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LAGEBERICHT DER ATHORA PENSIONSKASSE AG

Bericht des Vorstandes

Wirtschaftliche Entwicklung

Das Jahr 2025 war gepragt von einer
zunehmend fragmentierten und komplexen
globalen Landschaft. Geopolitisch bestimmten
anhaltende Konflikte wie in der Ukraine, im
Nahen Osten, in Sudan, Taiwan und Syrien das
Geschehen, begleitet von neuen Eskalationen
und einer wachsenden Unsicherheit in
internationalen Beziehungen. Zudem belasten
unterschiedliche MaBnahmen der ,De-
Globalisierung” inklusive tarifarer wie nicht-
tarifarer Im- und Exportbeschriankungen das
internationale Wirtschaftsleben. Nachdem im
April 2025 hohe US-Z6lle angekiindigt wurden,
kam es bis Juli zu ersten Entspannungssignalen
— dennoch bleibt die Gesamtunsicherheit
hoch. Die Weltwirtschaft steht nach aktuellen
Schatzungen des Internationalen
Wahrungsfonds (IWF) im Jahr 2025 vor einem
Wachstum von 3,2 %. Die wichtigsten
Wachstumstreiber sind die USA, China und
Indien mit deutlichen Zuwachsen, wéahrend
die Eurozone nur schwach wachst. Das globale
Wachstum stiitzt sich vor allem auf starken
Konsum und Investitionen in
Schwellenldndern sowie auf technologische
Entwicklungen wie IT, Digitalisierung und
erneuerbare Energien. Auch die
Binnennachfrage erholt sich in vielen
Regionen — trotz anhaltender Unsicherheiten
und Handelskonflikte, die das Wachstum
bremsen.

Der IWF rechnet fiir Deutschland 2025 nur mit
einem minimalen Wachstum von etwa 0,2 %.
Das liegt deutlich unter den Erwartungen der
neuen  Bundesregierung.  Griinde  sind
strukturelle Probleme, hohe Energiekosten
und Unsicherheiten im Handel. Zwar stiitzen
hohere Lohne und staatliche Ausgaben den
Konsum, doch reicht das nicht fiir eine
spirbare Erholung.

Die Eurozone wachst 2025 laut IWF nur um
etwa 1,2 %. Das schwache Ergebnis liegt an
geringer Binnennachfrage, Handels-
unsicherheiten und hohen Energiekosten.
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Positive Impulse kommen von steigenden
Lohnen und Investitionen in Infrastruktur und
Energiewende, bleiben aber begrenzt.

Die weltweite Inflation liegt 2025 bei etwa
4,2 %. Sie geht zwar zuriick, bleibt aber héher
als vor der Krise. In Industrieldandern sinkt sie
langsam, wahrend sie in einigen
Schwellenlandern und den USA noch spiirbar
Uber dem Zielwert liegt. Hauptursachen sind
hohe Energiepreise und geopolitische
Spannungen, auch wenn die Zinspolitik erste
Wirkung zeigt.

Die Inflationsrate in Deutschland lag 2025 im
Jahresdurchschnitt bei etwa 2,2 %.
Hauptgriinde fur den Rickgang waren deutlich
gesunkene Energiepreise, ein moderater
Preisanstieg  bei  Lebensmitteln  sowie
ricklaufige Erzeuger- und Importpreise, die
den Preisdruck insgesamt gegenlber dem
Vorjahr verringerten, aber letztlich noch
immer etwas Uber dem EZB-Inflationsziel
verharrten.

Im Jahr 2025 hat die EZB den Einlagenzins
zunéachst im Marz von 2,75 % auf 2,50 % und
im Juni weiter auf 2,00 % gesenkt. Danach
blieb der Zins stabil, um die Inflation nahe
dem 2 %-Ziel zu halten und die wirtschaftliche
Erholung zu unterstiitzen, da Preisstabilitat
und Konjunktur Vorrang hatten.

Die Fed hat die Zinsen 2025 ebenfalls
mehrfach gesenkt, weil sich die Inflation
deutlich abgeschwacht hat und die Wirtschaft
Anzeichen einer Abkiihlung zeigte. Zusatzlich
spielten Risiken am Arbeitsmarkt und die
Sorge vor einer zu starken
Wachstumsverlangsamung eine Rolle,
weshalb die Notenbank eine vorsichtige
Lockerungspolitik ~ verfolgte. Die  neue
Bandbreite umfasst nun die Spanne zwischen
3,50 % und 3,75 % (vorher 3,75 % bis 4,00 %).



Lebensversicherungsmarkt

Die Lebensversicherung im Jahr 2025 profitiert
von der Anhebung des HOochstrechnungszinses
auf 1,0 %, was den Versicherern mehr
Spielraum und hohere
Uberschussbeteiligungen — vor allem bei
Neuvertragen — ermoglicht. Viele Anbieter
erhéhen die laufende Verzinsung, und auch
Indexprodukte erzielen bessere Renditen. Vor
allem aufgrund steigender Kosten bleibt der
Markt herausfordernd, doch der GDV erwartet
ein Beitragswachstum von 6,7 %, getragen vor
allem durch starke Einmalbeitrage.

Die stillen Lasten erhohten sich bei den
deutschen Lebensversicherern im Laufe des
Jahres 2024 erneut von 75 auf 90 Milliarden
Euro. Die 10-Jahrige Bundesanleihe stieg 2024
im Vergleich zum Jahr 2023 von 2,22% auf
2,4% an. Ende 2025 lag sie bei 2,86%. Flr 2025
wird abzuwarten sein, wie sich die
Zinsentwicklung aller Staatsanleihen auf die
Lastensituation auswirkt.

Obwohl der Leitzins 2025 gesunken ist, bleibt
das Zinsniveau so hoch, dass
Lebensversicherer weiterhin ihre ber mehr
als zehn Jahre aufgebaute Zinszusatzreserve
auflésen kdnnen. Dadurch lassen sich
mogliche  negative  Effekte auf das
Kapitalanlageergebnis — wie auBerordentliche
Abschreibungen oder die Realisierung stiller

Lasten — ausgleichen. Ebenso bestehen
weiterhin gute Chancen, bei
Kapitalneuanlagen von hoheren Zinsen zu
profitieren.

Die Stornoquote stieg 2024 im Vergleich zu
2023 gemessen an der Vertragszahl von
2,61 % auf 2,83 % und gemessen am laufenden
Beitrag von 4,77 % auf 5,31 %. Die BaFin
bewertet diese Entwicklung als potenzielles
Risiko fiir die Stabilitat der Branche und will
die Ursachen sowie Auswirkungen prifen.
Hohe Stornoquoten belasten die Versicherer
finanziell und werfen Fragen zur
Kundenbindung und Produktgestaltung auf.

Die Solvenzquoten der Lebensversicherer sind
2024 deutlich gesunken: Die
aufsichtsrechtliche  SCR-Quote  fiel im
Durchschnitt von 663 % auf 340 %, nachdem
die BaFin UbergangsmaRnahmen im Sommer
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2024 eingeschrankt und eine Neuberechnung
angeordnet hatte. Die Basisquote ohne
UbergangsmaRnahmen ging hingegen nur
leicht von 320,8 % auf 308,6 % zurtick und
bietet damit eine realistischere Einschatzung
der Kapitalausstattung.

Der Trend zu héheren Deklarationen fiir die
Uberschussbeteiligung setzt sich 2025 im
Vergleich zum Vorjahr weitgehend fort. Fir
2026 wird erwartet, dass die durchschnittliche

laufende Verzinsung leicht ansteigt.

Entwicklung der Athora Pensionskasse
AG

Die Athora Pensionskasse AG schreibt seit
2010 kein aktives Neugeschaft mehr. Die

Neugeschéaftsbeitrage
ausschlief3lich Dynamik-

ausgewiesenen
beinhalten
anpassungen.

Als Bestandsversicherer liegt der Fokus der
Gesellschaft auf einem ausgewogenen
Kapitalanlagemanagement zur
Renditesteuerung und Asset-Liability-
Management (ALM) sowie einer effizienten
Portfolioabwicklung.

In den letzten drei Jahren konnten durch
attraktive Neuanlagen der vergangenen
Monate eine Verbesserung in der laufenden
Rendite im Vergleich zu den Vorjahren erzielt
werden. Vorhandene stille Lasten ergeben sich
ausschlieBlich aus zinsinduzierten
Entwicklungen der Wertpapiere. Durch die
optimierte Liquiditatssteuerung und -planung
ergeben sich nach aktueller Planung keine

negativen Einfllisse auf die Ergebnisse.

Fiir das Geschaftsjahr 2025 ergab sich ein von
der Athora Deutschland GmbH
auszugleichender Verlust von 79.830 Euro, der
sich gegenliber dem Vorjahr (209.587 Euro)
weiter reduzierte.

Auch die Effizienzsteigerungsprojekte
entwickelten sich erfolgreich und fiihrten zu
weiteren Kostensenkungen in den operativen
Abldufen. Ein zentrales Vorhaben der



deutschen Gruppe war die Umsetzung des
Digital Operational Resilience Act (DORA),
einem bedeutenden Portfolioprojekt.
Samtliche intern definierten Meilensteine im
Sinne der DORA-Anforderungen konnten
termingerecht und erfolgreich realisiert
werden.

