenden
unabhangigen Agenturen gewdurdigt. Unter anderem zeichnete die auf die Versicherungsbranche speziali-
sierte Ratingagentur Franke + Bornberg im Oktober 2024 die Generali Deutschland mit dem ESG Award
aus.
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Gesamtwirtschaftliche Lage

Im Jahr 2024 kam es trotz anféanglicher positiver Signale nicht zu einer nachhaltigen Erholung der globalen
Industriekonjunktur. Die Aktivitat im Dienstleistungssektor blieb jedoch robust. Die Inflation ging weltweit
zurtick und die maBgeblichen Zentralbanken leiteten eine Lockerung ihrer Geldpolitiken ein.

In Deutschland kam die Wirtschaft weiter nicht in Schwung. Neben der schwéachelnden globalen Nachfrage
im verarbeitenden Gewerbe wurde die deutsche Wirtschaft, insbesondere die Automobilindustrie, auch
durch 6kologische Herausforderungen, weltpolitische Spannungen und ungunstige Rahmenbedingungen
belastet. Zudem schwéchte sich auch der von hohen Reallohnzuwachsen gekennzeichnete Arbeitsmarkt
im Laufe des Jahres ab. Wirtschaftspolitische Unsicherheiten und der Bruch der Regierungskoalition be-
lasteten die Stimmung zuséatzlich. Im Ergebnis schwankte das Quartalswachstum um die Nulllinie und das
Bruttoinlandsprodukt ging um -0,2% zurtck. Die Inflationsrate, gemessen am harmonisierten Verbraucher-
preisindex, sank im Jahresdurchschnitt auf 2,5% im Vergleich zum Vorjahr, nachdem sie im vergangenen
Jahr noch bei 6,0% lag. Hauptgrund dafur waren die entlastenden Effekte sinkender Energiepreise.

Die Konjunktur war im Euroraum insgesamt stabiler: Anders als in Deutschland war die Wirtschaftsaktivitat
in keinem der ersten drei Quartale rtcklaufig. Insgesamt ist der Euroraum weniger exportabhangig und
weniger durch das verarbeitende Gewerbe gepragt als Deutschland. Daher erwarten wir fir das Gesamtjahr
2024 ein positives Wachstum von 0,8%. Im Euroraum hat die Inflation im Jahresverlauf ebenfalls deutlich
nachgelassen und betrug im Jahresdurchschnitt 2,4%. Angesichts rlcklaufiger Inflationsraten und des
schwachen Wachstums leitete die EZB eine Lockerung ihrer Geldpolitik ein, woraufhin der Leitzins im Laufe
des Jahres von 4,0% auf 3,0% gesenkt wurde.

Auch in den USA wurde die Geldpolitik gelockert, das Band fir die Leitzinsen wurde um 100 Basispunkte
auf 4,25% bis 4,50% vermindert. Im Gegensatz zu Europa und anderen Teilen der Welt blieb hier die Kon-
junktur jedoch widerstandsfahiger. Die Inflation hat sich ebenfalls abgeschwéacht und lag im Jahr 2024 bei
3,0%, nach 4,1% im Vorjahr. In China entsprach das Wachstum dem 5%-Ziel der Regierung. Im Herbst
wurden geld- und fiskalpolitische StutzungsmaBnahmen eingeleitet. Das Wachstum lag damit wiederum
deutlich Uber dem der USA von schatzungsweise 2,8%.
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Finanzmarkte

Im Jahr 2024 wurde das Marktgeschehen zundchst von weiterhin hohen Inflationsraten und der Erwartung
einer breit angelegten Erholung bestimmt. Als zur Mitte des Jahres die Inflation deutlich nachlieB, begann
die EZB im Juni — als erste der global maBgeblichen Zentralbanken — ihre Leitzinsen zu senken; die Fed
folgte im September. Im Laufe des Jahres wurde zudem klar, dass die US-Wirtschaft einen starken Ab-
schwung vermeiden kann und unverandert deutlich starker als der Euroraum wachsen sollte.

In diesem Umfeld stieg die Rendite 10-jahriger Bundesanleihen bis zur Mitte des Jahres zun&chst auf Werte
von bis zu 2,7% an. Dabei machte sich auch der Entzug von Liquiditat seitens der EZB sowie der Stopp
von Reinvestitionen féllig werdender Staatsanleihen bemerkbar, die im Rahmen des Vermdgensankaufpro-
gramms (Asset Purchase Programme) sowie des ,Pandemic Emergency Purchase Programme” erworben
worden waren. Im Zuge niedrigerer Inflationsraten und einer rtcklaufigen Konjunktur begann die Rendite
10-jahriger Bundesanleihen aber wieder zu sinken. Am Jahresende lag sie bei 2,4%, nach 2,0% ein Jahr
zuvor. Im Euroraum engte sich die Renditedifferenz zwischen Anleihen der sideuropéischen Lander und
Bundesanleihen ein. Einige dieser Lander profitierten unter anderem von Hoherstufungen durch Ratinga-
genturen und zeigten sich konjunkturell wesentlich starker als Deutschland. Die Risikoaufschldge auf fran-
z6sische Staatstitel stiegen im Zuge politischer Unsicherheiten nach den Neuwahlen im Frihjahr sowie dem
Zusammenbruch der Regierung im Dezember deutlich an.

Uber das gesamte Jahr tendierten die Aktienmarkte volatil aufwarts, wobei insbesondere die groBen Tech-
nologiekonzerne in den USA von einem anhaltenden Kl-Optimismus profitierten. Die Hoffnung auf Steuer-
senkungen und Deregulierung nach dem Wahlsieg von Donald Trump verlieh den US-Mérkten weiteren
Auftrieb, wahrend steigende Handelsunsicherheiten insbesondere exportorientierte europaische Titel be-
lasteten. Der US-Aktienmarkt gewann Uber das Jahr 23,3%, der européische Markt legte mit 6,9% deutlich
weniger zu. Der Euro verlor Uber das Jahr trotz zwischenzeitlicher Gewinne an Wert gegenltber dem US-
Dollar.
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Versicherungswirtschaft

Im Jahr 2024 hat sich die konjunkturelle Lage zwar stabilisiert, unterliegt jedoch weiterhin einer hohen Un-
sicherheit. Geopolitische Konflikte haben sich verscharft und makrotkonomische Unsicherheiten sind ge-
stiegen: die Folgen des Klimawandels werden spurbarer und die Bevolkerungspyramide entwickelt sich
ungunstig. Erfolgreiche Versicherer mussen sich auf diesen Wandel einstellen. Hinzu kommmen die beschleu-
nigte Digitalisierung und der Megatrend Kunstliche Intelligenz (KI). All dies erhdht den Druck, Geschaftsmo-
delle, Produkte, Prozesse, Kapitalanlage- und Vertriebsstrategien anzupassen.

Der Gesamtverband der Deutschen Versicherungswirtschaft e.V. (GDV) geht flr die Branche aufgrund der
stabilen Nachfrage nach Versicherungsschutz und der positiven Entwicklung der Einflussfaktoren Inflation,
Einkommen und Zins von einem robusten Beitragsplus sowohl im Geschéaftsjahr 2024 als auch im nachsten
Jahr aus. Uber alle Sparten hinweg prognostiziert der GDV fiir die Versicherungswirtschaft im Jahr 2024
ein Wachstum von 3,7%.

Lebensversicherung

Die Zinssenkung fluhrt zu einer geringeren Nachfrage nach langerfristigen Sparprodukten der Lebensversi-
cherer. Flr die Lebensversicherungsbranche insgesamt (einschlieBlich Pensionskassen und Pensions-
fonds) geht der GDV fUr das Jahr 2024 von einem Beitragsrickgang um 0,5% im Vergleich zum Vorjahr
aus. Vor allem der Rickgang der Einmalbeitrage belastet hierbei das Geschaft.

Kompositversicherung

Die Kfz-Versicherung konnte im Jahr 2024 einen hohen Zuwachs an gebuchten Beitrdgen verzeichnen.
Dieser resultiert vor allem aus den erforderlichen Beitragsanpassungen aufgrund der hohen Schadeninfla-
tion. Die Anzahl der Kfz-Neuzulassungen stagnierte auf niedrigem Niveau, wahrend sich das Fahrzeug-
wechselgeschaft belebte. Die Schadendurchschnitte erhdhten sich erneut deutlich, was insbesondere auf
weiter steigende Preise fUr Kfz-Ersatzteile und héhere Stundenverrechnungssatze in den Werkstatten zu-
rlckzufUhren ist. Insgesamt konnten die gestiegenen Beitrage die Summe der ebenfalls gestiegenen Scha-
denaufwande und der Verwaltungskosten nicht vollstandig ausgleichen.

In der Sach- und Unfallversicherung flihrten inflationsbedingt hohe indexbasierte Beitragsanpassungen zu
einem Beitragswachstum. Dem stand jedoch auch ein deutlich angestiegener Schadenaufwand gegen-
Uber. Hier wirkten sich neben der allgemeinen, etwas abgeschwéchten Inflation weiterhin der Mangel an
Baumaterialien und Handwerkern sowie die damit einhergehende verzdgerte Schadenregulierung negativ
aus. Hinzu kamen die Belastungen insbesondere aus den Sturm- bzw. Starkregenereignissen ,Radha“
(Juni 2024) sowie ,Elke" und ,Frieda” (Juli 2024); wie bereits 2023 war auch 2024 ein Uberdurchschnittli-
ches Elementarschadenjahr.

Krankenversicherung

Insgesamt findet sowohl in der gesetzlichen Krankenversicherung (GKV) als auch in der Privaten Kranken-
versicherung (PKV) seit mehreren Jahren ein starker Anstieg der Leistungsausgaben statt, der sowohl durch
die allgemeine als auch die medizinische Inflation getrieben wird. Dies fuhrt in der gesamten Branche zu
hohen Beitragsanpassungen, sodass fur die PKV — neben dem Zuwachs des Neugeschéfts in der Vollkos-
tenversicherung — die Beitragseinnahmen deutlich ansteigen. Zudem sind eine anhaltende Nachfrage nach
Krankenzusatzversicherungen und ein weiterhin starkes Wachstum im Segment der betrieblichen Kranken-
versicherung zu verzeichnen.
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Solvency I (SlI)

Das europaische Aufsichts- und Regulierungssystem Solvency |l ist bereits seit dem 1. Januar 2016 in
Kraft. Unter BerUcksichtigung der vorliegenden Erfahrungen wurden in den letzten Jahren die Kernelemente
von Solvency Il im Rahmen eines mehrstufigen Prozesses (Solvency Il Review) tberpriift und die Uberar-
beitung des Regelwerks Ende 2024 finalisiert. Nach Veréffentlichung und Inkrafttreten der Anderungsricht-
linie missen die Anderungen binnen 24 Monaten in nationale Gesetzgebung Ubertragen werden. Die Re-
gelungen sind dann voraussichtlich zum Jahresende 2026 anzuwenden.

Technische Regulierungsstandards zur Offenlegungsverordnung (OffVO)

Seit 1. Januar 2023 werden geman der technischen Regulierungsstandards zur OffVO fUr Versicherungs-
anlageprodukte an Neukunden vorvertragliche Informationen (Pre-Contractual Disclosures) Ubermittelt. Be-
standskunden erhalten regelmaBige Informationen (Periodic Disclosures) mit jeweils standardisierten Infor-
mationen Uber die ESG-Anteile (Environmental, Social and Governance) in den gewéhlten Kapitalanlagen.

Im Jahr 2024 erhielten die Kundinnen und Kunden die Periodic Disclosures erstmals in digitaler Form, und
zwar per QR-Code als Verlinkung passend zu den jeweils gewahlten Kapitalanlagen.

Dieses Verfahren wurde im ersten Schritt fUr die Generali Deutschland Lebensversicherung AG und
Cosmos Lebensversicherungs-AG umgesetzt.

Kapital- und Immobilienmarkt

An den Kapitalmarkten herrschten auch im Jahr 2024 unverandert gute Rahmenbedingungen im Vergleich
zum Durchschnitt der letzten Dekade. Im Zuge der rucklaufigen Inflation und der verhaltenen konjunkturel-
len Entwicklung insbesondere im Euroraum, aber auch in anderen relevanten Volkswirtschaften wie den
USA, kam es im Jahresverlauf zwar zu mehrstufigen Leitzinssenkungen der EZB und der Fed. Diese hatten
aber keinen materiell negativen Einfluss auf die Wiederanlagekonditionen. So war es auch 2024 mdéglich,
zu Wiederanlagerenditen in einem Korridor von 3% bis 4% in Staats- und Unternehmenspapieren mit gutem
Rating zu investieren.

Im Sog der Leitzinssenkungen und dem Boom des Aktienmarkts flr Technologiewerte konnte der deutsche
Aktien-Leitindex DAX mehrfach temporare Hochststande erreichen und trotzte damit der verhaltenen ge-
samtwirtschaftlichen Entwicklung. Nach einer Steigerung um rund 20% im Vorjahr konnte der DAX bei
volatilem Verlauf und temporarer Bodenbildung im Jahr 2024 rund 19% Kursgewinne verzeichnen.

An den Immobilienmarkten entspannte sich die Situation im Jahresverlauf. Nachdem es 2023 und auch
Anfang 2024 in manchen Segmenten und Regionen zu teilweise deutlichen Preiskorrekturen gekommen
war, wurde dieser Trend im weiteren Jahresverlauf 2024 in einigen Segmenten weitestgehend gestoppt.
Ob hier bereits von einer Bodenbildung und dem Ubergang zu einem erneuten Wachstumspfad auszuge-
hen ist, kann derzeit noch nicht klar beantwortet werden. Grundsétzlich geben jedoch die sinkenden Refi-
nanzierungskosten infolge bisheriger und erwarteter Leitzinssenkungen dem gesamten Segment Auftrieb,
insbesondere in den fUr institutionelle Investoren relevanten Anlageobjekten.

Insofern boten und bieten sich Investoren an den Kapital- und Immobilienmérkten aktuell weiterhin ver-
gleichsweise gute Rahmenbedingungen, wenngleich die globalen Faktoren unveréandert von hoher Unsi-
cherheit gekennzeichnet sind. Neben dem andauernden Krieg in der Ukraine kamen im Jahr 2023 auch
noch Konflikte im Nahen Osten hinzu — und damit weitere geopolitische Risiken. Die Reaktion der Finanz-
mérkte darauf war nur kurzzeitig negativ, da der Einfluss auf die globalen Wirtschaftsstréome weitestgehend
ausblieb bzw. beherrschbar erschien. Insofern ist hier nur bei einer deutlichen Eskalation der Situation von
negativen Verwerfungen an den Finanzmérkten auszugehen. Diese sind jedoch nicht auszuschlieBen.
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Technologische Entwicklung und Digitalisierung

Die Digitalisierung erdtffnet der Versicherungsbranche Chancen in allen Elementen ihrer Wertschdpfungs-
kette: Durch digitale Technologie verandert sich die Kormnmunikation im Zusammenspiel von Kunde, Vertrieb
und Versicherung. Auch steigen die Chancen, Geschéftsvorfalle schneller und produktiver abzuwickeln.
Zudem vergréBern sich die Mdglichkeiten, Produkt- und Preisgestaltung zu optimieren.

Die digitalen Devices sowie die digitale Infrastruktur bieten weitere Ansatzpunkte, das klassische Versiche-
rungsangebot mit zusatzlichen Informationen und Dienstleistungen anzureichern und so die Attraktivitat der
Versicherungsprodukte zu steigern.

Die Digitalisierung und eine verstérkte Nutzung von loT-Devices (Internet of Things) bieten im Privat-, Fir-
men- und Industriekundensektor viele Mdglichkeiten zur Individualisierung von Produkten und zur Préaven-
tion von Schaden bzw. Leistungen.

Darlber hinaus ist die Sammlung, Aufbereitung und Analyse von Daten von essenzieller Bedeutung flir
Versicherungsunternehmen. Die Anwendung von Data Analytics und Kinstlicher Intelligenz (KI) ist sowohl
Grundlage fir die Optimierung von Prozessen und Pricing als auch Basis zur Erflillung von Kundenerwar-
tungen hinsichtlich Produkten und Services. Dabei steht die verantwortungsvolle Nutzung von Daten und
Algorithmen an oberster Stelle, um digitales Vertrauen sicherzustellen. Die Etablierung einer KI-Governance
im sténdigen Einklang mit den sich in Auspragung befindlichen regulatorischen Vorgaben, wie z. B. der Kl-
Verordnung, ist daher von zentraler Bedeutung, um sichere Prozesse risikoadaquat zu etablieren und zu
dokumentieren.

Eine groBe Herausforderung wird in den nachsten Jahren zudem die optimale Bedienung der Kunden-
schnittstelle sein: Verandertes Kundenverhalten, das Bedurfnis nach immer starkerer Personalisierung und
die Weiterentwicklung von Geschaftsmodellen erfordern eine starkere Digitalisierung der Kundenschnitt-
stelle. Der Druck auf Versicherungsunternehmen steigt zunehmend, die Grenzen zwischen physischem und
digitalem Kommunikationskanal reibungsfrei zu gestalten. Auch der digitale Vertrieb Uber Kooperations-
partner und insbesondere die Entwicklung oder Beteiligung an digitalen Okosystemen werden die Zukunft
des Versicherungsvertriebs beeinflussen.
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Geschaftsentwicklung der Generali Deutschland AG

Die Generali Deutschland AG (GD AG) steuert durch eine funktionale Matrixorganisation das Geschéaft der
deutschen Gesellschaften der Generali Gruppe. Innerhalb des Unternehmensverbundes fungiert sie neben
ihrer Rolle als Arbeitgebergesellschaft und Holdinggesellschaft zudem als interner Ruckversicherer und
Ubernimmt somit die Ruckversicherung fur die Konzerngesellschaften und die Beschaffung des erforderli-
chen Retrozessionsschutzes der deutschen Gruppe.

Rulckversicherungsgeschaft

Als zentraler Rickversicherer der Generali in Deutschland unterstitzt die Generali Deutschland AG die
Konzerngesellschaften in deren Kerngeschéaft - der Risikoentlastung ihrer Versicherungsnehmer. Als we-
sentliches Element der gruppenweiten Risikosteuerung Ubernimmt sie fur die Konzerngesellschaften die
Rickversicherung und verantwortet das Management der Rickversicherungsnahme der Gruppe bei Drit-
ten. Dabei kann die Generali Deutschland AG die Ruckversicherungsfunktion weitgehend durch ihre eigene
Risikotragfahigkeit erflllen. Sofern aus Risikoaspekten eine Weitergabe dieser Risiken sinnvoll erscheint,
nimmt die Generali Deutschland AG unter Berlicksichtigung einer wertorientierten Perspektive im Wege der
Retrozession Ruckversicherungsschutz bei Assicurazioni Generali S.p.A. als wesentlichem Retrozessionar
und konzernfremden Dritten. Bei der Auswahl der Rickversicherungspartner wird auf hohe Bonitat geach-
tet.

Die Risikotragfahigkeit der Generali Deutschland AG basiert auf der Eigenmittelausstattung sowie dem Bei-
trags- und Ruickstellungsvolumen, das aus den konzerninternen Ruckversicherungsbeziehungen stammt.
Die Generali in Deutschland verwendet ein modernes und leistungsstarkes Steuerungsinstrumentarium, mit
dem die eigene Risikotragfahigkeit gemessen und kontinuierlich optimiert wird. Zu diesem Instrumentarium
gehoren Modelle zur risikobasierten Kapitalallokation sowie zur Einschatzung und Quantifizierung des Ret-
rozessionsbedarfs. Da die ertragsorientierte Ausrichtung der Zeichnungspolitik unserer Gruppengesell-
schaften eine hohe Qualitét unseres Bruttogeschéfts mit sich bringt und konzerninterne Diversifikationsef-
fekte genutzt werden, liegt der Retrozessionsbedarf der Generali in Deutschland auf einem im Marktver-
gleich niedrigen Niveau.

Das Jahr 2024 wurde vor allem von den NatCat-Ereignissen Radha und Elke/Frieda gepragt. Bei den Man-
Made-Schéaden (Feuer) im Segment Komposit konnte ein Rickgang verzeichnet werden.

Die verdienten Bruttobeitrage aus dem Ruckversicherungsgeschaft lagen mit 869,8 Mio. € Uber dem Ni-
veau des Vorjahres (Vorjahr: 840,0 Mio. €). Dies resultierte vor allem aus dem Segment Komposit. Dort
stiegen die Bruttobeitrage auf 723,9 Mio. € (Vorjahr: 685,6 Mio. €) aufgrund der von den Konzernunterneh-
men abgegebenen Pramien fur die Quotenvertréage. Im Segment Kranken stiegen die verdienten Bruttobei-
trage auf 14,7 Mio. € nach 12,1 Mio. € im Vorjahr aufgrund von Konditionsanpassungen. In Leben ist ein
Rickgang von 142,3 Mio. € im Vorjahr auf 131,1 Mio. € im Geschaftsjahr zu verzeichnen. Dieser Rickgang
resultiert aus der Beendigung einer Geschéftsbeziehung mit der Generali Deutschland Pensionskasse AG
(GDPK). Die gehaltenen Aktien der Generali Deutschland AG wurden zum 31.12.2023 auf den Spezialisten
Frankfurter Leben Ubertragen. Entsprechend der Vertrdge wurde die Geschéftsbeziehung zum 1.1.2024
beendet. In den Segmenten Komposit und Leben Uberwiegt das proportionale Geschaft. In Kranken Uber-
wiegt das nicht-proportionale Geschéft.

Durch den Abgang der Geschaftsbeziehung mit der GDPK in der aktiven Ruckversicherung im Segment
Leben reduzierten sich die verdienten Bruttobeitrage um 17,7 Mio. € (netto nach Abzug Retrozession eben-
falls 17,7 Mio. €). Die Auflésung der Deckungsrickstellung in Héhe von 480,7 Mio. € (netto nach Abzug
Retrozession 480,5 Mio. €) sowie der Beitragsubertrage in Hohe von 9,0 Mio. € erfolgte durch Portefeuille-
Austritte. Die Depotforderungen reduzierten sich im Gegenzug um 489,8 Mio. €.
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Im Jahr 2024 sanken die retrozedierten Pramien um 4,8% auf 131,2 Mio. € (Vorjahr: 137,8 Mio. €). Dies
resultiert aus dem Segment Komposit bei den nicht-proportionalen Deckungen, bei denen auf Grund der
Schadenentwicklung geringere Wiederauffillungspramien zu bezahlen waren. Die Festentgelte dieser Ver-
trage bewegen sich in der Summe annahernd auf Vorjahresniveau. Die retrozedierten Pramien fihrten damit
zu einer Ruckversicherungsquote von 15,1% (Vorjahr: 16,4%).

Die Aufwendungen fUr den Versicherungsbetrieb netto betrugen im Jahr 2024 206,3 Mio. €, was einer
Kostenquote fur eigene Rechnung von 27,9% (Vorjahr: 31,0%) entsprach.

Im Jahr 2024 betrug die Entlastung aus Naturkatastrophen insgesamt 7,3 Mio. € nach 11,1 Mio. € im Vor-
jahr. FUr das Ereignis Elke/Frieda im Geschaftsjahr betrug die Entlastung 2,1 Mio. €, wahrend aus der
Abwicklung der Ereignisse aus den Vorjahren eine Schlechterabwicklung in Héhe von 5,0 Mio. € zu ver-
zeichnen war. Die Schadenentlastung aus ManMade-Ereignissen betrug 9,6 Mio. € (Vorjahr: 21,6 Mio. €).

Die bilanzielle Bruttoschadenquote betrug im Jahr 2024 58,9% nach 59,9% in 2023. Im Segment Komposit
betrug die Bruttoschadenquote 58,0% im Jahr 2024 nach 57,6% im Vorjahr. Im Segment Kranken konnte
ein starker Riuckgang der Schadenquote verzeichnet werden (von 103,6% auf 39,0%), wegen des ver-
gleichsweise sehr niedrigen Beitragsvolumens in diesem Segment aber noch im Rahmen der erwartbaren
Schwankung. Im Segment Leben sank die Schadenquote von 67,6% in 2023 auf 65,8% in 2024.

Beeinflusst von der Bruttoschadenguote und den vorhandenen Retro-Deckungen lag die bilanzielle Netto-
Schadenquote bei 64,2%, das heit 0,3%-Punkte Uber dem Wert des Vorjahres (63,9%). Im Segment
Komposit liegt die Nettoschadenquote bei 64,2% nach 62,1% im Vorjahr. Damit ergibt sich im Segment
Komposit eine Combined Ratio brutto von 85,9% (Vorjahr: 87,8%) sowie eine Combined Ratio netto von
96,2% (Vorjahr: 97,5%).

Das eingehende Geschaft zusammengefasst Uber die Versicherungszweige Leben, Kranken sowie Kom-
posit zeigte damit ein versicherungstechnisches Ergebnis brutto in Hohe von 149,0 Mio. € (Vorjahr: 126,3
Mio. €).

Die Retrozession zeigte ein negatives Ergebnis von -88,1 Mio. € (Vorjahr: -82,3 Mio. €). Das Nettoergebnis
vor Dotierung der Schwankungsrickstellung betrug insgesamt 60,9 Mio. €. Dies entspricht einer techni-
schen Marge von 8,2% (Vorjahr: 6,3%).

Der SchwankungsrUckstellung konnte in diesem Jahr ein Betrag in Hohe von 32,4 Mio. € entnommen
werden. Der Entnahme aus der Schwankungsrickstellung, im Wesentlichen in den Sparten Allgemeine
Unfall, Kraftfahrt-Haftpflicht und Kraftfahrt-Kasko stand eine Zufihrung in Kraftfahrt-Unfall, den Feuer-Spar-
ten und Verbundene Wohngebaude gegentber. Die Schwankungsrickstellungen belaufen sich nunmehr
in Summe auf 108,2 Mio. € (Vorjahr: 140,5 Mio. €).

Nach Bertlicksichtigung der Entnahme aus der SchwankungsrUlckstellung erzielte die Gesellschaft insge-
samt ein positives versicherungstechnisches Netto-Ergebnis in Hohe von 93,3 Mio. € (Vorjahr: 43,5 Mio.
€).

Die in der Ruckversicherung betriebenen Versicherungszweige werden am Ende des Lageberichts aufge-
flhrt.

Gesamtaussage zum Geschaftsverlauf

In der Versicherungstechnik Netto ergaben sich deutlich gestiegene Verdiente Beitrage bei moderat gestie-
genen Aufwendungen fur Versicherungsfélle und deutlich gesunkenen Aufwendungen aus dem Versiche-
rungsbetrieb. Stark positive Effekte kamen aus der Veranderung der Schwankungsrickstellung. Das
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Kapitalanlageergebnis zeigte sich ebenfalls stark verbessert. Gegenlaufig ergab sich ein stark verschlech-
terter Saldo aus Sonstigen Ertrégen und Aufwendungen. Insgesamt fiel das Gesamtergebnis im Geschéfts-
jahr 2024 aber deutlich besser als im Vorjahr aus. Die Generali Deutschland AG blickt weiterhin erfolgver-
sprechend in die Zukunft und sieht sich fur die Herausforderungen des kommenden Geschéftsjahres gut
aufgestellt.

Liquiditat

Die Liquiditatsplanung der Gesellschaft erfolgt konsistent zum Strategischen Planungsprozess. Im Rahmen
der Liquiditatsplanung wird eine detaillierte Projektion der Zahlungsflisse erstellt. I Wesentlichen enthalt
diese die Zahlungsstrdme aus operativen Aktivitdten (Zahlungen zu RUckversicherungs- und Dienstleis-
tungsaktivitéten etc.), Investmentaktivitaten (Zinszahlungen, Falligkeiten festverzinslicher Titel etc.), Ergeb-
nisabflhrungen sowie Steuerumlagen. Dartber hinaus werden die Zahlungsstrome der taktischen und stra-
tegischen Kapitalanlagenplanung entsprechend beriicksichtigt. Die Gesellschaft ist dem international be-
stehenden Cashpool beigetreten, wodurch die temporér Uberschussige Liquiditat (vor Anlage in langfristige
Kapitalanlagen) zu marktUblichen Konditionen in unterschiedliche Produkte angelegt werden kann. Die
mdgliche Anlage im kurzfristigen externen Geldmarkt wird parallel dazu betrachtet und genutzt. Ein kurz-
fristig bestehender Liquiditatsbedarf wird durch die entsprechende Wahl der Produkte sichergestellt. Zu-
satzlich zur beschriebenen Liquiditatsplanung fuhren wir mithilfe unseres konzerninternen Liquiditatsrisi-
komodells kennzahlgesteuerte Liquiditdtsanalysen durch.

Vermogenslage

Die Forderungen beliefen sich auf 558,7 Mio. € (Vorjahr 921,6 Mio. €). Enthalten waren Forderungen aus
dem RV-Geschaft in H6he von 54,1 Mio. € (Vorjahr 60,5 Mio. €) und Sonstige Forderungen in H5he von
504,4 Mio. € (Vorjahr 861,1 Mio. €) v.a. gegeniber verbundenen Unternehmen. Die Anderen Verbindlich-
keiten betrugen 759,2 Mio. € (Vorjahr 939,7 Mio. €) und resultierten vor allem aus Verbindlichkeiten aus
dem RV-Geschaft in Hohe von 45,5 Mio. € (Vorjahr 73,0 Mio. €) und aus Sonstigen Verbindlichkeiten in
Hohe von 713,4 Mio. € (Vorjahr 866,3 Mio. €) v.a. gegenlber verbundenen Unternehmen. Laufende Gut-
haben bei Kreditinstituten beliefen sich auf 39,8 Mio. € (Vorjahr 39,7 Mio. €).

Eigenkapital

Das Eigenkapital blieb im Vorjahresvergleich mit 2.373,4 Mio. € unverandert. Dabei entfielen unveréandert
137,6 Mio. € auf das Gezeichnete Kapital sowie 1.282,5 Mio. € auf die Kapitalricklagen. Nach einer Ent-
nahme aus den Gewinnriicklagen in Hohe von 91,0 Mio. € (Vorjahr 164,0 Mio. €), deren Ausweis im Bilanz-
gewinn erfolgt, beliefen sich die Gewinnrlicklagen auf 862,4 Mio. € (Vorjahr 953,4 Mio. €).

Der Vorstand schlagt der Hauptversammlung folgende Verwendung des Bilanzgewinns vor:;
1. 1,69 € Dividende je Aktie 91.000.000 €
2. Bilanzgewinn 91.000.000 €
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Kapitalanlagen

Entwicklung Kapitalanlagenbestand und Reserven

Der Gesamtbestand an Kapitalanlagen verringerte sich im Geschéaftsjahr um 531,8 Mio. € bzw. -8,4% auf
5.777,7 Mio. € (Vorjahr 6.309,5 Mio. €). Das Bruttoanlagevolumen der Kapitalanlagen im Jahr 2024 betrug
2.680,3 Mio. € (Vorjahr 601,3 Mio. €). Die Neuanlagen erfolgten weit Gberwiegend in Investmentanteilen.
Den Zugéngen an Kapitalanlagen standen im gleichen Zeitraum Abgénge aus Félligkeiten, Verkaufen und
sonstigen Abgangen in Hohe von 2.702,4 Mio. € (Vorjahr 924,0 Mio. €) gegenlber. Zusatzlich verringerte
sich der Bestand an Depotforderungen im aktuellen Geschaftsjahr von 835,5 Mio. € auf 347,5 Mio. €.

Der Saldo aus Stillen Reserven abzUglich Stiller Lasten veranderte sich im Berichtszeitraum von 2.265,0
Mio. € auf 2.618,0 Mio. €.

Die Anlagekategorie "Beteiligungen und Anteile an verbundenen Unternehmen” stellte mit 4.539,5 Mio. €
bzw. 78,6% die gréBte Kategorie aller Kapitalanlagen dar. Die Kapitalanlagen, die der Kategorie "Aktien,
Anteile oder Aktien an Investmentvermdgen und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere" zugeordnet
waren, beliefen sich auf 509,3 Mio. € bzw. 8,8% aller Kapitalanlagen. Die Kategorie "Inhaberschuldver-
schreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere" umfasste einen Betrag von 348,5 Mio. € bzw. 6,0%
aller Kapitalanlagen.

Ergebnis aus Kapitalanlagen

Im Geschaftsjahr konnten laufende Ertrage aus Kapitalanlagen in Hoéhe von 532,2 Mio. € (Vorjahr 558,7
Mio. €) erzielt werden. Dabei betrugen die Ertrdge aus Gewinngemeinschaften, Gewinnabflhrungs- und
TeilgewinnabfUhrungsvertragen 264,6 Mio. € (Vorjahr 218,7 Mio. €). Aus Zuschreibungen wurden Ertrage
in Héhe von 3,8 Mio. € (Vorjahr 68,4 Mio. €) vereinnahmt. Der hdhere Vorjahreswert entstand vor allem
durch eine Zuschreibung auf die Deutsche Bausparkasse Badenia AG. Als Gewinne aus dem Abgang von
Kapitalanlagen wurden 9,9 Mio. € (Vorjahr 38,9 Mio. €) realisiert. Diese stammten (berwiegend aus dem
Verkauf von Investmentanteilen. Die Gewinne im Vorjahr hingegen stammten Uberwiegend aus dem Verkauf
von Saxon Land B.V.. Damit beliefen sich die Ertrage aus Kapitalanlagen insgesamt auf 545,8 Mio. € (Vor-
jahr 666,0 Mio. €).

Die Aufwendungen fur Kapitalanlagen betrugen insgesamt 53,3 Mio. € (Vorjahr 260,0 Mio. €). Davon ent-
fielen auf Verwaltungs-, Zins- und sonstige Aufwendungen fUr Kapitalanlagen 9,9 Mio. € (Vorjahr 10,1 Mio.
€), auf Abschreibungen auf Kapitalanlagen 25,4 Mio. € (Vorjahr 145,4 Mio. €) und auf Verluste aus dem
Abgang von Kapitalanlagen 16,3 Mio. € (Vorjahr 0,6 Mio. €). Die Abschreibungen des Vorjahres waren zu
groBen Teilen auf eine Abschreibung der Generali Deutschland Pensionskasse AG zurlckzufUhren. Die
Aufwendungen aus Verlustibernahmen beliefen sich auf 1,7 Mio. € (Vorjahr 104,0 Mio. €, ebenfalls vor
allem auf die Generali Deutschland Pensionskasse AG entfallend).

Per Saldo ergab sich ein Nettoergebnis in Hohe von 492,5 Mio. € (Vorjahr 406,0 Mio. €).
Die laufende Durchschnittsverzinsung der Kapitalanlagen nach der Berechnungsmethode des Gesamtver-

bandes der Deutschen Versicherungswirtschaft e.V. belief sich auf 8,6% (Vorjahr 6,4%). Die Nettoverzin-
sung betrug 8,1% (Vorjahr 5,8%).
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Sonstiges Ergebnis und Steuern

Der Saldo aus sonstigen Ertragen und Aufwendungen ergab einen Verlust in Hohe von 5,2 Mio. € (Vorjahr
Gewinn 90,9 Mio. €).

Die sonstigen Ertrage betrugen insgesamt 997,7 Mio. € (Vorjahr 1.163,8 Mio. €) und beinhalteten Uberwie-
gend Dienstleistungs- und Vermittlungsertrage in Hohe von 953,0 Mio. € (Vorjahr 952,5 Mio. €) und Ertrage
aus der Auflésung von Ruckstellungen 17,3 Mio. € (Vorjahr 144,4 Mio. €).

Die sonstigen Aufwendungen betrugen insgesamt 1.002,9 Mio. € (Vorjahr 1.072,9 Mio. €) und beinhalteten
im Wesentlichen Aufwendungen zur Erbringung von Dienstleistungen und Vermittlung in Héhe von 909, 2
Mio. € (Vorjahr 909,5 Mio. €). Den Funktionsbereichen nicht zuzuordnende Aufwendungen beliefen sich auf
52,0 Mio. € (Vorjahr 70,1 Mio. €). Weiterhin enthielten die sonstigen Aufwendungen Zinsen in Héhe von
34,5 Mio. € (Vorjahr 33,8 Mio. €). Hierin berlcksichtigt waren Aufwendungen aus der ZinszufGhrung zu
Pensionsrickstellungen in Hoéhe von 27,9 Mio. € (Vorjahr 27,7 Mio. €).

Der Steuerertrag im Geschaftsjahr betrug 4,9 Mio. € (Vorjahr Steuerertrag 13,4 Mio. €).

Das Ergebnis der normalen Geschéftstatigkeit betrug 574,5 Mio. € (Vorjahr 518,9 Mio. €).

AuBerordentliches Ergebnis

Im Geschéftsjahr betrugen die auBerordentlichen Ertrage insgesamt 0,8 Mio. € (Vorjahr 30 Tsd. €) und
resultierten aus der Aufldsung von Ruckstellungen flir RestrukturierungsmaBnahmen aus Vorjahren.

Die auBerordentlichen Aufwendungen beliefen sich auf insgesamt 1,2 Mio. € (Vorjahr 17,1 Mio. €). Sie
betrafen im Wesentlichen Aufwendungen aus RestrukturierungmaBnahmen in Héhe von 1,2 Mio. € (Vorjahr
14,4 Mio. €). Im Vorjahr waren weiterhin Aufwendungen aus dem Zufihrungsbedarf zu den Pensionsrick-
stellungen infolge der Einflihrung des Bilanzrechtsmodernisierungsgesetzes in Héhe von 1,3 Mio. € enthal-
ten.