Zum Jahresende 2025 ergaben sich
Veranderungen im Vorstand: Frau Isabella
Pfaller hat die Athora zum 31.12.2025
verlassen.

Die Zusammensetzung der Vorstinde und
Aufsichtsrate der APK wird unter
Verwaltungsorgane auf Seite 6 und 7 des
Geschaftsberichtes ersichtlich.

Die internationale Athora Gruppe ist weiterhin
auf Wachstumskurs. Im Juli 2025 gab Athora
bekannt, dass das Unternehmen die britische
Pension Insurance Corporation Group (PICG)
fur rund £5,7 Milliarden Ubernehmen wird,
wodurch PICG vollstdndig in Athora integriert
und zur UK-Versicherungssparte des Konzerns
wird. Die geplante Transaktion, auf die sich
aktuell die M&A-Erwerbsaktivititen der
Gruppe konzentrieren, soll vorbehaltlich der
behoérdlichen Genehmigungen Anfang 2026
abgeschlossen werden. Durch den Zukauf
wachst das verwaltete Vermoégen der
internationales Athora Gruppe von etwa
€76 Milliarden auf Uber €130 Milliarden,
womit der Konzern seine Position als
fihrender Anbieter im paneuropéischen
Altersvorsorge- und Rentenmarkt erheblich
starkt.

Der Markt steht vor erheblichen
Herausforderungen infolge
makrodkonomischer  Veranderungen. Die
Athora Pensionskasse analysiert kontinuierlich
die Auswirkungen auf ihr Geschaft, die sich
aus Handelsbeschrankungen, volatilen
Rohstoff- und Energiepreisen, dem
zunehmenden Einsatz kinstlicher Intelligenz,
globalisierten Wertschopfungsketten sowie
neuen regulatorischen Anforderungen
ergeben. Diese Entwicklungen werden im
Chancen- und Risikobericht umfassend
gewdrdigt und in die strategische Steuerung
einbezogen.
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Geschaftsverlauf der Athora

Pensionskasse AG

Beitragseinnahmen/
Bestandsentwicklung/ Neugeschift

Die gebuchten Bruttobeitrage der Gesellschaft
belaufen sich auf 1.452.915 Euro (Vorjahr:
1.581.909 Euro). Das entspricht einem
Rickgang von 8,2 % beziehungsweise
128.995 Euro. Dies ist die logische Folge aus
der Einstellung des Neugeschafts. Dieses
erfolgt lediglich nur noch im Rahmen von
vertraglich festgelegten Dynamikerhéhungen.
Die gebuchten Einmalbeitrdge verringerten
sich um 30.651 Euro auf 10.975 Euro.

Im Bestand der Athora Pensionskasse AG
befanden sich zum Jahresultimo 2025
insgesamt 2.447 Versicherungsvertrage
(Vorjahr: 2.567 Versicherungsvertrage). Der
Bestand reduzierte sich um 120 Vertrage.
Wesentlicher Abgangsgrund war wie im
Vorjahr das Ausscheiden unter Zahlung von
Riickkaufen, Rickgewahrbeitragen oder
Antrittsverglitungen. Dieser Riickgang ist eine
logische Konsequenz aus der Umsetzung
unserer Unternehmensstrategie.

Die Beitragssumme des Neugeschafts betragt
290.931 Euro (Vorjahr: 279.893 Euro). Die
Stornoquote gemessen als vorzeitiger Abgang
gegen den laufenden Beitrag sank auf 2,1 %
(Vorjahr: 5,1 %). Ein GroRteil entfiel dabei auf
Beitragsfreistellungen.

Versicherungstechnische Riickstellungen

Die Versicherungstechnischen Riickstellungen
(Netto) verringerten sich um 0,5 % von
57.978.175 Euro auf 57.695.964 Euro im
Geschaftsjahr. Hierbei ist insbesondere die
Reduzierung der Deckungsriickstellung (Netto)
von 57.343.685 Euro auf 57.055.573 Euro zu
nennen. Die Versicherungstechnischen
Rickstellungen (Netto) im Bereich der
Lebensversicherung, soweit das Anlagerisiko
von den Versicherungsnehmern getragen
wird, sind von 276.716 Euro auf 272.230 Euro
im Geschaftsjahr gesunken.



Versicherungsleistungen

Die Auszahlungen an Versicherungsnehmer
erhdhten sich um 32,8% von 2.191.811 Euro
(Vorjahr) auf 2.911.003 Euro im Jahr 2025. Der
Aufwand fur Rickkaufswerte an den
Zahlungen fir Versicherungsfille erreichte
unter Berlicksichtigung der Regulierungs-
aufwendungen 404.488 Euro (Vorjahr:
382.434 Euro). Das entspricht einer Erhéhung
von 22.054 Euro im Vergleich zum Vorjahr. Da
im Vorjahr ausreichend
versicherungstechnische Rickstellungen
gebildet wurden, belasten deren Auszahlung
fir Ruckkdaufe sowie Versicherungs- und
Ablaufleistungen das Ergebnis des
Geschaftsjahres 2025 der Athora
Pensionskasse AG nicht direkt.

Aufwendungen fiir Abschluss und
Verwaltung

Die Bruttoaufwendungen far den
Versicherungsbetrieb sanken im Geschaftsjahr
2025 um 20,5% auf 39.739 Euro (Vorjahr:
49.981 Euro). Auch fiir einen geschlossenen
Bestand ergeben sich fir Versicherungen mit
Beitragsdynamik und  Erhdhungsoptionen
Abschlusskosten.

Aufgrund der Einstellung des aktiven
Neugeschafts ist die Abschlusskostenquote
der Athora Pensionskasse AG mit der Quote
vertrieblich aktiver Pensionskassen kaum
vergleichbar. Die Abschlusskostenquote fiir
2025 betragt 3,9% (Vorjahr: 4,6%). Die
Abschlussaufwendungen sanken von
12.947 Euro auf 11.430 Euro.

Die Aufwendungen fiir die Verwaltung des
Versicherungsbetriebs betrugen fir das
Geschaftsjahr 2025 28.310 Euro (Vorjahr:
37.034 Euro). Die Verwaltungskostenquote
betragt 2,0% (Vorjahr: 2,3%).

Kapitalanlagen

Durch die Einstellung des Neugeschafts sinkt
ab dem Jahr 2025 die versicherungstechnische
Passiva. Dies korrespondiert auch mit dem
Bestand der Kapitalanlagen zu Buchwerten,
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der mit 60.174.043 Euro (Vorjahr: 60.448.475
Euro) auch gesunken ist.

Aufgrund des Anstiegs der Zinsen in den
letzten Jahren erfolgten Neuanlagen in
Inhaberschuldverschreibungen, um die
Opportunitat von hoheren Zinsen mit der
passenden
Verdullerungen aus dem  bestehenden
Portfolio erfolgten 2025 weitestgehend aus
dem  Geldmarktfonds sowie  aufgrund
Restrukturierungen innerhalb der
Inhaberschuldverschreibungen.

Duration zu nutzen.

Aufgrund des langfristigen Charakters einer
Pensionskasse hat die Gesellschaft
ausgewahlte Kapitalanlagen der dauerhaften
Vermogensanlage gewidmet und diese daher
im Anlagevermdgen ausgewiesen.

Die Aufteilung des Bestandes mit seinen
wesentlichen Kapitalanlagepositionen, die
Entwicklung wahrend des Jahres sowie die
Angaben zu Buch- und Zeitwerten sowie stille
Reserven bzw. stille Lasten sind den
Informationen im Anhang zu entnehmen.
Bewertungsreserven bzw.- lasten ergeben sich
als Unterschied zwischen den Buchwerten und
Zeitwerten zum Bilanzstichtag. Die stillen
Lasten betrugen netto 9.020.860 Euro
(Vorjahr: 8.089.349 Euro). Der Anstieg der
Lasten ist im Wesentlichen auf die
Verdanderungen der Zinsen in 2025
zurickzufihren.

Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von
Inhabern von Lebensversicherungspolicen
werden zum Zeitwert bewertet in der Bilanz
ausgewiesen. Der  Marktwert  betragt
272.231 Euro (Vorjahr: 276.716 Euro).

Die gesamten Ertrdage aus Kapitalanlagen
betragen 1.396.183 Euro (Vorjahr:
1.156.964 Euro). Wesentliche Treiber dieser
Entwicklung sind die laufenden Ertrage aus
anderen Kapitalanlagen, die 2025 bei
1.268.008 Euro (Vorjahr 1.087.193 Euro)
liegen.

Die  Aufwendungen flr Kapitalanlagen
betragen fiir das Geschaftsjahr 205.972 Euro
(Vorjahr: 152.878 Euro). Die Aufwendungen



fir die Verwaltung von Kapitalanlagen, Zins-
aufwendungen und sonstige Aufwendungen
fir die Kapitalanlagen stiegen um 1.529 Euro
auf 134.600 Euro. Die Abschreibung auf
Kapitalanlagen betrug 0 Euro (Vorjahr:
19.700 Euro).

Die laufende Durchschnittsverzinsung der
Kapitalanlagen der Athora Pensionskasse AG
liegt bei 1,9% (Vorjahr: 1,6%). Die
Nettoverzinsung der Gesellschaft betragt 2,0%
(Vorjahr:  1,7%). Die  durchschnittliche
Nettoverzinsung der letzten 3 Jahre betragt
1,6% (Vorjahr: 1,3%).

Geschaftsergebnis

Der Jahresfehlbetrag der Athora
Pensionskasse AG im Geschaftsjahr 2025
betrug 79.830 Euro (Vorjahr: 209.587 Euro). Es
erfolgte im Geschaftsjahr 2025 keine
Zufiihrung zur Rickstellung far
Beitragsriickerstattung  (RfB).  Zugunsten
unserer Kunden wurden der RfB rund 6.426
Euro entnommen, die als
Uberschussbeteiligung unseren Kunden zuge-
fihrt  wurde. Die  Rickstellung  far
Beitragsriickerstattung betrug zum Jahresende
2025 393.936 Euro (Vorjahr: 400.362 Euro).
Aufgrund des negativen Kostenergebnisses

der Gesellschaft hat diese als
Garantiebegiinstigte im Zusammenhang mit
der Zahlungsgarantie-Erklarung zur

Ubernahme von Kostenverlusten mit Vertrag
vom 28. August 2017 im Geschaftsjahr 2025
einen Ausgleich durch die Muttergesellschaft
erhalten, der ricklaufig im Vergleich zum
Vorjahr ist.

Die Athora Pensionskasse AG verfligte zum
31. Dezember 2025 Uber laufende Guthaben
bei Kreditinstituten in Héhe von 735.255 Euro
(Vorjahr: 592.015 Euro). Somit konnte die
Gesellschaft im Berichtsjahr jederzeit die
Liquiditat gewadhrleisten und ihre
Zahlungsverpflichtungen erfiillen.
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Entwicklung der Leistungsindikatoren

31.12.2025 31.12.2024

EUR EUR

Verdiente Beitrage 1.452.915 1.591.756
Rohiberschuss (79.830) (209.587)

Die Solvenzquote | sank leicht gegeniiber dem
Vorjahr.

31.12.2025 31.12.2024
% %
gemeldete Solvabilitat | 145,7 145,9

Die Gesellschaft hat neben den
Leistungsindikatoren als  SteuerungsgroRe
Liquiditat definiert.

Durch wochentliche Liquiditatsberichte wird
die Gewahrleistung aller Zahlungs-
verpflichtungen auch in  verschiedenen

Szenarien sichergestellt.

Auch fir das Geschaftsjahr 2025 gab es keine
nicht finanziellen Leistungsindikatoren, die fir
das Verstandnis des Geschaftsverlaufs und die
Lage der Gesellschaft von Bedeutung waren.

Die Geschaftsentwicklung der Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage wird als
zufriedenstellend angesehen, was sich auch im
Ergebnis im Besonderen im Vergleich zur
Entwicklung zum Vorjahr widerspiegelt.



Stellungnahme zum Prognosebericht des
Vorjahres

Bezogen auf die aufgefihrten
Leistungskennziffern waren gegeniber der
Vorjahresprognose folgende Entwicklungen
erkennbar:

Die verdienten Beitrage sanken aufgrund
Einstellung des Neugeschafts planmaRig
und lagen damit leicht Uber der
Vorjahresprognose bei 1,35 Mio. Euro.

Der negative  Rohilberschuss 2025
reduzierte sich weiter auf 0,08 Mio. Euro
und war damit oberhalb der
prognostizierten Vorjahresprognose von
0,2 Mio. Euro.

Der Kostengarantieausgleich lag leicht Gber
dem Vorjahr.
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Chancen und Risiken der kiinftigen Geschaftsentwicklung

Risikomanagementsystem

Enterprise Risk Management

Das gruppenweite Enterprise Risk
Management Framework ist die Grundlage fir
das Risikomanagement in allen Bereichen des
Unternehmens. Ziel ist es, das Management in
die Lage zu versetzen, mit Unsicherheiten und
den damit verbundenen Risiken und Chancen
effektiv umzugehen, indem die Fahigkeit der
zur Wertschopfung verbessert

Organisation

wird, die Erflllung der
Unternehmensstrategie beitragt.

Das Enterprise Risk Management Framework
sich aus mehreren Komponenten
zusammen, die einzelnen

Bausteine gegenseitig beeinflussen:

zur

setzt

wobei  sich

Risiko -

. . - Risiko-
R|5|koappet!t Risikogovernance Risikokultur = management berichterstattung Daten unq
und -strategie und -messung und - Technologie
. und -analysen
Uberwachung
Verknupfung . Risiko - Risiko -
mit der AL CIED Risiko - identifikation, - minderungs- Risiko- Datenqualitat
das Management .. .
Unternehmens- . organisation bewertung und - maRnahmen und berichterstattung und - governance
. und Kommitees S ) u
strategie priorisierung Aktionspldne
. o Testen, -
- Gruppenweite Quantitative . Geschéftliche -,
Risiko- . . Validierung und R Risiko -
. Risikosteuerungs  Risikokompetenz Methoden und i bzw. operative
universum ) Qualitats- datenanalyse
- struktur Modellierung ) Anforderungen
sicherung
Risiko - Anforderungen
Aussagen zur Rollen und .. . .
L Risiko - aggregation, - . des Vorstands Technologie -
Risiko- Verant- . . Uberwachung . ..
) beziehungen korrelation und - und des Senior unterstitzung
bereitschaft wortungen .
konzentration Managements
Risikoleitlinien Risikomotivation Szenarioanalyse Projekte und Externe
und - opinions und Stresstests Initiativen Anforderungen
Risikostrategie Risikoappetit
Ziel der Risikostrategie ist es, die Der Risikoappetit definiert, in welchem
Unternehmensstrategie in einer Weise zu Umfang das Unternehmen verschiedene
unterstiitzen, die auf den erklarten Risiken bereit ist zu akzeptieren, um die

Risikoappetit der Gesellschaft ausgerichtet ist,
nachhaltig ist und die Anforderungen der
Stakeholder (z. B. Versicherungsnehmer,
Aktiondre, Regulatoren und Mitarbeiter)
bericksichtigt. Die Bewertung der
Risikopraferenzen fihrt zu einem spezifischen
Risikoprofil, das die Risiken widerspiegelt, die
die Gesellschaft eingehen will und welche
Risiken sie durch Risikominderungstechniken
oder durch andere geeignete MaRnahmen
vermeiden mochte.

Unternehmensziele erreichen.  Der
Risikoappetit fir finanzielle Risiken wird in
Form von Limiten definiert, der Risikoappetit

nicht-finanzielle Risiken in Form von

Zu

far
qualitativen Risikoappetit-Aussagen.

Risikoidentifikation

Die Gesellschaft ist bestrebt
Risiken, die die Gesellschaft eingehen will,
durch einen kontinuierlichen Zyklus aus

individuelle



Identifizierung, Bewertung, Steuerung und
Uberwachung mit regelmaRigen
Uberpriifungen zu handhaben. Ein Ziel der
Risikoidentifizierung ist die friihzeitige
Erkennung von Risiken, Bedrohungen und
Einschrankungen
geschaftlicher Ziele durch Interviews mit

strategischer und

Vorstandsmitgliedern und Funktionsleitern,
Workshops zur Risiko-Kontroll-Bewertung und
Analysen von Vorféllen. Die Taxonomie, die
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zur Risikoidentifikation und Klassifizierung von
Risiken verwendet wird, basiert auf dem
Athora Group Risk Universe. Das Risiko-
Universum umfasst alle wesentlichen Risiken,
denen das Unternehmen ausgesetzt ist oder
ausgesetzt sein konnte, wird regelmaRig
Uberpruft, aktualisiert und mit der
Risikostrategie des Unternehmens verknupft.
Die Angemessenheit des Risiko-Universums
wird entsprechend fortlaufend sichergestellt.

i
Mortalitétsrisiko Finanzkriminalitat
Regulatarisches Inflationsrisiko
und Madellrisiko
Reputationsrisika Wihrungssisika
Langlebigkeitsrisiko
Rohstaffrisika Persenalrisike Marktintegritdt
(=] - it
= Volutilitdtsrisiko Risiko der
i Morbiditiits operativen Resilienz
= ; i frvaliditdtsrisiko
au'; S Kundenverhalten
-E Rechtliches und PreadiEG Ei‘*st"lﬁflfuiulﬂﬁ
@ Gavernance-Risiko riclko
an
@ Aktlenrisiko Verhalten der
E Versicherungsnehmer Informationssicherh
}_—. eltsrisiko Mitarheiter-
wvi Immoblienrisike verhalten
Ausfall- und Datenrisike
* Migraticnsrisiko von Kostenrisiko
Ristkenim Kontrahenten
Zusammenhang mit
der Zugeharigkait 2u il urdd Rigiko durch Datenschutzrisiko
einer regulierten Migrationsisike von Drittparteien
Gruppe, d.h Investments
Gruppenrisiko e Produktrisiko =
Anderungsrisika
Risikobewertung Risikosteuerung

Es gibt eine einheitliche Methodik fiir die
Risikomessung bei Athora, die die Grundsatze
festlegt, die fiir alle Aspekte der Berechnung
und Meldung marktkonsistenter
Informationen sowohl intern als auch extern
gelten. Die Risikobewertung von nicht-
finanziellen Risiken (z.B. operationelle und
strategische Risiken) in bestehenden und
neuen Geschaftsprozessen erfolgt durch eine
Analyse von Wahrscheinlichkeit und
Auswirkung und bildet die Grundlage fiir die
Entwicklung geeigneter risikomindernder
Kontrollen. Die
Risikobewertung von finanziellen Risiken

Maflnahmen und

erfolgt gemdR den Anforderungen von
Solvency I.