Jahresiberschuss
Im Geschaéftsjahr betrug der Jahrestiberschuss vor Gewinnabflihrung 579,1 Mio. € (Vorjahr 515,3 Mio. €).
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Beherrschungs- und Gewinnabflihrungsvertrag

Die Generali Deutschland AG hat im Jahr 2014 einen Beherrschungs- und Gewinnabflihrungsvertrag mit
der Generali Beteiligungs-GmbH geschlossen. Das Jahresergebnis des Geschéaftsjahres 2024 vor Gewinn-
abflihrung belief sich auf 579,1 Mio. € (Vorjahr 515,3 Mio. €). Dieses Ergebnis ist an die Generali Beteili-
gungs-GmbH abzufihren.
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Unsere Mitarbeitenden

Belegschaftsstruktur

Zum 31. Dezember 2024 beschaftigte die Generali Deutschland AG insgesamt 6.521 Mitarbeitende (ggu.
6.438 im Vorjahr).

Der Anteil der weiblichen Arbeitskréafte ist ggu. 2023 mit 52% stabil geblieben. In Teilzeit waren wie im
Vorjahr 29% der Belegschaft beschaftigt.

Die folgenden Ausflhrungen beschreiben die Programme, Angebote und Initiativen der gesamten Generali
Deutschland (Konzern), die mithin auch fUr die Belegschaft der Generali Deutschland AG galten, auch wenn
sie im Einzelnen nicht durchgangig in Anspruch genommen wurden.

People & Culture

In der konsequenten Fortfuhrung der internationalen Personalstrategie haben wir 2024 zahlreiche Initiativen,
MaBnahmen und Projekte auf den Weg gebracht, die auf die Kernbereiche Kultur, Organisation und Ent-
wicklung einzahlen. Das Ziel der Generali Deutschland ist es, eine kundenzentrierte, inklusive und offene
Unternehmenskultur zu gestalten, die unsere Arbeitgeberattraktivitat starkt und in der wir unsere Mitarbei-
tenden dazu beféhigen, einen erstklassigen Service fir Kunden und Vertriebspartner zu leisten. Dariber
hinaus wollen wir die FUhrungskréfte unterstitzen, Effizienz und Effektivitat in ihren Verantwortungsberei-
chen zu steigern. Wesentliche Bausteine unseres HR-Projektportfolios, die im vergangenen Jahr auf diese
Ziele eingezahlt haben, werden im Folgenden beschrieben.

SMART Working

SMART Working 2.0, das in der Generali Deutschland weiterentwickelte Modell zur Flexibilisierung des
Arbeitsortes im ,New Normal“, ermdglicht allen Mitarbeitenden die flexible Teilnahme am mobilen Arbeiten
(remote) sowie an den Blro-Standorten im Desksharing-Modell. Im Jahr 2024 haben wir diesen Ansatz
unter Einbeziehung des Feedbacks unserer Mitarbeitenden weiterentwickelt mit dem Ziel, die Zusammen-
arbeit und Unternenmenskultur zu férdern sowie die BUroausstattung zu verbessern.

Ausbildung

Im Jahr 2024 haben die Unternehmen der Generali Deutschland 127 Auszubildende nach ihrer erfolgrei-
chen Abschlusspriifung Uibernommen; dies entspricht einer Ubernahmequote von etwa 88%. Zum Jahres-
ende stehen insgesamt 365 sogenannte Young LIONs in einem Ausbildungsverhaltnis, nachdem 110 neue
Auszubildende in diesem Jahr ihre Ausbildung bei der Generali Deutschland (Konzern) begonnen haben.

Die Generali Deutschland AG selbst bildet aktuell 276 Young LIONs aus und hat 100 Auszubildende Uber-
nommen.

Personal- und Managemententwicklung

Im Bereich der FUhrungskréafteentwicklung werden neue FUhrungskréfte durch ein umfassendes Qualifizie-
rungsprogramm, bestehend aus mehreren Modulen, optimal auf inre neue Rolle vorbereitet. Dabei wird ein
Peer-to-Peer-Netzwerk aufgebaut. Das internationale Qualifizierungsprogramm MAP FORWARD startete
mit einer zweitéatigen Schulung in Triest zum Thema: ,New Technologies, Data & Artificial Intelligence” fur
alle deutschen Senior Manager. Im Jahr 2025 wird dieses relevante Upskilling-Programm fur alle FUhrungs-
kréfte angeboten. Die Generali Deutschland AG bietet attraktive Weiterentwicklungsmdglichkeiten fur alle
Zielgruppen an. Das hochwertige Graduate LIONs Trainee-Programm wird weiter ausgebaut. Aktuell be-
finden sich 30 Teilnehmende in diesem Programm. Das dritte Junior LIONs Programm hat 2024 begonnen
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und richtet sich an Berufseinsteigerinnen und Berufseinsteiger mit bis zu drei Jahren Berufserfahrung. Das
Aufstiegsprogramm Senior LIONs wurde im April erfolgreich in der Akademie Bensberg abgeschlossen.
Auch die Talentinitiative Growing LIONs — das Programm flr stellvertretende Teamleitungen — fand einen
gelungenen Abschluss und wird ab 2025 durch eine Basisqualifizierung fUr alle neuen stellvertretenden
Teamleitungen ersetzt. Im Jahr 2024 wurde der Roll Out einer neuen internationalen Talentstrategie vorbe-
reitet. Dieser erfolgt im Rahmen des Starts des neuen Strategie-Zyklus im Jahr 2025. Das Ziel ist es, die
Mitarbeitenden- und FUhrungskrafteentwicklung noch stérker an den Anforderungen der Organisation der
Generali auszurichten.

Um eigene Fahigkeiten zu starken und Handlungsspielrdume zu erweitern, steht allen Mitarbeitenden und
FUhrungskraften ein umfangreiches Qualifizierungsangebot zur Verfligung. Zu 24 Uberfachlichen Future
Skills gibt es Uber 100 Kurse und Qualifizierungsmaglichkeiten. Internationale Angebote wie Virtual Class-
rooms und New Role Schools bieten ausgewahlten Zielgruppen intensive fachliche Qualifizierungen in zu-
kunftsweisenden Themen. In diesem Jahr wurden Initiativen gestartet, um FUhrungskrafte und Mitarbei-
tende mit den Grundlagen und Potenzialen der Kunstlichen Intelligenz vertraut zu machen. Dies soll auch
2025 zusammen mit der MAP FORWARD FUhrungskrafteentwicklung fortgesetzt werden. Zudem erfolgen
die regelmaBige Koordination und Steuerung der Qualifizierung aller Mitarbeitenden bei regulatorischen
Themen, ebenso wie die Unterstltzung bei der Umsetzung rechtlicher Vorschriften sowie internationaler
Vorgaben.

Global Engagement Survey und Global Pulse Survey

Die umfassende Mitarbeiterbefragung der Generali Group weltweit — der Global Engagement Survey (GES)
— wird angelehnt an den Strategiezyklus alle drei Jahre durchgeflhrt — so auch im Jahr 2024. Bei der GES
nutzten 85% der Mitarbeitenden die Moglichkeit, ihr Feedback zu geben. Die Umfrage ist anonymisiert und
wurde wie bisher vom unabhangigen Beratungsunternehmen Willis Towers Watson durchgefihrt. Die Er-
gebnisse werden an die Mitarbeitenden aller Ebenen kommuniziert, analysiert und gemeinsam erforderliche
Schritte daraus abgeleitet.

In den Jahren dazwischen haben die Mitarbeitenden beim Global Pulse Survey — eine kurze und fokus-
sierte Liste von Fragen — die Gelegenheit, inre Meinungen zu auBern. Auf Basis der Ergebnisse des Pulse
Survey 2023 hatten die Mitarbeitenden im Jahr 2024 die Moglichkeit, im Rahmen von Resonanzgruppen
ihren Input und ihr Feedback zu geplanten MaBnahmen in den identifizierten Handlungsfeldern zu geben.
Der Fokus der MaBnahmen lag unter anderem auf dem Abbau von Burokratie und Komplexitat sowie der
weiteren Starkung der mittleren Managementebene.

Nachhaltige Unternehmenskultur

Nachhaltigkeit bleibt ein wichtiger strategischer Fokus der Generali. Zahlreiche Initiativen wurden auf den
Weg gebracht, um das entsprechende Bewusstsein und nachhaltiges Handeln der Mitarbeitenden weiter
zu férdern. So war Nachhaltigkeit auch 2024 Bestandteil der Verglitungssystematik auf Mitarbeitenden-
und Managementebene, um die gemeinsame Fokussierung von Nachhaltigkeit zu unterstltzen. Zudem
wurde ein fUr alle Mitarbeitenden verpflichtendes E-Learning angeboten, um diese weiter flr die Bedeutung
von Nachhaltigkeit zu sensibilisieren, die von Generali ergriffenen MaBnahmen transparent zu machen so-
wie aufzuzeigen, wie sie persdnlich dazu beitragen kénnen. DarlUber hinaus wurde ein Netzwerk von unter-
nehmensinternen Nachhaltigkeitsbotschaftern gegrindet. Diese haben sich intensiv mit verschiedensten
Aspekten von Nachhaltigkeit vertraut gemacht und haben dabei unterstiitzt, die Bedeutung von Nachhal-
tigkeit im Unternehmen zu vermitteln.
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Gesundheitsmanagement

Einen wichtigen Faktor flr eine nachhaltige Unternehmenskultur spielen gesunde und leistungsfahige Mit-
arbeitende, denn sie sind die Voraussetzung fur den nachhaltigen Erfolg der Generali. Als Lifetime Partner
setzt das Unternehmen den Fokus auf Prévention — auch bei der Gesundheit der Mitarbeiten-den. Mit
einem ganzheitlichen Gesundheitsmanagement unterstitzt die Generali ihre Mitarbeitenden dabei, gesund
zu bleiben und hilft dabei wieder gesund zu werden — in allen Lebenslagen. So kénnen Mitarbeitende fort-
laufend von vielfaltigen Leistungen profitieren, die von der Forderung der kdrperlichen und seelischen Ge-
sundheit Uber Arbeitsplatzmassagen, (Betriebs-)Sport und gesunde Erndhrung bis hin zu Angeboten zur
UnterstUtzung bei der Vereinbarkeit von Beruf und Familie reichen. Zudem fanden auch 2024 wieder Ge-
sundheitstage mit einem vielféltigen Programm statt, unter anderem Health Checks, Gesundheits-
workshops, Vortrage und gesunde Give-Aways, und setzten wichtige Impulse fur die Gesundheit der Mit-
arbeitenden — dieses Jahr an 12 Standorten sowie mit virtuellen Elementen. In 2024 hat sich die Generali
als Arbeitgeberin dazu entschieden, den Leistungsumfang der betrieblichen Krankenversicherung flr Mit-
arbeitende zu erweitern. Neben Vorsorgeleistungen sind nun auch Préaventionskurse, Sehhilfen, Zahnpro-
phylaxen erstattbar.

DEI (Diversity, Equity and Inclusion)

DEl ist in der Unternehmensstrategie der Generali Deutschland fest verankert, denn eine vielfaltige Mitar-
beiterschaft und eine offene, inklusive Kultur tragen maBgeblich zum Geschéaftserfolg bei.

In diesem Jahr wurde eine gruppenweit geltende Richtline zur Férderung von Diversity, Equity und Inclusion
verabschiedet, die insbesondere die Sicherstellung fairer und gleicher Méglichkeiten bei Auswahl, Ernen-
nung, Weiterentwicklung und Vergutung beinhaltet sowie die Férderung eines inklusiven Arbeitsplatzes und
die klare Aussprache gegen jegliche Form von Belastigung und Mobbing.

Mit der Implementierung des DEI-Komitees in Deutschland wird die konsequente Ausrichtung auf nationale
wie internationale DEI-Ziele unterstUtzt. Das Komitee setzt sich aus Vertretern von Top-Management, Bu-
siness und allen so genannten Employee Resource Groups (Netzwerke von Mitarbeitenden) der Generali
zusammen. Sie sind wesentlicher Teil der DEI-Kultur der Generali, helfen konkrete Handlungsfelder zu iden-
tifizieren und agieren als Resonanzkreis und kulturpragende Netzwerke in den Fokusthemen Geschlech-
tergerechtigkeit, Generationen, Menschen mit Beeintrachtigung, LGBTQIA+ und Eltern.

Der diesjahrige Fokus der Aktivitaten lag vor allem darin, Awareness fur DEI und ein besseres Be-wusstsein
fur Inklusion zu schaffen. Dazu gehdrten Schulungen und Anti-Diskriminierungsworkshops, Awareness-
Veranstaltungen, u.a. zum internationalen Frauentag, Inclusion Days an allen Standorten und das ,MyAbi-
lity*-Hospitations-Programm flir Menschen mit Beeintrachtigung. Einen weiteren Schwerpunkt bildete die
Teilnahme der Generali am Christopher Street Day in Mlnchen, bei der fast 200 Mitarbeitende bis hin zum
Top-Management fUr Diversitat und Gleichberechtigung Flagge gezeigt haben. Die Generali als Mitsponsor
des CSD hat damit nach innen und auBen ein sichtbares Zeichen gesetzt.

Roadshows der Vorstande

Gemeinsam setzten Stefan Lehmann und sein FUhrungsteam auf den personlichen Austausch mit den
Mitarbeitenden und allen FUhrungskraften. Zwei Mal besuchten sie im Jahr 2024 zahlreiche Standorte in
Deutschland, um sich mit der Belegschaft Uber aktuelle Themen auszutauschen. Neben der Diskussion
Uber strategische Themen wrdigte der Vorstand Mitarbeitende, die sich Uber ihren eigenen Auf-gabenbe-
reich hinaus fUr eine inklusive und vielféltige Gesellschaft einsetzen und dazu beitragen, alle Talente und
Potenziale der Gesellschaft zu mobilisieren, so unsere The Human Safety Net-, Sustainability- und D&l-
Ambassadoren.
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Dank an die Mitarbeitenden
Der Vorstand der Generali Deutschland AG dankt allen Mitarbeitenden und Flhrungskréaften fir ihr groBes
Engagement und ihre herausragenden Leistungen.

Nicht zuletzt gilt der Dank auch der Arbeitnehmervertretung flr die konstruktive, vertrauensvolle und stets
von gegenseitiger Wertschatzung gepréagte Zusammenarbeit.
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Erklarung zur Unternehnmensfihrung

Strategische Ziele zu DEI (Diversity, Equity and Inclusion)

Als Unterzeichnerin der Charta der Vielfalt hat die Generali 2024 wichtige Ziele ihrer Strategie zu Diver-sity,
Equity & Inclusion (DEI) mit einem umfangreichen Biindel von MaBnahmen und vergitungsrelevanten Mess-
gréBen erreicht.

Im Hinblick auf Gender Diversity ist die kontinuierliche Steigerung des Anteils der weiblichen Fliihrungskréfte
auf allen hierarchischen Ebenen ein zentrales Ziel. Im Jahr 2022 wurden folgende Ziele im Rahmen des
FUPoG Il (FUhrungspositionengesetz 1) mit dem Zielzeitpunkt 30. Juni 2027 fir die verschiedenen Organe
und Ebenen der Generali Deutschland AG beschlossen:

Soll-Quote Ist-Quote
(30.6.2027) (31.12.2024)
Aufsichtsrat 37,5% 12,5%
Vorstand 40,0% 30,0%
1. Fihrungsebene 40,0% 25,4%
(Berichtet an Vorstand)
2. Fihrungsebene 40,0% 28,8%
(Berichtet an 1. Flihrungsebene)

Neben der Festlegung entsprechender Ziele lag der Fokus der Aktivitaten vor allem darauf, den Anteil von
Frauen in den oberen Managementpositionen konsequent zu erhéhen, z.B. durch eine entsprechende
Nachfolgeplanung bei Stellenbesetzungen, die Neuauflage der Women Mentoring Programme (Start:
2/2025) und verschiedene Awareness-Veranstaltungen.

Auch die Vereinbarkeit von Beruf und Familie ist ein wesentlicher Hebel zur Steigerung des Anteils weibli-
cher Flhrungskrafte. Die Generali Deutschland kooperiert mit dem ,pme Familienservice’, sodass Mitarbei-
tende Beratung zu Leistungen wie Kinder(notfall)betreuung sowie HomeCare in Anspruch nehmen kdnnen.
Zudem stehen Eltern-Kind-Bliros an allen Standorten sowie in Minchen eine Betriebs-Kindertagesstatte
zur Verfugung. Fur FUhrungskréafte und werdende Eltern ist ein Elternzeitmanual neu entwickelt worden.

DEl ist auch in allen strategischen Personalaktivitdten verankert: Bei den Teilnehmenden in Talent Pools
wird genauso auf eine vielfaltige Zusammensetzung geachtet wie bei Qualifizierungsprogrammen zu neuen
Rollen und Skills. Dies gilt insbesondere auch fur die Gewinnung junger Menschen fir Ausbildung und
Duales Studium.
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Chancenbericht

FUr die Generali Deutschland eréffnen sich in ihren Geschéftsfeldern auch in Zukunft gute Chancen, ihren
Kunden- und Vertragsbestand auszubauen, von Marktchancen zu profitieren und die technologischen
Mdéglichkeiten zu nutzen, um ein sicherer und starker Partner fur ihre Kunden und Vertriebspartner zu sein
und profitabel zu wachsen. Die GroéBe der Gruppe in Deutschland, Synergien und einen Austausch inner-
halb des internationalen Konzerns sowie die Ausrichtung auf die beiden attraktiven Geschéaftsfelder Versi-
cherung und Asset Management bilden die Grundlage dafir. Wir identifizieren kontinuierlich neue Wachs-
tumsfelder, optimieren unsere Prozesse und entwickeln innovative Produkte, die unseren Kunden erstklas-
sigen Versicherungsschutz und erstklassige Serviceleistungen bieten. Mit einer klaren Strategie, einer
wachstumsorientierten Vertriebs- und Organisationsstruktur sowie zukunftsorientierten Investitionen sind
wir sehr gut aufgestellt, die Chancen im Versicherungsmarkt aus einer Position der Starke heraus erfolg-
reich nutzen zu kénnen.

Marktchancen Schaden- und Unfallversicherung

Die Schaden- und Unfallversicherung unterstlitzt mit inren Produkten, Services und Ansatzen in der Scha-
denregulierung Privat- wie auch Firmenkunden dabei, deren Winsche bzw. Anforderungen nach mehr
Nachhaltigkeit zu erflllen. Wachstums- und Ertragschancen bieten sich z. B. durch Versicherungsprodukte
mit integrierten ESG-Auflagen, ESG-orientiertes Underwriting und Risiko-Management anhand von zuver-
lassigen und konsistenten ESG-Daten. Hinzu kommen ESG-orientierte Regulierungsansétze, wie z. B. ein
Schadenmanagement, das Reparatur statt Neukauf fordert. Ein weiteres chancenreiches Geschaftsfeld
bilden Deckungen zur Absicherung gegen die Folgen des Klimawandels. Es bestehen also gute Ansétze,
Privat- und Firmenkunden auf ihrem Weg zu einer klimaneutralen und nachhaltigen Wirtschaftsweise lang-
fristig erfolgreich zu begleiten.

Ein weiteres Chancenfeld liegt in der Nutzung digitaler Technologien mit ihrer rasanten Entwicklung. Ge-
schéftsablaufe lassen sich durch Robotik und den Einsatz von Kl zunehmend vollstadndig automatisieren —
mit entsprechendem Nutzen fur Schnelligkeit und Fehlerfreiheit in der Bearbeitung. Dies gilt fur alle Schritte
der Wertschdpfungskette, insbesondere an der Schnittstelle zum Vertrieb, im Routing der Geschaftsvor-
falle, in der Antrags- und Schadenbearbeitung und in der Qualitatssicherung. Fortschrittliche Technologien
konnen auch dabei helfen, den sich zunehmend abzeichnenden Mangel an Fachkréften aufzufangen.

Marktchancen Lebensversicherung

Die Anhebung des gesetzlichen H6chstrechnungszinses auf 1,0% ab 1. Januar 2025 wird sich positiv auf
die Lebensversicherung auswirken, denn Versicherer konnen ihren Kundinnen und Kunden dann wieder
héhere Garantien anbieten. Aber auch bei fondsgebundenen hybriden Rentenversicherungen sehen wir
Chancen, denn diese kombinieren attraktivere Garantiezusagen mit der Rendite aus der Fondsanlage und
eignen sich somit ganz besonders fUr die langfristige Altersvorsorge.

Aufgrund der bislang ausgebliebenen, urspringlich von der Ampelregierung geplanten Reform der Forde-
rung der privaten Altersvorsorge wird die Nachfrage nach den bestehenden geforderten Produkten far
Selbststandige, der Riesterrente und in der betrieblichen Altersversorgung bestehen bleiben.

Den Absicherungsbedarf von biometrischen Risiken, insbesondere Berufsunfahigkeit, stufen wir weiterhin
als stabil ein. Das voraussichtlich weiter fallende Zinsniveau fUhrt zu attraktiveren Darlehenskonditionen,
sodass in der Folge auch eine Erholung der Nachfrage nach Immobilienfinanzierungen und — damit einher-
gehend — Risikolebensversicherungen zu erwarten ist.

Den erhdhten Anforderungen an ein kostengunstiges sowie nachhaltiges Management der Vertragsbe-
stdnde wurde auch im Jahr 2024 durch die Mdglichkeiten der Digitalisierung entsprochen. An die Stelle
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von Inselldsungen und zahlreichen Schnittstellen treten umfassende Losungen, bei denen Kunde, Vermittler
und Produktgeber schnittstellenarm agieren kdnnen.

Das Produktangebot der Lebensversicherer wird auBerdem weiterhin mit nachhaltigen Anlageoptionen
ausgebaut und bietet den Kunden damit die Moglichkeit, am EU-Aktionsplan fur eine umweltfreundlichere
und sauberere Wirtschaft zu partizipieren.

Marktchancen Private Krankenversicherung (PKV)

Die Anhebung der Versicherungspflichtgrenze sowie zunehmend auch der zahlenmaBige Rickgang in den
Jahrgangen, in denen die Entscheidung fur eine Private Krankenversicherung getroffen wird, wirken sich
dampfend auf die Neugeschéftsentwicklung in der Vollversicherung aus. Allerdings verliert auch die gesetz-
liche Krankenversicherung (GKV) an Attraktivitat, weil dort die Beitrdge fur diejenigen, fur die eine private
Absicherung infrage kommt, stark steigen. Ursachen sind die Erhdhung der Beitragsbemessungsgrenze
und stark steigende Beitragssatze in der GKV. Das Zusatzversicherungsgeschaft durfte weiterhin ein
Wachstumstreiber im PKV-Geschaft sein. Die hohe Zufriedenheit von Kunden mit Zusatzversicherungspro-
dukten sowie die Wertschatzung eines hochwertigen und umfassenden Gesundheitsschutzes stitzen den
anhaltenden Wachstumstrend in diesem Geschaéftsfeld. In dem insgesamt noch vergleichsweise kleinen
Geschaftsfeld der betrieblichen Krankenversicherung (bKV) gehen wir weiter von einem sehr hohen Wachs-
tum im Markt aus. Unzufriedenheit mit dem Versorgungsniveau der GKV in Verbindung mit der Notwendig-
keit, Fachkrafte zu gewinnen und zu halten, machen dieses Produktsegment zunehmend attraktiv.

In der PKV bietet die Digitalisierung Chancen zur Etablierung von effizienteren Geschaftsprozessen. Der
Einsatz von Ki, von digitalen Kundenschnittstellen und Portalldsungen kann bei der Optimierung interner
und externer Prozesse unterstutzen. Beispielsweise konnen Leistungsabrechnungen deutlich schneller und
trotzdem mit gleichbleibender Qualitat erstellt werden. Bei der Ausgestaltung von Prozessen und bei neuen
Produktangeboten werden zudem verstarkt ESG-Kriterien und Nachhaltigkeitsziele berticksichtigt, um der
sich verandernden Nachfrage gerecht zu werden. Durch das Angebot von Telemedizin-Leistungen kann
der Kunde beispielsweise von zu Hause aus einen Arzt via Smartphone konsultieren, sein Anliegen klaren
und auch Medikamente verschrieben bekommen. Uber App-L&sungen und die Einwilligung des Kunden
zum digitalen Versand der Vertragspost werden Druck- und Papierkosten vermieden und ein Beitrag zur
Nachhaltigkeit geleistet. Zudem wurde eine digitale Antragstrecke flr den Vertrieb implementiert, um Pro-
zesse digital und nachhaltig zu gestalten.

Die Envivas Krankenversicherung AG ist der exklusive Partner der Techniker Krankenkasse (TK) flr Zusatz-
versicherungen fUr Kundinnen und Kunden der TK. Diese Exklusivitat ist ein Alleinstellungsmerkmal und
erlaubt es, maBgeschneiderte Angebote und Vermarktungsformen flr den gemeinsamen Erfolg zu entwi-
ckeln und zu nutzen. Der Schwerpunkt des Zusatzversicherungsgeschafts nach Beitragseinnahmen liegt
in der Zahnzusatzversicherung und nach Anzahl Kunden in der Auslandsreisekrankenversicherung. Die
wechselseitige Exklusivitdt und die damit einhergehenden engen Abstimmungsmaglichkeiten sowie GroBe
und Wachstumsstarke der TK als Marktfiihrer bei den Gesetzlichen Krankenversicherungen erdffnen auch
in Zukunft groBe Chancen.

Neue Wettbewerbsaspekte

Zu den konventionellen Elementen des Wettbewerbs — Vertriebsmodelle, Produkte, Preise — kommen zu-
nehmend neue Faktoren hinzu, die die Wettbewerbsfahigkeit eines Versicherungsunternehmens bestim-
men. Dazu gehdrt die Féahigkeit, neue Technologien schnell und umfassend in Einsatz zu bringen oder auch
den regulatorischen Anforderungen gerecht zu werden. Schlieflich bleibt es wichtig, das Serviceverspre-
chen sowohl fur Kundinnen und Kunden wie auch fUr die Vertriebe kontinuierlich einzuldésen — auch um z.
B. die derzeit besonders wichtigen Pramienanpassungen ohne gro3e Bestandsverluste realisieren zu kon-
nen. UnternehmensgréBe und Zusammenarbeit im Verbund der verschiedenen Sparten und Regionen sind
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eine wichtige Voraussetzung dafur. Die Generali Deutschland ist durch ihre GréB3e und ihre Kooperations-
modelle innerhalb der Generali Group sehr gut in der Lage, die richtigen Weichen zu stellen und die hohen
Investitionen in digitale Transformation, Kl und IT erfolgreich und wirtschaftlich zu gestalten.

Nachhaltigkeit

Unabhangig von den politischen Mehrheiten werden die regulatorischen Anforderungen in der Européi-
schen Union weiterhin zu einer nachhaltigen Transformation von Wirtschaft und Gesellschaft flhren. Der
Versicherungswirtschaft und damit auch der Generali Deutschland kommt in diesem Prozess eine SchlUs-
selrolle zu, welche die feste Verankerung von Nachhaltigkeit in der gesamten Wertschoépfungskette weiter
vorantreiben wird. Aus den umfangreichen Reporting-Anforderungen seitens des Gesetzgebers kann die
Generali Deutschland wichtige Impulse und Informationen zur Weiterentwicklung der Nachhaltigkeitsstra-
tegie ableiten.

Besonders wichtig ist dabei die Integration von Nachhaltigkeit in Versicherungsprodukte und eine an Nach-
haltigkeitszielen ausgerichtete Kapitalanlage. Die Generali Group wie auch viele andere bedeutende Versi-
cherungsgruppen bekennen sich zu den Sustainable Development Goals der Vereinten Nationen, zu den
Zielen des Pariser Klimaschutzabkommens von 2015 und vielen weiteren globalen und lokalen Nachhaltig-
keitsinitiativen und -netzwerken.

Die Generali Deutschland unterstitzt den EU Green Deal, der das Ziel eines treibhausgasneutralen Europas
bis 2050 hat. An diesen Zielen richtet die Branche ihre Kapitalanlagen, die Versicherung von Risiken und
ihre eigenen Geschaftsprozesse aus. Versicherer kdnnen Kapital fir den mit hohen Kosten verbundenen
Umbau hin zu einer nachhaltigen und dekarbonisierten Infrastruktur zur Verflgung stellen. Die Absicherung
solcher Investitionen durch Risikoschutz sowie die Bevorzugung nachhaltiger Reparaturleistungen (,Build
back better”) sind beispielsweise konkrete Beitréage der Versicherungsbranche auf dem Weg zu mehr Nach-
haltigkeit.

Geédndertes Kundenverhalten

Das Verhalten der Kunden gegentber Versicherungsunternehmen hat sich in den letzten Jahren deutlich
verandert. Ein zentraler Trend ist die Erwartung, dass Produkte und Dienstleistungen personalisiert und
mabBgeschneidert sind. Zahlreiche Kunden wiinschen sich nicht nur einen besseren Service, sondern auch
eine individuelle Ansprache - gegebenenfalls unterstitzt durch K, die schnellere und einfachere Prozesse
ermdglicht. Gleichzeitig wachst die Nachfrage nach einem hybriden Zugang zu ihren Vermittlern bzw. der
Versicherung. Viele Kunden bevorzugen eine Kombination aus digitalen und personlichen Interaktionen, die
nahtlos miteinander verbunden sind. Dies bedeutet, dass Versicherer sowohl in der digitalen Beratung als
auch in der personlichen Betreuung gleichermalBen stark und integriert agieren mussen. Ein weiterer wich-
tiger Punkt ist die Forderung nach einem digitalen, medienbruchfreien Prozess in der Schadenregulierung
von der Schadenaufnahme bis zur Auszahlung.

Die Bereitschaft der Kunden, persédnliche Daten zu teilen, kombiniert mit dem wachsenden Interesse an
nachhaltigen Produkten, bietet Versicherern neue Chancen. Auch wenn Kunden weiterhin noch ungem
mehr fur Nachhaltigkeit zahlen, kdnnen datenbasierte Ansdtze dabei helfen, nachhaltige Produkte attrakti-
ver und kosteneffizienter zu gestalten. So kdnnen durch die zunehmende Bereitschaft der Kunden persoén-
liche Daten zu teilen, Tarife individuell angepasst und Rabatte gewahrt werden, sodass nachhaltige Pro-
dukte kostenguinstiger angeboten werden kénnen.

Gleichzeitig kdnnen Versicherer nachhaltige MaBnahmen und deren Nutzen fir Kunden durch hdhere Da-

tenverfUgbarkeit besser kommunizieren, was sowohl die Kundenbindung stérken als auch das Vertrauen
in die Marke erhdhen kann.
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Fortschritt in der IT

Die fortschreitende Digitalisierung birgt zwar Herausforderungen, denen zu begegnen ist; sie ist aber alter-
nativios, denn sie bietet groBe Chancen fur bessere Prozesse in der Kommunikation und der Leistungser-
bringung der Versicherung. Der Fortschritt in der IT ermdglicht es, die Schnittstellen der Informationsbe-
schaffung, der Kommunikation und der Abwicklung von Vorgangen schneller, sicherer und einfacher zu
gestalten. Dies gilt im Austausch sowohl mit den Kunden als auch den Vertriebspartnern sowie Dritten. Der
Einsatz von kinstlicher Intelligenz unterstutzt zudem die Optimierung interner Prozesse, sodass z. B. Scha-
den schneller und mit gleichbleibender Qualitat reguliert werden kénnen. Mit dem ,Internet of Things® (IoT)
entstehen neue Mdéglichkeiten der Schadenverhtung. Voraussetzung fir die Nutzung dieser Chancen sind
Investitionen zur Schaffung einer zukunftsgerichteten IT-Landschaft und die Beféhigung der Mitarbeiterin-
nen und Mitarbeiter, diese Veranderungen mitzugestalten.

Erfolgschancen durch die exklusive Vertriebspartnerschaft mit der Deutschen Vermégensbe-
ratung

Die exklusive Vertriebspartnerschaft zwischen der Generali Deutschland und der Deutschen Vermogens-
beratung (DVAG) bietet sehr gute Chancen fur den gemeinsamen Geschéaftserfolg. Durch die enge Zusam-
menarbeit mit Deutschlands groBtem eigenstandigen Finanzvertrieb kénnen wir auf ein breites Netzwerk
von Uber 5.000 Direktionen und Geschaftsstellen mit erfahrenen Vermdgensberaterinnen und Vermodgens-
beratern zurlickgreifen und unsere leistungsstarken Produkte und Services einer groBen Kundenbasis an-
bieten. Die DVAG zeichnet sich durch eine hohe Beratungsqualitdt und langfristige Kundenbeziehungen
aus, was uns ermdglicht, unsere Markt- und Markenprasenz kontinuierlich auszubauen. Die exklusive Ver-
triebspartnerschaft starkt unsere Position in den Bereichen Lebens-, Kranken- und Sachversicherung der
Generali Deutschland Versicherungen, bei den Rechtsschutzversicherungen der ADVOCARD sowie den
Bausparvertragen der Deutschen Bausparkasse Badenia.

Im Jahr 2025 feiert die Deutsche Vermdgensberatung ihr 50-jahriges Jubilaum — ein eindrucksvolles Zei-
chen far Kontinuitdt und Erfolg. Als exklusiver Partner blickt die Generali Deutschland mit Stolz auf die
gemeinsame, langjahrige und Uberaus erfolgreiche Zusammenarbeit. Dieses Jubildum unterstreicht die
Starke unserer Partnerschaft, in der wir auch in Zukunft gemeinsam innovative Versicherungslésungen und
eine erstklassige Beratung flr unsere gemeinsamen Kundinnen und Kunden sichern.

Vertriebliche Chancen der Direkt-Vertriebswege

Die Cosmos Lebensversicherungs-AG und Cosmos Versicherung AG gehodren zu Deutschlands flihnrenden
Online-Versicherern und treten unter dem gemeinsamen Markennamen CosmosDirekt als Direktversicherer
der Generali Deutschland auf. Die CosmosDirekt ist ein wichtiges Standbein in der Vertriebswegestrategie
der Generali Deutschland. Nach gebuchten Brutto-Beitrdgen ist CosmosDirekt in Deutschland Marktfihrer
in der Direktversicherung und bietet inren Kundinnen und Kunden Produkte in den Segmenten Lebens-,
Komposit- und Rechtsschutzversicherung (ADVOCARD) an. Diese Angebote werden kontinuierlich weiter-
entwickelt, um profitabel und nachhaltig zu wachsen. Die Qualitat der Produkte wird regelmaBig durch gute
Ratingergebnisse bestatigt. CosmosDirekt setzt den strategischen Fokus auf die gro3e Zielgruppe der Kun-
den, die ein durchgéngiges digitales Angebot in allen Phasen der Geschéftsbeziehung suchen. Die zusétz-
lichen telefonischen Beratungs- und Servicemdglichkeiten unterscheiden die CosmosDirekt dartber hinaus
von ihren Wettbewerbern. Der Ausbau von Kooperationen, z. B. mit Vergleichsportalen, ist als zusétzliches
strategisches Wachstumsfeld wichtig und chancentréchtig.

Vertriebliche Chancen der Makler-Vertriebswege

Die Generali Deutschland konzentriert mit der Marke Dialog das Maklergeschéaft des Konzerns in der Le-
bens- und Kompositversicherung. In der Lebensversicherung verflgt die Dialog Uber ein umfassendes
Portfolio im Bereich der biometrischen Produktangebote und setzt dabei ihnren Fokus zum einen auf das
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Segment der Uberdurchschnittlich wachsenden und auch ertragreichen Biometrie-Produkte fur Privatkun-
den. Zum anderen nutzt sie die Chancen des ebenfalls wachstumstrachtigen Markts der biometrischen
Absicherung im Bereich der betrieblichen Altersversorgung.

In der Kompositversicherung bietet die Dialog fUr das private und das gewerbliche Geschaft ebenfalls ein
sehr breites Produktportfolio an. Wachstumschancen bestehen aus Sicht der Dialog vor allem in einer In-
tensivierung der Kontakte zu ihren Vertriebspartnern. Dazu sind die Digitalisierung und Optimierung der
Schnittstellen zu ihnen von groBer Bedeutung und sollen die ertragreiche Entwicklung des Portfolios wirk-
sam unterstutzen.

Chancen in der Kapitalanlage

Als groBer Kapitalanleger verfugt die Generali Deutschland Uber eine hohe Expertise in allen relevanten
Feldern des Kapitalmarkts und Uber ein umfassendes Risikomanagementsystem. Die Kapitalanlage erfolgt
auf Basis einer strategischen und taktischen Asset-Allokation, die Chancen und Risiken auf dem Kapital-
markt und der jeweiligen Zusammensetzung der Portfolien abwagt und bertcksichtigt.