Wenn eine Risikoexponierung innerhalb des
Risikoappetits liegt, kann das Management
das Risiko akzeptieren. Bei Uberschreitungen
von Limiten, Gber welche der Risikoappetit
definiert wird, ist das Management
verpflichtet, geeignete Mallnahmen im Sinne
der jeweiligen Risikostrategie zu ergreifen.
Diese Mallnahmen konnen das Akzeptieren
dieses Risikos (z. B. wenn der VerstoB gering
oder voriubergehend ist), die Steuerung und
Begrenzung des Risikos (durch Verbesserung
der Kontrollen oder Einfihrung neuer
Kontrollen), die Ubertragung des Risikos
(durch Auslagerung an Dritte,
Rickversicherung oder Absicherung des
Risikos oder Versicherung gegen das Risiko)
oder die Vermeidung des Risikos (Beendigung
von Aktivitaten, die das Risiko verursachen)



umfassen. Dabei werden die Auswirkungen
auf die Verringerung der Wahrscheinlichkeit
und/oder der Auswirkungen des Risikos sowie
die Kosten und der Nutzen alternativer
Malnahmen auf das Risiko beriicksichtigt.

Risikoliiberwachung

Die Uberwachung von Risiken umfasst sowohl
laufende Aktivitaten als auch wiederkehrende
Risikobewertungen.

Die Risikoverantwortlichen sind fir die
kontinuierliche Risikolberwachung in ihrem
jeweiligen Geschéftsbereich verantwortlich,
inklusive der Durchfiihrung vereinbarter

RisikominderungsmalRnahmen. Die
Risikomanagementfunktion ist fur die
Uberwachung der Umsetzung der
vereinbarten MaBnahmen im Fall von
Kontrollschwachen in allen

Geschéftsbereichen verantwortlich, um
sicherzustellen, dass das Gesamtrisikoprofil
der Gesellschaft innerhalb des genehmigten
Risikoappetits bleibt. Die Risikoliberwachung
basiert auf einer breiten Palette von
Berichten, die fiir finanzielle und nicht-
finanzielle Risiken erstellt und von den
Risikoverantwortlichen regelmaRig an die
Risikomanagementfunktion weitergegeben
werden.

Die Ergebnisse der Risikoidentifikation und -
bewertung, wesentliche Risikoexponierungen,
die Einschatzung der Wirksamkeit der
Kontrollen und der Fortschritt bei der
Umsetzung der RisikominderungsmaRnahmen
werden  vierteljahrlich in  Form des
Risikoberichts durch die Risikofunktion dem
Local Risk Committee vorgelegt und diskutiert.
Das Local Risk Committee Uberwacht das
Risikoprofil des Unternehmens im Vergleich
zum Risikoappetit, die Wirksamkeit und
Angemessenheit des internen Kontrollsystems
sowie die Einhaltung der Risikostandards und
der Risikogovernance und entscheidet (iber
erforderliche MalRnahmen, um Risiken zu
mindern.

Zusatzlich erfolgt aufgrund ihrer Bedeutung
die wdchentliche Uberwachung der Asset-
Liability Management Risiken, ggf. das
Hedging der Zinsanderungsrisiken, das der
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jeweiligen Marktsituation angepasst werden
kann, und der Liquiditatsrisiken. Das erfolgt
auf Basis der Berichte und Analysen, die einen
Vergleich der Risikopositionen mit den
Risikolimiten liefern.

Risikoberichterstattung

Zur Bewertung, Steuerung und Uberwachung
der Risiken werden Risikoberichte erstellt, die
die Auswirkungen der wichtigsten Markt- und
versicherungstechnischen Risiken auf die
Ertrdge und das regulatorische Kapital
aufzeigen. Weitere Berichte liefern einen
Uberblick Giber das Kreditkonzentrationsrisiko,
Gegenparteirisiko und das Liquiditatsrisiko im
Anlageportfolio. ~ Berichte  Uber  nicht-
finanzielle Risiken liefern Transparenz Uber die
wesentlichen Risiken, die die Erreichung der
Geschéaftsziele  auf  Unternehmensebene
gefahrden konnen, oder auch {ber neu-
entstehende Risiken, die sich zu Wesentlichen
entwickeln konnen. Risikoberichte werden
dem Local Risk Committee, dem
Gesamtvorstand und dem Risikoausschuss des
Aufsichtsrats vorgelegt.

Risk Governance

Risk Governance ist integraler Bestandteil des
Governance-Systems im Unternehmen. Risk
Governance umfasst Leit- und Richtlinien des
Risikomanagements, klar
Verantwortlichkeiten,

definierte
strukturierte
Entscheidungsprozesse sowie Management
Komitees zur Risikoliberwachung.
Die Leitlinien zu Enterprise Risk Management
sowie zu Risikoappetit und Risikostrategie
bilden den Rahmen fiir die im Unternehmen
etablierten Leitlinien und Richtlinien des
Risikomanagements.
Eines der wesentlichen Elemente des
Governance-Systems ist das Modell der drei
Verteidigungslinien, welches das operative
Geschéft als erste Linie, die Kontrollfunktionen
(die Risikomanagement-, Compliance- und
Versicherungsmathematische Schlissel-
funktionen) als zweite Linie und die interne
Revision als dritte Linie definiert. Das Modell



ist darauf ausgerichtet, ein effektives
Risikomanagement zu gewahrleisten, indem
Aufgaben und Verantwortlichkeiten klar
definiert und Zustdndigkeiten festgelegt
werden. Alle drei Linien haben dasselbe Ziel:
die Organisation bei der Erreichung ihrer
strategischen Ziele durch ein effektives
Management von Risiken zu unterstitzen. Die

Schlisselfunktionen sind von
Geschaftsfunktionen unabhangig, um eine
objektive, faire und unabhangige

Risikolberwachung zu gewahrleisten.

Risikokultur

Die Risikokultur ist die Gesamtheit der Werte,
Verhaltensweisen und daraus resultierenden
MaRnahmen, die den kollektiven Ansatz fir
das Risikomanagement und die
Entscheidungsfindung der Gesellschaft
pragen. Eine ausgepragte Risikokultur fordert
im Einklang mit dem Risikomanagement,
Risiken effektiv und im Rahmen des
festgelegten Risikoappetits zu steuern.

Das Verstindnis und die Bedeutung der
Risikokultur und wie diese im gesamten
Unternehmen entwickelt und gestarkt wird,
basiert auf der Athora Group Definition eines
umfassenden Rahmenwerks far die
Risikokultur. Athora hat als Risikokultur-
Treiber die Struktur der Organisation,
Verantwortung und Entscheidungsfindung, die
kollektive Kompetenz und Bewusstsein,
Beziehungen, Kommunikation und Interaktion
innerhalb des Unternehmens sowie Griinde

flr die Mitarbeitermotivation zum
Risikomanagement identifiziert.
Die Risikomanagementfunktion fihrt

verschiedene Malnahmen zur Starkung der
Risikokultur ~wie Prasenz- und Online-
Schulungen, regelmalRiger Austausch mit
Risikotragern aus den Fachbereichen und
Umfragen durch.

Daten und Technologie

Unter Berlicksichtigung der geschaftlichen
Anforderungen und gesetzlichen Vorschriften
verfolgt die Gesellschaft das Ziel, den Wert
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von Daten als Unternehmensressource zu
maximieren sowie Technologie als Mittel zur
Unterstlitzung  effektiver  Entscheidungs-
findung und effizienter Prozesse zu nutzen. In
Bezug auf das Risikomanagement umfasst
dies, Vertrauen in und die Integritdt von
Risikodaten zu gewdhrleisten und modernste
Technologien zur Unterstitzung des
Risikomanagementsystems einzusetzen,
einschlieBlich der Datenerfassung und -
bereitstellung und das Nutzen von Tools fir
die Dokumentation und Analyse
verschiedener Risiken.

Die Athora Richtlinie zu Datenverwaltung und
Datenrisiken fordert sicherzustellen, dass
Daten konzernweit sicher, angemessen und in
Ubereinstimmung mit allen relevanten
Gesetzen und Vorschriften erfasst, verwendet
und verwaltet werden. Die Richtlinie legt die
Mindestanforderungen, Verantwortlichkeiten
und Prinzipien fiir das Management von
Datenrisiken fest und beschreibt, wie Athora
die Anforderungen far das
Datenmanagement, Datenqualitatsprozesse
und -systeme und Data Governance umsetzt.