Die Moglichkeiten der Diversifikation der Kapitalanlagen hinsichtlich Regionen und Assetklassen sind un-
verandert hoch; insbesondere flr opportunistische Investoren kdnnen sich hier weitere Chancen in den
Bereichen Private Debt, Infrastruktur, Real Estate und Wagniskapital ergeben. Auch das Thema nachhalti-
ger Investments ist Uber alle Assetklassen hinweg weiterhin von besonderer Bedeutung: Neben der grund-
satzlichen Einbeziehung von ESG-Kriterien bei der Kapitalanlage bleibt vor allem das Thema Green Invest-
ments unverandert im Fokus.
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Risiken der zukunftigen Entwicklung und deren Steuerung

Ziele und Aufgaben des Risikomanagements

Unsere Geschafts- und Risikostrategie (inkl. der IT-Strategie) ermdglicht es uns, den Fokus auf unsere
Kernkompetenzen — Ubernahme und Steuerung von Risiken — zu legen. Darauf basierend steuern wir, als
ein bedeutender Finanzdienstleistungskonzern mit dem Schwerpunkt Versicherungsgeschaft, vielfaltige Ri-
siken innerhalb der Generali in Deutschland. Diese sind durch das Versicherungs- und Finanzdienstleis-
tungsgeschéft bestimmt. Daneben existieren Risiken aus dem allgemeinen Geschaftsbetrieb. Wir verfolgen
dabei das Ziel, die Anforderungen aller Anspruchsgruppen zu berticksichtigen; so gewéhrleisten wir den
nachhaltigen Erfolg unserer Gesellschaft und der Generali in Deutschland. Wesentliche Elemente des Risi-
komanagements sind:

e |dentifikation und Bewertung der Risiken

e Entscheidung Uber die Risikotragfahigkeit des Unternehmens

e Entscheidung Uber die mogliche Reduzierung und/oder Begrenzung der Risiken
o Uberwachung und Steuerung sowie Berichterstattung ber die Risiken

Auf der Grundlage dieses Risikomanagementansatzes Uberwachen wir laufend die Risikoexponierung und
leiten konkrete MaBnahmen entsprechend den Beschlissen ein, um die nachhaltige Risikotragfahigkeit
sicherzustellen und eine Geféahrdung sowie eine Entwicklungsbeeintrachtigung unseres Unternehmens als
auch der Generali in Deutschland auszuschlieBen.

Governance-System

Kernbestandteile des Governance-Systems sind das Risikomanagementsystem und das Interne Kontroll-
system (IKS) sowie angemessene Regelungen zum Outsourcing. Daneben werden Vorstand und Aufsichts-
rat innerhalb der Organisationsstruktur des Unternehmens bestimmte Leitungs- und Uberwachungsfunkti-
onen zugewiesen.

Die Einrichtung der vier unabhéngigen Schllisselfunktionen im Governance-System

e Risikomanagement-Funktion (RMF)

e  Compliance-Funktion (CF)

e Interne Revisionsfunktion (IRF) und

e Versicherungsmathematische Funktion (VMF)

folgt einer Leitliniensystematik, die durch den Vorstand der Generali Deutschland AG sowie die Vorstande
der Konzernunternehmen verabschiedet wurde und einem jahrlichen Aktualisierungsprozess unterliegt. Da-
neben besteht die Anti Financial Crime-Funktion (AFC) als (fachlich) unabhéangige, den Schlitsselfunktionen
der zweiten Verteidigungslinie gleichgestellte Einheit innerhalb der Compliance-Funktion. Sie Ubernimmt
Kontrollaufgaben der zweiten Verteidigungslinie hinsichtlich Anti Financial Crime-Themen der betroffenen
Konzernunternehmen und stellt fir diese, ausgetbt durch den Leiter der Funktion, auch den Geldwésche-
beauftragten. Die Compliance-Funktion behélt hierbei eine Uberwachende Rolle.

Die Risikomanagement-Funktion der Generali in Deutschland ist fur alle Konzernunternehmen (mit Aus-
nahme der Deutschen Bausparkasse Badenia AG, die eigene SchlUsselfunktionen eingerichtet hat) zentral
im Vorstandsressort Risikomanagement der Generali Deutschland AG eingerichtet. Der Ressortvorstand
Risikomanagement ist Inhaber dieser Funktion und Chief Risk Officer (CRO) der Generali in Deutschland.
Der CRO agiert unabhangig vom operativen Geschaft und verantwortet die Umsetzung und den Betrieb
des Risikomanagementsystems. Grundséatze, Ziele und wesentliche Vorgaben des Risikomanagements
sowie des Internen Kontrollsystems werden in spezifischen Leitlinien definiert.
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Vorstand

Der gesamte Vorstand ist fUr Einrichtung und Aufrechterhaltung einer ordnungsgemaien sowie wirksamen
Geschéaftsorganisation des Unternehmens, die laufende Uberwachung des Risikoprofils sowie die Einrich-
tung eines Frihwarnsystems verantwortlich. Der Vorstand wird regelmaBig Uber die unternehmensspezifi-
schen Risiken sowie deren Auswirkungen und die ergriffenen bzw. geplanten MaBnahmen zu ihrer Steue-
rung informiert. Im Hinblick auf das Risikomanagement ist der Vorstand insbesondere verantwortlich fur
die:

e Einrichtung einer ordnungsgemaien und wirksamen Geschaftsorganisation (unter Berlcksich-
tigung der aufsichtsrechtlichen Mindestanforderungen an die Geschaftsorganisation von Versi-
cherungsunternehmen (MaGo) und der versicherungsaufsichtlichen Anforderungen an die IT
(VAIT) bzw. Digital Operational Resilience Act (DORA))

e Einrichtung eines angemessenen und wirksamen Risikomanagements sowie eines Internen
Kontrollsystems

e Sicherstellung der angemessenen Einbindung der Risikomanagementfunktion bei wesentlichen
Entscheidungen des Vorstands

e Entwicklung einer angemessenen Risikokultur

e Festlegung von Aufgaben, Verantwortlichkeiten und Berichtslinien

e Festlegung ablauforganisatorischer Regelungen

o Festlegung einheitlicher schriftlicher Leitlinien fur das Risikomanagement unter Berulcksichti-
gung der internen und externen Anforderungen

e Bestimmung der Geschafts- und Risikostrategie (inkl. der IT-Strategie)

e Festlegung der Risikotoleranz und die Uberwachung der Einhaltung der Risikotragfahigkeit

e Festlegung wesentlicher risikostrategischer Vorgaben

¢ laufende Uberwachung des Risikoprofils und die Einrichtung eines Frilhwarnsystems

Behandlung wesentlicher risikorelevanter Ad-hoc-Themen

Aufsichtsrat (inkl. Prifungsausschuss)

Der Aufsichtsrat Uberwacht den Vorstand in seiner Geschaftsflihnrung und berét ihn u.a. im Hinblick auf die
Geschafts- und Risikostrategie (inkl. der IT-Strategie) und das Risikomanagement. Er wird durch regelma-
Bige schriftliche Berichterstattung des Vorstands Uber das Risikomanagement sowie Uber wesentliche Ri-
siken informiert.

Zur ErfUllung der Anforderungen des § 107 Abs. 3 AktG hat der Aufsichtsrat der Generali Deutschland AG
einen Priifungsausschuss eingerichtet, der ihn bei der Uberwachung des Vorstands bzgl. der Geschéfts-
fUhrung unterstutzt.
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GemaB der Geschéftsordnung flr den Aufsichtsrat der Generali Deutschland AG werden dem Prifungs-
ausschuss die folgenden Aufgaben zugewiesen:

o Uberwachung des Rechnungslegungsprozesses, der Wirksamkeit des IKS, des Internen Revi-
sionssystems, des Risikomanagements und der Compliance

e Erdrterung des Jahresabschlusses und des Lageberichtes sowie der Solvabilitatstibersicht und
des Berichtes zur Solvenz- und Finanzlage mit dem Vorstand und den Wirtschaftsprifern

e Uberwachung der Abschlusspriifung, insb. Qualitét der Abschlusspriifung sowie Priifung der
erforderlichen Unabhangigkeit des Abschlussprifers und Genehmigung der vom Abschluss-
prufer zusatzlich erbrachten Leistungen

o Empfehlung fur die Wahl des Abschlusspruifers, Bestimmung von Prifungsschwerpunkten und
Honorarvereinbarung

e Uberwachung ggf. erforderlicher Ausschreibungserfordernisse der Abschlusspriifermandate

DarUber hinaus existieren ebenso Prifungsausschisse bei allen anderen Versicherungsgesellschaften der
Generali in Deutschland, die den Anforderungen der S-lI-Richtlinie entsprechen. Grundlage hierflir ist das
Finanzmarktintegritatsstarkungsgesetz (FISG). Weitere Einzelheiten zu den Priifungsausschissen regeln
die Geschaftsordnungen der jeweiligen Aufsichtsrate.

Risikomanagementsystem

Das Risikomanagementsystem muss so gestaltet sein, dass die Identifikation, Bewertung, Uberwachung,
Steuerung und Berichterstattung der eingegangenen und potenziellen Risiken jederzeit mdglich ist. Dartber
hinaus wird die Integration des Risikomnanagements in die Entscheidungsprozesse gefordert.

Gegenstand des Risikomanagementsystems sind alle erkennbaren internen und externen Risiken, denen
das Unternehmen ausgesetzt ist. FUr Versicherungsunternenmen lassen sich diese unterteilen in Risiken,
die in die Berechnung der Solvenzkapitalanforderung einflieBen, sowie weitere, die bei dieser Berechnung
nicht oder nicht vollstandig erfasst werden. Das Risikomanagementsystem deckt insbesondere die folgen-
den Bereiche ab:

e  Zeichnung von Versicherungsrisiken und die Bildung von Ruckstellungen

o Aktiv-Passiv-Management

o Kapitalanlagen, insbesondere Derivate und Instrumente von vergleichbarer Komplexitat

e Steuerung des Liquiditats- und des Konzentrationsrisikos

e Steuerung operationeller Risiken

e Unterstltzung bei der Definition des aus Risikomanagementsicht angemessenen Ruckversi-
cherungs-Programms sowie anderen Risikominderungstechniken

Die Umsetzung des Risikomanagementsystems erfolgt mittels der Gremienstruktur sowie Uber Vorgaben
und Strategien, die die Risikoneigung sowie den konkreten Umgang mit einzelnen Risiken festlegen. Die
zentralen Gremien sind das ,,Country Risk Committee” sowie die segmentspezifischen Risk Management
Committees, die bei der Generali Deutschland AG angesiedelt sind.

Auf Ebene der Konzernunternehmen finden regelmaBig ,Risk Management Committees” mit Fokus auf
unternehmensspezifische Themen mit Risikorelevanz wéhrend der Vorstandssitzungen anlésslich der Ver-
abschiedung der Risikoberichte (quartérliche Risikozwischenmitteilungen, Own Risk and Solvency Asses-
sment (ORSA)-Berichte) statt.

Das ,Internal Model Committee” ist ein Beratungsgremium hinsichtlich der Internal Model Governance. Re-
gelméBige Teilnehmer sind der CRO und die fur das Interne Modell verantwortlichen FUhrungskréfte.

Der strukturierte Prozess zur Risikoidentifikation und -klassifikation ist Gber die Konzernrisikokonferenz der
Generali in Deutschland implementiert und findet jahrlich mit Teilnahme des Vorstands der Generali
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Deutschland AG sowie weiterer FUhrungskréfte statt. Themen sind RisikominderungsmaBnahmen, die Ent-
wicklung der Risikosituation sowie potenzielle neue Risiken.

Internes Kontrollsystem

Das Interne Kontrollsystem (IKS) der Generali in Deutschland umfasst zum einen die Kontroll- und Uberwa-
chungsinstrumente der operativen Arbeitsprozesse in Form von Leitlinien, Arbeitsanweisungen und Verant-
wortlichkeiten und zum anderen die Uberwachungsaufgaben der Governance-Funktionen in den ihnen zu-
gewiesenen Bereichen. Hierdurch sollen das Unternehmensvermdgen geschitzt und eine ordnungsge-
maBe Rechnungslegung sowie die Einhaltung rechtlicher Vorschriften (z.B. aus dem Versicherungsauf-
sichtsgesetz) sichergestellt werden. Gemal den von der Assicurazioni Generali S.p.A. erstellten und fir alle
Konzernunternehmen geltenden ,Group Directives on the System of Governance® umfasst das IKS alle
operativen, nicht-operativen und technischen Kontrollen im Unternehmen.

Das IKS folgt der Systematik der , Three Lines of Defense” (Verteidigungslinien) und spiegelt operative und
verantwortungsspezifische Aspekte wider. In diesem Zusammenhang bilden die prozessimmanenten Kon-
trollen in den organisatorischen Ablaufen sowie Managementkontrollen die erste Ebene der , Three Lines of
Defense”, Risikomanagement-Funktion, Compliance-Funktion und die versicherungsmathematische Funk-
tion bilden die zweite Ebene und die unabhangige Uberwachung durch die Interne Revisionsfunktion stellt
die dritte Ebene dar. Bei den , Three Lines of Defense” handelt es sich um eine Systematik, die drei Arten
von Uberwachungsfunktionen unterschiedlichen Unternehmensebenen zuordnet. Die drei Kontrollinstan-
zen stehen sowohl mit dem Management und dem Aufsichtsrat als auch untereinander in Interaktion.

Der IKS Officer ist verantwortlich fir die Uberwachung der Funktionsfahigkeit des Internen Kontrollsystems.
Die Funktion wird in Personalunion durch den Country Compliance Officer wahrgenommen. Der IKS Officer
wird bei seinen Aufgaben durch die ihm nachgeordnete IKS-Gruppe unterst(itzt.

SchlUsselfunktionen

Die Hauptaufgaben der jeweiligen SchlUsselfunktionen sowie der Anti Financial Crime-Funktion sind im Fol-
genden genannt.

Risikormanagerment-Funktion

e Steuerung des Risikomanagementsystems bzw. Koordination der Risikomanagementaktivita-
ten und Kontrolle des Ubergreifenden Risikoprofils

¢ Implementierung des Risikomanagementsystems innerhalb des vorgegebenen Rahmens: Risk
Appetite Framework, Limitsystem, unternehmensspezifische Geschéafts- und Risikostrategien
(inkl. der IT-Strategien) und lokale Leitlinien, Definition und Implementierung der Risikomanage-
mentprozesse und Aktivitaten

e FEtablierung und kontinuierliche Weiterentwicklung der Organisationsstrukturen, Methoden und
Prozesse im Risikomanagementsystem

e Aufgaben im Rahmen der unternehmenseigenen Risiko- und Solvabilitdtsbeurteilung

e Beratungsaufgaben bei Themen mit Bezug zum Risikomanagement

e Durchflihrung der gruppenweiten Risk Management Committees und einer mindestens jahrlich
stattfindenden Konzernrisikokonferenz

o Lokale Implementierung des Internen Modells und Durchfiihrung der entsprechenden Berech-
nungen, Umsetzung der Internal Model Governance und Sicherstellung des regelmaBigen un-
abhéangigen Validierungsprozesses

e Laufendes Reporting gegenlber Management, aufsichts- und gesellschaftsrechtlichen Gre-
mien (u.a. Aufsichtsrat, Vorstand, Prifungsausschuss)
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Compliance-Funktion

e Beobachtung des Rechtsumfelds sowie Beurteilung rechtlicher Anderungen

e Identifizierung des Risikos der Verletzung rechtlicher und regulatorischer Vorgaben (Compli-
ance-Risiko)

¢ Indikatorenbasierte Uberwachung des Compliance-Risikos, sowie Durchfiihrung von Priifungs-
und Folgeaktivitaten

e Beurteilung des Compliance-Risikos

e Berichterstattung und Planung zu den Compliance-Aktivitaten

e Beratung des Vorstands in Bezug auf die Einhaltung der fUr den Betrieb des Versicherungsge-
schéfts geltenden Gesetze und Vorschriften

e Implementierung von MaBnahmen zur Minderung des Compliance-Risikos einschlieBlich
Durchfuhrung von Schulungen und Beratung der Risiko- und Projektverantwortlichen

¢ Investigation von Compliance-VersttBen

e Laufendes Reporting gegenlber Management, aufsichts- und gesellschaftsrechtlichen Gre-
mien (u.a. Aufsichtsrat, Vorstand, Prifungsausschuss)

Interne Revisionsfunktion

Bewertung der Angemessenheit und Funktionsfahigkeit von implementierten Kontrollen zur Abdeckung
von operationellen und nicht-operationellen Risiken

Beseitigung von Schwachen und Abgabe von Empfehlungen zur Verbesserung des Internen Kontroll-
systems

Beratung des Managements hinsichtlich zu ergreifender MaBnahmen zur Starkung des Internen Kon-
trollsystems

Laufendes Reporting gegendber Management, aufsichts- und gesellschaftsrechtlichen Gremien (u.a.
Aufsichtsrat, Vorstand, Prifungsausschuss)

Ex-ante Einschatzung von Risiken, Méngeln, Verbesserungspotenzialen, Kontrollen und Uberwa-
chungsprozessen im Rahmen von projektbegleitenden Prifungen

Versicherungsmathematische Funktion

Koordination der Berechnung der versicherungstechnischen Rickstellungen nach Solvency Il und Be-
wertung der Angemessenheit und der Qualitét der Daten, die deren Berechnung zu Grunde liegen
Gewahrleistung der Angemessenheit der verwendeten Methoden und Basismodelle sowie der bei der
Berechnung der versicherungstechnischen Rickstellungen getroffenen Annahmen

Stellungnahmen im jahrlichen Bericht der versicherungsmathematischen Funktion zur Angemessenheit
der versicherungstechnischen Ruckstellungen, generellen Zeichnungs- und Annahmepolitik und Ange-
messenheit der Rickversicherungsvereinbarungen

Laufendes Reporting gegendber Management, aufsichts- und gesellschaftsrechtlichen Gremien (u.a.
Aufsichtsrat, Vorstand, Prifungsausschuss)
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Anti Financial Crime-Funktion

o Kontrolle der internen Prozesse im Hinblick auf Konsistenz mit dem Ziel der Verhitung und Bekdmpfung
der Risiken von Geldwasche, Terrorismusfinanzierung, Bestechung und internationalen Sanktio-
nen/Umgehung von Finanzsanktionen sowie der Uberpriifung der Anforderungen aus FATCA (Foreign
Account Tax Compliance Act) bzw. CRS (Common Reporting Standard)

e Vorschlag organisatorischer und verfahrenstechnischer Anderungen, die erforderlich sind, um einen an-
gemessenen Schutz vor Geldwasche, Terrorismusfinanzierung und Sanktionsrisiken zu gewahrleisten

e Koordination der Aktivitaten zur Bewertung der Anti Financial Crime-Risiken, denen die Gruppe ausge-
setzt ist

e Beratung des Vorstandes, des Senior Managements und anderer Funktionen hinsichtlich der Themen,
die in ihren Zustandigkeitsbereich fallen, sowie Berichterstattung an den Aufsichtsrat

¢ FEinreichung der Meldungen Uber verdachtige Aktivitaten (Suspicious Activity Reports) an die zustandige
Behorde

e Bewertung der Angemessenheit von Informationssystemen und internen Verfahren, die dazu dienen,
die Kundenaktivitaten zu kennen, verdachtige Transaktionen zu erkennen, zu bewerten und zu melden
sowie relevante Parteien zu Uberprifen

e |aufendes Reporting gegenlber Management, aufsichts- und gesellschaftsrechtlichen Gremien (u.a.
Aufsichtsrat, Vorstand, Prifungsausschuss)

Risiko- und Solvabilitatsbeurteilung

Im Rahmen des Aufsichtsregimes Solvency Il fordert § 27 Versicherungsaufsichtsgesetz (VAG) die Durch-
fUhrung einer unternehmenseigenen Risiko- und Solvabilitatsbeurteilung (ORSA) sowie eine entsprechende
Berichterstattung (ORSA-Berichte). Dies beinhaltet mindestens einmal jahrlich eine Beurteilung des voll-
standigen Risikoprofils zum gewahlten Stichtag sowie in der Mittelfristplanung. Insbesondere muss Uber-
pruft werden, inwieweit die vorhandenen Eigenmittel ausreichen, um alle Risiken, d.h. sowohl quantifizier-
bare als auch qualitativ beurteilte Risiken, zu bedecken. Die Ergebnisse der mit einem Internen Modell bzw.
der Standardformel durchgefihrten Berechnungen sind auf wesentliche Abweichungen vom tatséchlichen
Risikoprofil der Gesellschaft zu untersuchen. Des Weiteren ist die Signifikanz der Abweichung zwischen
dem Risikoprofil und den der Berechnung der Solvenzkapitalanforderung zu Grunde liegenden Annahmen
zu beurteilen und zu kommentieren.

Durch den ORSA-Prozess in der Generali in Deutschland wird der Vorstand bei der Sicherstellung eines
effektiven Risikomanagementsystems und der Operationalisierung der Geschafts- und Risikostrategie (inkl.
der IT-Strategie) unterstitzt. Im ORSA-Bericht werden die wesentlichen Ergebnisse des ORSA-Prozesses
beschrieben und der Aufsichtsbehdrde Ubermittelt.

Der ORSA-Prozess wird als Teil des strategischen Planungsprozesses durch die Risikomanagement-Funk-
tion durchgefiihrt. Der Prozess umfasst die Planung der Solvency-Ill-Quoten sowie Risikobetrachtungen
und mundet in der Erstellung des ORSA-Berichts. Seine Ergebnisse sind ein wesentlicher Bestandteil der
Unternehmenssteuerung.

Struktur des ORSA-Prozesses

Erhebung der Risikosituation

Die Erhebung der Risikosituation erfolgt durch die Identifikation und Bewertung aller quantifizierbaren und
nicht quantifizierbaren Risiken sowie durch Beschreibung entsprechender MaBnahmen zur Risikominde-
rung.

Die Identifikation der Risiken, die nicht explizit durch das Interne Modell bzw. die Standardformel berlck-
sichtigt werden oder eine weitere qualitative Betrachtung erfordern, erfolgt durch Expertenschatzungen
und folgt dem etablierten Prozess der Risikoidentifikation und Risikokontrolle. Im Rahmen der jahrlichen
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Risikoinventur werden Interviews mit allen FUhrungskraften mit gruppenUbergreifender Verantwortung ge-
fihrt, um eine Einschatzung der Risikolage der Generali in Deutschland zu erhalten. Im Nachgang erfolgt —
ggf. unter Berlcksichtigung weiterer Interviews mit Risikoverantwortlichen — die Konzernrisikokonferenz, in
der die entsprechende Risikoeinschatzung vorgestellt und erdrtert wird. Die Konzernrisikoliste, die konzern-
weite sowie individuelle Risiken der Tochterunternehmen umfasst, wird vierteljahrlich Uberprift, umfasst
MaBnahmen sowie deren Uberwachung und deckt wesentliche operationelle Risiken und qualitativ bewer-
tete Risiken (Liquiditatsrisiko, Strategisches Risiko, Reputationsrisiko, Ansteckungsrisiko, Emerging Risk
und Nachhaltigkeitsrisiko) ab.

Wenn neue Risiken (auch auf Ebene der Tochterunternenmen) identifiziert werden und/oder sich das Risi-
koprofil wesentlich verandert, wird ein Ad-hoc-Meldeprozess ausgelost. Liegt eine entsprechende Risikoin-
dikation z.B. durch Meldung eines operativen Bereiches (Risikoverantwortliche) vor, entscheidet der CRO
Uber die Notwendigkeit eines Ad-hoc-ORSA und informiert im Bedarfsfall das Group Risk Management der
Assicurazioni Generali S.p.A. Empfanger von Ad-hoc-ORSA-Berichten sind grundséatzlich der Vorstand und
Aufsichtsrat der Gesellschaft, der Vorstand und Aufsichtsrat der Generali Deutschland AG, Schitisselfunk-
tionen, weitere Flhrungskrafte mit gruppenubergreifender Verantwortung sowie die BaFin.

Die Identifikation von Geschaftsprozessrisiken findet im Rahmen der regularen Geschaftsprozesse und un-
mittelbar durch die Risikoverantwortlichen statt. Liegt der potenzielle Schaden eines identifizierten Risikos
oberhalb einer definierten Wesentlichkeitsschwelle, wird das Risiko in die laufende Beobachtung durch das
Risikomanagement aufgenommen.

Quantitative Bewertung der Solvabilitét

Die Bestimmung der Eigenmittel und der Solvenzkapitalanforderung fur quantifizierbare Risiken erfolgt zum
Ende eines jeden Jahres. Zu Vergleichszwecken wird die Solvenzsituation der Gesellschaft neben der Be-
rechnung mit dem Internen Modell auch mit der Standardformel ermittelt. Die Solvenzkapitalanforderung
wird sowohl auf Ebene einzelner Risikokategorien als auch auf Gesamtunternehmensebene berechnet und
den vorhandenen Eigenmitteln gegenlbergestellt.

Im Rahmen des strategischen Planungsprozesses werden die Eigenmittel, die Solvenzkapitalanforderung
und die Solvabilitdétsquoten Uber drei Jahre projiziert.

Beurtellung der Gesamtsolvabilitat

Die Beurteilung des Gesamtsolvabilitatsbedarfs umfasst — im Gegensatz zur quantitativen Bewertung mit
Hilfe des Internen Modells bzw. der Standardformel — eine Berlcksichtigung des vollstandigen Risikoprofils
der Gesellschaft. Im Ergebnis bestimmt das Unternehmen den fir die Unternehmenssteuerung relevanten
Bedarf an Eigenmitteln, der fur die dauerhafte Bedeckung aller unternehmensspezifischen Risiken erforder-
lich ist.

Unternehmenssteuerung
Die Ergebnisse des ORSA sind ein integraler Bestandteil der Managemententscheidungen, u.a. im Kapital-
anlagenmanagement und der Produktentwicklung, der Unternehmenssteuerung sowie im strategischen
Planungsprozess und darauf aufbauend bei der kurz- und langfristigen Kapitalplanung. Aktivitdten bzw.
Ergebnisse des ORSA sind ein regelmaBiger Tagesordnungspunkt in allen Risikomanagement-Gremien der
Generali in Deutschland.

Die Zertifizierung des Internen Modells setzte voraus, dass das Management dieses versteht und seine
Ergebnisse in alle relevanten Entscheidungsprozesse integriert. Die Umsetzung dieses sog. Use-Tests stellt
einen Eckpfeiler des ORSA dar, da die mit dem Internen Modell bestimmte Solvabilitdtsquote eine wesent-
liche MessgroBe zur Beurteilung der Risikosituation ist.
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Das Risikomanagement Uberprift regelmaBig das Risikoprofil, die Umsetzung der Geschéfts- und Risi-
kostrategie (inkl. der IT-Strategie) sowie die identifizierten Risiken und Uberwacht die fir die Risikotragfa-
higkeit festgelegten Limite. Mogliche Limitverletzungen werden analysiert, ggf. werden entsprechende
MaBnahmen eingeleitet und deren Wirksamkeit fortlaufend kontrolliert. Auf dieser Basis werden Vorstand
und Aufsichtsrat regelmaBig Uber die Risikoexponierung sowie Uber die implementierten MaBnahmen in-
formiert.

Beurteilung des Governance-Systems

Im Rahmen des ORSA wird ferner das Governance-System beurteilt. Das Governance-System wird auf die
Umsetzung der regulatorischen sowie der gesetzlichen Anforderungen und auf die Bertcksichtigung der
ORSA-Ergebnisse bei strategischen Entscheidungen untersucht. Im Rahmen des ORSA wurde das Gover-
nance-System Uberprift und als angemessen bewertet.

Berichterstattung

Der ORSA-Bericht wird jahrlich zum Ende des Geschéftsjahres fUr jedes Versicherungsunternehmen erstellt
und durch den Vorstand erértert, berpriift und verabschiedet. Bei wesentlichen Anderungen des Risi-
koprofils (z.B. infolge wesentlicher Anderungen in der Geschéftstatigkeit oder auBergewdhnlicher Ereig-
nisse) erfolgt ein sogenannter ,Ad-hoc-ORSA® (,nicht-regelmaBiger ORSA"), dessen zugehdriger Bericht
der Aufsichtsbehdrde Gbermittelt wird. Im Berichtsjahr wurde kein Ad-hoc-ORSA durchgefihrt.

Zusatzlich zum jahrlichen ORSA-Bericht erhalt der Vorstand Risikozwischenmitteilungen zu den Quartals-
stichtagen. Diese enthalten eine Ubergreifende Bewertung der aktuellen Risikosituation, Solvabilitatsbe-
rechnungen sowie die Ergebnisse der qualitativen Risikoberichterstattung.

Durch den ORSA-Bericht wird der Vorstand Uber die Risiken in Bezug auf die Vermdgenswerte und Ver-
pflichtungen, Uber Eventualverbindlichkeiten, Uber deren quantitative und qualitative Bewertung sowie die
Gesamtrisikolage des Unternehmens informiert. Dies dient u.a. der Unterstitzung des Managements bei
der Entscheidungsfindung und bei der Integration der Geschéfts- und Risikostrategie (inkl. der IT-Strategie)
in das operative Geschaft.

Outsourcing

Unter Outsourcing ist die Ausgliederung von Funktionen oder Prozessen an ein anderes Unternehmen
(Dienstleister) zu verstehen; dabei kann es sich um konzerninterne oder konzernexterne Unternehmen han-
deln. Alle Aktivitdten und Prozesse mit Ausnahme von Leitungsaufgaben (u.a. die Verantwortlichkeit fur die
Einrichtung und Weiterentwicklung des Risikomanagement- und Internen Kontrollsystems) der Geschéafts-
leitung kdnnen ausgegliedert werden. Es muss dabei sichergestellt sein, dass die OrdnungsméaBigkeit der
Geschaftsorganisation, die Qualitat des Governance-Systems sowie die Priifungs- und Kontrollrechte, z.B.
der Aufsichtsbehorde, der Internen Revision etc., nicht beeintrachtigt sind. Das bedeutet, dass —auch unter
BerUcksichtigung der Leitlinien der internationalen Gruppe und der gesetzlichen Rahmenbedingungen — die
vier SchlUsselfunktionen ausgegliedert werden koénnen. Die Operationalisierung der Outsourcinganforde-
rungen unter BerUcksichtigung der nationalen aufsichtsrechtlichen Anforderungen wird flr die deutsche
Gruppe in der Outsourcing-Richtlinie sichergestellt. Sie standardisiert zur praktischen Umsetzung die Tools
zum Performance- und Risikomanagement.

In der Generali in Deutschland finden die regulatorischen Anforderungen in der Ausgestaltung der Dienst-
leistungsvertrage ihre BerlUcksichtigung. Die Vertrage spezifizieren die Leistungserbringung, z.B. durch Ser-
vice Level Agreements, und enthalten zusatzlich Weisungs- und Kontrollrechte fUr die ausgliedernden Ver-
sicherungsunternehmen sowie Kontrollrechte fur die interne Revision und die Aufsichtsbehérden. Dies be-
trifft ebenso die Weiterverlagerung von Funktionen und Dienstleistungen an gruppenfremde Dienstleis-
tungsgesellschaften, wie z.B. in Teilbereichen der IT.
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Im Rahmen des One Company-Ansatzes sind die Funktionen der mitarbeiterlosen Konzernunternehmen
Uberwiegend auf die Generali Deutschland AG sowie nationale und internationale Dienstleistungsgesell-
schaften der gesamten Generali Gruppe ausgegliedert. Die konzerninternen Gesellschaften sind vollstandig
in die Strukturen der Generali Gruppe eingebunden. Um die regulatorischen Anforderungen hinsichtlich der
Aufsichts- und Monitoringaufgaben der outgesourcten Funktionen gewahrleisten zu kénnen, werden die
Vorsténde durch das Ausgliederungscontrolling unterstutzt.

Einige Kapitalanlageprozesse sind, soweit es sich um dispositive Prozesse und Prozesse zur Bewertung
sowie zur Portfolioverwaltung handelt, an die internationalen Gesellschaften Generali Asset Management
S.p.A. und Generali Real Estate S.p.A. ausgegliedert, die beide auch Uber Zweigniederlassungen in
Deutschland verflgen. Diese Gesellschaften unterliegen direkt dem Governance-System der Assicurazioni
Generali S.p.A., so dass die Anwendung einheitlicher Grundséatze sichergestellt ist. Entsprechende Funkti-
onen bzw. Prozesse, das Rechnungswesen sowie das Kapitalanlage-Controlling betreffend, werden in der
Generali Deutschland AG betrieben.

Zur Einbindung in das Governance-System und zur regelmaBigen Sicherstellung der Leistungserbringung
benennen die Dienstleister fachliche Ansprechpartner. Die ausgliedernden Gesellschaften benennen ihrer-
seits fur alle ausgegliederten Prozesse interne Verantwortliche, sog. Ausgliederungsbeauftragte. Die Aus-
gliederungsbeauftragten sammeln, dokumentieren und berichten risikorelevante Informationen und sind fur
die gesamte Outsourcing Lifecycle Dokumentation auf der jeweiligen Ebene der Leistungskette der Generali
in Deutschland verantwortlich. Sie Gberwachen die jeweilige entsprechende Leistungserbringung durch den
Dienstleister und stellen dem Vorstand bei Bedarf Informationen Uber den ausgegliederten Prozess sowie
dessen Funktionsfahigkeit und die Wirksamkeit der Kontrollen zur Verfligung. FUr die ausgegliederten Funk-
tionen und Prozesse findet ein regelmaBiges Monitoring und Reporting auf der Basis von Service Level
Agreements und bestimmten Key Performance Indicators statt.

Die Letztverantwortung fur Risiken in ausgegliederten Prozessen oder Funktionen und die Funktionsfahig-
keit sowie Wirksamkeit des IKS in diesen Prozessen obliegt weiterhin den Vorstéanden der ausgliedernden
Versicherungsunternehmen. Das zentrale Risikomanagement umfasst auch das Risikomanagement der
konzerninternen Dienstleister und die mit der Dienstleistungserbringung verbundenen Risiken. Dabei wird
Uber angemessene Risikomanagementmethoden sichergestellt, dass alle Risiken, die den ausgegliederten
Prozessen innewohnen bzw. durch Outsourcing entstehen kdnnen, wirksam begrenzt, Uberwacht und be-
richtet werden. Basierend auf diesen Informationen werden regelmaBig bestimmte Kontroll- und Uberwa-
chungsmaBnahmen in den ausgliedernden Unternehmen durchgefuhrt.

Risikostrategie

Die Risikostrategie basiert auf der Geschéaftsstrategie und dokumentiert die Risikoneigung der Gesellschaft
sowie den Umgang mit den identifizierten und bewerteten Risiken. Dargestellt wird der potenzielle Einfluss
von Risiken auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage sowie daraus resultierende Leitlinien fur deren
Handhabung. Dabei werden Risikoerwdgungen und Risikokapitalbedarf in den Management- und Ent-
scheidungsfindungsprozess einbezogen. Die Geschéfts- und Risikostrategie ist so gestaltet, dass sie von
den fur die operative Steuerung der Risiken Verantwortlichen umgesetzt werden kann.

Die Geschéaftsleitung Uberprift die Geschafts- und Risikostrategie (inkl. der IT-Strategie) mindestens einmal
im Jahr. Bei substanziellen Veranderungen des Gesamtrisikoprofils, bspw. bei Aufnahme neuer Geschéafts-
felder, Einfuhrung neuer Kapitalmarkt-, Versicherungs- oder Rickversicherungsprodukte und Auswirkun-
gen von Veranderungen in der Risikoeinschatzung oder Anderung der Konzerngeschéftsstrategie, kénnen
Anderungen der Geschéfts- und Risikostrategie — auch unterjahrig — erforderlich werden. Die Geschafts-
und Risikostrategie (inkl. der IT-Strategie) wird von der Geschéftsleitung verabschiedet, dem Aufsichtsrat
berichtet und je nach Bedarf mit diesem erdrtert.
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Risikotragfahigkeitskonzept

Der Begriff Risikotragfahigkeit beschreibt die Fahigkeit eines Versicherungsunternehmens, Verluste mit Hilfe
der vorhandenen Risikodeckungsmasse, d.h. der anrechenbaren Eigenmittel, zu kompensieren, ohne dass
daraus eine Gefahr fur die Existenz des Unternehmens resultiert. Zur Sicherstellung einer hinreichenden
Risikotragfahigkeit aller Versicherungsgesellschaften im Konzern hat die Assicurazioni Generali S.p.A. ein
Risikotragfahigkeitskonzept, das sog. Group Risk Appetite Framework (RAF), etabliert.

Gegenstand dieses RAF ist die Festlegung der Risikoneigung. Dies erfolgt Uber die Definition des Risiko-
appetits und der Risikopraferenzen mittels quantitativer Indikatoren zur Begrenzung der RisikoUbernahme
und Uber die Etablierung von Prozessen zur Integration des Risikoappetits in die Entscheidungsprozesse
unter Berlcksichtigung der drei Hauptdimensionen Kapitalausstattung, Liquiditat und Ertrag. Die Assicura-
zioni Generali Gruppe definiert Limite, die lokal ausgestaltet werden, und Uberwacht diese auf Gruppen-
und auf lokaler Ebene. Diese Limite werden in ,harter” (Hard Limit) sowie in ,weicher” Auspragung (Soft
Limit) festgelegt, wobei die Verletzung harter Limite umgehend die Festlegung von MaBnahmen zur Wie-
dereinhaltung der Hard Limits auslost. Bei Verletzung eines weichen Limits erfolgt eine Evaluierung von
RisikominderungsmaBnahmen in Kombination mit einer engen Uberwachung der betroffenen Gesellschaft.
RisikominderungsmaBnahmen umfassen zum Beispiel den Einsatz von Rickversicherungslésungen und
den Verkauf risikobehafteter Kapitalanlagen.

Risikostrategische Elemente

Wesentliche risikostrategische Elemente der Geschéafts- und Risikostrategie der Generali in Deutschland
sind:

e  Starkung der Kernmarke Generali durch den exklusiven Vertrieb Uber die Deutsche Vermdgens-
beratung AG (DVAG) und weitere Investitionen in den Direktvertriebsweg CosmosDirekt sowie
das Maklergeschaft der Dialog als Kern der Risikodiversifikation

e Ausrichtung auf Privatkunden- und Gewerbegeschéaft zur Begrenzung von Risiken und zur Nut-
zung der Diversifikation sowie auf selektives Industriegeschaft fir mittlere und groBe Unterneh-
men im Rahmen der Geschéftseinheit Global Corporate & Commercial (GC&C)

o Konzentration auf den deutschen Markt zur Reduktion bzw. Vermeidung von Rechts- und Wéh-
rungsrisiken

e Blndelung von Know-how und Nutzung von Skaleneffekten im Rahmen des One Smart Com-
pany-Ansatzes zur Reduktion und Absicherung von operationellen Risiken

Solvenzkapitalanforderung

Die Solvenzkapitalanforderung von Versicherungsunternehmen kann auf der Basis einer Standardformel
oder eines Internen Risikomodells ermittelt werden. Hierbei handelt es sich um Modelle zur internen Be-
wertung und Steuerung von Risiken und der Risikotragféhigkeit.
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Dabei sind mindestens die folgenden Risiken zu bertcksichtigen:

e versicherungstechnisches Risiko Nicht-Leben
e versicherungstechnisches Risiko Leben

e versicherungstechnisches Risiko Kranken

e  Marktrisiko

o Kreditrisiko

e Operationelles Risiko

Die modellierbaren Risiken werden abgebildet und das bendtigte Risikokapital mittels des RisikomaBes
Value-at-Risk (VaR) Uber einen einjahrigen Horizont zu einem Sicherheitsniveau von 99,5% bestimmt.

Die Standardformel ist in der Anlage des VAG beschrieben und enthalt eine standardisierte Vorgehensweise
zur Ermittlung des Solvenzkapitals. Dem Internen Modell sowie der Standardformel liegt eine dkonomische
Sichtweise zugrunde. Im Gegensatz zur Standardformel sind Interne Modelle auf die individuellen Gege-
benheiten eines Versicherungsunternehmens zugeschnitten.

Als Risikokapitalmodell setzen wir in der Generali in Deutschland ein Internes Modell zur wert- und risiko-
orientierten Steuerung ein. Hierbei handelt es sich um ein volles Internes Modell, d.h. auch das benétigte
Risikokapital fUr operationelle Risiken wird mit diesem Modell ermittelt.

Das Interne Risikomodell zur Verwendung unter Solvency |l wurde fUr die Generali in Deutschland durch
die fur die Generali Gruppe als Aufsichtsbehdrde fir den Zertifizierungsprozess zustandige IVASS (Istituto
per la Vigilanza sulle Assicurazioni, italienische Aufsichtsbehorde flr das Versicherungswesen) zertifiziert.

Risikoprofil

Das Risikoprofil der Generali Deutschland AG wird hauptsachlich durch ihre Beteiligungen an den Versi-
cherungsunternehmen der Generali in Deutschland bestimmt. Die Ubrigen Kapitalanlagen nehmen eine un-
tergeordnete Rolle ein.

Die Berechnung der Solvenzkapitalanforderung auf Basis des Internen Modells umfasst die Risikokatego-
rien Markt- und Kreditrisiko, segmentspezifisches versicherungstechnisches Risiko sowie das operationelle
Risiko. Die sogenannten Sonstigen Risiken (Liquiditatsrisiko, Strategisches Risiko, Reputationsrisiko, An-
steckungsrisiko, Emerging Risk und Nachhaltigkeitsrisiko) werden ausschlieBlich qualitativ bewertet. Im Fol-
genden werden die Risiken entsprechend der Risikokategorien und nicht gemai der Bedeutung fur die
Gesellschaft beschrieben.

Marktrisiko

Das Marktrisiko bezeichnet das Risiko einer nachteiligen Veranderung der Vermdgens- und Finanzlage, die
sich direkt oder indirekt aus Schwankungen in der Hohe und in der Volatilitat der Marktpreise fur die Ver-
madgenswerte ergibt. Marktrisiken bestehen aus Aktienkurs-, Zinsanderungs-, Immobilien-, Wahrungs- und
Konzentrationsrisiken. Als weiteres Marktrisiko besteht bei der Generali Deutschland AG das Beteiligungs-
risiko, welches durch die Entwicklung der vorgenannten Marktrisiken bei den Tochterunternenmen beein-
flusst werden kann.

Die Versicherungsunternehmen der Generali in Deutschland stehen der zentralen Herausforderung gegen-
Uber, eine angemessene Rendite bei gleichzeitig begrenztem Risiko zu erwirtschaften. Unsere sicherheits-
orientierte Anlagepolitik ist unter Zugrundelegung eines aktiven Asset-Liability-Managements (ALM) konse-
quent an der Risikotragfahigkeit unserer Unternehmen ausgerichtet. Diese Strategie werden wir auch in
Zukunft weiterverfolgen, um eine attraktive Verzinsung zu erzielen. Auch fur die Generali Deutschland AG
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werden Vorgaben fUr die strategische Anlagestruktur definiert und sorgfaltig Uberwacht, mit dem Ziel, die
Ausgewogenheit des Portfolios zu wahren.

Ziel des jahrlichen ALM-Prozesses ist es, unter Berlicksichtigung der Geschafts- und Risikostrategie (inkl.
der IT-Strategie) und der Risikotragfahigkeit, der Wettbewerbssituation sowie aufsichtsrechtlicher Rahmen-
bedingungen, eine verpflichtungsgerechte Kapitalanlagestruktur zu entwickeln.

Unter diesen Rahmenbedingungen wird die Kapitalanlagestrategie flr die Konzerngesellschaften mit Hilfe
von ALM- und SAA-Analysen (Strategische Asset Allokation) auf die Zielsetzung und das Geschéftsmodell
des jeweiligen Unternehmens abgestimmt, wobei die aktuelle Portfoliostruktur von Aktiv- und Passivseite
bertcksichtigt wird.

Die Kapitalanlagestrategie der Konzernunternehmen setzt daher darauf, die Kapitalanlagen breit zu mi-
schen und zu streuen. Exklusive der Beteiligungen nutzen wir fUr die Ubrigen Vermdgenswerte Diversifika-
tionseffekte und reduzieren Kapitalanlagerisiken, so dass mdégliche negative Auswirkungen auf die Vermo-
gens-, Finanz- und Ertragslage begrenzt werden konnen. Voraussetzung dafUr ist die Annahme, dass das
Finanzsystem insgesamt stabil bleibt und sich keine allgemeine Systemkrise entwickelt.

Beteilligungsrisiko

Da die Generali Deutschland AG durch Ergebnisabfiihrungsvertrage und Dividendenzahlungen unmittelbar
an der geschaftlichen Entwicklung und den Risiken von Tochtergesellschaften beteiligt ist, ist sie dem Risiko
ausgesetzt, dass sich die Ergebnisse der einzelnen Tochterunternehmen reduzieren. Das gilt insbesondere
vor dem Hintergrund, dass annéhernd drei Viertel der Pramieneinnahmen aus dem Segment Leben/Kran-
ken und rd. ein Viertel aus dem Segment Komposit stammen. Negative geschéaftliche Entwicklungen in den
Tochtergesellschaften kénnen zudem Abschreibungsbedarf auf die Beteiligungsbuchwerte bei der Generali
Deutschland AG ausl6sen.

Zur Analyse maoglicher negativer Auswirkungen auf Beteiligungswerte werden flr groBe und strategisch
relevante betreibende Versicherungsunternehmen der Generali in Deutschland Sensitivitdtsberechnungen
durchgefihrt. Hierbei werden wesentliche EinflussgroBen der Unternehmenswerte hinsichtlich der zu er-
wartenden Uberschiisse und Kapitalkosten sowie nachhaltig erzielbaren Kapitalmarktrenditen positiv wie
negativ variiert, miteinander kombiniert und die Auswirkung auf den jeweiligen Unternehmenswert ermittelt.

Im Rahmen dieser Analyse wurden je Versicherungsunternehmen die Auswirkungen auf die Beteiligungs-
werte untersucht. Die Analyse zeigte, dass bei negativen Entwicklungen der Risikotreiber Wertkorrekturen
bei einem Personen- und einem Sachversicherer nicht vollstdndig auszuschlieBen waren.

Die Ausschittungssperre flr Dividenden bei Lebensversicherungsunternehmen ist in § 139 Abs. 2 und
Abs. 4 VAG geregelt. Hiervon ist die Generali Deutschland AG als Mutterunternehmen nicht betroffen, da
GewinnabflUhrungsvertrage mit den wichtigsten Tochterunternehmen bestehen. Die Gewinnabfiihrung wird
von § 139 Abs. 2 VAG nicht berthrt, da im Falle eines negativen Ergebnisses des Tochterunternehmens
auch eine Verlustlbernahme durch die Generali Deutschland AG erfolgen muss.

Aktienkursrisiko
Das Aktienkursrisiko bezeichnet die Wertschwankung von Aktien bzw. aktienbasierten Fonds. Dieses Ri-
siko kann als "Volatilitat" (= Schwankungsbreite der Aktienkurse) ausgedriickt werden.

Mit Blick auf die Generali Deutschland AG ist das Aktienexposure (ohne Verbundene Unternehmen) insge-
samt sehr gering und damit unter Risikogesichtspunkten von geringer Relevanz. Wir beobachten die Ent-
wicklung der Aktienmérkte kontinuierlich, um auf Veranderungen im Markt angemessen reagieren zu kdn-
nen.
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Zinsénaerungsrisiko

Das Zinsanderungsrisiko bezeichnet das Risiko nicht gleichartiger Wertveranderungen von zinssensitiven
Aktiv- und Passivpositionen. Ursache ist die unterschiedliche Duration von Forderungen und Verbindlich-
keiten.

Die Belastungen der Generali Deutschland AG sind bei einem weiteren Zinsanstieg im Wesentlichen durch
einen Rudckgang der Marktwerte und Reserven der festverzinslichen Positionen bei den Tochterunterneh-
men determiniert, ohne dass die Risikotragfahigkeit in bestandsgeféahrdender Art und Weise beeintrachtigt
wurde. Die Zinsentwicklung der letzten beiden Jahre lasst erwarten, dass die langjahrige Phase sehr nied-
riger und sogar negativer Zinsen beendet ist. Die zuletzt deutlich gesunkenen Inflationsraten haben jedoch
den ersten Zinssenkungen der Zentralbanken, insbesondere auch der EZB, den Weg bereitet. Weitere
Zinssenkungen werden vom Markt erwartet, insbesondere vor dem Hintergrund der aktuellen und weiterhin
prognostizierten wirtschaftlichen Wachstumsschwache einiger europdischer Volkswirtschaften inklusive
Deutschland. Vor diesem Hintergrund I&sst sich ein erneuter Eintritt in eine Niedrigzinsphase mit den damit
einhergehenden negativen Auswirkungen einer rucklaufigen Kapitalanlagerendite auf die Unternehmen
nicht vollstandig ausschlie3en.

Zur Friherkennung maglicher Konsequenzen aus Schwankungen von Marktpreisen werden unter anderem
auch Stresstests verwendet. Diese simulieren beispielsweise die Verédnderung der Marktwerte von festver-
zinslichen Wertpapieren bei einer Veranderung der jeweiligen Zinsstrukturkurve um +/— 20 sowie +/- 50
und +/— 100 Basispunkte (BP) im Vorjahr:

Zinsveranderung
Marktwerte zinssensitiver Kapitalanlagen

2024 2023

Mio. € Mio. €

Anstieg um 100 BP 1.515,24 1.838,83
Anstieg um 50 BP 1.554,42 1.885,66
Anstieg um 20 BP 1.577,93 1.913,76
Aktueller Marktwert 1.593,60 1.932,50
Riickgang um 20 BP 1.609,72 1.951,82
Riickgang um 50 BP 1.633,90 1.980,81
Riickgang um 100 BP 1.671,95 2.026,16

Die Rentenmérkte werden kontinuierlich beobachtet, um zeitnah angemessene MaBnahmen ergreifen zu
kénnen.

Immobilienrisiko

Im Bereich der Immobilienanlagen verfolgen wir eine auf laufende Ertrage ausgerichtete Strategie. Das Im-
mobilienportfolio der Generali Deutschland AG besteht aus konzern- und fremdgenutzten Immobilien. Auf-
grund des vergleichsweise geringen Volumens der Immobilieninvestments sind Immobilienrisiken in unserer
Gesellschaft sowie bei den meisten Konzerngesellschaften nur von untergeordneter Bedeutung.

Wéhrungsrisiko

Im Vergleich zu den auf Euro lautenden Kapitalanlagen ist unser Fremdwahrungsexposure von deutlich
untergeordneter Bedeutung. Es wird zudem aktiv Uberwacht und gesteuert, so dass hieraus keine materi-
elle Risikoposition resultiert. Die Steuerung des Risikos aus Fremdwahrung besteht im Wesentlichen in der
permanenten Sicherung des Uberwiegenden Teils dieses Risikos aus Devisentermingeschaften.
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Konzentrationsrisiko

Das Konzentrationsrisiko bezeichnet das Risiko, das sich dadurch ergibt, dass das Unternehmen einzelne
oder stark korrelierte Risiken eingeht, die ein bedeutendes Schaden- oder Ausfallpotenzial haben. Diese
kbnnen in der Kapitalanlage, im Vertrieb, in der Versicherungstechnik oder in Form von
Aktiv-/Passivkonzentration auftreten.

Aufbauend auf dem Konzerngeschaftsmodell richten sich die Konzernunternehmen der Generali in
Deutschland auf das Erstversicherungsgeschéft mit Privatkunden sowie kleinen und mittleren Unternehmen
aus. Eine wesentliche Einzelsparte der Schaden-/Unfallversicherung in der Generali in Deutschland ist die
Kfz-Versicherung. Daneben zeichnen wir selektiv Industrierisiken, die jedoch durch eine geeignete grup-
peninterne Rickversicherungsdeckung keine Nettobelastung fur die Generali in Deutschland darstellen. Fur
die Versicherungsunternehmen des deutschen Konzerns fungiert die Generali Deutschland AG als Grup-
penrUckversicherer, um Diversifikationseffekte der einzelnen Erstversicherungs-Portfolien zu nutzen und
unternehmensibergreifende Kumule zu steuern. Durch entsprechend grofBe und diversifizierte Portfolien
existieren keine erhdhten Exponierungen gegenuber einzelnen Kunden. Die fUr die Generali in Deutschland
erforderliche Retrozession kaufen wir auf der Basis konsolidierter Portfolien unserer Erstversicherer bei ent-
sprechend wenigen Marktteilnehmern mit entsprechend gutem Rating ein, einschlieBlich der Assicurazioni
Generali S.p.A., in der Schaden- und Unfallversicherung ausschlieBlich bei der Assicurazioni Generali S.p.A.

Die Produkte der Generali Deutschland Versicherungen sind exklusiv bei der Deutschen Vermogensbera-
tung Unternehmensgruppe erhéltlich. Insgesamt wird das entsprechende Konzentrationsrisiko der Generali
in Deutschland dadurch vermindert, dass das Vertriecbsmodell auf insgesamt drei Sdulen basiert: Neben
der langjahrigen und erfolgreichen Partnerschaft mit der DVAG, treiben wir im Rahmen einer nachhaltigen
Wachstumsstrategie sowohl die weitere Entwicklung des digitalen Vertriebskanals als auch die Fortfuhrung
des Maklergeschafts voran. Dem Konzentrationsrisiko auf der Aktivseite treten wir aufgrund der breiten
Mischung und Streuung unserer Anlagebestande entgegen.

Kreditrisiko

Das Kreditrisiko bezeichnet das Risiko, das sich aufgrund eines Ausfalls oder aufgrund einer Veranderung
der Bonitat oder der Bewertung der Bonitat, Credit Spreads von Wertpapieremittenten, Gegenparteien und
anderen Schuldnern ergibt, gegeniber denen das Unternehmen Forderungen hat.

Kapitalaniagen

Der insgesamt starke und von hoher Volatilitat gepragte Zinsanstieg der letzten beiden Jahre fUhrt bei einem
Grofteil der Zinstitel im Durchschnitt zu einer Umkehr der Bestandsbewertung von stillen Reserven zu stillen
Lasten. Bei der Wieder- und Neuanlage sind jedoch unveréandert gute Konditionen realisierbar. Neben den
steigenden Aktienmarkten sind hier insbesondere die Zinskonditionen zu nennen. Zur weiteren Stabilisie-
rung der Neuanlagerendite setzen wir den moderaten Ausbau alternativer und auch globaler Anlagen fort.
Insgesamt ist die Kreditqualitat der Kapitalanlagen in 2024 weitestgehend unverandert gegentber dem
Vorjahr.

Die Konzerngesellschaften orientieren sich bei der Neuanlage von Kapitalanlagen am Grundsatz der unter-
nehmerischen Vorsicht und unter Einbezug einer Adaquanz zu den vorhandenen Eigenmitteln. Der Anlage-
schwerpunkt liegt weiterhin auf Staatsanleihen sowie auf européaischen Unternehmensanleinen und -finan-
zierungen.

Unter der Voraussetzung, dass es nicht zu einer Systemkrise kommt und aufgrund unseres aktiven Risiko-

managements sowie unter BerUcksichtigung der Diversifikationsgrade unserer Investmentportfolien, sehen
wir allein in Bezug auf das Kreditrisiko keine Gefahrdung unserer Risikotragfahigkeit.

50



Wir Uberwachen und managen unsere Kreditrisiken mittels eigenem Inhouse Creditresearch, das sowohl
eigene Ratings bzw. Krediteinschatzungen erstellt als auch alle Bestédnde insbesondere im Hinblick auf
Ratingveranderungen engmaschig Uberwacht und kontrolliert, um jederzeit unsere Verbindlichkeiten voll-
standig und fristgerecht begleichen zu kénnen. Die Steuerung und Limitierung des Kreditrisikos erfolgt auf
Portfolioebene Uber den Ansatz der Berechnung des Erwarteten Ausfalls des Portfolios (Expected Credit
Loss — ECL). Wir messen und steuern unsere Liquiditat auf operativer, taglicher Basis sowie durch Projek-
tionen mit einem 12-Monats-Horizont. Durch die von uns verfolgte Kapitalanlagepolitik und unter Berlck-
sichtigung der Ergebnisse unseres Internen Modells sehen wir zusammenfassend derzeit keine Kapitalan-
lagerisiken, welche die Risikotragfahigkeit in bestandsgefahrdender Art und Weise beeintrachtigen wirden.

Rickversicherungsforderungen

Da sich die Generali Deutschland AG in der aktiven Ruckversicherung auf das von anderen Konzernunter-
nehmen abgegebene Rickversicherungsgeschéft beschrankt, ist das Forderungsausfallrisiko gegentber
den Zedenten/Konzernunternehmen grundsatzlich von nachrangiger Bedeutung. Aufgrund ihrer Rolle als
zentraler Ruckversicherer der Generali in Deutschland sind Kredit- bzw. Forderungsausfallrisiken in der
Retrozession jedoch von besonderer Bedeutung fUr die Generali Deutschland AG.

Insbesondere im Geschaft mit langfristiger Abwicklung achten wir auf die finanzielle Soliditat der Retrozes-
siondre. Dabei orientieren wir uns an den Anforderungen des Versicherungsaufsichtsgesetzes sowie an
den Hinweisen zur Prifung der Leistungsfahigkeit und Leistungsbereitschaft von Ruckversicherern und
Retrozessionaren gemal BAV-Rundschreiben R 1/97. Bei der Beurteilung unserer Retrozessionére stitzen
wir uns zuséatzlich auf Einschatzungen international anerkannter Ratingagenturen sowie auf eigene Analysen
auf Basis unserer Marktexpertise. Ausstehende Forderungen aus dem Ruckversicherungsgeschéft mit
mehr als 90 Tage zurlckliegendem Falligkeitszeitpunkt bestanden am Bilanzstichtag in Hohe von
6,8 Mio. €. GegenUber Rlckversicherern sind zum Bilanzstichtag Forderungen in Hohe von 54,1 Mio. €
ausgewiesen worden.

Foraderung aus dem Rlckversicherungsgeschéft an Geschaftspartner nach Ratingkiassen™

Mio. €

AA 0,5
A 53,0
BBB 0,0
NR 0,6
54,1

*Ratingklassen vergleichbar mit Standard and Poor's

Segmentspezifisches Risiko

Zur Uberwachung der segmentspezifischen Risiken Uberpriifen wir fortlaufend Risikoverlaufe sowie die
Rechnungsgrundlagen der Beitrage und versicherungstechnischen Ruckstellungen. Die Aktuariate der
Konzernunternehmen gewahrleisten die sachgerechte Tarifierung der Produkte, bestimmen angemessene
versicherungstechnische Ruckstellungen und beachten dabei die internen Zeichnungsrichtlinien und ge-
setzlichen Vorgaben. Um Risiken neuer Produkte vorab auf ihnre Auswirkung auf das Gesamtrisikoprofil zu
untersuchen, wurde in der Generali Gruppe der Product Approval Process (PAP) etabliert.

Trotz risikoadadquater Steuerung des Versicherungsgeschafts kénnen weitere ungeplante Risiken auftreten,
die wir erkennen und begrenzen mussen. Darunter fallen unter anderem Risiken aus Kumulereignissen und
Katastrophenschéden, die — soweit sie nicht Gber das Kollektiv ausgeglichen werden kénnen — durch Rick-
versicherung abgedeckt werden. Grundsatzlich stellt die nicht-proportionale Rickversicherung mit ada-
quaten Kapazitaten eine wichtige Entlastung zur Risikosteuerung flr die Konzernunternehmen dar.
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Segmentspezifische Risiken im Rahmen des Rlckversicherungsgeschérts

Die segmentspezifischen versicherungstechnischen Risiken der Generali Deutschland AG resultieren aus
ihrer Rolle als aktiver Ruckversicherer der Konzernunternehmen. Diese umfassen fUr den Bereich der Scha-
den- und Unfallversicherung in erster Linie das Pramien- und Reservierungsrisiko, im Bereich der Lebens-
und Krankenversicherung das Tarifierungsrisiko inklusive biometrischer Risiken, insbesondere Berufs-/Er-
werbsunféhigkeit. FUr diese Risiken greifen die fUr das Bruttogeschéft geltenden MaBnahmen auch bezlg-
lich der dbernommenen Ruckversicherung.

Wir betreiben im Wesentlichen die passive Rickversicherung, indem wir Rlckversicherungsschutz fur die
Unternehmen der Generali in Deutschland im freien Markt bei gut gerateten Marktteiinehmern — in der
Schaden- und Unfallversicherung nahezu vollstandig bei der Assicurazioni Generali S.p.A. — einkaufen. Als
aktiver Ruckversicherer treten wir ausschlieBlich als zentraler Rickversicherer und Risikotréager gegentber
unseren Tochtergesellschaften auf. Die segmentspezifischen Risiken werden durch die Nutzung zahlreicher
interner und externer Mechanismen und Funktionen gesteuert. Zur Beurteilung der Angemessenheit von
Pramien, zur Festlegung adaquater versicherungstechnischer Rickstellungen, zur Bewertung und Steue-
rung des Exposures sowie zur Kumulkontrolle werden der aktuarielle Service unserer professionellen Riick-
versicherungspartner und anderer externer Experten sowie eigene aktuarielle Analysen und Szenariobe-
rechnungen eingesetzt. Ein weiteres wesentliches Instrument der Risikobegrenzung ist flr uns die Retro-
zession. Das von uns Ubernommene Geschaft verbleibt nicht vollstandig im Selbstbehalt, sondern wird
nach Bedarf retrozediert. Dies gilt insbesondere flr groB- und kumulschadenexponierte Risiken. Das In-
strument der Retrozession im Bereich der Katastrophenschaden aus Elementargefahren wird so einge-
setzt, dass wir bei GroB3- bzw. GréBtschaden weitestgehend komplett entlastet werden und der bewusst
gewahlte Selbstbehalt nicht Uberschritten wird. Grundsatzlich sind jedoch Szenarien mit einer hohen Fre-
quenz von Katastrophenschéaden innerhalb eines Jahres vorstellbar, die zu einer erhdhten Belastung fUhren
kénnen.

Unsere Schadenquoten flr eigene Rechnung entwickelten sich im Zeitraum von 2015 bis 2024 wie folgt:

Schadenquoten (f.e.R.) *

[IN PROZENT]
2024 2023 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015
64,16 63,91 69,68 55,13 59,06 58,28 52,91 51,67 65,88 64,20

* Netto-Schadenaufwendungen im Verhdltnis zu den verdienten Nettobeitragen

Die Nettoschadenquote in 2024 ist im Vergleich zum Vorjahr gestiegen. Der Anstieg resultiert aus dem
Segment Komposit. Der Anstieg im Segment Komposit ergibt sich durch eine héhere Belastung des Scha-
denaufwandes aus den Konzernunternehmen sowohl bei den Quotenabgaben als auch im Bereich der
nichtproportionalen Deckungen. In den Segmenten Leben und Kranken kam es zu einem Rlckgang der
Nettoschadenquoten.

Das Abwicklungsergebnis aus der RUckstellung fUr Versicherungsfalle entwickelte sich im dargesteliten
Zeitraum wie folgt:
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Abwicklungsquote der Rickstellung fir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle am 1.1. des Jahres™

[IN PROZENT]
2024 2023 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015
0,31 0,96 1,49 6,65 6,25 8,56 5,16 6,12 7,38 8,40

* Netto-Abwicklungsergebnis im Verhaltnis zur Netto-Eingangsrickstellung fir noch nicht abgewickelte Versicherungsfélle

Der Rickgang beim Abwicklungsergebnis, das nur fur das Segment Komposit eine Rolle spielt, resultiert
aus den proportionalen Vertragen im aktiven Geschaft, welche von den Konzernunternehmen gezeichnet
werden.

Operationelles Risiko

Das operationelle Risiko bezeichnet das Risiko von Verlusten aufgrund von unzulanglichen oder fehlge-
schlagenen internen Prozessen sowie aus mitarbeiter- und systembedingten oder aber externen Vorféllen.
Das operationelle Risiko umfasst zudem Rechtsrisiken, nach unserer Definition jedoch nicht strategische
Risiken und Reputationsrisiken.

Operationelle Risiken sind ein unvermeidlicher Bestandteil der taglichen Geschaftstétigkeit. Dementspre-
chend wird mittels eines zweistufigen Verfahrens das Risikoprofil der Gesellschaft im Hinblick auf operatio-
nelle Risiken erfasst:

o Overall Risk Assessment: In diesem Schritt fuhrten die Compliance- und Risikomanagement-
Funktion Interviews mit den Risikoverantwortlichen, um die materiellen operationellen Risiken
der Gesellschaft zu ermitteln. Diese Bewertung basiert auf einer qualitativen (Potential Risk Ex-
posure und Control System Adequacy) und quantitativen (Value at Risk) Einstufung des Risikos

e Scenario Analysis: Die als materiell eingestuften Risiken werden tiefergehend plausibilisiert (Be-
stimmung von Verlustkomponenten, Plausibilisierung modelltechnischer Aussagen etc.), so
dass sie in einem nachsten Schritt in der Modellberechnung verwendet werden kénnen

Des Weiteren wurde die systematische und zeitnahe Erfassung von Verlustereignissen (sog. Loss Data
Collection) in 2024 weiterentwickelt. Eine zentralisierte Bewertung der Datenbasis hilft, zielgerichtet Risi-
kovermeidungs- bzw. RisikominderungsmaBnahmen einzurichten.

Unabhangig davon findet in Bezug auf die operationellen Risiken und die Ergebnisse der Risikoinventur
stets eine ganzheitliche Betrachtung aller Risiken statt. D.h. Risiken, die in der Risikoinventur als besonders
hoch eingeschétzt werden, wie z.B. Unzureichende Datensicherheit/Cyber-Attacken, werden auch im Be-
reich der operationellen Risiken entsprechend hoch bewertet und im Hinblick auf das Risikoprofil professi-
onell gemanagt.

Rechtliche Risiken

Gesetzliche und aufsichtsrechtliche Vorgaben kdnnen erhebliche Auswirkungen auf unser Unternehmen
haben. Wir beobachten kontinuierlich die aktuelle Rechtsprechung und Gesetzgebung auf nationaler und
européischer Ebene. Dadurch ist es uns mdglich, die Rechtsrisiken zu steuern. Das Rechtsmonitoring,
unterstitzt durch eine aktive Verbands- und Gremienarbeit, erfolgt sowohl durch die einzelnen Fachberei-
che auf Unternehmensebene als auch fachbereichsiubergreifend, insbesondere durch die Bereiche General
Counsel, Compliance, Steuern, Rechnungswesen und Datenschutz. Darlber hinaus sind die Vorstande
bzw. GeschéaftsfUhrer und Mitarbeiter an einen Code of Conduct gebunden, der verbindliche Verhaltensre-
geln statuiert und damit die Grundlage fur eine korrekte Geschéftstatigkeit zur Wahrung der Integritat der
Generali in Deutschland bildet.
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Konkret sehen wir aktuell Rechtsrisiken aus der Rechtsprechung des Bundesgerichtshofs (BGH) zu An-
spruchen im Zusammenhang mit dem Policen- und Antragsmodell.

Policenmodell / § 6a VWG a.F. / Antragsmodell § 8 VWG a.F.

FUr die Lebensversicherer der Generali in Deutschland ergeben sich flir den Bestand Juli 1994 bis Dezem-
ber 2007 Risiken aus der Rechtsprechung des BGH zu Ansprichen im Zusammenhang mit dem Policen-
bzw. Antragsmodell.

Wann eine Belehrung im Policenmodell oder Antragsmodell als fehlerhaft bzw. eine Verbraucherinformation
als unzureichend anzusehen ist bzw. wann ein Widerspruchs- oder RUcktrittsrecht wiederum verwirkt ist,
wird von der Rechtsprechung nicht einheitlich beurteilt. Im Geschéftsjahr 2015 haben wir aufgrund dieses
rechtlichen Risikos erstmalig eine Ruckstellung gebildet, deren Angemessenheit unter Berlcksichtigung
der Entwicklung der geltend gemachten Anspriche Uberprift wird. Tendenziell sinkt das Ruckabwick-
lungsrisiko mit zunehmendem Zeitablauf.

Risiken aus Stor- und Notiéllen

Schwerwiegende Ereignisse wie der Ausfall von Mitarbeitern, Gebauden, kritischen Dienstleistern sowie der
IT-Systeme kdnnen wesentliche operative Geschaftsprozesse oder die Reputation unseres Unternehmens
gefahrden. Im Rahmen unserer IT-Notfallplanung treffen wir Vorsorge fiir Storfalle, Notfalle und Krisen, wel-
che die Aufrechterhaltung unserer wichtigsten Unternehmensprozesse und -systeme gefahrden kénnen.
Im Rahmen unseres Business Continuity Managements (BCM) nutzen wir flir einen mdglichen Gebaude-
ausfall vorhandene mobile Arbeitsplatze oder legen Ausweichlokationen sowie Strategien und Plane fur
einen UbermaBigen Ausfall des Personals fest und bestimmen die Wiederanlaufzeiten geschéftskritischer
Prozesse, einschlielich der Prozesse, die an dienstleistende Unternehmen ausgelagert sind. Ziel der IT-
Notfallplanung ist es, die Geschaftstatigkeit mit Hilfe von definierten Verfahren aufrechtzuerhalten und Per-
sonen, Sachwerte sowie Vermdgen zu schitzen.

Welche organisatorischen und technischen MaBnahmen in einem IT-Notfall unternommen werden, um die
VerflUgbarkeit der kritischen Services sicherzustellen, ist in einem ,Disaster Recovery Plan” (kurz DRP) be-
schrieben. Der DRP unterstitzt die Steuerung und Handhabung unerwarteter Ereignisse, die von einer
solchen Tragweite sind, dass sie auBergewohnliche MaBnahmen erfordern.

Im Jahr 2024 wurden die Prozesse und MaBnahmen aus dem BCM auf Basis der durch jedes Versiche-
rungsunternenmen bearbeiteten Business Impact Analyse aktualisiert. Samtliche BC-Plane (Wiederanlauf-
plane, Notfallplane) entsprechen somit dem Status Quo. Der Prozess ,Continuity Management* wurde im
Rahmen der International Standard on Assurance Engagements (ISAE) 3402 Prifung extern geprift und
ohne Auffalligkeiten positiv bewertet. Unsere Verfahren haben wir zudem mit Blick auf mégliche regulatori-
sche Lucken in Bezug auf die am 17. Januar 2023 in Kraft getretene DORA-Verordnung, mit Anforderungen
ab Januar 2025, untersucht.

In 2024 wurde bei einem umfassenden Notfalltest der IT-Notbetrieb sowie die Hochverfligbarkeit verschie-
dener Netzwerkkomponenten erfolgreich getestet. Die in der IT-Notfallorganisation beteiligten Mitarbeiter
werden regelmaBig geschult und sind in diese Notfallibungen eingebunden, damit im Ernstfall schnell und
effektiv reagiert werden kann.

Risiken zur Informationssicherheit

Anforderungen zur Informationssicherheit der Generali in Deutschland werden tUbergreifend durch die-Funk-
tionseinheit ,Chief Information Security Officer” (CISO) gesteuert. Diese ist Bestandteil der ganzheitlich Si-
cherheitsbelange steuernden Organisationseinheit ,Chief Security Officer” (CSO). Diese Organisationsein-
heit regelt fur alle Unternehmen der Generali in Deutschland die zentralen Vorgaben, Methoden und deren
Durchfuhrung im Bereich Sicherheit und umfasst die Teilbereiche Informationssicherheit sowie physische-
und Unternehmenssicherheit.
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Die IT-Abteilung der Generali Deutschland AG und, soweit es sich um IT-Infrastruktur handelt, die Generali
Operations Service Platform S.r.l. (GOSP), sind fUr alle Aufgaben im Bereich IT-Systeme der Generali in
Deutschland im Rahmen der Auftragsverarbeitung zustandig. Die in der IT-Abteilung angesiedelten Berei-
che der operativen IT-Sicherheit sowie des Managements von Identitdten und Berechtigungen steuern und
setzen die Anforderungen des CISO zur Informationssicherheit in der IT beziehungsweise die Anforderun-
gen zum Management von Identitdten und Berechtigungen geméfi den entsprechenden Vorgaben um.

Identifizierte Risiken flieBen in das Risikomanagementsystem der Generali in Deutschland ein. Hierdurch ist
gewahrleistet, dass effiziente und effektive Instrumente, um Informationssicherheitsrisiken frihzeitig zu er-
kennen, zu bewerten und zu steuern, eingesetzt werden.

Im Geschaftsjahr 2024 konnte fUr die Generali in Deutschland im Vergleich zu den Vorjahren ein Anstieg an
Sicherheitsvorfallen festgestellt werden, jedoch ohne signifikante Auswirkungen auf den Geschaftsbetrieb.
Insbesondere die hohe Anzahl an bekannten Schwachstellen in genutzten Softwareprodukten und die hie-
raus resultierenden Auswirkungen auf die IT-Supply-Chain sowie die groBe Anzahl und die Kombination
von verfugbaren Angriffsmethoden (z.B. Ransomware, DDoS, Identitdtsdiebstahl, Phishing etc.) bedeuten
eine hohe Geféhrdung auch flr die Generali in Deutschland.

Direkte Angriffe mit Schad-Software wurden zeitnah erkannt und erfolgreich abgewehrt. Generell konnten
in 2024 die ergriffenen MaBnahmen zum Schutz vor Computerviren, Cyber-Attacken und Hacker-Angriffen
sowie zur Erkennung und Beseitigung von Schwachstellen und Angriffen, Stérungen mit nennenswerten
Auswirkungen auf den Geschaftsbetrieb verhindern.

Die steigende Anzahl von Cyber-Attacken (inkl. der unentdeckten Cyberexponierung, dem sog. Silent Cy-
ber) stellt ein branchenweites Risiko in den heute stark vernetzten Informationssystemen sowie den digita-
len Portalen dar. Wir sind uns dessen bewusst und begegnen diesem Risiko mit der gréoBtmdglichen Auf-
merksamkeit.