Weiterentwicklung des
Risikomanagementsystems im
Geschaftsjahr und Ausblick

Regelmalig werden im Rahmen der
Uberpriifung des Governance-Systems gem.
§ 23 Abs. 2 VAG Verbesserungsmoglichkeiten
Uberprift. So wurde im Jahr 2025 die
Aufbauorganisation des Risikomanagements
weiter durch neue Kollegen verstarkt. Die
neue ALM-Strategie wurde umgesetzt, die
Ansdtze fir die Risikobewertung und
Steuerung von  Spread-Risiken  weiter-
entwickelt und damit das ALM
Risikomanagement deutlich verstarkt. Im
Bereich Kreditrisikomanagement wurden die
Verfahren zur Kreditrisikobeurteilung und
Kreditrisiko-
bewertungen verbessert und der Prozess fir
die Datenqualitdtskontrolle und Bericht-
erstattung (iber Kreditkonzentrationsrisiken
automatisiert. Das im Jahr davor definierte
Rahmenwerk fiir Data Governance wurde fir

Validierung  der  externen



zwei wesentliche Prozesse umgesetzt, damit
wurden die Prozesse fiir Datenverwaltung und
-qualitdtsmanagement verbessert und somit
das Management der Datenrisiken verstarkt.
Governance, Prozesse und Berichterstattung
fir das ICT- Risikomanagement (Information
and Communication Technology) wurden
verbessert, um neuen gesetzlichen
Anforderungen zu DORA (Digital Operational
Resilience Act) gerecht zu werden.

Im nachsten Jahr liegt der Fokus auf der
weiteren  Starkung der  Risikoanalyse-
fahigkeiten fur Markt- und Kreditrisiken, des

ICT- und Informationssicherheits-
Risikomanagements und  Ausbau  der
Datenqualitditsmanagements flr alle
wesentliche Geschaftsprozesse im
Unternehmen.

Wesentliche Merkmale des Internen
Kontroll- und Risikomanagementsystems

a) Organisation des Internen Kontrollsystems
(IKS)

Die Geschaftsleitung ist grundsatzlich fur die
Einrichtung, Weiterentwicklung, Anpassung an
geanderte Rahmenbedingungen und fir die
Funktionsfahigkeit des
Risikomanagementsystems und adaquater
interner

effektiven

Kontrollen far
Finanzberichterstattung und alle wesentlichen
Geschaftsprozesse verantwortlich.

Die Gesellschaft hat ein internes
Kontrollsystem etabliert, das die Einhaltung
der geltenden Gesetze, Vorschriften und
Verwaltungsverfahren, die Wirksamkeit und
Effizienz der Vorgange sowie die Verflgbarkeit
und Zuverlassigkeit finanzieller und nicht
finanzieller Informationen gewahrleistet.

Die Kontrollaktivitaten der Gesellschaft zielen
insbesondere darauf ab, ein angemessenes
Niveau an interner Kontrolle ({ber die
operative Tatigkeit und die
Finanzberichterstattung sicherzustellen. Ziel
ist es, die Zuverldssigkeit, Richtigkeit,
Vollstandigkeit, Aktualitat und Qualitat der
internen und externen Berichterstattung
sowie die Sicherung der Vermogenswerte zu
gewadhrleisten. Die Grundsatze des Enterprise
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Risk Management Frameworks und des
internen Kontrollsystems wurden in die
zugrunde liegenden Richtlinien des gesamten
Unternehmens eingebettet.

Die allgemeinen Grundsidtze des internen
Kontrollrahmens gelten fiir alle Fachbereiche.

* Alle Fachbereiche verfliigen uber ein

internes Kontrollsystem, um
sicherzustellen, dass Vermdgenswerte und
Geschéftsprozesse wirksam und
angemessen geschiitzt sind,
Finanzberichterstattung ist zuverlassig und
rechtliche Vorschriften eingehalten
werden;

* Alle Fachbereiche verfligen Uber eine
angemessene Aufgabentrennung. Sofern
eine angemessene Trennung nicht erreicht
werden kann, werden andere Kontrollen
eingerichtet und dokumentiert;

* Alle Fachbereiche verfiigen lGber Business
Continuity Plane mit einem regelmafigen
Aktualisierungsprozess; und

° Die Geschéaftsunterlagen werden in
Ubereinstimmung mit den Richtlinien zur
Aufbewahrung von Geschaftsunterlagen
und den lokalen gesetzlichen
Bestimmungen gefihrt.

Die Fachbereiche in der ersten
Verteidigungslinie sind in ihrem jeweiligen
Verantwortungsbereich
strukturierte Prozessabldufe inklusive
geeigneter  Kontrollen  zur  addquaten
Risikominderung zu schaffen und an
gedanderte Abldufe und Rahmenbedingungen
zeitnah anzupassen. Die Dokumentation ist fiir
einen sachverstandigen Dritten
nachvollziehbar umzusetzen und muss fir alle
Mitarbeiter verfligbar sein. Die
Risikomanagementfunktion und die
Compliance-Funktion in der zweiten
Verteidigungslinie sind fir die unabhangige
Beurteilung der Wirksamkeit der internen
Kontrollen zustandig. Die interne Revision in
der dritten Verteidigungslinie sorgt fir die
unabhadngige und objektive Prifung der
Aktivitdten der ersten und zweiten Linie,
einschlieBlich einer unabhangigen Bewertung

zustandig,



der Angemessenheit und Wirksamkeit des
Governance-, Risikomanagement- und
internen Kontrollsystems und des
Uberwachungsprozesses.

b) Finanzberichterstattungsprozess

Das interne Kontrollsystem (IKS) zum
Finanzberichterstattungsprozess ist in
Anlehnung an das international anerkannte
Rahmenwerk fiir interne Kontrollsysteme des
Committee of Sponsoring Organizations of the
Treadway Commission (COSO Internal Control
- Integrated Framework) sowie an den
konzernweiten Ansatz der Athora Holding Ltd.
aufgebaut.

Das IKS beinhaltet die Grundsatze, Verfahren
und MalRnahmen, um die OrdnungsmaRigkeit
und Verlasslichkeit der
Finanzberichterstattung sicherzustellen. Fir
jeden einzelnen relevanten Prozess ist ein
Verantwortlicher benannt, der fir die
Prozessdokumentation, die Identifizierung der
prozess-inhdrenten Risiken sowie fiir die
Implementierung adaquater risikomindernder
Kontrollen verantwortlich ist. Die Prozess-
Verantwortlichen sorgen fiir die regelmaRige
und zeitgerechte Durchfiihrung der Kontrollen
sowie fur die Erstellung geeigneter
Kontrolldokumentationen. In den Prozessen

identifizierte Risiken und zur
Risikominimierung implementierte Kontrollen
sind sowohl in den einzelnen

Prozessbeschreibungen als auch in der
Ubergeordneten Risiko- und Kontrollmatrix
enthalten.

Zur  Sicherstellung  der  operationellen
Funktionsfahigkeit der im Rahmen der
Individuellen Datenverarbeitung (IDV) von den
End Usern erstellten, gepflegten und
verwendeten Applikationen / Systeme (EUCs) -
die somit nicht im Verantwortungsbereich der
IT liegen - ist ein Vorgehen konzipiert. Dieses
Vorgehen umfasst ein konsistentes
Kontrollrahmenwerk fiir alle im Scope
befindlichen, von End Usern erstellten
Applikationen und Systeme.
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Ergdnzend zu den oben dargestellten
Kontrollmechanismen hat die Gesellschaft
Datenqualitats-Reporting
implementiert. GemaR Artikel 82 der
Rahmenrichtlinie 2009/138/EC  stellt die
Gesellschaft  durch  |hr  Datenqualitats-
Reporting sicher, dass durch die eingefiihrten
internen  Prozesse und Verfahren die
Angemessenheit, die Vollstandigkeit und die
Exaktheit der bei der Berechnung der
versicherungstechnischen Rickstellungen
verwendeten Daten gewadhrleistet ist. Durch
eine detaillierte Analyse samtlicher relevanter
(Sub-) Systeme wurden unternehmensweit die
fur die Berechnung der
versicherungstechnischen Riickstellungen und
der Solvenzbilanz  relevanten  Systeme
identifiziert und in Scope fiir das regelmalige
Datenqualitats-Reporting  genommen.  Es
wurden systemindividuelle Business Rules
(Daten-Priifparameter) definiert und diese
werden durch die Fachabteilung mindestens
vierteljahrlich Gber den gesamten
Datenbestand des jeweiligen Systems gepruft
und bei Bedarf werden weitere Analysen
erstellt. Im Gbergreifenden Reporting werden
neben den entsprechenden konsolidierten
und aggregierten Datenauswertungen ebenso
Kennzahlen Uber die Datenqualitdt errechnet
und reportet. Das Datenqualitats-Reporting
erfolgt im vierteljahrlichen Turnus an die
versicherungsmathematische Funktion und an

auch ein

die fur die Aufstellung der Solvenzbilanz wie
auch fir den HGB-Abschluss relevanten
Mitarbeiter im Bereich Finanzen und
Aktuariat.

Risikoprofil

Die Risikostrategie von Athora gibt die
Richtung fiir das angestrebte Risikoprofil vor
und unterstitzt gleichzeitig die
Geschéftsstrategie. Im Rahmen der
Risikostrategie werden Risikoappetit und
Risikolimite festgelegt, um sicherzustellen,
dass die Gesellschaft jederzeit eine Solvenz-
und Liquiditatsposition aufrechterhalt, die
gewadbhrleistet, dass kein realistisches Szenario
zu einem Ausfall der Verpflichtungen
gegeniliber den Versicherungsnehmern fihrt.