MalBnahmen zur Verbesserung der Risikosituation in der Informationssicherheit

Der CISO initiiert und verfolgt, in enger Abstimmung mit den Geschaftsleitungen der Generali in Deutsch-
land, dem Datenschutzbeauftragten, der IT, den Informationseigentiimern und weiteren Stakeholdern ge-
eignete MaBnahmen, um die Informationssicherheit mittel- und langfristig zu gewéhrleisten. Hierzu zahlt
insbesondere die Unterstiitzung des gruppenweiten, in 2022 gestarteten Security Strategic-Program (SSP),
das Initiativen zur digitalen Transformation durch angemessene und sichere digitale Verfahren unterstitzen
und die Widerstandsfahigkeit der IT gegentber Cyber-Angriffen verbessern soll. Weitere Schwerpunkte der
VerbesserungsmaBnahmen in 2024 waren u.a. die Berlcksichtigung neuer Anforderungen an die Informa-
tionssicherheit durch die DORA-Verordnung sowie die Uberpriifung der SollmaBnahmen und der Sicher-
heitssituation der Generali in Deutschland auf Basis eines nach den Kontrollen aus ISO 27001 strukturierten
Prifplans. Im Rahmen des Risikomanagementprozesses der Generali in Deutschland erfolgt flr die Infor-
mationssicherheitsrisiken eine Uberwachung und Beurteilung der festgelegten risikomindernden MaBnah-
men sowie eine entsprechende Dokumentation im Digital Risk Management Report.

Die Anfang 2025 abzuschlieBende erneute Priifung gemai IT-Sicherheitsgesetz fir die als kritische Infra-
struktur (KRITIS) zu klassifizierenden Generali Deutschland Krankenversicherung AG und Generali Deutsch-
land Versicherung AG wurde vorbereitet.

Betrugsrisiko

Wie alle Wirtschaftsunternehmen unterliegen wir der Gefahr, durch interne sowie externe wirtschaftskrimi-
nelle Handlungen Vermdgens- und Reputationsverluste zu erleiden. Um einer nachhaltigen Schadigung
des Unternehmens préaventiv entgegenwirken und betrtgerische Handlungen aufklaren zu kénnen, entwi-
ckeln wir unser diesbezlgliches internes Kontrollsystem kontinuierlich fort. Zudem haben wir die Anstren-
gungen weiter verstarkt, mogliche Betrugsversuche durch Externe zu erkennen und zu verhindern, unter
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anderem durch den Ausbau eines spartentbergreifenden Informations- und Know-how-Transfers auf ano-
nymisierter Basis sowie der Einrichtung eines Anti-Fraud-Management-Arbeitskreises.

Sonstige Risiken

Liquidiitétsrisiko

Das Liquiditatsrisiko bezeichnet die Gefahr, gegenwartigen und zukinftigen Zahlungsverpflichtungen, ins-
besondere aus den Ruckversicherungsvertragen und aus GroBschadenereignissen, nicht zeitgerecht oder
nicht in voller Hohe nachkommen zu kénnen. Dem Liquiditatsrisiko begegnen wir durch eine konzernweite
und unternehmensindividuelle unterjahrige sowie mehrjahrige Liquiditatsplanung. Dabei verfolgen wir das
Ziel, die vorhandene Liquiditat an den Verpflichtungen unseres Unternehmens auszurichten, um jederzeit
die uneingeschrankte Zahlungsfahigkeit zu gewahrleisten. Die Zahlungsverpflichtungen leiten wir aus be-
kannten Verpflichtungen gegenuiber unseren Kunden sowie aus typischen Abwicklungsmustern der Rick-
stellungen ab, um so die Falligkeitsstruktur der Kapitalanlagen und die Geldmittel an den Liquiditatsbedar-
fen auszurichten.

Obwohl wir die zukUnftigen Leistungs- und Schadenzahlungen gut prognostizieren kénnen, ist es dennoch
nicht méglich, die Hohe und den Zeitpunkt dieser Zahlungen mit Sicherheit vorherzusagen. Aufgrund dieses
Restrisikos haben wir unsere Kapitalanlagen konservativ, mit dem Fokus auf hohe Liquiditédt und Qualitat,
ausgerichtet. Die sich verdndernden Rahmenbedingungen im Hinblick auf ansteigende Zinsen sowie den
Rickgang von stillen Reserven werden im Rahmen eines Liquidity-Risiko-Modells beleuchtet. Somit verfi-
gen wir Uber zusatzliche Frihwarnindikatoren im Hinblick auf unseren Liquiditéatsbedarf und der mdglichen
Generierung von Liquiditat aus den Kapitalanlagen.

Zudem ist darauf hinzuweisen, dass wir im Rahmen der engen aufsichtsrechtlichen Restriktionen Liquiditat
auch Uber den zentralen Cash-Pool des Assicurazioni Generali Konzerns erhalten kénnen. Wir gehen davon
aus, dass wir diese Alternative aufgrund der 0.g. eigenen MaBnahmen und aufgrund unserer Geschéafts-
struktur zu keinem Zeitpunkt bendtigen werden. Sie stellt aber ein zusatzliches Sicherheitsnetz flr Extrem-
situationen dar.

Um die Beziehungen zum starksten Vertriebspartner, der Deutschen Vermdgensberatung AG (DVAG), zu
festigen, wurde zugesagt, auf entsprechende Aufforderung hin, nach MaBgabe der vertraglichen Vereinba-
rung, Anteile an der Deutschen Vermdgensberatung AG zu erwerben oder durch einen von uns benannten
Dritten erwerben zu lassen. Das Risiko im Falle der Aufforderung zur Ubernahme besteht insbesondere in
einer Liquiditatsbelastung.

Das grundsatzliche Vorgehen hat sich auch im Jahr 2024 nicht verandert. Wir konnten durchgangig in 2024
eine stabile Liquiditatsposition darstellen. Die VerauBerung von Kapitalanlagen - zur Erflillung von Zahlungs-
verpflichtungen — bewegte sich im dblichen Rahmen und musste zu keiner Zeit ad-hoc erfolgen.

Strategisches Risiko

Strategische Risiken entstehen, wenn sich Verédnderungen im Unternehmensumfeld (inklusive Gesetzesan-
derung und Rechtsprechung) und/oder interne Entscheidungen nachteilig auf die zuklnftige Wettbewerbs-
position des Unternehmens oder der Generali in Deutschland auswirken kénnen. Durch die vierteljahrliche
Berichterstattung unterliegen diese Risiken ebenfalls der Beobachtung unseres Risikomanagements.
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Herausforderungen in der Branche
Die aktuellen Herausforderungen in der Versicherungsbranche

¢ Volatile Zinsentwicklung

¢ Folgen der Inflation, z.B. rlcklaufiges Wachstum, schwaches Konsumklima

e schwierige geopolitische Rahmenbedingungen, insbesondere aufgrund des Ukrainekrieges und des
Konflikts im Nahen Osten

e Demografischer Wandel und VerfUgbarkeit von Fachkraften

o Digitalisierung, Einfluss neuer Technologien, Kunstliche Intelligenz sowie Cybersicherheit

o die Auswirkungen von Naturkatastrophen aufgrund des Klimawandels

e weiterhin zunehmende regulatorische Anforderungen, u.a. im Bereich der Vertriebsregulierung auf eu-
ropéischer und nationaler Ebene

haben einen nachhaltigen Einfluss auf die Geschéftsentwicklung und das Geschaftsmodell unserer Gesell-
schaft.

Die mittelfristige Strategie ,Generali Deutschland Lifetime Partner 24“ der Generali in Deutschland umfasst
das Ubergeordnete Ziel, Lifetime Partner fUr Kunden und Vertriebspartner zu sein. Basierend auf der inter-
nationalen Strategie der Assicurazioni Generali flr die Jahre 2022-2024, wurden folgende Ziele definiert:

e Forderung von nachhaltigem Wachstum
e Verbesserung des Ertragsprofils
e Ausbau innovativer Losungen

Neben der beschriebenen Strategie sind diverse Projekte zur Umsetzung regulatorischer Anforderungen
eingerichtet (z.B. IFRS 9/17, DORA), die ebenfalls zusétzliche Umsetzungskapazitaten (insb. IT-Kapazita-
ten) bendtigen. Vor diesem Hintergrund der zunehmenden aufsichtsrechtlichen Anforderungen wurde ein
stringentes Multi-Projektmanagement inkl. sinnvoller Priorisierung und enger Begleitung durch das Top-
Management etabliert, um nachhaltig die Bereitstellung angemessener Ressourcen sowie die Sicherstel-
lung der operativen Stabilitat zu gewahrleisten.

Lebensversicherung

Einerseits entlastet das in den letzten Jahren gestiegene Zinsniveau die Finanzierung der Garantien in den
Portfolien der Lebensversicherer, flihrt aber auch zu deutlichen stillen Lasten bei den festverzinslichen Wert-
papieren. Andererseits hat die EZB mit einer ersten Leitzinssenkung im Juni 2024 eine Zinswende einge-
leitet. Wir sehen im Bestands- und Neugeschéft die aktuelle volatile Zinssituation und ihre Bedeutung fur
die gegebenen Garantien als strategisches Risiko, insbesondere, weil die Entwicklung an den Kapitalmark-
ten durch geo- und wirtschaftspolitische Unsicherheit aktuell nur schwer vorhersehbar ist.

Die Lebensversicherer der Generali in Deutschland sind durch unterschiedliche Versicherungsbestande
charakterisiert. Insbesondere die Lebensversicherer mit Fokus auf Absicherung biometrischer Risiken so-
wie auf die fondsgebundene Lebensversicherung sind in einer guten Position, da sich ihr Rohlberschuss
aus hohen Anteilen biometrischer Bestandteile zusammensetzt bzw. das Anlagerisiko nicht vom Versiche-
rungsunternenmen getragen wird.

Wie in den Vorjahren haben wir im Geschéftsjahr 2024 bei den Lebensversicherern der Generali in Deutsch-
land eine Zinszusatzreserve (ZZR) gebildet. Aufgrund der seit 2018 geltenden Korridormethode entspricht
der Referenzzinssatz in Hohe von 1,57% dem des Vorjahres. Unter Bertcksichtigung der Bestandsstruktur
ist es dementsprechend Ende des Jahres zu einem Abbau der ZZR gekommen, was eine deutliche Ent-
lastung der Lebensversicherer bedeutet und somit zur Starkung der Finanzstabilitat fuhrt.
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Krankenversicherung

Ein strategisches Risiko besteht fur die PKV grundsatzlich aufgrund von sich &ndernden rechtlichen Rah-
menbedingungen — Gesundheitsreformen kénnen zu politischen Eingriffen in das Geschaftsmodell der PKV
fUhren. Diese, gegebenenfalls grundlegenden und fUr das Geschéaftsmodell existenziellen, Eingriffe stellen
potenzielle neue Herausforderungen fUr die Branche dar. Um diesen Risiken zu begegnen, engagieren wir
uns gemeinsam mit dem PKV-Verband in den politischen Diskussionen fur tragfahige und zukunftsgerich-
tete Losungen.

Der BGH hat in standiger Rechtsprechung klargestellt, dass der Versicherer in den Begrindungsschreiben
zur Beitragsanpassung (BAP) die Rechnungsgrundlage konkret benennen muss. Der BGH hat mittlerweile
durch gefestigte Rechtsprechung weitere Einzelfragen zur Mitteilungserfordernis des sog. Schwellenwer-
tes, zur Frage der Verjahrung etwaiger Ruckforderungsanspriche sowie zur Darlegungslast bei Angriffen
auf die materielle Wirksamkeit der angegriffenen Beitragsanpassungen geklart. Die weitere Entwicklung der
Rechtsprechung ist weiter zu beobachten. Etwaigen, sich hieraus ergebenden, Risiken wurde durch eine
entsprechende Ruckstellungsbildung Rechnung getragen.

Kompositversicherung

Die allgemeine Inflation ist nach den sehr hohen Ausschlagen im Jahr 2022 wieder auf ein normales Niveau
gesunken. Fir einige Sparten verbleibt es aber bei einer hohen Schadenteuerung, insbesondere im Bereich
der Voll- und Teilkaskokraftfahrzeugversicherung. Neben dem Uberschwemmungsereignis Radha im Juni
2024, belasteten mehrere kleine und mittelgroBe Naturereignisse den Schadenaufwand.

Reputationsrisiko

Das Reputationsrisiko bezeichnet das Risiko eines Unternehmens, einen Imageschaden bei Kunden, Ge-
schaftspartnern, Aktiondren sowie Aufsichtsbehdrden und dadurch potenzielle Verluste zu erleiden. Die
Produkt- und Unternehmensratings der Unternehmen der Generali in Deutschland, die gezielte Kunden-
kommunikation und unser aktives Reputationsmanagement sind dabei entscheidende Faktoren, um Ima-
geschaden fur die Generali in Deutschland praventiv entgegenzutreten.

Da theoretisch jede Aktivitat eines Unternehmens der Generali in Deutschland zu Reputationsverlusten fih-
ren kann und Wechselwirkungen zwischen den einzelnen Risikokategorien bestehen, ist ein aktives Repu-
tationsmanagement von groBer Bedeutung. Die Kommmunikationseinheit der Generali in Deutschland beo-
bachtet intensiv samtliche Aktivitaten der Generali in Deutschland im Hinblick auf mégliche Reputationsri-
siken. Ziel ist es, Reputation und Image gegenuber allen relevanten Anspruchsgruppen kontinuierlich aus-
zubauen. Im Rahmen des 0.g. aktiven Reputationsmanagements wurde ein klares Kommunikationskon-
zept mit fokussierten Botschaften an alle relevanten Zielgruppen eingerichtet. Das Risiko wird zudem hin-
sichtlich des Aspekts des Klimawandels und des Risikos des sog. ,Greenwashing” innerhalb des qualitati-
ven Risikomanagementsystems laufend Uberwacht.

Ansteckungsrisiko und Emerging Risk

Das Ansteckungsrisiko umfasst das Risiko, das sich von anderen Risikokategorien in einer Konzerngesell-
schaft ableitet und auf die Unternehmen der Generali in Deutschland ausbreiten kann. Darlber hinaus kon-
nen auch durch externe Einfliisse Ansteckungsrisiken entstehen (Branchenrisiko). Emerging Risks beziehen
sich dagegen auf neue Risiken infolge von Verdnderungen des internen oder externen Umfelds. Wesentli-
che Treiber der sich &ndernden Risikolandschaft umfassen neue wirtschaftliche, technologische, gesell-
schaftspolitische, rechtliche und 6kologische Entwicklungen; die wachsenden Interdependenzen zwischen
diesen Bereichen kdnnen dartber hinaus zu einer verstéarkten Anhaufung von Risiken fuhren. Risiken dieser
Art kbnnen zu einem Anstieg der Risikoexponierung bereits definierter Risikoarten fuhren oder die Definition
neuer Risikokategorien erfordern. Ein besonderes Augenmerk soll auf sogenannte ESG-Faktoren (Environ-
mental, Social and Governance) gelegt werden, die oft mit Emerging Risks verbunden sind. Hierbei ist
anzumerken, dass ESG-Faktoren fUr mehrere Risikokategorien relevant sind, nicht nur fir Emerging Risks.
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Ansteckungsrisiko und Emerging Risks sind in den Risikomanagementprozess der Generali in Deutschland
integriert und werden in den Risikomanagementgremien erdrtert.

Nachhaltigkeitsrisiko

Das Nachhaltigkeitsrisiko bezeichnet die Risiken, die auf den — geman Del. Reg. (EU) 2021/1256 — definier-
ten Nachhaltigkeitsfaktoren Umwelt-, Sozial- und Arbeitnehmerbelange, Achtung der Menschenrechte so-
wie Korruptions- und Bestechungsbekampfung beruhen. GemaB Del. Reg. (EU) 2021/1256 mUssen Ver-
sicherungsunternehmen Nachhaltigkeitsrisiken in ihr Risikomanagement und inren ORSA-Prozess integrie-
ren. Die Nachhaltigkeitsrisiken werden einerseits im Rahmen des qualitativen Risikomanagementprozesses
analog zu den Risiken, die nicht explizit quantifiziert werden oder einer weiteren qualitativen Betrachtung
bedrfen (Liquiditatsrisiko, strategisches Risiko, Reputationsrisiko, Ansteckungsrisiko und Emerging Risks)
berlcksichtigt und mit entsprechenden MaBnahmen unterlegt. Darlber hinaus werden Klimawandelszena-
rien im ORSA-Prozess integriert. Vor diesem Hintergrund wurde in der Internationalen Gruppe im Rahmen
des Climate Change Risk Management Framework ein entsprechender Ansatz zur Bewertung der Auswir-
kungen des Klimawandels entwickelt. Diese Methode ermdglicht es, fur jedes Referenzklimaszenario die
Auswirkungen auf die Exposures der Gruppe durch die Anwendung unterschiedlicher Klimastressniveaus
zu erfassen.

Gesamtsolvabilitatsbedarf und Risikolage

Die Solvenzkapitalanforderung flir die Generali Deutschland AG wird mithilfe des genehmigten Internen
Modells der Assicurazioni Generali S.p.A. berechnet. Ziel unseres etablierten Validierungsprozesses ist es,
die Angemessenheit und Verlasslichkeit des Modells und der entsprechenden Modellergebnisse zu besta-
tigen. Dabei werden auch 6konomische und rechtliche Dimensionen berlcksichtigt, sowie die Integration
des Modells in die Entscheidungs- und Risikomanagementprozesse des Unternehmens.

In den Ergebnissen des Internen Modells wird der Gesamtsolvabilitdtsbedarf der Generali Deutschland AG
in angemessener Weise wiedergegeben. Die vorhandenen Eigenmittel reichten im Geschaftsjahr aus, um
den nach dem Internen Modell ermittelten Solvabilitdtsbedarf zu decken. Basis sind die bislang im Laufe
des Jahres 2024 eingereichten Quantitative Reporting Templates (Berichtsformulare, die von Versiche-
rungsunternehmen regelmaBig an die BaFin zu Ubermitteln sind). Aktuelle Werte zum Jahresende lagen
zum Zeitpunkt der Berichterstellung noch nicht vor.

Das Jahr 2024 war insbesondere wiederum von einem schwierigen makrodkonomischen und geopoliti-
schen Umfeld gepragt. Dazu gehdren nach wie vor der Krieg in der Ukraine und der Nahostkonflikt, als
auch zunehmende geo- und wirtschaftspolitische Spannungen zwischen China und den USA sowie einigen
sUdostasiatischen Staaten. Die damit verbundenen unsicheren und volatilen wirtschaftlichen Rahmenbe-
dingungen stellen ein Risikopotenzial fir die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage sowie die weitere Ge-
schéftsentwicklung unserer Gesellschaft und der Generali in Deutschland dar.

Unsere Kapitalausstattung ist dem Geschéftszweck angemessen; wir verfligen Uber ausreichende Mittel,
um unsere Verpflichtungen erflllen zu kénnen. Wir verfligen Uber die notwendigen Instrumentarien, um den
aktuellen und zukiinftigen Herausforderungen zeitnah und angemessen zu begegnen. Unser gruppenweit
etabliertes Risikomanagementsystem entwickeln wir kontinuierlich weiter. Damit ist es uns mdglich, auf
verdnderte Rahmenbedingungen und adverse Entwicklungen flexibel zu reagieren.

Wir Uberprifen regelmaBig das Risikoprofil, die Umsetzung der Geschéfts- und Risikostrategie (inkl. der IT-
Strategie) sowie die identifizierten Risiken und Uberwachen die fur die Risikotragfahigkeit festgelegten Li-
mite. Mégliche Limitverletzungen analysieren wir, leiten gegebenenfalls entsprechende MaBnahmen ein und
kontrollieren ihre Wirksamkeit. Auf dieser Basis werden Vorstand beziehungsweise Geschaftsfiihrung und
Aufsichtsorgane regelmaBig Uber die Risikoexponierung sowie Uber die eingeleiteten MaBnahmen infor-
miert.
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Zusammengefasst zeichnet sich aus den zum Bilanzstichtag identifizierten und aktuell bewerteten Risiken
auf Basis der bestehenden Anforderungen nach unserer Ansicht aktuell keine Entwicklung ab, die den
Fortbestand unseres Unternehmens gefahrdet. Die aktuelle Risikosituation liegt innerhalb der Risikotragfa-
higkeit des Unternehmens.

Ausblick und Weiterentwicklung des Risikomanagements

Die Generali in Deutschland hat auch im Geschéftsjahr 2024 die ab dem 1. Januar 2016 verbindlich gel-
tenden Anforderungen unter Solvency Il umfassend umgesetzt. Notwendige Anpassungen an das Gover-
nance-System wurden vorgenommen. In 2024 wurden fUr das Geschaftsjahr 2023 die im Rahmen der
Séaule Il zu erstellenden Berichte Uber die Solvabilitdt und Finanzlage (Solvency and Financial Condition
Report, SFCR) sowie die Berichterstattung an die Aufsichtsbehorde (Regular Supervisory Report, RSR)
erstellt. FUr die Weiterentwicklung des Risikomanagements im Jahr 2025 konzentrieren wir uns insbeson-
dere auf die kontinuierliche Weiterentwicklung unseres Internen Modells, um unter veranderten Rahmen-
bedingungen stets eine angemessene Abbildung unseres Risikoprofils zu gewéhrleisten.
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Ausblick

Gesamtwirtschaftliche Erwartungen fur 2025

Der Ausblick fur das Jahr 2025 ist erneut durch erhebliche Unsicherheitsfaktoren belastet: Dies betrifft,
neben den geopolitischen Konfliktherden Ukraine und Naher Osten, vor allem den Kurs der neuen US-
Regierung. Im Mittelpunkt steht insbesondere die Frage, ob es, wie im Wahlkampf angekindigt, zur Ein-
fUhrung flachendeckender Importzélle in den USA kommen wird — zumal dies der Ausgangspunkt flr einen
Handelskrieg sein kénnte. Steigen die USA tatsachlich, wie vom designierten US-Prasidenten Trump be-
reits angekundigt, aus bestehenden Umweltabkommen aus, durfte dies nicht-amerikanische Unternehmen
wettbewerbsseitig zusétzlich unter Druck setzen. Weiterer finanzpolitischer Handlungsdruck fur die Ubrigen
NATO-Staaten kédnnte durch die deutliche Verminderung oder sogar Kappung von US-Hilfen fUr die Ukraine
sowie die Forderung nach einer Ausweitung europdischer Verteidigungsausgaben resultieren. In Deutsch-
land sind fUr den 23. Februar 2025 Neuwahlen zum Bundestag angesetzt: Es besteht die Gefahr, dass bis
zur Bildung einer neuen Bundesregierung die bis dahin amtierende Minderheitsregierung zentrale Vorhaben
wie den Bundeshaushalt fur 2025 nicht auf den Weg bringen kann.

UnterstlUtzend fur die allgemeine Wirtschaftstatigkeit dirfte hingegen das erwartete Abklingen der Inflation
wirken: Wir gehen davon aus, dass in den USA sowie im Euroraum die zugrundeliegenden Inflationsraten
weiter sinken werden. Dies dUrfte es den Zentralbanken auf beiden Seiten des Atlantiks ermdglichen, ihre
Leitzinsen weiter zu reduzieren. Wir erwarten, dass die EZB ihren Leitzins um 125 Basispunkte auf 1,75%
senken wird und die Fed zum Ende des Jahres 2025 ihren geldpolitischen Zielkorridor auf 3,50% bis 3,75%
zurGckfuhrt.

In Deutschland werden strukturelle Anpassungen, insbesondere im verarbeitenden Gewerbe, nach wie vor
belastend wirken. Der Abstand zur robusteren Konjunkturentwicklung in den USA wird wahrscheinlich noch
wachsen, wenn die zukinftige US-Administration, wie angekiindigt, umfangreiche expansive MaBnahmen
realisiert. Demgegentber durften die Vorgaben des Stabilitdts- und Wachstumspakts zu einer weit restrik-
tiveren Finanzpolitik im Euroraum beitragen. Wir erwarten im Jahr 2025 ein Wachstum des Bruttoinlands-
produkts von 2,4% in den USA, aber nur 0,8% im Euroraum und 0,3% in Deutschland.

Entwicklung an den Finanzmarkten

Im Jahr 2025 durften Leitzinssenkungen und die weitere Normalisierung der Inflationsentwicklung die Be-
wertungsrelationen von risikobehafteten Anlagen stitzen. Fur die Marktentwicklung der Aktienmarkte au-
Berhalb der Vereinigten Staaten dUrften insbesondere Ausmaf, Timing und Wahrscheinlichkeit von US-
Importzollen relevant sein. In den USA hingegen durften die Perspektive groBangelegter Konjunkturpro-
gramme sowie Inflationsrisiken aus méglichen Zéllen Staatsanleihen weiter belasten. Uber das Gesamtjahr
gehen wir jedoch im Zuge der Leitzinssenkungen der Fed von einem leichten Renditerickgang aus. Auch
im Euroraum dUrften die geldpolitische Lockerung sowie die nachlassende Inflation die Renditen deutscher
Staatsanleihen moderat sinken lassen. Der US-Dollar dUrfte seine Stérke gegentiber dem Euro behaupten.
Wie auch im vergangenen Jahr rechnen wir auch im Jahr 2025 damit, dass politische, wirtschaftliche und
geopolitische Unsicherheiten zu Phasen erhdhter Marktvolatilitat fihren werden.

Trotz des herausfordernden Markts ergeben sich fUr die Versicherungsbranche weiterhin
gute Chancen flir eine positive Entwicklung

Die abklingende Inflation und steigende Einkommen gleichen die realen Kaufkraftverluste der jingeren Ver-
gangenheit zunehmend aus und deuten (bei sonst unveranderten Rahmenbedingungen) auf verbesserte
Bedingungen fUr das Jahr 2025 hin. Die politische Unsicherheit in Deutschland kénnte zunehmen, wenn
die Bundestagswahl im Februar 2025 zu einer langwierigen Regierungsbildung fuhrt bzw. sich abzeichnet,
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dass sich die politische Ausrichtung deutlich verandert. Konjunkturelle und geopolitische Entwicklungen
sorgen auch weiterhin fUr eine hohe Planungsunsicherheit. Privathaushalte und Unternehmen kénnten sich
in ihren Konsum- und Investitionsentscheidungen zurickhalten und damit die Binnenkonjunktur bremsen.

Der Versicherungsmarkt bleibt im Wandel: Die Versicherer sind auch weiterhin gefordert, ihre Geschéfts-
modelle, Produkte, Prozesse sowie Kapitalanlage- und Vertriebsstrategien an dynamische Gegebenheiten
anzupassen. Wichtig fur eine leistungsfahige Versicherungswirtschaft sind sachgerechte Reformen des
staatlichen Ordnungsrahmens. Dringender Reformbedarf besteht vor allem im Hinblick auf den Abbau un-
noétiger BUrokratie sowie die Starkung der privaten Altersvorsorge und der betrieblichen Altersversorgung.

Trotz des herausfordernden Marktumfelds ergeben sich fir die Unternehmen der Generali Deutschland,
wie auch fUr die gesamte Versicherungsbranche, weiterhin gute Chancen flr eine positive Geschaftsent-
wicklung. Die Versicherungsbranche rechnet insgesamt mit einer stabilen Nachfrage nach Versicherungs-
schutz und einem soliden Beitragswachstum, mit Unterschieden in den einzelnen Versicherungssparten.

Lebensversicherung

FUr die Lebensversicherungsbranche insgesamt (einschlieBlich Pensionskassen und Pensionsfonds) kdnn-
ten sich im Jahr 2025 die Gesamtbeitrage mit einer Veréanderung zwischen -0,3% und 2,5% wieder besser
entwickeln als im Jahr 2024. Wir erwarten — auch begunstigt durch die Erhéhung des Héchstrechnungs-
zinssatzes auf 1,0% zum 1. Januar 2025 - eine positive Entwicklung im Neugeschéft bei Rentenversiche-
rungen sowie Produkten der betrieblichen Altersversorgung.

Ob und wie das Gesetz zur Reform der privaten Altersvorsorge sowie die Altersvorsorgepflicht flr Selbst-
sténdige weiterverfolgt werden, hangt von der zukUnftigen Bundesregierung ab. Wir gehen davon aus, dass
die gefbrderte private Altersvorsorge zundchst in inrer bestehenden Form fortgefuhrt wird.

Im Bereich der Nachhaltigkeits-Regulatorik stehen die wachsenden Anforderungen an die Kundeninforma-
tionen im Fokus. Auswirkungen fur Hohe und Zusammensetzung des Neugeschafts werden daraus nicht
erwartet.

Kompositversicherung

In der Kompositversicherung erwarten wir fir das Jahr 2025 insgesamt ein positives Beitragswachstum.
Dieses durfte vor allem durch inflationsbedingte Summen- und Beitragsanpassungen ausgelost werden,
die im Vergleich zu 2023 und 2024 niedriger ausfallen werden. Hinzu kommen aber auch wieder starkere
Neugeschaftsimpulse.

FUr das Jahr 2025 gehen wir in der Kfz-Versicherung erneut von einem positiven Beitragswachstum aus,
das vor allem auf weitere nachgelagerte Beitragsanpassungen zum Ausgleich des aktuellen Anstiegs der
Schadenaufwande zurtickzufUhren sein wird. Durch eine mogliche Erholung der Kfz-Neuzulassungen kdnn-
ten sich weitere Wachstumsimpulse ergeben. Inwieweit staatlich unterstitzte Verkehrsinitiativen, wie bei-
spielsweise die Preiserhdhung des Deutschland-Tickets, die Mobilitdt und damit die Schadenhaufigkeit be-
einflussen, bleibt abzuwarten.

In der Sach- und Unfallversicherung durften sich die Mdglichkeiten zur Summen- und Beitragsanpassung
durch niedrigere Anpassungsfaktoren in den zugehorigen Indizes verringern. In der Haftpflichtversicherung
sollten sich gestiegene Nominalldhne und Umsatze steigernd auf die Beitragseinnahmen auswirken. Wei-
terhin ist mit einer hohen Volatilitat der Aufwénde fir Gro3- und Elementarschaden zu rechnen. Die stei-
gende Nachfrage nach entsprechenden Deckungen, insbesondere hinsichtlich Risiken des Klimawandels,
wird das Neugeschéft beleben.
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Krankenversicherung

FUr das Jahr 2025 erwarten wir in der Privaten Krankenversicherung (PKV) ein weiteres Beitragswachstum,
insbesondere durch die Beitragsanpassungen zu Jahresbeginn. Diese sind eine unmittelbare Folge des
anhaltenden Anstiegs der Leistungsausgaben. Der PKV-Verband erwartet aktuell eine Steigerung der Bei-
tréage in der Krankenvollversicherung von durchschnittlich 12% im Gesamtmarkt. Unabhangig davon gehen
wir weiterhin von einem steigenden Neugeschaft aus: Hier liegt der Fokus primér auf der Krankenzusatz-
versicherung, die vom Bedarf der gesetzlich Versicherten nach zusatzlicher privater Absicherung profitiert.
Dies zeigt sich insbesondere im stark wachsenden Geschaftsfeld der betrieblichen Krankenversicherung.
In der Krankenvollversicherung gehen wir hingegen von einem moderaten Rickgang des Versichertenbe-
stands in der Branche aus, der durch die demografische Entwicklung, den Anstieg der Versicherungs-
pflichtgrenze und durch konjunkturell bedingte Wechsel von privat versicherten Selbststandigen in ein An-
gestelltenverhaltnis mit GKV-Pflicht verursacht wird.

Ruckversicherungsgeschéft der Generali Deutschland AG

Das Geschaftsvolumen in der Rickversicherung, gemessen auf Basis der verdienten Brutto-Beitragsein-
nahmen, wird sich im Jahr 2025 gegenuber 2024 stabil entwickeln.

In allen Segmenten (Komposit- sowie Lebens- und Krankenrlckversicherung) gehen wir von einer Entwick-
lung parallel zum zugrunde liegenden Bruttogeschaft aus.

Wie in den Vorjahren sehen wir in der Aufrechterhaltung des hohen Ruckversicherungs- und Retrozessi-
onsschutzes gegen Schaden aus Naturgefahrenereignissen ein wesentliches Element zur Risikosteuerung.
Bei der Festlegung der Prioritdten und insbesondere der Haftungen zu unseren Ruckversicherungs- und
Retrozessionsprogrammen gegen Schaden aus Naturgefahren finden die neuesten Erkenntnisse und Er-
gebnisse aus der Naturgefahrenmodellierung Eingang.

Unter der Voraussetzung, dass der Schadenaufwand aus GréBt-, Kumul- und/oder Katastrophenschaden
auf dem Volumen eines Normaljahres bleibt, sollte das Ergebnis vor Schwankungsrickstellung erneut po-
sitiv und annahernd auf dem Durchschnittsniveau der Vorjahre (ohne Schaden aus Naturgefahrenereignis-
sen) ausfallen.

Geschaftsentwicklung fur 2025

Die Geschaftsentwicklung der Generali Deutschland AG wird auch im Jahr 2025 Uberwiegend durch ihr
versicherungstechnisches Ergebnis und ihre erwirtschafteten Beteiligungsertrage bestimmt. Letztere ste-
hen aufgrund der im gesamten Konzern abgeschlossenen Ergebnisabfihrungsvertrage in direktem Zusam-
menhang mit der Geschaftsentwicklung unserer Konzernunternehmen.

Die gesamte Versicherungsbranche und damit auch unsere Konzernunternehmen bewegen sich weiterhin
in einem herausfordernden Marktumfeld. Nicht zuletzt auch aufgrund der Entwicklung der Weltwirtschaft
und an den internationalen Finanzmarkten und aufgrund der Auswirkungen nationaler und internationaler
Krisen.

FUr 2025 gehen wir davon aus, dass die Generali Deutschland AG bei deutlich gestiegenen Nettobeitragen,
maBig verschlechterten Netto-Aufwendungen fur Versicherungsfélle sowie bei leicht gestiegenen Aufwen-
dungen fur den Versicherungsbetrieb Netto und einer erwarteten Zufihrung zur Schwankungsrickstellung
einen deutlichen Ruckgang im Versicherungstechnischen Ergebnis Netto zeigen wird. Bei einem deutlich
steigenden Ergebnis aus Kapitalanlagen und einem gegenlaufig stark belasteten AuBerordentlichen Ergeb-
nis (v.a. aufgrund Sonstiger Restrukturierungsaufwendungen) erwarten wir insgesamt ein gegenuber dem
Vorjahr deutlich verschlechtertes Jahresergebnis vor Gewinnabfuhrung.
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Sonstiges

Nichtfinanzielle Erklarung im Sinne des § 289b HGB

Von der Pflicht, den Lagebericht um eine nichtfinanzielle Erklarung im Sinne des § 289b HGB zu erweitern,
ist die Gesellschaft befreit, weil sie in den Nachhaltigkeitsbericht (CSRD) des Konzernmutterunternehmens
Assicurazioni Generali S.p.A einbezogen ist. Insofern verweisen wir auf die Ausfihrungen im Rahmen des
Annual Integrated Report der Assicurazioni Generali S.p.A., auf deren Webadresse der Bericht verdffentlicht

ist.

64



Betriebene Versicherungszweige

Der Geschaftsbetrieb der Gesellschaft erstreckte sich auf die Rickversicherung des in- und auslandischen
Geschafts in den folgenden Versicherungszweigen:

e Lebensversicherung

e Krankenversicherung

¢ Unfallversicherung

o Haftpflichtversicherung

o Kraftfahrtversicherung

e Luftfahrtversicherung

¢ Rechtsschutzversicherung

e Feuerversicherung

e Einbruchdiebstahl und Raub (ED)-Versicherung

e |eitungswasser (Lw)-Versicherung

e Glasversicherung

e Sturmversicherung

¢ Verbundene Hausratversicherung

e Verbundene Gebaudeversicherung

e Technische Versicherungen

¢ Einheitsversicherung

e Transportversicherung

¢ Kredit- und Kautionsversicherung

e Versicherung zusétzlicher Gefahren zur Feuer- bzw. Feuer-Betriebsunterbrechungsversicherung  (Ex-
tended Coverage - Versicherung)

e Betriebsunterbrechungsversicherung

e Luft- und Raumfahrthaftpflichtversicherung

e Sonstige Schadenversicherung

e Allgefahrendeckung
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Jahresabschluss 2024
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Jahresbilanz zum 31. Dezember 2024 - Aktiva

Aktiva 2024 2023
Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €
A. Immaterielle Vermégensgegenstinde
I Selbst geschaffene gewerbliche Schutzrechte und
&hnliche Rechte und Werte 57.484 44,145
Il. - Entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche
Schutzrechte und &hnliche Rechte und Werte sowie
Lizenzen an solchen Rechten und Werten 34.744 35.687
Ill. - Geschafts- oder Firmenwert 50 125
IV.  Geleistete Anzahlungen 0 5
92.278 79.962
B. Kapitalanlagen
I, Grundstlicke, grundstiicksgleiche Rechte und Bau-
ten einschlieBlich der Bauten auf fremden Grund-
stiicken 29.289 30.436
Il.  Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen und
Beteiligungen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 3.383.205 3.386.819
2. Ausleihungen an verbundene Unternehmen 1.107.730 1.310.733
3. Beteiligungen 48.548 53.800
4. Ausleihungen an Unternehmen, mit denen ein
Beteiligungsverhdltnis besteht 0 0
4.539.483 4.751.353
Ill. - Sonstige Kapitalanlagen
1. Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentver-
mdgen und andere nicht festverzinsliche
Wertpapiere 509.336 204.623
2. Inhaberschuldverschreibungen und andere
festverzinsliche Wertpapiere 348.479 483.926
3. Hypotheken-, Grundschuld- und Renten-
schuldforderungen 0 0
4. Sonstige Ausleihungen
a) Namensschuldverschreibungen 3.600 3.600
b) Schuldscheinforderungen und Darlehen 0 0
o) Ubrige Ausleihungen 0 0
3.600 3.600
5. Einlagen bei Kreditinstituten 0 0
6. Andere Kapitalanlagen 25 25
861.440 692.174
IV.  Depotforderungen aus dem in Riickdeckung Uber-
nommenen Versicherungsgeschaft 347.478 835.524
davon an:
verbundene Unternehmen: 347.478 Tsd. € (Vj.
835.524 Tsd. €)
5.777.690 6.309.487

C. Forderungen

Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen Ver-
sicherungsgeschéft an:

davon an:

verbundene Unternehmen: 0 Tsd. € (Vj. 0 Tsd. €)
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Aktiva 2024 2023
Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €
Beteiligungsunternehmen: 0 Tsd. € (Vj. 0 Tsd. €)
1. Versicherungsnehmer 0 0
2. Versicherungsvermittler 143 85
3. Mitglieds- und Tragerunternehmen 0 0
143 85
Il. - Abrechnungsforderungen aus dem Riickversiche-
rungsgeschaft 54.146 60.466
davon an:
verbundene Unternehmen: 47.132 Tsd. € (Vj.
56.512 Tsd. €)
Beteiligungsunternehmen: 0 Tsd. € (Vj. 0 Tsd. €)
Il Eingefordertes, noch nicht eingezahltes Kapital 0 0
IV. Sonstige Forderungen 504.417 861.064
davon an:
verbundene Unternehmen: 404.075 Tsd. € (Vj.
701.198 Tsd. €)
Beteiligungsunternehmen: 0 Tsd. € (Vj. 0 Tsd. €)
558.705 921.615
D. Sonstige Vermdgensgegenstande
I Sachanlagen und Vorréte 7.933 7.706
Il Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks 39.761 39.653
und Kassenbestand
Il Andere Vermdgensgegenstande 20.347 1.509
68.041 48.868
E. Rechnungsabgrenzungsposten
I Abgegrenzte Zinsen und Mieten 13.816 16.771
Il Sonstige Rechnungsabgrenzungsposten 3.082 4.849
16.898 21.620
F. Aktive latente Steuern 0 0
G. Aktiver Unterschiedsbetrag aus der Vermdgensver-
rechnung 162 78
H. Nicht durch Eigenkapital gedeckter Fehlbetrag 0 0
Summe der Aktiva 6.513.775 7.381.628
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Jahresbilanz zum 31. Dezember 2024 - Passiva

Passiva 2024 2023
Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €
A. Eigenkapital
I Eingefordertes Kapital
1. Gezeichnetes Kapital 137.560 137.560
2. abziiglich nicht eingeforderter ausstehender
Einlagen 0 0
137.560 137.560
Il.  Kapitalricklage 1.282.463 1.282.463
Ill.  Gewinnriicklagen
1. Gesetzliche Riicklage 1.534 1.534
2. Riicklage fiir Anteile an einem herrschenden
oder mehrheitlich beteiligten Unternehmen 0 0
3. SatzungsmaBige Rucklagen 0 0
4. Andere Gewinnricklagen 860.852 951.852
862.386 953.386
IV.  Bilanzgewinn 91.000 164.000
2.373.409 2.537.409
B. Genussrechtskapital 0 0
C. Nachrangige Verbindlichkeiten 0 0
D. Versicherungstechnische Riickstellungen
I Beitragsiibertrdge
1. Bruttobetrag 72.410 78.804
2. davon ab:
Anteil fir das in Riickdeckung gegebene Ver-
sicherungsgeschaft 10.969 11.384
61.441 67.420
Il Deckungsriickstellung
1. Bruttobetrag 330.986 809.658
2. davon ab:
Anteil fir das in Riickdeckung gegebene Ver-
sicherungsgeschaft 112.620 111.672
218.366 697.986
Il Riickstellung fur noch nicht abgewickelte Versiche-
rungsfélle
1. Bruttobetrag 1.303.464 1.289.792
2. davon ab:
Anteil fir das in Riickdeckung gegebene Ver-
sicherungsgeschaft 229.863 268.451
1.073.600 1.021.341
IV.  Riickstellung fir erfolgsabhéngige und erfolgsunab-
héngige Beitragsriickerstattung
1. Bruttobetrag 130 140
2. davon ab:
Anteil fir das in Riickdeckung gegebene Ver-
sicherungsgeschaft 0 0
130 140
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Passiva 2024 2023
Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €
V. Schwankungsriickstellung und dhnliche Riickstel-
lungen 108.152 140.528
VI.  Sonstige versicherungstechnische Riickstellungen
1. Bruttobetrag 656 870
2. davon ab:
Anteil fir das in Riickdeckung gegebene Ver-
sicherungsgeschaft 0 3
655 866
1.462.344 1.928.282
E. Andere Riickstellungen
I Riickstellungen fiir Pensionen und ahnliche Ver-
pflichtungen 1.504.362 1.542.105
Il Steuerrtickstellungen 75.412 74.146
Ill. - Sonstige Rickstellungen 216.008 237.518
1.795.782 1.853.769
F. Depotverbindlichkeiten aus dem in Riickdeckung ge-
gebenen Versicherungsgeschéft 123.028 122.438
davon gegeniiber:
verbundenen Unternehmen: 32.239 Tsd. € (Vj. 31.453
Tsd. €)
G. Andere Verbindlichkeiten
I Verbindlichkeiten aus dem selbst abgeschlossenen
Versicherungsgeschéft:
davon gegeniiber:
verbundenen Unternehmen: 0 Tsd. € (Vj. 0 Tsd. €)
Beteiligungsunternehmen: 0 Tsd. € (Vj. 0 Tsd. €)
1. Versicherungsnehmern 0 0
2. Versicherungsvermittiern 326 437
3. Mitglieds- und Trdgerunternehmen 0 0
326 437
Il. - Abrechnungsverbindlichkeiten aus dem Riickversi-
cherungsgeschaft 45524 73.039
davon gegeniiber:
verbundenen Unternehmen: 40.579 Tsd. € (Vj.
67.910 Tsd. €)
Beteiligungsunternehmen: 0 Tsd. € (Vj. 0 Tsd. €)
Il Anleihen 0 0
davon konvertibel: 0 Tsd. € (V. 0 Tsd. €)
IV.  Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 0 0
davon gegeniiber:
verbundenen Unternehmen: 0 Tsd. € (Vj. 0 Tsd. €)
Beteiligungsunternehmen: 0 Tsd. € (Vj. 0 Tsd. €)
V. Sonstige Verbindlichkeiten 713.361 866.254

davon:

aus Steuern: 6.902 Tsd. € (Vj. 7.257 Tsd. €)

im Rahmen der sozialen Sicherheit: 0 Tsd. € (Vj. 0
Tsd. €)

gegeniber:
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Passiva 2024 2023
Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €

verbundenen Unternehmen: 693.246 Tsd. € (V].

845.559 Tsd. €)

Beteiligungsunternehmen: 0 Tsd. € (Vj. 0 Tsd. €)
759.211 939.731
H. Rechnungsabgrenzungsposten 0 0
I Passive latente Steuern 0 0
Summe der Passiva 6.513.775 7.381.628
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Gewinn- und Verlustrechnung
fur die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2024

2024 2023
Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €
I Versicherungstechnische Rechnung
1. Verdiente Beitrége fiir eigene Rechnung
a) Gebuchte Bruttobeitrage 863.386 836.038
b) Abgegebene Riickversicherungsbeitrage 130.796 137.349
732.590 698.688
¢) Verénderung der Bruttobeitragsiibertrage 6.394 3.950
d) Ver&nderung des Anteils der Riickversicherer
an den Bruttobeitragstbertrdgen 415 417
5.980 3.533
738.570 702.221
2. Technischer Zinsertrag fir eigene Rechnung 3.491 18.758
3. Sonstige versicherungstechnische Ertrége fur ei-
gene Rechnung 20 3.216
4. Aufwendungen fir Versicherungsfalle fiir eigene
Rechnung
a) Zahlungen fiir Versicherungsfélle
aa) Bruttobetrag 498.308 529.827
bb) Anteil der Riickversicherer 76.710 103.280
421.598 426.547
b) Verdnderung der Ruckstellung fiir noch nicht
abgewickelte Versicherungsfélle
aa) Bruttobetrag 13.671 —26.277
bb) Anteil der Riickversicherer —-38.589 —48.522
52.260 22.245
473.857 448.792
5. Verdnderung der iibrigen versicherungstechnischen
Netto-Riickstellungen
a) Netto-Deckungsriickstellung -1.117 —13.344
b) Sonstige versicherungstechnische Netto-
Riickstellungen 211 —281
-906 -13.625
6.  Aufwendungen fiir erfolgsabhéngige und erfolgsun-
abhangige Beitragsriickerstattungen fiir eigene
Rechnung -10 0
7. Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb fir ei-
gene Rechnung
a) Bruttoaufwendungen fir den Versicherungs-
betrieb 212.715 224.186
b) davon ab:
erhaltene Provisionen und Gewinnbeteiligun-
gen aus dem in Riickdeckung gegebenen
Versicherungsgeschaft 6.408 6.595
206.307 217.591
8. Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen
flr eigene Rechnung 146 136
9. Zwischensumme 60.874 44.052
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2024 2023
Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €
10. Verdnderung der Schwankungsriickstellung und
&hnlicher Riickstellungen 32.376 —531
11. Versicherungstechnisches Ergebnis fiir eigene
Rechnung 93.250 43.521
Il. Nichtversicherungstechnische Rechnung
1. Ertrége aus Kapitalanlagen
a) Ertrdge aus Beteiligungen 187.069 263.091
davon: aus verbundenen Unternehmen
187.069 Tsd. € (Vj. 216.567 Tsd. €)
b) Ertrdge aus anderen Kapitalanlagen
davon: aus verbundenen Unternehmen
42.774 Tsd. € (V). 52.158 Tsd. €)
aa) Ertrdge aus Grundstlicken, grundstiicks-
gleichen Rechten und Bauten ein-
schlieBlich der Bauten auf fremden
Grundstiicken 3.507 2.530
bb) Ertrdge aus anderen Kapitalanlagen 76.975 74.302
80.482 76.832
c) Ertrdge aus Zuschreibungen 3.753 68.448
d) Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen 9.914 38.933
e) Ertrdge aus Gewinngemeinschaften, Gewinn-
abfiihrungs- und Teilgewinnabfihrungsvertra-
gen 264.601 218.737
545.819 666.039
2. Aufwendungen flr Kapitalanlagen
a) Aufwendungen fiir die Verwaltung der Kapital-
anlagen, Zinsaufwendungen und sonstige
Aufwendungen fiir die Kapitalanlagen 9.889 10.063
b) Abschreibungen auf Kapitalanlagen 25.426 145.392
davon: auBerplanméaBige Abschreibungen ge-
maB § 277 Abs. 3 Satz 1 HGB 17.048 Tsd. €
(Vj. 143.289 Tsd. €)
c) Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen 16.319 555
d) Aufwendungen aus Verlustiibernahme 1.693 104.035
53.326 260.045
3. Technischer Zinsertrag -6.075 -21.439
486.417 384.555
4. Sonstige Ertrage 997.745 1.163.786
5. Sonstige Aufwendungen 1.002.898 1.072.928
-5.154 90.858
6.  Ergebnis der normalen Geschéftstatigkeit 574514 518.934
7. AuBerordentliche Ertrége 792 30
8. AuBerordentliche Aufwendungen 1.165 17.082
9. AuBerordentliches Ergebnis =373 —17.052
10. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag -5.306 —13.746
davon: Konzernumlage 11.398 Tsd. € (Vj. 25.940
Tsd. €)
davon: latente Steuern 0 Tsd. € (Vj. 0 Tsd. €)
11, Sonstige Steuern 365 308

davon: Konzernumlage 0 Tsd. € (Vj. 0 Tsd. €)
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2024 2023

Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €
-4.942 -13.438
12. Ertrége aus Verlustiibernahme 0 0
13.  Auf Grund einer Gewinngemeinschaft, eines Ge-
winnabflihrungs- oder eines Teilgewinnabfiihrungs-
vertrages abgefiihrte Gewinne 579.083 515.320
14. Jahresiiberschuss 0 0
15.  Gewinnvortrag aus dem Vorjahr 0 0
16. Entnahmen aus der Kapitalrticklage 0 0
17. Entnahmen aus Gewinnriicklagen
a) aus der gesetzlichen Riicklage 0 0
b) aus der Riicklage fiir Anteile an einem herr-
schenden oder mehrheitlich beteiligten Unter-
nehmen 0 0
) aus satzungsmaBigen Riicklagen 0 0
d) aus anderen Gewinnriicklagen 91.000 164.000
91.000 164.000
18.  Entnahmen aus Genussrechtskapital 0 0
19. Einstellungen in Gewinnrticklagen
a) in die gesetzliche Riicklage 0 0
b) in die Riicklage fiir Anteile an einem herr-
schenden oder mehrheitlich beteiligten Unter-
nehmen 0 0
¢) in satzungsmaBige Riicklagen 0 0
d) in andere Gewinnriicklagen 0 0
0 0
20. Wiederauffiillung des Genussrechtskapitals 0 0
21. Bilanzgewinn 91.000 164.000
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Anhang
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Allgemeine Angaben

Die Generali Deutschland AG hat ihren Sitz in Mdnchen und ist eingetragen im Handelsregister des Amts-
gerichts MUnchen unter HRB 220771.
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Bilanzierungs-, Bewertungs- und Ermittlungsmethoden

MaBgebliche Rechtsvorschriften

Jahresabschluss und Lagebericht fUr das Geschaftsjahr 2024 wurden nach den fUr Versicherungsunter-
nehmen geltenden Vorschriften des Handelsgesetzbuchs (HGB), des Aktiengesetzes (AktG), des Versiche-
rungsaufsichtsgesetzes (VAG) und der Verordnung Uber die Rechnungslegung von Versicherungsunter-
nehmen (RechVersV) erstellt.

Wahrungsumrechnung

Auf fremde Wahrung lautende Vermogensgegenstande, Verbindlichkeiten und nichtversicherungstechni-
sche Ruckstellungen wurden entsprechend § 256a HGB zum Devisenkassamittelkurs am Abschlussstich-
tag umgerechnet. Fur die versicherungstechnischen Posten wurde hiervon abweichend der Devisenkassa-
mittelkurs vom 31. Oktober 2024 verwendet. Entsprechend den gesetzlichen Vorschriften wurden bei Ver-
mdgensgegenstanden und Verbindlichkeiten mit Restlaufzeiten von einem Jahr oder weniger § 253 Abs. 1
Satz 1 HGB und § 252 Abs. 1 Nr. 4 Halbsatz 2 HGB nicht angewendet, so dass bei Posten, die nicht Be-
standteil einer Bewertungseinheit gemai § 254 HGB sind, samtliche fremdwahrungsbedingten Wertande-
rungen erfolgswirksam erfasst wurden. Fremdwahrungsbedingte Wertanderungen von RUckstellungen
wurden unabhangig von der Laufzeit erfolgswirksam erfasst. Die Umrechnung der Zahlungen in Fremd-
wahrung erfolgte mit dem entsprechenden Devisenkassakurs. Fur alle Kapitalanlagen gilt, dass erfolgswirk-
sam zu berUcksichtigende Wahrungskursanderungen im Kapitalanlagenergebnis ausgewiesen wurden.

Bilanzwertermittlung Aktiva
Immaterielle Vermdgensgegenstande

Die immateriellen Vermdgensgegenstande wurden mit den Anschaffungskosten abziglich planmaBiger Ab-
schreibungen Uber die gewdhnliche Nutzungsdauer bewertet.

Das durch Teilbetriebslibergang von der Generali Deutschland Services GmbH an die Generali Deutschland
AG zum 1. September 2023 erworbene Know-How wurde mit einer Nutzungsdauer von 2 Jahren ange-
nommen.

Selbst geschaffene immaterielle Vermdgensgegenstande des Anlagevermdgens wurden gemaRl § 255
Abs. 2a HGB mit den auf ihre Entwicklung entfallenden Herstellungskosten abziiglich planmaBiger Ab-
schreibungen geman § 253 Abs. 3 HGB Uber die gewdhnliche Nutzungsdauer bewertet.

Grundstlcke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten einschlieB3lich der Bauten auf fremden
Grundsticken

Die Grundstiicke, grundstlcksgleichen Rechte und Bauten einschlielich der Bauten auf fremden Grund-
stlicken wurden gemaR § 341b Abs. 1i.V.m. § 253 Abs. 3 HGB zu Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten,
vermindert um planmaBige Abschreibungen, bewertet. AuBerplanmaBige Abschreibungen auf den beizule-
genden Wert erfolgten gemaB § 253 Abs. 3 Satz 5 HGB nur bei einer voraussichtlich dauerhaften Wert-
minderung. Bei Immobilien erfolgte die Ermittlung des beizulegenden Werts jahrlich durch namhafte Gut-
achter. Alle drei Jahre erfolgt ein Wechsel des Gutachters. Als Bewertungsmethode wird ein ertragsorien-
tiertes Verfahren herangezogen. Der beizulegende Wert bei Uberwiegend im Konzern genutzten Immobilien
und den individuell erstellten Immobilien zur Eigennutzung (sog. Spezialimmobilien) wurde mit Hilfe eines
modifizierten Ertragswert- oder eines Sachwertverfahrens unter Berlcksichtigung einer langfristigen Nut-
zung der Immobilien durch den Konzern ermittelt.
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Anteile an verbundenen Unternehmen und Beteiligungen

Anteile an verbundenen Unternehmen und Beteiligungen wurden gemal § 341b Abs. 1 i.V.m. § 253
Abs. 3 HGB mit den Anschaffungskosten, gegebenenfalls vermindert um notwendige Abschreibungen ge-
maBi § 253 Abs. 3 Satz 5 HGB, bewertet. Wertaufhellende Entwicklungen im Aufstellungszeitraum wurden
bertcksichtigt.

Ausleihungen an verbundene Unternehmen

Ausleihungen an verbundene Unternehmen wurden gemanl 341¢ Abs. 1 HGB mit dem Nennwert oder ge-
maB 341c Abs. 3 HGB mit den fortgefUhrten Anschaffungskosten bewertet.

Zur Feststellung einer voraussichtlich dauerhaften Wertminderung gemai § 253 Abs. 3 Satz 5 HGB wur-
den die Papiere auf ihre Bonitat hin Uberprift. Im Rahmen der Bonitatsprifung wurden neben der Kredit-
wurdigkeit des Emittenten gegebenenfalls bestehende Sicherheiten und zum Stichtag eingetretene oder
erwartete Zinsausfalle bertcksichtigt. Abschreibungen aufgrund einer dauerhaften Wertminderung erfolg-
ten nur, wenn nicht mehr mit einer vollstandigen Zahlung der vertraglichen Ruckflisse gerechnet wird.

Anteile oder Aktien an Investmentvermdgen

Anteile oder Aktien an Investmentvermdgen, die dazu bestimmt sind, dauernd dem Geschaftsbetrieb zu
dienen, wurden gemal § 341b Abs. 2 HGB i.V.m. § 253 Abs. 3 HGB nach den fUr das Anlagevermdgen
geltenden Vorschriften bewertet. Bei Vorliegen einer stillen Last erfolgte eine qualitative Prifung zur Identi-
fizierung einer dauerhaften Wertminderung. Eine voraussichtlich dauerhafte Wertminderung wird grund-
satzlich angenommen, wenn der Zeitwert der letzten 6 Monate permanent um mehr als 20% unter dem
Buchwert liegt oder wenn der durchschnittliche Zeitwert der letzten 12 Monate um mehr als 10% unter
dem Buchwert liegt. Anteile und Aktien an Investmentvermdgen wurden dabei als eigenstandige Bewer-
tungsobjekte betrachtet. Bei Anteilen oder Aktien an Investmentvermdgen, bei welchen eine Durchschau
mdglich ist, wurde unabhangig von bzw. bei Aktienfonds gegebenenfalls zuséatzlich zu den allgemeinen
Aufgreifkriterien zur Bestimmung einer dauerhaften Wertminderung auf die im Fonds gehaltenen Vermo-
genswerte und Schulden abgestellt und ein beizulegender Wert ermittelt. Sofern eine dauerhafte Wertmin-
derung identifiziert wurde, wurde grundsatzlich auf den beizulegenden Zeitwert zum 31. Dezember 2024
oder einen beizulegenden Wert abgeschrieben.

Zum Ende des Geschaftsjahres wurden Wertpapiere in Hohe von 111.215 Tsd. € dem Anlagevermdgen
zugeordnet. Diese Papiere dienen dauerhaft dem Geschéaftsbetrieb. Die Bewertung dieser Papiere erfolgte
nach den fUr das Anlagevermdgen geltenden Vorschriften gemai § 341b Abs. 2 HGB i.V.m. § 253 Abs. 3
HGB. Die durch diese Bewertungen vermiedenen Abschreibungen beliefen sich auf 3.427 Tsd. €.

Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere

Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere, die dazu bestimmt sind, dauernd
dem Geschéftsbetrieb zu dienen, wurden gemaB § 341b Abs. 2 HGB i.V.m. § 253 Abs. 3 HGB nach den
fir das Anlagevermodgen geltenden Vorschriften bewertet. Zero-Inhaberschuldverschreibungen wurden zu
Anschaffungskosten zuzuglich der laufzeitabhangigen Zinsamortisation bewertet. Zur Feststellung einer vo-
raussichtlich dauerhaften Wertminderung gemaBi § 253 Abs. 3 Satz 5 HGB wurden die Papiere auf ihre
Bonitat hin Gberprift. Im Rahmen der Bonitatsprifung wurden neben der Kreditwirdigkeit des Emittenten
gegebenenfalls bestehende Sicherheiten und zum Stichtag eingetretene oder erwarteten Zinsausfalle be-
ricksichtigt. Abschreibungen aufgrund einer dauerhaften Wertminderung erfolgten nur, wenn nicht mehr
mit einer vollstdndigen Zahlung der vertraglichen Ruckflisse gerechnet wird. Bei Uber bzw. unter pari er-
worbenen Wertpapieren wurde der Unterschiedsbetrag zwischen den Anschaffungskosten und dem Nenn-
wert Uber die Laufzeit amortisiert.
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Zum Ende des Geschéftsjahres wurden Wertpapiere in Hohe von 342.488 Tsd. € dem Anlagevermdgen
zugeordnet. Diese Papiere dienen dauerhaft dem Geschéftsbetrieb. Die Bewertung dieser Papiere erfolgte
nach den fUr das Anlagevermdgen geltenden Vorschriften gemai § 341b Abs. 2 HGB i.V.m. § 253 Abs. 3
HGB. Die durch diese Bewertungen vermiedenen Abschreibungen beliefen sich auf 47.165 Tsd. €.

Anteile oder Aktien an Investmentvermogen sowie Inhaberschuldverschreibungen und andere
festverzinsliche Wertpapiere

Anteile oder Aktien an Investmentvermogen sowie Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzins-
liche Wertpapiere, die nicht dazu bestimmt sind, dauernd dem Geschéftsbetrieb zu dienen, wurden mit
den Anschaffungskosten angesetzt und nach den fir das Umlaufvermdgen geltenden Vorschriften nach
§ 341b Abs. 2 HGB i.V.m. § 253 Abs. 4 HGB (strenges Niederstwertprinzip) bewertet.

Sonstige Ausleihungen

Namensschuldverschreibungen wurden mit dem Nennwert nach § 341c Abs. 1 HGB angesetzt. Disagio-
betrage wurden passivisch, Agiobetrage aktivisch abgegrenzt und planmaBig aufgeldst. Zur Feststellung
einer voraussichtlich dauerhaften Wertminderung geman § 253 Abs. 3 Satz 5 HGB wurden die Papiere auf
ihre Bonitat hin Uberprift. Im Rahmen der Bonitatspriufung wurden neben der Kreditwirdigkeit des Emit-
tenten gegebenenfalls bestehende Sicherheiten und zum Stichtag eingetretene oder erwartete Zinsausfélle
berUcksichtigt. Abschreibungen aufgrund einer dauerhaften Wertminderung erfolgten nur, wenn nicht mehr
mit einer vollstandigen Zahlung der vertraglichen Ruckflusse gerechnet wird.

Andere Kapitalanlagen

Andere Kapitalanlagen wurden mit den Anschaffungskosten, gegebenenfalls vermindert um notwendige
Abschreibungen, bewertet.

Depot- und Abrechnungsforderungen

Depot- und Abrechnungsforderungen aus dem RUckversicherungsgeschaft wurden mit dem Nennwert bi-
lanziert.

Forderungen an Versicherungsvermittler

Die Bewertung der Forderungen an Versicherungsvermittler erfolgte zum Nennwert. Hierbei wurden Einzel-
bzw. Pauschalwertberichtigungen vorgenommen.

Die Pauschalwertberichtigungen wurden in H6he der nach dem Bilanzstichtag voraussichtlich eintretenden
Ausfélle mittels Erfahrungssétzen der Vorjahre gebildet.

Sonstige Forderungen und andere Vermdgensgegenstande
Die sonstigen Forderungen und andere Vermobgensgegenstande wurden mit dem Nennwert aktiviert.

FUr zum Stichtag eingetretene oder erwartete Forderungsausfélle wurden Einzel bzw. Pauschalwertberich-
tigungen vorgenommen.

Sachanlagen

Die Sachanlagen wurden gemaB § 253 Abs. 3 HGB mit ihren Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten, ver-
mindert um planmaBige Abschreibungen, bewertet. AuBerplanmaBige Abschreibungen auf den beizulegen-
den Wert erfolgten geméB § 253 Abs. 3 Satz 5 HGB nur bei einer dauerhaften Wertminderung.
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Vorrate
Die Vorrate wurden einzeln mit den Anschaffungskosten bewertet.

Laufende Guthaben bei Kreditinstituten
Die laufenden Guthaben bei Kreditinstituten wurden zum Nennwert angesetzt.

Rechnungsabgrenzungsposten
Rechnungsabgrenzungsposten wurden zum Nennwert angesetzt.

Aktive latente Steuern

Die Gesellschaft gehort als Organgesellschaft zum korperschaftsteuerlichen und gewerbesteuerlichen Or-
gankreis der Generali Beteiligungs-GmbH und weist daher keine latenten Steuern aus.

Aktiver Unterschiedsbetrag aus der Vermdgensverrechnung

Die Bewertung der saldierungsfahigen Vermodgensgegenstande erfolgte nach § 253 Abs. 1 Satz 4 HGB
zum beizulegenden Zeitwert. Der beizulegende Zeitwert von Rickdeckungsversicherungen entspricht dem
Aktivwert, den das entsprechende Lebensversicherungsunternehmen mitgeteilt hat.

Wertaufholung

Bei allen Vermdgensgegenstanden wurde das Wertaufholungsgebot gemail § 253 Abs. 5 HGB i.V.m.
§ 253 Abs. 1 Satz 1 HGB beachtet. Als WertmaBstab nach § 253 Abs. 5 HGB dient grundséatzlich der
beizulegende Zeitwert zum Bewertungsstichtag. Fur die Kapitalanlagen, flr die in der Vergangenheit der
beizulegende Wert auf Basis einer Durchschau ermittelt wurde, gilt dieser als Wertmalstab.

Bilanzwertermittlung Passiva
Beitragsubertrage

FUr das in Rickdeckung Ubernommene Versicherungsgeschéft erfolgte die Berechnung der Ruckstellung
fUr Beitragsubertrage grundsatzlich nach den von den Vorversicherern aufgegebenen Beitragsibertragss-
atzen. Soweit keine oder nur unvollstandige Aufgaben der Vorversicherer vorlagen, erfolgte die Ermittlung
Uber die Bruchteilsmethode oder die Pauschalmethode. Bei der Abgrenzung der gekindigten Ruckversi-
cherungsvertrage betreffenden Beitrage wurden die vereinbarten Portefeuille-Stornosatze, bei der Festset-
zung des Anteils fUr das in Rlckdeckung gegebene Geschéft die fur Posten aus dem Ubernommenen
Geschaft geltenden Ermittlungsmethoden berticksichtigt. Der koordinierte Landererlass der obersten Fi-
nanzbehdrde vom 30. April 1974 wurde beachtet.

Deckungsruckstellung

Die Deckungsruckstellung resultierte aus dem Ubernommenen Lebensversicherungsgeschaft und wurde
nach den Angaben der Zedenten entsprechend gebildet. Auf unsere Retrozessionare entfallende Betrage
wurden nach den vertraglichen Bestimmungen oder aufgrund eigener Rechnungsgrundlagen ermittelt.

Ruckstellung fur noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle

Die Ruckstellung fir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle im in RUckdeckung Ubernommenen Ver-
sicherungsgeschéft wurde nach den Angaben der Zedenten bilanziert. Soweit erforderlich, wurden ange-
messene Zuschldge vorgenommen.
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Die Anteile der Retrozessionére an der Schadenrickstellung wurden auf der Grundlage der Retrozessions-
vertréage errechnet.

Ruckstellung fur erfolgsunabhangige Beitragsruckerstattung

Die erfolgsunabhangige Ruckstellung fir Beitragsrickerstattung wurde nach den Angaben der Zedenten
entsprechend gebildet.

Schwankungsruckstellung

Die Schwankungsruckstellung wurde gemaB § 341h HGB i.V.m. § 29 RechVersV sowie zugehdriger Anlage
ermittelt und enthalt handelsrechtlich vorgeschriebene Rickstellungen zum Ausgleich von Schwankungen
im jahrlichen Schadenbedarf.

Sonstige versicherungstechnische Rickstellungen

FUr das in Rickdeckung tbernommene Versicherungsgeschéft erfolgte die Berechnung grundsétzlich nach
den von den Zedenten aufgegebenen Werten der Stornortckstellung und der Beitragsnachverrechnung.
Die Anteile der Retrozessionare wurden auf der Grundlage der Retrozessionsvertrage errechnet.

Ruckstellungen flr Pensionsverpflichtungen

Die Pensionsrlckstellungen wurden nach § 253 HGB ermittelt. Als Bewertungsverfahren wurde die Pro-
jected Unit Credit-Methode (PUC-Methode, Anwartschaftsbarwertverfahren) angewandt. Die Ermittlung
der Ruckstellung erfolgte unter Anwendung der Richttafeln 2018 G von Heubeck unter Berlcksichtigung
zukUnftiger Einflussfaktoren, wie einer angemessenen Renten- und Gehaltssteigerungsrate mit jeweils 2%
bzw. 3% und einer unternehmensindividuellen Fluktuationsrate von 6,02%. Es wurde gemaBs § 253 Abs. 2
Satz 2 HGB von der Méglichkeit Gebrauch gemacht, die Rickstellungen mit dem von der Deutschen Bun-
desbank veroffentlichten durchschnittlichen Marktzinssatz zu bewerten, der sich bei einer angenommenen
Restlaufzeit von 15 Jahren ergibt. Im Jahr 2016 wurde der § 253 HGB dahingehend angepasst, dass der
Zeitraum fUr die Durchschnittsbildung bei der Ermittlung des HGB-Rechnungszinssatzes flr die Ermittlung
von Pensionsriickstellungen von 7 auf 10 Jahre erhdht wurde. Der Unterschiedsbetrag aus der Anderung
des HGB-Rechnungszinses fur die Pensionsriickstellung als Unterschied zwischen dem bilanziellen Ansatz
der Pensionsrickstellungen auf Basis des 10-Jahres-Durchschnitts und der Bewertung auf Basis des 7-
Jahres-Durchschnitts belauft sich auf -21.358 Tsd. € (V|. 14.968 Tsd. €). Zum 31. Dezember 2024 wird auf
Basis der bis zum 31. Oktober 2024 (vorgezogener Inventurstichtag) vorliegenden Daten ein prognostizier-
ter 10-Jahres-Durchschnittszinssatz von 1,90 % bzw. ein prognostizierter 7-Jahres-Durchschnittszinssatz
von 1,97 % berlcksichtigt.

Saldierungsfahige Vermdgensgegenstande, die - wie z.B. verpfandete Rickdeckungsversicherungen - die
Anforderungen des § 246 Abs. 2 Satz 2 HGB erfillen, wurden mit den zugehdérigen Versorgungsverpflich-
tungen saldiert. Teilweise oder vollstdndig kongruent riickgedeckte Pensionszusagen sind nach der Stel-
lungnahme IDW RS HFA 30 in Verbindung mit dem Rechnungslegungshinweis IDW RH FAB 1.021 des
Instituts der Wirtschaftsprifer in Deutschland e.V. wie eine wertpapiergebundene Versorgungszusage zu
bewerten. FUr diese Zusagen ist nach § 253 Abs. 1 Satz 3 HGB als Soll-Wert der durch die zugehérige
Ruckdeckungsversicherung kongruent riickgedeckten Pensionsverpflichtung der beizulegende Zeitwert
der Ruckdeckungsversicherung (Aktivwert) angesetzt worden. Flr einen gegebenenfalls darlber hinaus
gehenden, nicht rickgedeckten Teilanspruch wurde der versicherungsmathematische Barwert dieser vo-
raussichtlichen Pensionsleistungen angesetzt.

Die Bewertung der Vermdgensgegenstande erfolgte nach § 253 Abs. 1 Satz 4 HGB zum beizulegenden
Zeitwert, bei den im Konzern bestehenden Ruckdeckungsversicherungen wurde der Aktivwert angesetzt.
Der Aktivwert einer Rilckdeckungsversicherung entspricht dabei dem geschéftsplanmaBigen
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Deckungskapital zzgl. unwiderruflich zugeteilter Uberschussbeteiligungen. Die Bewertung mit dem Aktiv-
wert galt auch fur nicht verpfandete Rickdeckungsversicherungen, allerdings fand hierzu ein eigener Bi-
lanzausweis und keine Saldierung statt.

Unsere Gesellschaft hat einen Schuldbeitritt zu Pensionszusagen bei anderen Gesellschaften unseres Kon-
zerns erklart. Um die arbeitsrechtliche Verpflichtung gegentber entsprechenden pensionsberechtigten Mit-
arbeitern auszuweisen und somit die Transparenz im Abschluss zu erhéhen, wurde die nach den vorge-
nannten Bewertungsgrundsétzen ermittelte entsprechende Pensionsrickstellung bei den Arbeit gebenden
Gesellschaften ausgewiesen. In gleicher Hohe wurde ein Erstattungsanspruch entsprechender Gesell-
schaften gegeniber unserer Gesellschaft geltend gemacht.

Aufgrund eines Schuldbeitritts unserer Gesellschaft zu Pensionszusagen der Generali Deutschland Kran-
kenversicherung Aktiengesellschaft (GEDK), ist unsere Gesellschaft im Innenverhaltnis zur GEDK verpflich-
tet, entsprechende Pensionsverpflichtungen der GEDK im AuBenverhaltnis zu erfullen. Die dafUr geleisteten
Deckungsmittel und die entsprechenden Pensionsverpflichtungen werden von der GEDK bilanziert.

Aufgrund von Schuldbeitritten unserer Gesellschaft zu Pensionszusagen der Proxalto Lebensversicherung
AG (vormals Generali Lebensversicherung AG) ist unsere Gesellschaft im Innenverhaltnis zur Proxalto Le-
bensversicherung AG verpflichtet, entsprechende Pensionsverpflichtungen der Proxalto Lebensversiche-
rung AG im AuBenverhéltnis zu erflllen. Die in diesem Zusammenhang von der Proxalto Lebensversiche-
rung AG erhaltenen Deckungsmittel und die entsprechenden Pensionsverpflichtungen werden von unserer
Gesellschaft bilanziert.

Aufgrund eines Schuldbeitritts unserer Gesellschaft zu Pensionszusagen von bestimmten Gesellschaften
der Viridium-Gruppe (urspringlich zu Pensionszusagen der Viridium Customer Services GmbH, vormals
GEL Management GmbH bzw. Proxalto Service Management GmbH) ist unsere Gesellschaft im Innenver-
héltnis zu diesen bestimmten Viridium-Gesellschaften verpflichtet, entsprechende Pensionsverpflichtungen
dieser Viridium-Gesellschaften im AuBenverhéltnis zu erfullen. Die in diesem Zusammenhang vorhandenen
Deckungsmittel und die entsprechenden Pensionsverpflichtungen werden von unserer Gesellschaft bilan-
ziert. Ein gegenuber der Viridium Customer Services GmbH bestehender Erstattungsanspruch wurde ent-
sprechend aktiviert.

Steuerrtickstellungen und sonstige Ruckstellungen

Die Bewertung der Ruckstellungen, die nach dem 31. Dezember 2009 passiviert wurden, erfolgte mit dem
notwendigen Erflllungsbetrag, der zukUnftig erwartete Preis- und Kostensteigerungen berticksichtigt. Be-
trug die Restlaufzeit einer Ruckstellung mehr als ein Jahr, so wurde eine Abzinsung mit dem der Restlaufzeit
entsprechenden durchschnittlichen Marktzinssatz der vergangenen sieben Jahre vorgenommen. Die Ab-
zinsungszinssatze wurden von der Deutschen Bundesbank nach MaBgabe einer Rechtsverordnung ermit-
telt und bekannt gegeben. Die Erfassung der Ruckstellung erfolgte dann mit dem abgezinsten Betrag.