Das Unternehmen steuert die Risiken zum
Nutzen seiner Kunden und anderer
Stakeholder. Die Gesellschaft ist strategischen,
finanziellen und nicht-finanziellen Risiken
ausgesetzt. Das Risikomanagement ist so
konzipiert, dass diese Risiken effektiv und
Einklang mit der
Unternehmensstrategie gesteuert werden.

effizient im

Die wichtigsten Risiken zum Jahresende 2025
sind Zinsanderungsrisiken.

Risiken aus dem
Versicherungsgeschaft

Finanzielle Risiken

a) Versicherungstechnische Risiken

Das versicherungstechnische Risiko ist das mit
der Tatigkeit eines
Versicherungsunternehmens untrennbar
verbundene Grundrisiko. Es handelt sich also
um das Risiko, dass die vom Unternehmen fir
das Versicherungsgeschaft gebildeten
Rickstellungen nicht ausreichen, um die
Leistungsverpflichtungen aus den
Versicherungsvertragen zu  erfillen. Es
umfasst biometrische Risiken, d.h. Risiken
durch sich a@ndernde Rechnungsgrundlagen
(Sterblichkeit,
unfahigkeit sowie das Stornorisiko).

Lebenserwartung, Berufs-

Die Tarifkalkulation erfolgte so, dass die
dauerhafte Erfillbarkeit der Vertrage der
Versicherungsnehmer jederzeit gesichert ist.
Die biometrischen Rechnungsgrundlagen der
Tarife, zum Beispiel Sterbe- oder
Invalidisierungswahrscheinlichkeiten,  unter-
liegen Schwankungen und koénnen sich lber
die Zeit andern. Zu diesem Zweck erfolgen
Analysen, einerseits
unternehmensintern,

aktuarielle
andererseits
vornehmlich durch Experten in
entsprechenden Arbeitsgruppen der
Deutschen Aktuarvereinigung (DAV). Bei der
Berechnung der  Deckungsriickstellungen
werden vorsichtig bemessene Rechnungs-
grundlagen verwendet, die von der
Gesellschaft auf Basis der vorgenannten
Analysen als angemessen angesehen werden.
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Notwendige Reservestarkungen, z. B. fiir das
Langlebigkeitsrisiko, werden entsprechend der
Hinweise der DAV vorgenommen.

Die Berechnung der versicherungstechnischen
Rickstellungen erfolgt — mit Ausnahme der
biometrisch  nachreservierten  Rentenver-
sicherungen — ohne den Ansatz von Storno-
wahrscheinlichkeiten. Die Angemessenheit
der bei den biometrisch nachreservierten
Rentenversicherungen verwendeten
Stornowahrscheinlichkeiten wird regelmaRig
Uberpruft.

Die zu der Berechnung der versicherungs-
technischen Rickstellung
Storno-Annahmen sind spezifisch fiir die im
Bestand befindlichen Renten erstellt worden.
Die Herleitung der Kapitalabfindungs- und
Stornowahrscheinlichkeiten basiert auf der
unternehmenseigenen Historie der letzten
Jahre und bericksichtigt Empfehlungen der
Versicherungsbranche, der Aufsichtsbehérde
und der Aktuarsvereinigung. Insbesondere
werden die Sicherheitszuschlage gemall DAV
Richtlinie ,Reservierung und Uberschuss-
beteiligung von Rentenversicherungen des
Bestandes” vom 14. September 2005
verwendet.

verwendeten

b) Ausfallrisiken

Risiken aus dem Ausfall von Forderungen

Es liegen keine Forderungen gegeniber
Versicherungsvermittlern vor.

Die falligen Forderungen aus dem selbst
abgeschlossenem Versicherungsgeschaft an
Versicherungsnehmer beliefen sich zum
Bilanzstichtag auf 148.170 Euro (Vorjahr:
146.679 Euro), davon 4.488 Euro (Vorjahr:
2.540 Euro) alter als 90 Tage.
Forderungsausfalle gegenliber Rickver-
sicherern sind aufgrund der bestehenden
Erfahrungen nicht zu erwarten. Die Athora
Pensionskasse AG arbeitet mit einem der
weltgrofRten und bonitadtsstarksten Partner in
diesem Bereich zusammen, Scor SE. Er verfligt
Uber ein A+ Rating von Standard & Poor’s.



Am Bilanzstichtag bestanden — wie im Vorjahr
— keine offenen Abrechnungsforderungen
gegeniber Riickversicherern.

Risiken aus der Kapitalanlage

a) Aligemeine Wirtschaftsentwicklung
und Entwicklung der Kapitalmarkte
Wirtschaftliche Entwicklung

Die wirtschaftlichen Entwicklungen sowie
Entwicklungen der Kapitalmarkte werden
ausfihrlich im Lagebericht ausgefihrt.

b) Marktrisiken

Das Marktpreisrisiko bezeichnet das Risiko aus
nachteiligen Veranderungen von Marktpreisen
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oder preisbeeinflussenden Parametern. Das
Marktpreisrisiko umfasst das Zinsdnderungs-
und Wiederanlagerisiko, Kursrisiken aus
Aktien,  sonstigen  Eigenkapitalpositionen
sowie  aus Immobilien, zudem das
Konzentrations- sowie das Wahrungsrisiko.

Auf Basis der aktuellen Kapitalanlagestrategie
hat das Kursrisiko einen gewissen Einfluss auf
die Finanzlage der Gesellschaft.

Um den Wert von Kapitalanlagen bei
Schwankungen der Finanzmarkte zu
analysieren, werden folgende
Szenarioanalysen regelmaRig durchgefiihrt:

Szenariobeschreibung

Marktwertreduzierung

Prozentualer Riickgang

EUR Kapitalanlagen

Aktien und Alternative
Szenario 1 Investments -40% 17.408 0,0
Szenario 2 Immobilien -10% 260.371 0,5
Szenario 3 Hypotheken -10% 0 0,0

Unter Anwendung einer Zinsveranderung von
100 Basispunkten ergeben sich folgende
Auswirkungen auf zinssensitive Wertpapiere.

Szenarioabeschreibung

Marktwertveranderung Prozentuale

EUR Veranderung

Zinsriickgang Schock der Zinssatze um 4.882.396 9,3
Marktwert per Jahresende 2025 52.555.390
Zinsanstieg Schock der Zinssatze um +100bp (4.209.687) -8,0

Das Konzentrationsrisiko ist aufgrund der
kontinuierlichen Uberpriifung der Einhaltung
von Grenzen, die sich aus der Anlagen-
verordnung sowie aus der Kapitalanlage-
strategie und den daraus hervorgehenden
Vorgaben zur Mischung und Streuung
ergeben, von untergeordneter Bedeutung.

Das Wahrungsrisiko ist fiir die Gesellschaft von
untergeordneter Bedeutung.

Das Portfolio der Gesellschaft umfasst in
erheblichem Umfange Inhaberschuldver-
schreibungen von guter bis sehr guter Bonitat.
Neben einem wesentlichen Anteil an Inhaber-
papieren und der FLV beinhaltet das Gesamt-
portfolio darlber hinaus noch sonstige



Ausleihungen sowie indirekte Investments in
Immobilien.

R
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Wertpapierart Buchwert (EUR) 31.12.2025 Rating (EUR)
Investmentfonds 5.778.879 N.R. 5.778.879
Inhaberschuldverschreibungen 47.093.659 A 20.808.844

AA 5.416.674
AAA 4.395.801
BBB  16.168.154

BB 304.186

Schuldscheindarlehen 2.259.206 A 2.259.206
Namensschuldverschreibungen 5.000.000 A 3.000.000
BBB 2.000.000

Ubrige Ausleihungen 42.298 N.R. 42.298
FLV Fonds 272.231 N.R. 272.231
Summe 60.446.273 60.446.273

Da aufgrund regulatorischer Vorgaben
Uberwiegend Wertpapiere zwischen AAA und
BBB dem Sicherungsvermogen zugerechnet
werden, ist das Bonitatsrisiko fur die
Gesellschaft von geringer Bedeutung.

Anlagepolitik Athora Pensionskasse AG

Die Gesellschaft verfolgt grundsatzlich eine
konservative Kapitalanlagepolitik, in der die
Anforderungen der Passivseite bzgl.
Verzinsung und in den vergangenen Jahren zur
Finanzierung der Zinszusatzreserve explizit
beriicksichtigt werden. Dabei wird der
Liquiditatsbedarf der Gesellschaft in den
nachsten Jahren aufgrund der geringen Groflle
explizit bericksichtigt. Um die Anforderungen
der Anlageverordnung zu erfiillen, hat die
Gesellschaft ein umfangreiches Limitsystem
fir die Kapitalanlagen.

Zur Steuerung der erforderlichen Liquiditat
werden zudem Geldmarktfonds eingesetzt. Im
Bereich der festverzinslichen Papiere hat die
Gesellschaft neben Staatsanleihen auch in
Anleihen von Unternehmen investiert. Zudem
nutzt die Gesellschaft Schuldscheindarlehen
mit Unternehmen und Gebietskorperschaften.
Weiterhin wurden in der Anlagerichtlinie der
Gesellschaft die Environmental, Social and
Governance (ESG) Aspekte aufgenommen.
Seitens des mandatierten Asset Managers,

welcher umfangreiche Erfahrung im Bereich
ESG vorweisen kann, werden diese Kriterien
im Rahmen der Anlagestrategie bericksichtigt.
Die Gesellschaft wird zukiinftig somit auch
diesen Anforderungen umfassend gentigen.

Liquiditdtsrisiko

Das Liquiditatsrisiko ist fur jeden Versicherer

immanent und wird von der Gesellschaft aktiv

gesteuert.

Insgesamt hat die Gesellschaft einen geringen

Appetit fiir das Liquiditatsrisiko, welcher sich

aus den Anforderungen der Anlageverordnung

ergeben und konsequent iberwacht werden.

Die Gesellschaft bewertet, Uberwacht und

steuert das Liquiditatsrisiko aktiv:

« Die Gesellschaft kann aufgrund der
Struktur eines Bestandsversicherers die
Ablaufe der Versicherungsleistungen sehr
gut prognostizieren. In Summe ist der
passiv-seitige Cash  Flow sehr gut
prognostizierbar.

* Durch die  Weiterentwicklung  der
Liquiditatsplanung und des Liquiditats-
reportings ist das Liquiditatsrisiko fiir die
Gesellschaft von untergeordneter
Bedeutung, auch wenn sich das Zinsniveau
erhoht hat.

Die Gesellschaft bewertet, Gberwacht und

steuert das Marktrisiko aktiv:



e Zur Steuerung der Marktrisiken finden
neben der laufenden Uberwachung durch
die Fachbereiche regelmallige Gremien-
und Vorstandssitzungen zu Kapitalanlagen
statt, in der die Strategische Asset
Allokation  sowie Investitionen  mit

Risiko-Charakter oder

Absicherungsmalnahmen

besonderem

beschlossen
werden.

* Anlagebeschrankungen, die die Risikobe-
reitschaft der Gesellschaft widerspiegeln,
sind im Investment Management
Agreement mit Generali Insurance Asset
Management dokumentiert.

» Die vierteljahrliche Berichterstattung zeigt
die Entwicklung der Marktrisiken.

* Erganzend erfolgt eine ad hoc-Analyse bei
relevanten Veranderungen im
Kapitalmarktumfeld, um daraus gezielte
Steuerungsmalnahmen ableiten zu
kénnen.

Im Berichtszeitraum gab es  keine

wesentlichen Anderungen in der Einschitzung

der Marktrisiken der Gesellschaft.

c) Risiken aus dem Einsatz
derivativer Finanzinstrumente

In der Berichtsperiode verfligte die
Gesellschaft Uber keine derivativen
Finanzinstrumente.

Nicht-finanzielle Risiken

Operationelle Risiken

Operationelle Risiken sind ein unvermeidlicher
Bestandteil der taglichen Geschaftstatigkeit.
Sie sind eine direkte Folge des
Geschaftsbetriebs und konnen nicht
diversifiziert oder vollstindig abgeschwacht
werden. Die Gesellschaft hat die Kategorien
von Ereignissen fiir operationelle Risiken
gemdal Risiko-Universum identifiziert. Die
Gesellschaft steuert und liberwacht aktiv ihr
operationelles Risiko und der Vorstand hat
keine Toleranz fiir Mallnahmen oder das
Fehlen von MalBBnahmen, die zu wesentlichen
negativen Risikoereignissen fihren kdnnten.
Die Gesellschaft misst den operationellen
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Risiken eine hohe Bedeutung bei und strebt
die Risikominimierung (ber verschiedene
Malnahmen an. So werden die operativen
Abldufe durch umfassende Kontrollen im
Rahmen des IKS in den jeweiligen Abteilungen
unterlegt; zudem wird Uber verschiedene
interne Gremien der Austausch zwischen den
Fachabteilungen gestarkt, wodurch eine
offene und transparente Unternehmens- und
Risikokultur gefordert wird, die dazu beitragt,
operationelle  sowie  Compliance- und
Rechtsrisiken frihzeitig zu erkennen und bei
Eintreten von solchen Risiken diese sofort
adressieren zu kdnnen. Die Gesellschaft wirkt
Spitzen in der Belastung mit der
Unterstutzung externer Berater entgegen, um
unter anderem auch von deren Branchen-
Expertise zu profitieren und somit Risiken zu
minimieren.

Alle identifizierbaren operationellen Risiken
der Gesellschaft werden erfasst und
regelmaRig hinsichtlich ihrer Entwicklung von
den Risikoverantwortlichen aktualisiert.
Notwendige MaBnahmen zur Reduzierung
werden  dokumentiert, terminiert und
Uberwacht.

Die Gesellschaft misst der
Informationssicherheit eine grofle und
wachsende Bedeutung zu, um auch mdoglichen
Cybergefahren friihzeitig zu begegnen. Durch
die  kontinuierliche  Verbesserung und
Modernisierung des Client-Management-
Systems wird die IT den wachsenden
Anforderungen gerecht. Die jahrlichen
Reviews und die fortlaufende Uberarbeitung
der IT-Dokumentation (Notfallplane,
Notfallhandbuch der Informationssicherheits-
richtlinien) erfolgen unter Risikogesichts-
punkten. Neu erkannte oder sich verandernde
Risiken werden kontinuierlich in die gesamte
Dokumentation eingearbeitet. Durch
kontinuierliche Fortbildung der Mitarbeiter
erfolgt eine Weiterentwicklung der gesamten
IT-Architektur und der IT-Prozesse. Externe
Reviews erweitern die kontinuierliche
Entwicklung. Im Jahr 2025 wurden
Governance und Prozesse fur das ICT-
Risikomanagement und IT-Kontrollen deutlich



gestarkt. Im Berichtsjahr 2025 lag der Fokus
auf der Erweiterung der IT General Controls
(ITGC) zur Erfiillung der DORA-Anforderungen.
Insbesondere wurden die Uberwachungs- und
Steuerungsprozesse far ausgelagerte
Dienstleister erweitert und vereinheitlicht, um
die Informationssicherheitsziele konsistent zu
steuern und die operative Resilienz zu starken.

Fir den Umgang mit Betriebsstorungen
existieren dokumentierte und getestete
MalBnahmen in den Fachbereichen, um
negative Auswirkungen auf den
Geschéftsbetrieb  zu  minimieren  (BCM
System). Die Verantwortung fiir die Steuerung
dieser Malnahmen liegt in den
Fachabteilungen. Beim Eintritt eines
Katastrophenfalls Gbernimmt der Krisenstab

die Steuerung der Ubergeordneten
MaBnahmen und koordiniert das
Zusammenspiel der Fachbereichs-
Notfallpldne.

Im Zuge von DORA wurde eine enge,
funktionstibergreifende Zusammenarbeit aller
relevanten Stakeholder zur Starkung der
operativen Resilienz etabliert. Eine Strategie
zur  operativen  Resilienz  sowie eine
entsprechende Leitlinie wurden
verabschiedet. Darauf aufbauend wurde die
Business-Impact-Analyse (BIA) aktualisiert, um
kritische oder wichtige Funktionen
systematisch zu identifizieren. Der
Business-Continuity-Plan  (BCP) und alle
untergeordneten Plane wurden entsprechend
angepasst und mit zwei Tabletop-Tests
(DORA-Szenarien) erfolgreich auf Tauglichkeit
gepriift. Zusatzlich fanden
Brandschutziibungen statt. Das
Business-Continuity-Audit 2025 wurde mit der
Gesamtbewertung ,zufriedenstellend”
abgeschlossen.

Zur Optimierung der Kostensituation des
Unternehmens werden immer mehr
Dienstleistungen durch Partner oder auch
innerhalb der Athora Gruppe erbracht. Dies
dient dazu, die Kosten weiter zu variabilisieren
und den Fixkostenblock zu reduzieren, um
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somit der Entwicklung des
Versicherungsbestandes Rechnung zu tragen.

Die Outsourcing Management Leitlinie wurde
in 2025 angepasst (einschl.  DORA-
Anforderungen). Due Diligence fiir neues
Outsourcing auf TCS Private Cloud wurde
durchgefihrt und der BaFin angezeigt. OnSite
Visits der kritischen Dienstleister (TCS, AlS,
WitCom, Solvenius) wurden durchgefihrt und
Vertrdige wurden bei DORA relevanten
Outsourcing Partnern und IKT-Dienstleistern
angepasst.

Das Drittparteien Risiko wurde im Jahr 2025
eng Uberwacht, bedingt durch zusatzliche
regulatorische Vorgaben und Anderungen und
den damit verbundenen notwendigen
Anpassungen z. B. in Leitlinien, Service Level
Agreements und den allgemeinen
Kontrollaktivitaten.

Die Gesellschaft ist ESG-Risiken im Rahmen
von rechtlichen Risiken, Reputationsrisiken,
akuten physischen Risiken und chronischen
physischen Risiken resultierend aus dem
Klimawandel ausgesetzt. ESG-Risiken kdnnen
aus Klimaanderung, Verlust der Biodiversitat,
sowie aus Anderungen in den Bereichen
Soziales und Governance entstehen. Diese
Risiken werden im Rahmen des Risiko-
Frameworks gemanagt.