Unter den sonstigen Ruckstellungen wurden auch die Jubildums-, Altersteilzeit- und Vorruhestandsver-
pflichtungen ausgewiesen. Diese den Altersversorgungsverpflichtungen vergleichbaren langfristig falligen
Verpflichtungen wurden nach § 253 HGB ermittelt. Als Bewertungsverfahren wurde die Projected Unit Cre-
dit-Methode (PUC-Methode, Anwartschaftsbarwertverfahren) angewandt. Die Ermittlung der Rickstellung
erfolgte unter Anwendung der Richttafeln 2018 G von Heubeck unter Berlcksichtigung zukUnftiger Ein-
flussfaktoren, wie einer angemessenen Gehaltssteigerungsrate mit jeweils 3% und einer unternehmensin-
dividuellen Fluktuationsrate. Es wurde gemaB § 253 Abs. 2 Satz 2 HGB von der Méglichkeit Gebrauch
gemacht, die Ruckstellungen mit dem von der Deutschen Bundesbank verdffentlichten durchschnittlichen
Marktzinssatz zu bewerten, der sich bei einer angenommenen Restlaufzeit von 15 Jahren ergibt. Der Zeit-
raum fUr die Durchschnittsbildung bei der Ermittlung dieses Zinssatzes betragt nach § 253 Absatz 2 Satz
1 HGB 7 Jahre.
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Zum 31. Dezember 2024 wird auf Basis der bis zum 31. Oktober 2024 (vorgezogener Inventurstichtag)
vorliegenden Daten ein prognostizierter 7-dahres-Durchschnittszinssatz von 1,97% berUcksichtigt.

Bei den vergleichbaren langfristig falligen Verpflichtungen existieren verrechnungsfahige Vermdgensgegen-
sténde bei Altersteilzeitverpflichtungen, Konzern-Lebensarbeitszeitkonten und Langzeitkonten.

Treuhanderisch in Contractual Trust Arrangements (CTA) ausgelagerte Vermobgensgegenstande zur Erfll-
lung der Altersteilzeitverpflichtungen wurden mit den zugehdrigen Verpflichtungen saldiert, ein sich hierbei
eventuell ergebender aktiver Uberschuss aus der Verrechnung wurde gesondert aktiviert.

Die Bewertung der Vermdgensgegenstande erfolgte nach § 253 Abs. 1 Satz 4 HGB zum beizulegenden
Zeitwert. Bei den Investmentfondsanteilen entspricht dieser dem Net-Asset-Value, den die Fonds-gesell-
schaft mitteilt. Bei den im Konzern bestehenden Rickdeckungsversicherungen wurde der Aktivwert ange-
setzt.

Die in den sonstigen Ruckstellungen enthaltenen Restrukturierungs-Ruckstellungen, die ihrerseits sich in

Abwicklung befindliche Sozialplanriickstellungen enthalten, sind nach den allgemeinen Grundséatzen fur
sonstige Ruckstellungen ermittelt worden. Eine Saldierung mit Deckungsvermdgen findet hier nicht statt.

Verbindlichkeiten
Die Verbindlichkeiten wurden mit den Erflllungsbetragen bewertet.

Rechnungsabgrenzungsposten
Die Rechnungsabgrenzungsposten wurden zum Nennwert angesetzt.
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Erlauterungen zur Bilanz — Aktiva

Entwicklung der Aktivposten A., B. I. bis lll. im Geschéaftsjahr 2024

Bilanzwerte Zugénge Umbuchungen Abgénge  Zuschreibungen  Abschreibungen Bilanzwerte
1.1.2024 31.12.2024
Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €
A ielle Ver
1. Selbst gesch. gew. Schutzrechte und &hnl.
Rechte u. Werte 44.145 22.847 0 0 0 9.507 57.484
2. entgeltlich erworbene Konzessionen, gew.
Schutzrechte u. &hnl. Rechte u. Werte sowie
Lizenzen an solchen Rechten und Werten 35.687 7.922 0 6 0 8.859 34.744
3. Geschafts- oder Firmenwert 125 0 0 0 0 75 50
4. geleistete Anzahlungen 5) 0 0 5 0 0 0
5. Summe A. 79.962 30.769 0 11 0 18.441 92.278
B. I Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte und
Bauten einschlieBlich der Bauten auf fremden
Grundstiicken 30.436 187 0 0 0 1.333 29.289
B. Il Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen
und Beteiligungen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 3.386.819 23.646 0 14.625 3.753 16.388 3.383.205
2. Ausleihungen an verbundene Unternehmen 1.310.733 110.000 0 313.003 0 0 1.107.730
3. Beteiligungen 53.800 0 0 5.203 0 49 48.548
4. Ausleihungen an Unternehmen, mit denen ein
Beteiligungsverhéltnis bestent 0 0 0 0 0 0 0
5. SummeB. II. 4.751.353 133.646 0 332.830 3.753 16.438 4539.483
B. Ill. Sonstige Kapitalanlagen
1. Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentver-
mdgen und andere nicht festverzinsliche Wert-
papiere 204.623 2.544.321 0 2.233.248 0 6.360 509.336
2. Inhaberschuldverschreibungen und andere
festverzinsliche Wertpapiere 483.926 2132 0 136.285 0 1.294 348.479
3. Hypotheken-, Grundschuld- und Rentenschuld-
forderungen 0 0 0 0 0 0 0
4. Sonstige Ausleihungen
a) Namensschuldverschreibungen 3.600 0 0 0 0 0 3.600
b) Schuldscheinforderungen und Darlehen 0 0 0 0 0 0 0
c) Darlehen und Vorauszahlungen auf Versi-
cherungsscheine 0 0 0 0 0 0 0
d) (dbrige Ausleihungen 0 0 0 0 0 0 0
5. Einlagen bei Kreditinstituten 0 0 0 0 0 0 0
6. Andere Kapitalanlagen 25 0 0 0 0 0 25
7. Summe B. Il 692.174 2.546.453 0 2.369.533 0 7.655 861.440
insgesamt (auBer A.) 5.473.963 2.680.285 0 2.702.363 3.753 25.426 5.430.212
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Immaterielle Vermdgensgegenstande

Unter den selbst geschaffenen immateriellen Vermogensgegenstanden werden in der Entwicklung befind-
liche immaterielle Vermdgensgegenstande in Hohe von 11.454 Tsd. € (Vj. 8.799 Tsd. €) ausgewiesen.

Die allgemeine Nutzungsdauer des auf uns Ubertragenen Know-How wird mit zwei Jahren angenommen.
Dies fand bei dem Teilbetriebstbergang der ATLAS Dienstleistungen fur Vermdgensberatung GmbH in
2022 sowie bei dem Teilbetriebstbergang der Generali Deutschland Services GmbH im Vorjahr Anwen-
dung.

Kapitalanlagen
Zeitwerte

Die Ermittlung der Zeitwerte der Grundsticke und Bauten zum Bilanzstichtag erfolgt mindestens jahrlich
durch namhafte Gutachter. Alle drei Jahre erfolgt ein Wechsel des Gutachters. Als Bewertungsmethode
wird ein ertragsorientiertes Verfahren herangezogen.

Die Zeitwerte fur Anteile an verbundenen Unternehmen und Beteiligungen wurden im Wesentlichen mit
dem Ertragswertverfahren zum Bewertungsstichtag bestimmt. Gesellschaften von untergeordneter Bedeu-
tung oder Gesellschaften, fur die keine Planungsinformationen verfligbar sind, wurden Ublicherweise mit
dem Net-Asset-Value oder dem Dividend-Discount-Modell bewertet.

Die Zeitwerte der zu fortgefUhrten Anschaffungskosten bilanzierten Ausleihungen an verbundene Unterneh-
men, sonstige zu fortgefuhrten Anschaffungskosten bilanzierte Ausleihungen, nicht bérsengangige festver-
zinsliche Wertpapiere sowie der zum Nennwert bilanzierten Namensschuldverschreibungen wurden mittels
der Discounted Cash Flow-Methode ermittelt. Als Grundlage der Bewertung dienten dabei Swapzinssatze
unter Berticksichtigung der Restlaufzeit der Anlage, der Kreditqualitét des Emittenten, des Liquiditatsrisikos
sowie des emissionsabhangigen Kreditzu- oder -abschlags.

Hinsichtlich der Inhaberschuldverschreibungen und Anteile oder Aktien an Investmentvermdgen richtete
sich der Zeitwert der bdrsengangigen Titel nach den Bdrsenkursen zum Bewertungsstichtag und derjenige
der nicht borsenfahigen Anteile oder Aktien an Investmentvermégen grundsatzlich nach den Rucknahme-
preisen zum Bewertungsstichtag.

Bei in Fremdwahrung notierten Kapitalanlagen wurde der Devisenkassamittelkurs zum Bewertungsstichtag
zur Wahrungsumrechnung herangezogen.

Bei den Einlagen bei Kreditinstituten entspricht der Zeitwert dem Nennwert.

Die Zeitwerte der Depotforderungen aus dem in Riickdeckung Ubernommenen Versicherungsgeschaft, die
zu Nennwerten bilanziert wurden, entsprachen den jeweiligen fortgefuhrten Anschaffungskosten.
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Zeitwerte der Kapitalaniagen

Buchwert' Zeitwert
31.12.2024 31.12.2024
Tsd. € Tsd. €
l. Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten einschlieBlich der Bauten auf fremden Grundstiicken 29.289 59.399
II. Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen und Beteiligungen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 3.383.205 5.692.991
2. Ausleihungen an verbundene Unternehmen 1.107.730 1.115.519
3. Beteiligungen 48.548 314.749
4. Ausleihungen an Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht 0 0
Summe II. 4.539.483 7.123.260
Il Sonstige Kapitalanlagen
1. Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermdgen und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 509.336 553.252
2. Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 348.479 301.314
3. Hypotheken-, Grundschuld- und Rentenschuldforderungen 0 0
4. Sonstige Ausleihungen 3.600 3.448
a)  Namensschuldverschreibungen 3.600 3.448
b)  Schuldscheinforderungen und Darlehen 0 0
c)  Darlehen und Vorauszahlungen auf Versicherungsscheine 0 0
d)  Ubrige Ausleihungen 0 0
5. Einlagen bei Kreditinstituten 0 0
6.  Andere Kapitaleinlagen 25 25
Summe Ill. 861.440 858.038
IV. Depotforderungen aus dem in Riickdeckung tibernommenen Versicherungsgeschéft 347.478 347.478
Insgesamt 5.777.690 8.388.175

' Bei den Buchwerten der zum Nennwert bilanzierten Namensschuldverschreibungen sind die Effekte aus Agio und Disagio beriicksichtigt. Daraus resultiert eine Abweichung zu den in der Bilanz unter

Aktiva B ausgewiesenen Werten.

Hinsichtlich der Abschreibungsmodalitaten wird auf die Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden verwie-

sen.
Folgende Finanzanlagen werden Uber ihrem beizulegenden Zeitwert ausgewiesen:

Kapitalaniagen in verbundenen Untermehrmen und Beteiligungen

Buchwert Zeitwert

31.12.2024 31.12.2024

Tsd. € Tsd. €

Anteile an verbundenen Unternehmen 944 939
Ausleihungen an verbundene Unternehmen 330.800 307.866
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Anteile oder Aktien an Investmentvermdogen

Buchwert Zeitwert

31.12.2024 31.12.2024

Tsd. € Tsd. €

Aktien 0 0
Anteile oder Aktien an Investmentvermdgen 48.481 45.054

Inhaberschuldverschreibungen, andere festverzinsliche Wertpapiere und sonstige Ausleihungen

Buchwert Zeitwert

31.12.2024 31.12.2024

Tsd. € Tsd. €

Staaten und staatsnahe Unternehmen Euroraum 83.378 70.736
Staaten und staatsnahe Unternehmen Nicht- Euroraum 75.487 60.433
Unternehmen 187.222 167.600

Wir gehen davon aus, dass es sich lediglich um vortibergehende Wertminderungen handelt. Zu den Details
unserer Bewertungsmethoden verweisen wir auf die Bilanzierungs-, Bewertungs- und Ermittlungsmetho-
den zu den jeweiligen Bilanzposten.

Angaben zu Antellen oder Aktien an Investmentvermdgen mit einem Anteilsbesitz von mehr als 10%

Buchwert Marktwert Differenz Ausschiittung ~ Tégliche Riickgabe Unterlassene Ab-
(BW) (MW) (MW — BW) 2024 moglich schreibungen
31.12.2024 31.12.2024
Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €
Rentenfonds

GID-Fonds GDRET 15.764 21.488 5.724 766 Ja 0

Immobilienfonds
Saxon Land B.V. 62.735 103.800 41.066 3.197 Nein 0

Bei den Anteilen oder Aktien an Investmentvermdgen mit einem Anteilsbesitz von mehr als 10% bei denen
Buchwert und Marktwert voneinander abweichen, gehen wir davon aus, dass es sich lediglich um eine
nicht dauerhafte Abweichung handelt. Zu den Details unserer Bewertungsmethoden verweisen wir auf die
Bilanzierungs-, Bewertungs- und Ermittlungsmethoden zu den jeweiligen Bilanzposten.
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Grundstlicke und grundstiicksgleiche Rechte und Bauten einschlief3lich der Bauten auf fremden
Grundstticken

Der Grundbesitz setzte sich zum Bilanzstichtag aus sechs Uberwiegend fremdgenutzten Geschéaftsbauten
zusammen.
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Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen und Beteiligungen

Aufstellung des Anteilsbesitzes gemal § 285 Nr. 11 HGB zum 31. Dezember 2024

Die Angaben Uber Eigenkapital und Ergebnis sind den jeweils zuletzt verfugbaren Jahresabschllssen zum
31.12.2024 entnommen.

1. Anteile an verbundenen Unternehmen

Geschifts- Anteil am
Name der Gesellschaft Sitz jahr ~ Wahrung Eigenkapital Ergebnis Kapital
Tsd. Tsd. %

Inland
ADVOCARD Rechtsschutzversicherung AG Hamburg 2024 € 79.518 15.605 100,00
AM Erste Immobilien AG & Co. KG Aachen 2024 € 388.595 14.722 100,00
AM RE Verwaltungs GmbH Aachen 2024 € 25 0 100,00
AM Vers Erste Immobilien AG & Co. KG Aachen 2024 € 154.909 80.786 100,00
Arte Generali GmbH Miinchen 2023 € 2.530 -4.296 100,00
ATLAS Dienstleistungen fiir Vermégensberatung GmbH Frankfurt a.M. 2024 € 35.825 7.120 74,00
BBG Beteiligungsgesellschaft m.b.H. Karlsruhe 2024 € 31 0 100,00
CENTRAL Fixed Assets GmbH Kéin 2024 € 16 -1 100,00
CENTRAL Zweite Immobilien AG & Co. KG Kéin 2024 € 22.080 2.961 100,00
Cosmos Finanzservice GmbH Saarbricken 2024 € 791 15 100,00
COSMOS Lebensversicherungs-Aktiengesellschaft ' Saarbriicken 2024 € 198.001 0 100,00
COSMOS Versicherung Aktiengesellschaft ' Saarbriicken 2024 € 28.684 0 100,00
DBB Vermdgensverwaltung GmbH & Co. KG Karlsruhe 2024 € 19.917 —727 100,00
Deutsche Bausparkasse Badenia Aktiengesellschaft Karlsruhe 2024 € 286.632 2.505 100,00
Dialog Lebensversicherungs-Aktiengesellschaft ' Augsburg 2024 € 25.383 0 100,00
Dialog Versicherung Aktiengesellschaft 2 Miinchen 2024 € 64.101 0 100,00
ENVIVAS Krankenversicherung Aktiengesellschaft Koin 2024 € 17.900 400 100,00
Generali Deutschland Alternative Investments Verwaltungs GmbH Kéln 2023 € 288 67 100,00
Generali Deutschland Finanzierungs-GmbH Miinchen 2024 € 74.600 2.295 100,00
Generali Deutschland Gesellschaft fiir bAV mbH Miinchen 2024 € 971 245 100,00
Generali Deutschland Krankenversicherung AG ' Miinchen 2024 € 104.086 0 100,00
Generali Deutschland Lebensversicherung AG Miinchen 2024 € 270.113 0 100,00
Generali Deutschland Rechtsschutz Service GmbH Hamburg 2024 € 24 0 100,00
Generali Deutschland Services GmbH ' Aachen 2024 € 629 0 100,00
Generali Deutschland Versicherung AG ' Miinchen 2024 € 301.604 0 100,00
Generali Deutschland Versicherungsvermittiung GmbH Aachen 2024 € 817 0 100,00
Generali European Real Estate Income Investments GmbH & Co. KG Koin 2023 € 607.219 674 100,00
Generali Finanz Service GmbH Munchen 2024 € 98.583 3.390 100,00
Generali Health Solutions GmbH Koin 2024 € 2.847 -314 100,00
Generali Partner GmbH Miinchen 2023 € 917 -5 100,00
Generali Pensionsfonds AG ' Frankfurt a.M. 2024 € 12.444 0 100,00
Generali Pensions- und SicherungsManagement GmbH Frankfurt a.M. 2024 € 3.320 778 100,00
Generali SicherungsTreuhand GmbH Frankfurt a.M. 2024 € 816 126 100,00
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Grundstiicksgesellschaft Einkaufszentrum Louisen-Center Bad Homburg mbH &

Co. KG Kéin 2023 € 42 3 100,00
Louisen-Center Bad Homburg Verwaltungsgesellschaft mbH Koln 2023 € 8.828 —6.286 54,19
WS Vertriebsservice flir Vermdégensberatung GmbH Frankfurt a.M. 2024 € 6.325 1.577 100,00
Zweite AM RE Verwaltungs GmbH Aachen 2024 € 15 0 100,00
Ausland
Generali Europe Income Holding S.A. Luxemburg/L 2023 € 2.245.453 —144.070 18,42
Generali Investments Holding S.p.A. Trieste/| 2023 € 511.776 280.682 15,59
Generali North American Holding 2 S.A. Luxemburg/L 2023 us$ -59 —2.944 100,00
Generali Saxon Land Development Company Ltd. London/GB 2023 GBP 2.488 -103 30,00
Lion River I N.V. Diemen/NL 2023 € 7.195.376 121.847 29,04
T Gewinnabfiihrung
2 Verlustiibernahme
2. Betelligungen
Geschifts- Anteil am
Name der Gesellschaft Sitz jahr ~ Wéhrung Eigenkapital Ergebnis Kapital
Tsd. Tsd. %
Inland
Deutsche Vermdgensberatung Aktiengesellschaft DVAG ' Frankfurt a.M. 2023 € 757.762 271.886 40,00
Domus Beteiligungsgesellschaft der Privaten Bausparkassen mbH Berlin 2023 € 5 —-6.021 6,47
Extremus Versicherungs-Aktiengesellschaft Koin 2023 € 62.760 1.013 2,50
GDV Dienstleistungs-GmbH Hamburg 2023 € 33.341 2.474 3,09
Generali -The Human Safety Net-Deutschland gemeinniitzige GmbH Berlin 2023 € 363 -12 100,00
GLL GmbH & Co. Office KG i.L. Miinchen 2023 € 3.952 -93 19,42
GLL GmbH & Co. Retail KG i.L. Miinchen 2023 € 5.777 280 13,12
Protektor Lebensversicherungs-AG Berlin 2023 € 7.950 95 3,256
RREEF European Feeder GmbH & Co. Value Added Fund | KG Eschborn 2022 € 9.316 902 2419
RREEF Pan-European Infrastructure Feeder GmbH & Co. KG Eschborn 2023 € 121.363 -21.939 10,19
Sana Kliniken AG Ismaning 2023 € 723.718 68.210 0,91
VOV GmbH Kéin 2023 € 4.952 871 46,36
Ausland
Blackstone Real Estate Partners Europe Ill - NQ L.P. New York/USA 2023 € 134.592 5.877 1,00
Venice European Investment Capital S.p.A. Vicenza/Italien 2023 € 44,700 31.731 14.61
VGH S.p.A.iL. Vicenza/ltalien 2023 € 424 -106 14.61
" Konzernabschluss

2 Gewinnabfiihrung
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Depotforderungen aus dem in Ruckdeckung Ubernommenen Versicherungsgeschatft

Die Depotforderungen bestehen gegentber verbundenen Unternehmen. Der Rlckgang resultierte aus der
Entwicklung der rlckversicherten Bestande des Lebensrlickversicherungsgeschafts. Korrespondierend
dazu reduzierte sich die Brutto-Deckungsrickstellung.

Forderungen
Sonstige Forderungen
Die Sonstigen Forderungen betreffen im Wesentlichen Forderungen aus Forderungen gegenUber verbun-

denen Unternehmen aus Anspriichen auf Gewinnabflihrung, Forderungen aus dem konzerninternem Liqui-
ditdtsmanagement (Cash Pooling) sowie Steuererstattungsansprichen.

Sonstige Vermbgensgegenstande
Sachanlagen und Vorrate
Dieser Bilanzposten enthielt im Wesentlichen Betriebs- und Geschéftsausstattung sowie Kraftfahrzeuge.

Rechnungsabgrenzungsposten

Zur periodischen Abgrenzung des Jahresergebnisses wurden im Wesentlichen nicht fallige Zinsen sowie
Abgrenzungen aus Aufwendungen fur Miete und Wartung Software erfasst.

Aktiver Unterschiedsbetrag aus der Vermdgensverrechnung

Zur Bedeckung von Verpflichtungen aus Konzernlebensarbeitszeitkonten bestehen insolvenzsichere und
zweckgebundene Rlckdeckungsversicherungen (sog. Deckungsvermogen). Diese sind mit dem beizule-
genden Zeitwert zu bewerten (§ 253 Abs. 1 S. 4 HGB) und mit den entsprechenden Rickstellungen fur
Konzernlebensarbeitszeitkonten zu saldieren (§ 246 Abs. 2 S. 2 HGB). Der Uberhang dieser Vermdgens-
werte Uber die Ruckstellungen wird im Bilanzposten "Aktivischer Unterschiedsbetrag aus Vermdgensver-
rechnung" ausgewiesen. Der beizulegende Zeitwert der Rlckdeckungsversicherungen entspricht dem Ak-
tivwert, den das Lebensversicherungsunternehmen mitgeteilt hat. Der Aktivwert einer Rickdeckungsversi-
cherung entspricht dem geschéftsplanméBigen Deckungskapital zzgl. unwiderruflich zugeteilter Uber-
schussbeteiligungen.

Zum 31. Dezember 2024 betragt der beizulegende Zeitwert 5.213 Tsd. €. Dieser wurde mit Ruckstellungen
fOr Konzernlebensarbeitszeitkonten in Hohe von 5.051 Tsd. € saldiert.

In der Gewinn- und Verlustrechnung wurden Aufwendungen und Ertrdge aus diesen Rickdeckungsversi-
cherungen in Hohe von 110 Tsd. € ausgewiesen.
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Erlauterungen zur Bilanz — Passiva

Eigenkapital
Gezeichnetes Ka- Kapitalriicklage Gewinnriicklagen Bilanzgewinn  Eigenkapital Ge-
pital samt
Gesetzliche Riick- Andere Gewinn-
lage riicklagen
Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €
Stand 1.1.2024 137.560 1.282.463 1.534 951.852 164.000 2.537.409
Ausschittung 0 0 0 0 164.000 164.000
Einstellungen aus dem Bilanzgewinn des
Vorjahres 0 0 0 0 0 0
Entnahmen im Geschéftsjahr 0 0 0 91.000 0 91.000
Einstellungen aus dem Jahresiiber-
schuss des Geschéftsjahres 0 0 0 0 0 0
Bilanzgewinn 0 0 0 0 91.000 91.000
Stand 31.12.2024 137.560 1.282.463 1.534 860.852 91.000 2.373.409

Die Entnahmen aus den anderen Gewinnrlcklagen betreffen Gewinnrlicklagen in Hohe von 91.000 Tsd. €,
die vor Abschluss des bestehenden Gewinnabflihrungsvertrages gebildet wurden.

Das gezeichnete Eigenkapital per 31. Dezember 2024 belauft sich auf 137.560.202,24 €. Es entspricht
53.734.454 voll eingezahlten Stlickaktien, die auf den Inhaber lauten. Alle Aktien gewahren die gleichen
Rechte, d.h. es gibt keine unterschiedlichen Gattungen von Aktien.

Zum 31. Dezember 2022 wurden samtliche Aktien der Generali Deutschland AG (vormals Generali
Deutschland Holding AG) von der Assicurazioni Generali S.p.A., Triest/Italien, und mit ihr verbundenen Un-
ternehmen gehalten.

Die Generali Beteiligungs-GmbH, Aachen, hat uns zugleich im Namen der Assicurazioni Generali S.p.A.,
Triest/ltalien, gemaB § 20 Abs. 1 und 4 AktG Folgendes mitgeteilt:

l. ,Wir, die Generali Beteiligungs-GmbH, Aachen, teilen gemaB § 20 Abs. 1 AktG i.V.m. § 16 Abs. 2 Satz 1
AktG mit, dass uns unmittelbar mehr als der vierte Teil der Aktien der Generali Deutschland Holding AG
gehort. AuBerdem teilen wir gemai § 20 Abs. 4 AktG i.V.m § 16 Abs. 1 AktG mit, dass uns eine unmittel-
bare Mehrheitsbeteiligung an der Generali Deutschland Holding AG gehért, und zwar sowohl bezogen auf
das Grundkapital als auch bezogen auf die Stimmrechte.”

Il. ,/m Namen der Assicurazioni Generali S.p.A., Triest, ltalien, teilen wir gemaB § 20 Abs. 1 AktG i.V.m.
§ 16 Abs. 2 Satz 1, Abs. 4 AktG mit, dass dieser mittelbar mehr als der vierte Teil der Aktien der Generali
Deutschland Holding AG gehort. AuBerdem teilen wir im Namen der Assicurazioni Generali S.p.A. gemaB
§ 20 Abs. 4 AktG i.V.m. § 16 Abs. 1, Abs. 4 AktG mit, dass dieser eine mittelbare Mehrheitsbeteiligung an
der Generali Deutschland Holding AG gehort, und zwar sowohl bezogen auf das Grundkapital als auch
bezogen auf die Stimmrechte. Die unter |. genannten Beteiligungen werden der Assicurazioni Generali
S.p.A. zugerechnet.”
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Andere Ruckstellungen
Pensionsrickstellungen

Im Geschaftsjahr erfolgte eine Saldierung von Deckungsvermdgen und Pensionsverpflichtungen nach
§ 246 Abs. 2 Satz 2 HGB. Der Zeitwert des verrechneten Deckungsvermégens belief sich zum 31. Dezem-
ber 2024 auf 23.208 Tsd. €. Der Zeitwert entspricht dem Aktivwert der Ruckdeckungsversicherung.

Die Ruckstellung der abgedeckten Pensionsverpflichtungen betrug zum 31. Dezember 2024
29.750 Tsd. €.

Es bestehen weitere ungedeckte Pensionszusagen an Mitarbeiter und Pensiondre in Hbéhe von
1.497.821 Tsd. €. Hierin enthalten sind Ruckstellungen zu Pensionszusagen anderer Gesellschaften des
Generali Konzerns in H6he von 693.465 Tsd. € (siehe Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden).

Sonstige Ruckstellungen
Bei den Steuerriickstellungen handelt es sich Uberwiegend um Ruckstellungen flir Kérperschaftsteuer.

Zur Bedeckung von Verpflichtungen aus Altersteilzeitvereinbarungen werden Investmentfondsanteile insol-
venzsicher und zweckgebunden angelegt (sog. Deckungsvermodgen). Diese sind mit dem beizulegenden
Zeitwert zu bewerten (§ 253 Abs. 1 S. 4 HGB) und mit den entsprechenden Ruckstellungen flr Altersteil-
zeitverpflichtungen zu saldieren (§ 246 Abs. 2 S. 2 HGB).

Die Anschaffungskosten der Investmentfondsanteile belaufen sich zum 31. Dezember 2024 auf
4,753 Tsd. €. Zum 31. Dezember 2024 betragt der beizulegende Zeitwert 4.857 Tsd. €. Dieser wurde mit
Ruickstellungen flir Altersteilzeitverpflichtungen in Hohe von 13.981 Tsd. € saldiert. In der Gewinn- und
Verlustrechnung wurden Aufwendungen und Ertrdge aus diesen Investmentfondsanteilen in Hohe von
89 Tsd. € mit der ZinszufUhrung der entsprechenden Ruckstellungen in Hohe von 91 Tsd. € ausgewiesen.

Zur Bedeckung von Verpflichtungen aus Langzeitkonten oder Konzernlebensarbeitszeitkonten bestehen
insolvenzsichere und zweckgebundene Rickdeckungsversicherungen (sog. Deckungsvermoégen). Diese
sind mit dem beizulegenden Zeitwert zu bewerten (§ 253 Abs. 1 S. 4 HGB) und mit den entsprechenden
Ruickstellungen fur Langzeitkonten oder Konzernlebensarbeitszeitkonten zu saldieren (§ 246 Abs. 2 S. 2
HGB). Der Uberhang der Verpflichtungen aus Konzernlebensarbeitszeitkonten Uber die Rickstellungen
wird im Bilanzposten "Aktiver Unterschiedsbetrag aus Vermdgensverrechnung" ausgewiesen. Der beizule-
gende Zeitwert der Ruckdeckungsversicherungen entspricht dem Aktivwert, den das Lebensversiche-
rungsunternehmen mitgeteilt hat.

Zum 31. Dezember 2024 betragt der beizulegende Zeitwert fir Langzeitkonten 19.252 Tsd. €. Dieser
wurde mit Ruckstellungen fur Langzeitkonten in Hohe von 20.482 Tsd. € saldiert.
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Sonstige Ruckstellungen

31.12.2024 31.12.2023

Tsd. € Tsd. €

Rickstellung fr Erfolgsverglitung 54.660 55.535
Rlckstellung fir ausstehende Rechnungen 40.571 46.040
Rlckstellung fir RestrukturierungsmaBnahmen 30.189 29.128
Rickstellung fir Jubildumsverpflichtung 28.622 28.458
Rickstellung fir Langzeitkonten & Konzernlebensarbeitszeit 25.534 22.510
Rickstellung fir Verpflichtung aus Sozialpldnen 25.335 36.253
Rickstellung fur Urlaubs-und Gleitzeitanspriiche 13.989 14.215
Rickstellung fir Zinsen nach §233a AO 6.100 6.098
Riickstellung flir Prozesskosten 4.331 4.362
Rlckstellung flr Spruchstellenverfahren 3.447 2.937
Ubrige Riickstellungen 12.389 16.220
Summe 245.168 261.757

Andere Verbindlichkeiten
Sonstige Verbindlichkeiten

In den Verbindlichkeiten gegentber verbundenen Unternehmen ist ein konzerninternes Schuldscheindarle-
hen in Hohe von 200.000 Tsd. € mit einer Restlaufzeit bis zum 16. Oktober 2026 ausgewiesen. Verpflich-

tungen mit einer Restlaufzeit von mehr als funf Jahren bestanden nicht.

In den sonstigen Verbindlichkeiten sind zur Besicherung von Verpflichtungen aus dem RUckversicherungs-
geschéft Wertpapierdepots zugunsten anderer Versicherungs- sowie Ruckversicherungsgesellschaften mit

einem Buchwert von 5.991 Tsd. € enthalten.

94



Erlauterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

Versicherungstechnische Rechnung

Gebuchte Bruttobeitrage

2024 2023

Tsd. € Tsd. €

Lebensversicherung 121.250 137.164
Krankenversicherung 10.278 12124
Unfallversicherung 95.307 95.833
Allgemeine Haftpflichtversicherung 91.328 92.191
Kraftfahrtversicherung 347.529 331.310
Rechtschutzversicherung 61.433 58.307
Feuerversicherung 7.063 10.456
Verbundene Gebaudeversicherung 55.129 40.399
Sonstige Versicherung 74.068 58.253
Gesamt 863.386 836.038

Technischer Zinsertrag fur eigene Rechnung

Die Berechnung des technischen Zinsertrags und seine Umgliederung aus der nichtversicherungstechni-
schen in die versicherungstechnische Rechnung entsprachen § 38 RechVersV. Es handelte sich im We-
sentlichen um Depotzinsertrdge aus den bei Versicherern gestellten Sicherheiten, die einzelvertraglich er-
mittelt wurden.

Veranderung der Schwankungsruckstellung

Im Geschéftsjahr 2024 erfolgte eine Aufldsung der Schwankungsriickstellung in Hohe von 32.376 Tsd. €.
Hingegen wurden im Vorjahr 531 Tsd. € zugefuhrt.

Aufwendungen fur Versicherungsfalle fir eigene Rechnung

Aus der Abwicklung der aus dem Vorjahr tUbernommen Ruckstellung fur noch nicht abgewickelte Versiche-
rungsfalle flir eigene Rechnung wurde ein Gewinn in Hohe von 3.188 Tsd. € (Vj. 9.610 Tsd. €) erzielt und
betraf zum Uberwiegenden Teil die Versicherungszweige Allgemeine Unfallversicherung mit 5.996 Tsd. €,
sonstige Schadenversicherung mit 4.978 Tsd. €, Rechtschutzversicherung mit 1.898 Tsd. € sowie den
Versicherungszweig verbundene Hausratversicherung mit 1.146 Tsd. €.
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Nichtversicherungstechnische Rechnung

Sonstige Ertrage

Die sonstigen Ertrage beinhalteten Uberwiegend Dienstleistungs- und Vermittlungsertrage in Hohe von
952.960 Tsd. € (Vorjahr: 952.521 Tsd. €), Ertradge aus der Aufldsung von Rulckstellungen 17.263 Tsd. €
(Vorjahr: 144.375 Tsd. €) sowie Ertrage aus der Weiterverrechnung von Sozialplankosten 1.549 Tsd. €
(Vorjahr: 36.799 Tsd. €). Ferner waren im Geschéftsjahr Ertrage aus der Abzinsung von Rickstellungen in
Hohe von 747 Tsd. € (Vorjahr: 106 Tsd. €) enthalten.

Sonstige Aufwendungen

Die sonstigen Aufwendungen beinhalteten im Wesentlichen Aufwendungen zur Erbringung von Dienstleis-
tungen und Vermittlung in H8he von 909.189 Tsd. € (Vorjahr: 909.502 Tsd. €). Den Funktionsbereichen
nicht zuzuordnende Aufwendungen beliefen sich auf 51.983 Tsd. € (Vorjahr: 70.133 Tsd. €). Weiterhin ent-
hielten die sonstigen Aufwendungen Zinsen in Héhe von 34.495 Tsd. € (Vorjahr: 33.813 Tsd. €). Hierin
berUcksichtigt waren Aufwendungen aus der Zinszufuhrung zu Pensionsrtickstellungen in Hohe von 28.419
Tsd. € (Vorjahr: 28.128 Tsd. €) sowie Aufwendungen aus der Aufzinsung von Ruckstellungen in Hohe von
94 Tsd. € (Vorjahr: 2 Tsd. €). Ferner enthielten die sonstigen Aufwendungen Wechselkursverluste in Hohe
von 10 Tsd. € (Vorjahr: 5 Tsd. €).

AuBerordentliche Ertrage

Im Geschaftsjahr betrugen die auBerordentlichen Ertréage insgesamt 792 Tsd. € (Vorjahr: 30 Tsd. €) und
resultieren aus der Aufldsung von Rickstellungen flr RestrukturierungsmaBnahmen aus Vorjahren.

AuBerordentliche Aufwendungen

Die auBerordentlichen Aufwendungen beliefen sich auf insgesamt 1.165 Tsd. € (Vorjahr: 17.082 Tsd. €)
und betrafen Aufwendungen aus RestrukturierungsmaBnahmen.

Im Vorjahr resultierten die Aufwendungen im Wesentlichen aus sonstigen RestrukturierungsmaBnahmen in
Hohe 14.406 Tsd. € sowie Aufwendungen aus dem ZufUhrungsbedarf zu den Pensionsrickstellungen in
Hohe 1.341 Tsd. € infolge der Einfllhrung des Bilanzrechtsmodernisierungsgesetzes. Der BilMoG-Unter-
schiedsbetrag wurde 2023 in voller Hohe zugefihrt.

Sonstige Angaben zu Personalaufwendungen

2024 2023
Tsd. € Tsd. €

Provisionen jeglicher Art der Versicherungsvertreter im Sinne des § 92 HGB fiir das
selbst abgeschlossene Versicherungsgeschéft 0 0
Sonstige Beziige der Vertreter im Sinne des § 92 HGB 4.543 4.310
Léhne und Gehélter 516.355 495.510
Soziale Abgaben und Aufwendungen fir Unterstiitzung 87.312 84.541
Aufwendungen(+) / Ertrage(-) flr Altersversorgung 10.891 23.893
Aufwendungen gesamt 619.101 608.254
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Sonstige Angaben

Mitglieder des Aufsichtsrats und des Vorstands

Die Mitglieder des Aufsichtsrats und des Vorstands, einschlieBlich des ausgetbten Berufs, sind am Anfang
dieses Berichts aufgefuhrt.

Bezlige des Aufsichtsrats

FUr die Tatigkeiten der Mitglieder des Aufsichtsrats wahrend des Geschéftsjahres fielen Gesamtbezlige in
Hohe von 609 Tsd. € (Vorjahr: 577 Tsd. €) an.

Bezlge des Vorstands

Die Gesamtbezlige des Vorstands betrugen 6.618 Tsd. € (Vj. 10.457 Tsd. €), diejenigen der friiheren Mit-
glieder des Vorstands und deren Hinterbliebenen 6.557 Tsd. € (Vj. 8.128 Tsd. €). Die Verrechnung fur
Mehrfachmandate von Vorstanden betrug im Geschéftsjahr 55 Tsd. €.

FUr Pensionsverpflichtungen gegenuber friheren Mitgliedern des Vorstands und deren Hinterbliebenen
wurden im Geschaéftsjahr insgesamt 92.526 (Vorjahr: 96.954) Tsd. € zurlickgestellt.

Gewahrte Vorschisse und Kredite sowie Haftungsverhaltnisse

Den Mitgliedern des Aufsichtsrats und des Vorstands wurden keine Vorschusse und Kredite gewahrt. Zu
ihren Gunsten bestehen keine Haftungsverhaltnisse.

Bilanzgewinn und Gewinnverwendung
Wir schlagen der Hauptversammlung vor, den Bilanzgewinn in Hohe von 91.000 Tsd. € vollstandig an die

Aktionare auszuschutten.

Anzahl der Mitarbeiter im Jahresdurchschnitt

2024 2023
Leitende Angestellte 176 178
Angestellte 6.337 6.249
Gewerbliche Arbeitnehmer 0 0
Gesamt 6.513 6.427

FUr die Durchfiihrung des Geschaftsbetriebes wurden Arbeiten auch von Mitarbeitern der Konzernunter-
nehmen der Generali Deutschland Gruppe ausgetibt.

Gesamthonorar des Abschlussprtfers

Das Gesamthonorar des Abschlussprifers aufgeteilt nach Leistungsarten wird im Konzernabschluss der
Assicurazioni Generali S.p.A. angegeben.

Konzernverbindungen

Die Gesellschaft ist ein Tochterunternehmen der Assicurazioni Generali S.p.A. (Triest/Italien). Die Assicura-
zioni Generali S.p.A. erstellt einen Konzernabschluss nach International Financial Reporting Standards
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(IFRS) fur die gesamte Generali Gruppe. Sie hinterlegt ihn an ihrem Geschéaftssitz und reicht ihn beim itali-
enischen Handelsregister ein. Damit ist unsere Gesellschaft gemaB § 291 HGB von der Verpflichtung einen
eigenen Konzernabschluss und Konzernlagebericht zu erstellen befreit.

Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungsvertrag

Zwischen der Generali Deutschland AG als Mutterunternehmen der Generali in Deutschland und nachfol-
genden Konzernunternehmen bestehen Beherrschungs- und GewinnabfUhrungsvertrage.

Beherrschungsvertrag

e ADVOCARD Rechtsschutzversicherung AG

e Cosmos Lebensversicherungs-AG

e Cosmos Versicherung AG

e Dialog Lebensversicherungs-AG

e Dialog Versicherung AG

e ENVIVAS Krankenversicherung AG

e Generali Deutschland Krankenversicherung AG
e Generali Deutschland Lebensversicherung AG
¢ Generali Deutschland Rechtschutz Service GmbH
¢ Generali Deutschland Services GmbH

e Generali Deutschland Versicherung AG

e Generali Pensionsfonds AG

Gewinnabfluhrungsvertrag

e Cosmos Lebensversicherungs-AG

e Cosmos Versicherung AG

¢ Dialog Lebensversicherungs-AG

e Dialog Versicherung AG

e Generali Deutschland Krankenversicherung AG

e Generali Deutschland Lebensversicherung AG

e Generali Deutschland Rechtschutz Service GmbH
e Generali Deutschland Services GmbH

e Generali Deutschland Versicherung AG

¢ Generali Pensionsfonds AG
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Haftungsverhaltnisse geméaB § 251 HGB i.V.m. § 268 Abs. 7 HGB

Die Generali Deutschland AG hat eine selbstschuldnerische Ausfallblrgschaft zugunsten der Deutsche
Bausparkasse Badenia AG fur Darlehensforderungen tbernommen, die seit 2007 im Neugeschaft be-
grundet wurden. Seit dem 4. Mai 2020 gewahrt die Bausparkasse Badenia keine Darlehen mit dieser
Birgschaft mehr. Hieraus kann flir die Generali Deutschland AG zuklnftig eine Haftung von bis zu
150.000 Tsd. € (Vorjahr: 150.000 Tsd. €) resultieren. Durch diese Birgschaft wurde es der Deutsche
Bausparkasse Badenia AG ermdglicht, hdhere Beleihungsauslaufe und somit weitere Produkte und
Vollfinanzierungen anzubieten. Voraussetzungen fur die Vergabe von Baudarlehen waren dabei die ein-
wandfreie Bonitat des Darlehensnehmers sowie die grundschuldrechtliche Besicherung der Darlehen
mit hdheren Beleihungsauslaufen. Eine Ergebnisbelastung durch die Blrgschaft wirde dann eintreten,
wenn es bei Kundendarlehen trotz einer sorgfaltigen Beleihungswert- und KreditwUrdigkeitsprifung zu
Kreditausfallen kdme, die durch die Burgschaft abgedeckt waren. Aufgrund bisheriger Leistungsstérun-
gen wurden fUr Teile der gegebenen Burgschaften Ruckstellungen gebildet. Diese sind nach aktuellem
Erfahrungsstand ausreichend.

Im Rahmen des von der Generali Deutschland Gruppe errichteten Uberbetrieblichen ,Contractual Trust
Arrangements” (Gruppen-CTA) nimmt der Generali Treuhand e.V. die Funktion des CTA-Treuhanders
auf der Grundlage des Treuhandvertrages vom 10. Februar 2010 wahr. Zur Sicherung etwaiger Haf-
tungsanspriche der DMT GmbH & Co. KG, Essen, gegenlber der Generali Treuhand e.V. garantiert
die Generali Deutschland AG als Rechtsnachfolger der Generali Beteiligungs- und Verwaltungs-AG un-
widerruflich und unbedingt, dass sie fur die Erflllung etwaiger Haftungsanspriiche der DMT GmbH &
Co. KG in Héhe von 3.000 Tsd. € (Vorjahr: 3.000 Tsd. €) gegen der Generali Treuhand €.V. einstehen
wird. Die Generali Treuhand e.V. kann sich in ihrer Tatigkeit auf konzerninternen und externen juristi-
schen Sachverstand stiitzen; mit einer Inanspruchnahme der Garantieerklarung ist nicht zu rechnen.

Die von der Generali Deutschland AG Ubernommene Ausfallolrgschaft zugunsten der Generali Saxon
Land B.V. betrug im Jahr 2024 448 Tsd. Britische Pfund (Vorjahr: 9.376 Tsd. Britische Pfund) und dient
der Absicherung von einem fast vollendeten Bauvorhaben. Von daher ist mit einer Inanspruchnahme
der Ausfallburgschaft nicht zu rechnen.

Fur Verpflichtungen gegentiber den Pensionaren aus Pensionszusagen mit erklartem Schuldbeitritt sei-
tens der Gesellschaft haften die Gesellschaft und die Generali Deutschland Krankenversicherung Akti-
engesellschaft (GEDK) gesamtschuldnerisch. Die RUckstellungen flir diese Pensionsverpflichtungen
werden bei der GEDK ausgewiesen. Es verbleibt eine gesamtschuldnerische Resthaftungsverbindlich-
keit in HBhe von 2.546 Tsd. € (Vorjahr: 2.542 Tsd. €).

Es bestehen Resthaftungsverpflichtungen aus Pensionen in Folge diverser Teilbetriebstbergange an
Konzerngesellschaften in Hohe von 89.383 Tsd. € (Vorjahr: 91.328 Tsd. €). Die entsprechenden Pensi-
onsruckstellungen wurden bei den Konzernunternehmen gebildet und daher ist mit einer Inanspruch-
nahme nicht zu rechnen.

Es besteht ein Schuldbeitritt fir eine Verpflichtung der Generali Deutschland Lebensversicherung AG
(GEDL), die mit 197.549 Tsd. € (Vorjahr: 197.549 Tsd. €) zum 31. Dezember 2024 bei der GEDL pas-
siviert wurde. Das Risiko im Falle der Aufforderung zur Ubernahme der Anteile und aus der Haftung fir
die Verpflichtung der GEDL besteht jeweils in einer Liquiditatsbelastung. Der Vorteil der Regelungen liegt
jeweils in der langfristigen Sicherung des Vertriebswegs.
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Sonstige finanzielle Verpflichtungen

e Im Rahmen von Beherrschungs- und Gewinnabfuhrungsvertrdgen, die in friheren Jahren mit Tochter-
unternehmen geschlossen worden sind, sowie sogenannten Squeeze-out-Verfahren wurden ehemali-
gen Aktionaren der Tochterunternehmen, u.a. der vormaligen Volksflrsorge Holding AG Abfindungsan-
gebote gemacht. Aufgrund der Beherrschungs- und Gewinnabfihrungsvertrage ist den Aktionaren der
betreffenden Konzernunternehmen zudem die Zahlung eines Ausgleichs fur den Wegfall der Dividende
der betroffenen Gesellschaften angeboten worden. Von ehemaligen Aktionaren der Tochterunterneh-
men wurde beantragt, dass in gerichtlichen Spruchverfahren die Angemessenheit der Angebote zu Ab-
findung und Ausgleich Uberpruft wird. In den letzten noch offenen Verfahren der ehemaligen Volksfur-
sorge Holding AG gab es rechtskréaftige Entscheidungen, die im Fall des Gewinnabflihrungsvertrags
und des Squeeze-out zu Nachzahlungen an alle auBenstehenden Aktionare flhrten. Hierfir wurde bi-
lanziell ausreichend Vorsorge getroffen.

e Um die Beziehungen zum stérksten Vertriebspartner, der Deutschen Vermdgensberatung AG DVAG,
zu festigen, wurde zugesagt, auf entsprechende Aufforderung hin nach MalBRgabe der vertraglichen Ver-
einbarung Anteile an der Deutschen Vermodgensberatung AG DVAG zu erwerben oder durch einen von
uns benannten Dritten erwerben zu lassen. Das Risiko im Falle der Aufforderung zur Ubernahme besteht
insbesondere in einer Liquiditatsbelastung. Eine Quantifizierung dieser Verpflichtung unterbleibt, da
nach derzeitigem Informationsstand nicht von der Verwirklichung einer solchen Aufforderung ausgegan-
gen wird und ferner eine verlassliche Ermittlung nicht darstellbar ist, da VergleichsmaBstabe fehlen.

e Es bestehen Verpflichtungen aus Mietvertragen in Héhe von 65.121 Tsd. € (Vorjahr: 62.040 Tsd. €),
davon gegenUber verbundenen Unternehmen in Hohe von 16.596 Tsd. € (Vorjahr: 18.937 Tsd. €). Darin
sind im Wesentlichen andere sonstige finanzielle Verpflichtungen aus KFZ-Leasingvertragen in Hohe von
2.192 Tsd. € (Vorjahr: 1.525 Tsd. €) enthalten.

e Der Gesamtbetrag der sonstigen finanziellen Verpflichtungen gegentber verbundenen Unternehmen
nach § 285 Nr. 3a HGB belauft sich auf 372.254 Tsd. € (Vorjahr: 216.409 Tsd. €).

e Einzahlungsverpflichtungen aus Beteiligungen sowie indirekten Anlagen aus den Bereichen Private
Equity und Immobilien bestehen in Hohe von 9.615 Tsd. € (Vorjahr: 3.333 Tsd. €). Das den Managern
zugesagte Kapital wird Uber einen Zeitraum von mehreren Jahren investiert. Die ausgewiesenen Ver-
pflichtungen stellen das maximale Volumen der noch offenen, nicht investierten Zusagen dar. Die Chan-
cen und Risiken der Verpflichtungen ergeben sich aus dem zukUnftigen Ergebnis der jeweiligen Anlage-
strategie, also der Entwicklung des Private Equity-Segments und der Immobilienmarkte.

e Die Generali Deutschland AG als Rechtsnachfolger der Generali Beteiligungs- und Verwaltungs-AG hat
unter der Firmierung ,Alte Volksflirsorge Gewerkschaftlich-Genossenschaftliche Lebensversicherungs-
AG" am 10. Juli 1967, zuletzt erganzt 2022, eine Verpflichtungserklarung gegenuber der Versorgungs-
kasse der Volksfursorge VWaG Uber die Finanzierung der Leistungen der Versorgungskasse abgegeben.
Hiernach ist ein Uber die Verlustriicklage hinausgehender Verlust und/oder ein Bedarf im Rahmen der
Solvabilitatsanforderungen durch die Generali Deutschland AG auszugleichen. Hierflr wurde nach dem
derzeitigen Kenntnisstand bilanziell ausreichend Vorsorge getroffen.
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Ausschuttungssperre

Der Gesamtbetrag der Ausschittungssperre in Hohe von 11.558 Tsd. € (Vorjahr: 23.788 Tsd. €) ergibt sich
aus der Bewertung des Deckungsvermdgens zum beizulegenden Zeitwert.

Globale Mindeststeuer

Als Teil der Generali Group unterliegt unsere Gesellschaft seit diesem Geschaftsjahr den Regelungen der
globalen Mindestbesteuerung. Diese sollen eine effektive Mindestbesteuerung von Unternehmensgewinnen
in Hohe von 15% sicherstellen, unabhangig davon in welchen Landern diese Gewinne angefallen sind (Be-
kadmpfung sogenannter Steueroasen). Wird diese effektive Steuerlast nicht bereits durch die Anwendung
der weiterhin gultigen nationalen steuerlichen Vorschriften (in Deutschland z.B. des Kérperschaftsteuer-
und Gewerbesteuergesetzes) erreicht, wird ein Steuererhéhungsbetrag erhoben.

Unter Beriicksichtigung der zeitlich befristeten Ubergangsregelungen wurden die Bemessungsgrundlagen
fir den sogenannten CbCR-Safe-Harbour berechnet. Unter Zugrundelegung der Jahresabschlusswerte
liegt der vereinfacht berechnete effektive Steuersatz fir Deutschland Uber dem Ubergangssteuersatz von
15%. Ein Mindeststeueraufwand entsteht somit nicht.

Nachtragsbericht
Es sind keine Ereignisse von besonderer Bedeutung nach dem Schluss des Geschéftsjahres eingetreten.
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Muinchen, den 26. Februar 2025

Generali Deutschland AG

Der Vorstand

Stefan Lehmann Dr. Arne Benzin
(Vorsitzender)

Katrin Gruber Dr. Melanie Kramp-Gerstner
Edoardo Malpaga Ulrich Ostholt

Uli Rothaufe Roland Stoffels

Marcela Stredova Dr. Robert Wehn
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Bestatigungsvermerk
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Bestatigungsvermerk des unabhangigen Abschlussprifers

An die Generali Deutschland AG, Miinchen

Vermerk Uber die Prifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts

Prafungsurteile

Wir haben den Jahresabschluss der Generali Deutschland AG, Minchen, — bestehend aus der Bilanz zum
31. Dezember 2024 und der Gewinn- und Verlustrechnung fur das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis zum
31. Dezember 2024 sowie dem Anhang, einschlieBlich der Darstellung der Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden — geprtft. Darlber hinaus haben wir den Lagebericht der Generali Deutschland AG fir das Ge-
schaftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2024 geprUft.

Die Erklarung zur Unternehmensfiihrung nach § 289f Abs. 4 HGB (Angaben zur Frauenquote), die in Ab-
schnitt ,Erklarung zur Unternehmensfihrung® des Lageberichts enthalten ist, haben wir in Einklang mit den
deutschen gesetzlichen Vorschriften nicht inhaltlich gepruft.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse

e entspricht der beigefligte Jahresabschluss in allen wesentlichen Belangen den deutschen, fur Versiche-
rungsunternehmen geltenden handelsrechtlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der deut-
schen Grundsatze ordnungsméaBiger Buchflhrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes
Bild der Vermdgens- und Finanzlage der Gesellschaft zum 31. Dezember 2024 sowie ihrer Ertragslage
fUr das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2024 und

o vermittelt der beigefligte Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft. In
allen wesentlichen Belangen steht dieser Lagebericht in Einklang mit dem Jahresabschluss, entspricht
den deutschen gesetzlichen Vorschriften und stellt die Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwick-
lung zutreffend dar. Unser Prifungsurteil zum Lagebericht erstreckt sich nicht auf den Inhalt der oben
genannten Erklarung zur Unternehmensfthrung.

GemaB § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erklaren wir, dass unsere Prifung zu keinen Einwendungen gegen die
OrdnungsméaBigkeit des Jahresabschlusses und des Lageberichts geflihrt hat.

Grundlage fur die Prifungsurteile

Wir haben unsere Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts in Ubereinstimmung mit
§ 317 HGB und der EU-Abschlusspriferverordnung (Nr. 537/2014; im Folgenden ,EU-APrVO") unter Be-
achtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmagi-
ger Abschlussprifung durchgefihrt. Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsétzen ist
im Abschnitt ,Verantwortung des Abschlussprtfers fur die Prifung des Jahresabschlusses und des Lage-
berichts® unseres Bestatigungsvermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von dem Unternehmen un-
abhangig in Ubereinstimmung mit den europarechtlichen sowie den deutschen handelsrechtlichen und
berufsrechtlichen Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung
mit diesen Anforderungen erflllt. Dartber hinaus erklaren wir gemaB Artikel 10 Abs. 2 Buchst. f) EU-APrVO,
dass wir keine verbotenen Nichtprifungsleistungen nach Artikel 5 Abs. 1 EU-APrVO erbracht haben. Wir
sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Prifungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um
als Grundlage fUr unsere Prifungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht zu dienen.
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Besonders wichtige Prifungssachverhalte in der Prifung des Jahresabschlusses

Besonders wichtige Prifungssachverhalte sind solche Sachverhalte, die nach unserem pflichtgemaien Er-
messen am bedeutsamsten in unserer Prifung des Jahresabschlusses flr das Geschaftsjahr vom 1. Ja-
nuar bis zum 31. Dezember 2024 waren. Diese Sachverhalte wurden im Zusammenhang mit unserer Prii-
fung des Jahresabschlusses als Ganzem und bei der Bildung unseres Prifungsurteils hierzu berticksichtigt;
wir geben kein gesondertes Prifungsurteil zu diesen Sachverhalten ab.

Die Bewertung der in den Anteilen an verbundenen Unternehmen ausgewiesenen wesentlichen
Konzernunternehmen

Hinsichtlich der Bilanzierungs-, Bewertungs- und Ermittlungsmethoden verweisen wir auf die Erlauterungen
im Anhang des Geschéftsberichtes der Gesellschaft in Abschnitt ,Bilanzierungs-, Bewertungs- und Ermitt-
lungsmethoden — Bilanzwertermittlung Aktiva“. Fur die Darstellung der Zeitwerte und Bewertungsreserven
sowie bezlglich der Darstellung des Anteilsbesitzes verweisen wir auf die Erlduterungen im Anhang der
Gesellschaft in Abschnitt ,Erlauterungen zur Bilanz - Aktiva“. Risikoangaben sind im Lagebericht der Ge-
sellschaft in Abschnitt ,Risiken der zukUnftigen Entwicklung und deren Steuerung” enthalten.

DAS RISIKO FUR DEN ABSCHLUSS

Die im Jahresabschluss der Generali Deutschland AG zum 31. Dezember 2024 ausgewiesenen Anteile an
verbundenen Unternehmen in Hohe von EUR 3.383,2 Mio entsprechen einem Anteil von 51,9 % der Bi-
lanzsumme; hieraus ergibt sich ein wesentlicher Einfluss auf die Vermdgenslage des Unternehmens. Hierin
sind weit Uberwiegend Anteile an Versicherungsunternehmen sowie an einer Bausparkasse (wesentliche
Konzernunternehmen) enthalten. Der Zeitwert der Anteile an verbundenen Unternehmen betragt EUR
5.700,6 Mio.

Die Bewertung der Anteile an verbundenen Unternehmen erfolgt zu Anschaffungskosten oder bei voraus-
sichtlich dauerhafter Wertminderung zum niedrigeren beizulegenden Wert. Ubersteigt der beizulegende
Wert den Buchwert, so erfolgt — im Falle einer vorausgegangenen auBerplanmaBigen Abschreibung — eine
Zuschreibung bis maximal zu den urspriinglichen Anschaffungskosten, da insoweit die Griinde flr die au-
BerplanméBige Abschreibung weggefallen sind.

Die Anteile an verbundenen Unternehmen sind nicht an einem aktiven Markt notiert. Den beizulegenden
Wert ermittelt die Gesellschaft mithilfe des Ertragswertverfahrens.

Die fur das Ertragswertverfahren verwendeten Zahlungsstrome beruhen in der Regel auf beteiligungsindi-
viduellen Planungen fur die nachsten drei Jahre, die mit Annahmen Uber langfristige Wachstumsraten fort-
geschrieben werden. Der jeweilige Kapitalisierungszinssatz wird aus der Rendite einer risikoadaquaten Al-
ternativanlage abgeleitet.

Die Berechnung des beizulegenden Werts nach dem Ertragswertverfahren ist komplex und hinsichtlich der
getroffenen Annahmen in hohem MaBe von Einschatzungen und Beurteilungen der Gesellschaft abhangig.
Dies gilt insbesondere fur die Schatzung der kunftigen Zahlungsstrdme und langfristigen Wachstumsraten,
die Ermittlung der Kapitalisierungszinssatze sowie die Einschatzung der Dauerhaftigkeit der Wertminde-
rung.

Im Geschéftsjahr 2024 kam es zu einer auBerplanmaBigen Abschreibung.

In Bezug auf den Jahresabschluss besteht bei Anteilen an verbundenen Unternehmen allgemein das Risiko,
dass der beizulegende Zeitwert zum Bilanzstichtag nicht angemessen ermittelt wird und daher notwendige
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Abschreibungen auf den niedrigeren beizulegenden Wert unterbleiben bzw. Zuschreibungen unbegrindet
bzw. in unzutreffender H6he vorgenommen oder unterlassen werden.

Ein erhdhtes Risiko liegt insbesondere vor, da hier die beizulegenden Werte nicht unmitteloar aus aktiven
Markten am Bilanzstichtag abgeleitet werden kdnnen.

UNSERE VORGEHENSWEISE IN DER PRUFUNG

Bei der Prifung der Anteile an wesentlichen Konzemunternehmen haben wir als Teil des Prifungsteams
eigene Bewertungsspezialisten eingesetzt und risikoorientiert insbesondere die folgenden Prifungshand-
lungen durchgefUhrt:

e Zun&chst haben wir anhand der im Rahmen unserer Prifung gewonnenen Informationen beurteilt, bei
welchen Anteilen an verbundene Unternehmen Anhaltspunkte flr einen Abschreibungsbedarf aufgrund
einer Differenz zwischen dem beizulegendem Zeitwert und dem Buchwert bestehen.

¢ Wir haben bei allen wesentlichen Konzernunternehmen eine kritische Beurteilung der Angemessenheit
der fUr die Projektionen der ausschuttungsfahigen Ergebnisse verwendeten Annahmen vor dem Hinter-
grund unserer Erkenntnisse aus mandantenseitig und 6ffentlich verfugbaren Informationen, unseres Ver-
standnisses der Geschéaftstatigkeit und Branche sowie der gesamtwirtschaftlichen Entwicklungen vor-
genommen. Erhaltene Erlauterungen und Unterlagen haben wir gewurdigt.

e FUr die wesentlichen Konzernunternenmen haben wir die Angemessenheit des Bewertungsverfahrens
beurteilt.

e Dabei haben wir die uns vorgelegten Planungen mit den von den zusténdigen Vorstanden der Tochter-
unternehmen verabschiedeten Planungen verglichen. Um die Qualitat des internen Prognoseprozesses
zu beurteilen, haben wir die Planungen der Vorjahre mit den bereits realisierten Ergebnissen verglichen.

¢ Die dem Kapitalisierungszinssatz gemal des Capital Asset Pricing Modells zugrunde liegenden Annah-
men und Parameter, insbesondere den risikofreien Zinssatz, die Marktrisikopramie, den Betafaktor und
den Wachstumsabschlag, haben wir mit eigenen Annahmen und 06ffentlich verflgbaren Daten vergli-
chen.

e Um der bestehenden Bewertungsunsicherheit Rechnung zu tragen, wurden die Effekte mdglicher Ver-
anderungen des Kapitalisierungszinssatzes bzw. wesentlicher Planungsparameter auf den beizulegen-
den Wert untersucht und mit den Bewertungsergebnissen der Gesellschaft verglichen.

e Zur Sicherstellung der rechnerischen Richtigkeit des verwendeten Bewertungsmodells haben wir die
Berechnungen der Gesellschaft fur ausgewahlte Elemente nachvollzogen.

UNSERE SCHLUSSFOLGERUNGEN
Die verwendeten Methoden zur Ermittlung der beizulegenden Werte der wesentlichen Konzernunterneh-

men sind sachgerecht und stehen im Einklang mit den anzuwendenden Bewertungsgrundsatzen. Die ver-
wendeten Annahmen und Daten wurden angemessen abgeleitet.

Sonstige Informationen

Der Vorstand bzw. der Aufsichtsrat ist fUr die sonstigen Informationen verantwortlich. Die sonstigen Infor-
mationen umfassen die folgenden nicht inhaltlich gepriften Bestandteile des Lageberichts:
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e die Erklarung zur Unternehmensfihrung nach § 289f Abs. 4 HGB (Angaben zur Frauenquote), die in
Abschnitt ,Erklarung zur Unternehmensfiihrung” des Lageberichts enthalten ist.

Die sonstigen Informationen umfassen zudem die Ubrigen Teile des Geschaftsberichts. Die sonstigen Infor-
mationen umfassen nicht den Jahresabschluss, die inhaltlich gepruften Lageberichtsangaben sowie unse-
ren dazugehorigen Bestatigungsvermerk.

Unsere Prifungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht erstrecken sich nicht auf die sonstigen
Informationen, und dementsprechend geben wir weder ein Prifungsurteil noch irgendeine andere Form
von Prifungsschlussfolgerung hierzu ab.

Im Zusammenhang mit unserer Prifung haben wir die Verantwortung, die oben genannten sonstigen In-
formationen zu lesen und dabei zu wirdigen, ob die sonstigen Informationen

e wesentliche Unstimmigkeiten zum Jahresabschluss, zu den inhaltlich gepruften Lageberichtsangaben
oder unseren bei der Prifung erlangten Kenntnissen aufweisen oder

e anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen.

Falls wir auf Grundlage der von uns durchgefUhrten Arbeiten zu dem Schluss gelangen, dass eine wesent-
liche falsche Darstellung dieser sonstigen Informationen vorliegt, sind wir verpflichtet, Uber diese Tatsache
Zu berichten. Wir haben in diesem Zusammenhang nichts zu berichten.

Verantwortung des Vorstands und des Aufsichtsrats flr den Jahresabschluss und den La-
gebericht

Der Vorstand ist verantwortlich fur die Aufstellung des Jahresabschlusses, der den deutschen, fur Versi-
cherungsunternehmen geltenden handelsrechtlichen Vorschriften in allen wesentlichen Belangen ent-
spricht, und daflr, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der deutschen Grundsétze ordnungsmaBi-
ger Buchflihrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage der Gesellschaft vermittelt. Ferner ist der Vorstand verantwortlich fUr die internen Kontrollen,
die er in Ubereinstimmung mit den deutschen Grundsétzen ordnungsméBiger Buchfiihrung als notwendig
bestimmt hat, um die Aufstellung eines Jahresabschlusses zu ermoglichen, der frei von wesentlichen fal-
schen Darstellungen aufgrund von dolosen Handlungen (d. h. Manipulationen der Rechnungslegung und
Vermogensschadigungen) oder Irrtlimern ist.

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses ist der Vorstand dafur verantwortlich, die Fahigkeit der Gesell-
schaft zur FortfUhrung der Unternehmenstatigkeit zu beurteilen. Des Weiteren hat er die Verantwortung,
Sachverhalte in Zusammenhang mit der Fortflhrung der Unternehmenstatigkeit, sofern einschlagig, anzu-
geben. Darlber hinaus ist er daflr verantwortlich, auf der Grundlage des Rechnungslegungsgrundsatzes
der FortfUhrung der Unternenmenstatigkeit zu bilanzieren, sofern dem nicht tatsachliche oder rechtliche
Gegebenheiten entgegenstehen.

AuBerdem ist der Vorstand verantwortlich fUr die Aufstellung des Lageberichts, der insgesamt ein zutref-
fendes Bild von der Lage der Gesellschaft vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem Jahres-
abschluss in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen und Ri-
siken der zukinftigen Entwicklung zutreffend darstellt. Ferner ist der Vorstand verantwortlich fur die Vor-
kehrungen und MaBnahmen (Systeme), die er als notwendig erachtet hat, um die Aufstellung eines Lage-
berichts in Ubereinstimmung mit den anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften zu erméglichen
und um ausreichende geeignete Nachweise fur die Aussagen im Lagebericht erbringen zu kénnen.
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Der Aufsichtsrat ist verantwortlich fir die Uberwachung des Rechnungslegungsprozesses der Gesellschaft
zur Aufstellung des Jahresabschlusses und des Lageberichts.

Verantwortung des Abschlussprufers fur die Prufung des Jahresabschlusses und des Lage-
berichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit darlber zu erlangen, ob der Jahresabschluss als Ganzes
frei von wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtmern ist, und ob
der Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft vermittelt sowie in allen
wesentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss sowie mit den bei der Prifung gewonnenen Erkenntnis-
sen in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken der
zukUnftigen Entwicklung zutreffend darstellt, sowie einen Bestatigungsvermerk zu erteilen, der unsere PrU-
fungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes MaB an Sicherheit, aber keine Garantie dafiir, dass eine in Uberein-
stimmung mit § 317 HGB und der EU-APrVO unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW)
festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaBiger Abschlussprifung durchgeflhrte Prifung eine we-
sentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kénnen aus dolosen Handlungen oder
IrrtUmern resultieren und werden als wesentlich angesehen, wenn vernunftigerweise erwartet werden
konnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage dieses Jahresabschlusses und Lageberichts
getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.

Wahrend der Prifung Uben wir pflichtgemaBes Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung.
Daruber hinaus

¢ identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher falscher Darstellungen im Jahresabschluss und
im Lagebericht aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtiimern, planen und fihren Prufungshandlun-
gen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen Prifungsnachweise, die ausreichend und ge-
eignet sind, um als Grundlage fir unsere Prifungsurteile zu dienen. Das Risiko, dass eine aus dolosen
Handlungen resultierende wesentliche falsche Darstellungen nicht aufgedeckt wird, ist hdher als das
Risiko, dass eine aus Irrtimern resultierende wesentliche falsche Darstellungen nicht aufgedeckt wird,
da dolose Handlungen kollusives Zusammenwirken, Falschungen, beabsichtigte Unvollstandigkeiten,
irrefGhrende Darstellungen bzw. das AuBerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten kénnen.

e erlangen wir ein Verstandnis von den fur die Prifung des Jahresabschlusses relevanten internen Kon-
trollen und den fur die Prifung des Lageberichts relevanten Vorkehrungen und MaBnahmen, um PrU-
fungshandlungen zu planen, die unter den Umstanden angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein
Prifungsurteil zur Wirksamkeit der internen Kontrollen der Gesellschaft bzw. dieser Vorkehrungen und
MaBnahmen abzugeben.

e beurteilen wir die Angemessenheit der vom Vorstand angewandten Rechnungslegungsmethoden sowie
die Vertretbarkeit der vom Vorstand dargestellten geschatzten Werte und damit zusammenhangenden
Angaben.

e ziehen wir Schlussfolgerungen Uber die Angemessenheit des vom Vorstand angewandten Rechnungs-
legungsgrundsatzes der Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit sowie, auf der Grundlage der erlangten
PrUfungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereignissen oder Gege-
benheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an der Fahigkeit der Gesellschaft zur Fortfihrung der Un-
ternehmenstétigkeit aufwerfen kénnen. Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine wesentliche Unsi-
cherheit besteht, sind wir verpflichtet, im Bestatigungsvermerk auf die dazugehdrigen Angaben im Jah-
resabschluss und im Lagebericht aufmerksam zu machen oder, falls diese Angaben unangemessen
sind, unser jeweiliges Prifungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen auf der
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Grundlage der bis zum Datum unseres Bestatigungsvermerks erlangten Prifungsnachweise. Zukinftige
Ereignisse oder Gegebenheiten kdnnen jedoch dazu fihren, dass die Gesellschaft ihre Unterneh-
menstatigkeit nicht mehr fortfihren kann.

e beurteilen wir Darstellung, Aufbau und Inhalt des Jahresabschlusses insgesamt einschlieBlich der An-
gaben sowie ob der Jahresabschluss die zugrunde liegenden Geschéftsvorfalle und Ereignisse so dar-
stellt, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der deutschen Grundsatze ordnungsmaBiger Buch-
fUhrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertrags-
lage der Gesellschaft vermittelt.

e beurteilen wir den Einklang des Lageberichts mit dem Jahresabschluss, seine Gesetzesentsprechung
und das von ihm vermittelte Bild von der Lage des Unternehmens.

e flUhren wir PrGfungshandlungen zu den vom Vorstand dargestellten zukunftsorientierten Angaben im
Lagebericht durch. Auf Basis ausreichender geeigneter Prifungsnachweise vollziehen wir dabei insbe-
sondere die den zukunftsorientierten Angaben vom Vorstand zugrunde gelegten bedeutsamen Annah-
men nach und beurteilen die sachgerechte Ableitung der zukunftsorientierten Angaben aus diesen An-
nahmen. Ein eigenstandiges Prifungsurteil zu den zukunftsorientierten Angaben sowie zu den zugrunde
liegenden Annahmen geben wir nicht ab. Es besteht ein erhebliches unvermeidbares Risiko, dass kinf-
tige Ereignisse wesentlich von den zukunftsorientierten Angaben abweichen.

Wir erértern mit den fir die Uberwachung Verantwortlichen unter anderem den geplanten Umfang und die
Zeitplanung der Prifung sowie bedeutsame Priifungsfeststellungen, einschlieBlich etwaiger bedeutsamer
Mangel in internen Kontrollen, die wir wahrend unserer Prufung feststellen.

Wir geben gegenliber den fir die Uberwachung Verantwortlichen eine Erklarung ab, dass wir die relevanten
Unabhangigkeitsanforderungen eingehalten haben, und erdrtern mit innen alle Beziehungen und sonstigen
Sachverhalte, von denen verninftigerweise angenommen werden kann, dass sie sich auf unsere Unabhan-
gigkeit auswirken, und sofern einschlagig, die zur Beseitigung von Unabhangigkeitsgefahrdungen vorge-
nommenen Handlungen oder ergriffenen SchutzmaBnahmen.

Wir bestimmen von den Sachverhalten, die wir mit den fir die Uberwachung Verantwortlichen erértert ha-
ben, diejenigen Sachverhalte, die in der Prifung des Jahresabschlusses fir den aktuellen Berichtszeitraum
am bedeutsamsten waren und daher die besonders wichtigen Prifungssachverhalte sind. Wir beschreiben
diese Sachverhalte im Bestétigungsvermerk, es sei denn, Gesetze oder andere Rechtsvorschriften schlie-
Ben die &ffentliche Angabe des Sachverhalts aus.

Sonstige gesetzliche und andere rechtliche Anforderungen

Ubrige Angaben gemél3 Artikel 10 EU-APrVO
Wir wurden von der Hauptversammlung am 13. Méarz 2024 als Abschlussprifer gewahlt. Wir wurden am
8. Juli 2024 vom Aufsichtsrat beauftragt. Wir sind ununterbrochen seit dem Geschéaftsjahr 2021 als Ab-

schlussprifer der Generali Deutschland AG tatig.

Wir erklaren, dass die in diesem Bestatigungsvermerk enthaltenen Prifungsurteile mit dem zusatzlichen
Bericht an den Prifungsausschuss nach Artikel 11 EU-APrVO (Prifungsbericht) in Einklang stehen.
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Wir haben folgende Leistungen, die nicht im Jahresabschluss oder im Lagebericht des gepruften Unter-
nehmens angegeben wurden, zuséatzlich zur Abschlussprifung flr das geprufte Unternehmen bzw. fur die
von diesem beherrschten Unternehmen erbracht:

FUr das geprUfte Unternehmen haben wir die Prifung der Solvabilitdtstbersicht, die Prifung bzw. priferi-
sche Durchsicht des (Halbjahres-) Berichtspaketes nach IFRS und Solvency Il, Priifungsleistungen nach
MaBgabe des ISAE 3402 Typ Il sowie einen SCR-Review erbracht. Flir beherrschte Unternehmen erfolgte
die Prifung von Jahresabschllissen und Solvabilitdtstbersichten, die Prifung bzw. priferische Durchsicht
von (Halbjahres-) Berichtspaketen nach IFRS und Solvency I, die Prifung der Beitragsmeldung gemani § 7
Abs. 5 SichLVFinV sowie eine projektbezogene Qualitatssicherung der MaBnahmen zur Aufarbeitung der
Ergebnisse nach § 44 KWG.
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Verantwortlicher Wirtschaftspriifer

Der fur die Prifung verantwortliche Wirtschaftsprifer ist Dirk Hildebrand.

Koln, den 7. Marz 2025
KPMG AG

Wirtschaftsprufungsgesellschaft

gez. Hildebrand gez. Feemers
Wirtschaftsprufer Wirtschaftsprufer
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