Das Jahr 2025 war von einer zunehmend
fragmentierten globalen Wirtschafts- und
Politiklandschaft gepragt. Anhaltende
Konflikte sowie MalBnahmen der De-
Globalisierung  belasteten internationale
Handels- und Investitionsbedingungen. Trotz
erster  Entspannungssignale nach  der
Ankilindigung hoherer US-Zolle im April blieb
das geopolitische Risiko weiterhin hoch. Auch
die langfristigen Auswirkungen des US-
Engagements in Venezuela und geopolitischer
Interessen in der Arktis — etwa in Bezug auf
Gronland — sind schwer einzuschdtzen und
erhohen die Unsicherheit an den Markten. Fir
2026 wird mit anhaltend hohen geopolitischen
Spannungen gerechnet. Athora war von dieser
volatilen Entwicklung marginal betroffen.



Aufgrund der erhdhten geopolitischen
Unsicherheiten wurde die Solvency Capital
Requirement Position (SCR) regelmaRig
bewertet und eng Gberwacht, um potenzielle
Auswirkungen auf die Risikotragfahigkeit
frihzeitig zu erkennen und angemessen zu
steuern. Das geopolitische Risiko wurde
zudem im Rahmen des Top Risk Assessments
klar definiert, beschrieben, bewertet und
wurde im Zuge des Risikoreportings
kontinuierlich Gberwacht.

Athora geht davon aus, dass die Inflation keine
nennenswerten  Auswirkungen auf die
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage haben
und die Erreichung unserer geplanten Ziele
nicht beeinflussen wird (siehe hierzu auch die
Ausfiihrungen im Ausblick des Lageberichts).

Strategisches Risiko

Verfehlung der Unternehmensstrategie

Die Athora verfolgt das Geschaftsmodell eines
Bestandsversicherers und strebt an,
Lebensversicherungen bzw.
Lebensversicherungsbestande zu erwerben
und zu verwalten. Das Risiko der Verfehlung
der Unternehmensstrategie besteht darin,
dass keine Akquise oder nur ein geringes
Akquise-Volumen realisiert  wird und
andererseits, dass durch Fehler oder
Vernachldssigungen im Due Diligence Prozess
ein zu hoher Kaufpreis gezahlt wird. Eine
angestrebte Akquisition zur Ubernahme des
Bestandsspezialisten far
Lebensversicherungen der letzten Jahre
konnte nicht durchgefiihrt werden. Dies fihrt
zu einem Fortbestand des strategischen
Risikos als immanentes Risiko von Athora
Deutschland. Die Athora Deutschland Gruppe
hat zahlreiche risikomindernde MalRnahmen
definiert und verfolgt weiterhin das Ziel,
weitere  Lebensversicherungsbestinde in
Deutschland zu erwerben und die auf- und
ausgebauten Strukturen, Prozesse, Systeme
und das gestdarkte  Governance-System
gewinnbringend zu nutzen, die zur
Vorbereitung der Akquisitionen in den
vergangenen Jahren etabliert wurden.
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Talent- und Demographierisiko

Auch im Jahr 2025 bleibt das Personal-Risiko
ein wesentlicher zu steuernder Faktor. Um
den Abgang von Schlisselkraften und
Potentialtragern sowie die Folgen der
demographischen Entwicklung auch in unserer
Belegschaft und den damit verbundenen
Knowhow-Verlust zu minimieren, hat die
Unternehmensfiihrung gezielte Malknahmen
zur Mitarbeiterbindung und -férderung in der
gesamten Organisation implementiert. Ziel
dieser Initiativen ist es, das Risiko des
Verlustes von Knowhow auf die Hohe der
definierten Risikobereitschaft zu reduzieren.
Das Talentrisiko wird regelmallig bewertet
und Uberwacht.

Dariiber hinaus wird durch die Kooperation
mit strategischen Partnern sichergestellt, dass
qualifizierte Fachkrafte fir alle relevanten
Schliisselpositionen verfiigbar sind.

Compliance Risiko

Zum Compliance-Risiko zdhlen insbesondere
die Gebiete Korruption, Bestechung und
Bestechlichkeit, Betrug, Marktintegritat,
Interessenkonflikte, Verhaltenskodex bzw.
Mitarbeiterverhalten, Datenschutz  sowie
Geldwasche, Terrorismusfinanzierung und
Sanktionen. Weitere fiir Compliance relevante
Themen liegen aullerhalb des festgelegten
Compliance-Risikouniversums und in der
Verantwortung anderer organisatorischer
Einheiten, welche die Compliance-Funktion
bedarfsweise einbeziehen und relevante
Informationen bereitstellen.

VerstoRe werden bei Athora nicht geduldet
(Null-Toleranz-Grenze) und konsistente
Malnahmen  ergriffen. So hat auch
Datenschutz fur Athora Prioritat, insbesondere
um den sicheren Umgang mit uns
anvertrauten Daten zu gewahrleisten.
Regulatorische Anforderungen, einschlieflich
gesetzlicher und behérdlicher Anderungen
und  Neuerungen, werden fortlaufend
Uberwacht und in die Prozesse des
Unternehmens integriert. Mitarbeiter und
Flihrungskrafte sind verpflichtet, regelmaRig



an Schulungen zum Verhaltenskodex, zur
Vermeidung von Geldwasche und
Terrorismusfinanzierung, zur Einhaltung der
Vorgaben des Datenschutzes, zur Vermeidung
von und zum angemessen Umgang mit
Interessenkonflikten und zur Wahrung der
Marktintegritat, in Prasenz oder mittels EDV-
gestltzter Lernprogramme, teilzunehmen.
Verpflichtende Tests helfen insbesondere bei
Onlineformaten, die vermittelten Lerninhalte
dauerhaft zu verankern. Bedarfsweise werden
zusatzliche Schulungen in weiteren o.g.
Compliance-Risikofeldern angeboten, fir die
gesamte Belegschaft oder abteilungs- bzw.

zielgruppenspezifisch. Durch
KommunikationsmalRnahmen werden
Compliance- und Speaking-Up-Kultur
gefordert und das Bewusstsein gestarkt.

Die Compliance-Funktion berat
Geschaftsleitung und Mitarbeiter

anlassbezogen, bei Projekten und ad-hoc. Sie
ist frihzeitig einzubinden, unterstitzt die
Fachbereiche und fordert das Unternehmen
im Gesamten, erfolgreich, nachhaltig, ethisch
und im Einklang mit allen externen und
internen Anforderungen sowie den
Unternehmenswerten zu handeln und zu
wirtschaften.

Im Rahmen der Uberwachung wird regelméaRig
beurteilt, ob die eingesetzten Malknahmen
und Kontrollen zur Minderung wesentlicher
Compliance-Risiken geeignet und wirksam
sind. Die Uberwachung umfasst unter
anderem Uberpriifungen der definierten
Rahmenkonzepte und Regelungen sowie eine
Bewertung der Gestaltung und Wirksamkeit
der implementierten Kontrollen. Interne
Untersuchungen werden von der Compliance-
Funktion durchgefiihrt, wenn ein Verdacht auf
gesetzeswidrige Handlungen und/oder
Fehlverhalten innerhalb des Unternehmens
besteht, d.h. ein VerstoR gegen externe oder
interne Vorgaben anzunehmen ist oder dies
behauptet wird. Fir die Mitteilung von
Verdachtsmeldungen und Hinweisen hat
Athora ein umfassendes Hinweisgebersystem
eingerichtet, sodass Meldungen situativ liber
verschiedene Kandle, wenn gewiinscht
anonym, Ubermittelt werden  kénnen.
Potenzielle VerstoRe, die trotz geeigneter
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MaRnahmen auftreten kodnnen, werden
gemall definiertem Prozess untersucht,
behoben bzw. abgestellt und einschlieflich
festgelegter weiterer Schritte dokumentiert.
Ferner werden wesentliche Compliance-
Risiken durch eine definierte Methodik und
jahrlichen Prozess identifiziert, analysiert,
bewertet und gesteuert, einschlielRlich der
Festlegung notwendiger risikomindernder und
prozessstirkender  MaBnahmen,  welche
neben kontinuierlichen  Aktivitaten und
VerbesserungsmaRRnahmen in den
Compliance-Plan einflieBen. Ein weiteres Ziel
ist es, das Compliance Management System
(CMS) kontinuierlich auszubauen und zu
verbessern, sowie regelmdfig an die
entsprechenden Stellen zu berichten.

Die Compliance-Berichte werden
Geschaftsleitung und Prifungsausschuss des
Aufsichtsrats bei Bedarf ad-hoc sowie
halbjahrlich vorgelegt. Die Berichterstattung
umfasst beispielsweise Informationen uber
wesentliche Compliance-Risiken,
risikkomindernde MalRnahmen fir diese
Risiken, Erfolge in der Compliance-Arbeit,
relevante Compliance-VerstoRe sowie
Aussagen zur Eignung und Wirksamkeit der
eingerichteten Verfahren zur Einhaltung der
Vorgaben.

Zusammenfassung der Risikolage

Die Gesellschaft nutzt das Risikomanagement
zur aktiven Unterstitzung der
Geschaftsstrategie und Sicherstellung, dass
Geschaftsentscheidungen im Einklang mit dem
Risikoappetit sind und damit Wert fir alle
Stakeholder schaffen.

Durch die Weiterentwicklung der Governance
und Etablierung zahlreicher Gremien zur
Steuerung von Athora hat sich die Gesellschaft
zukunftsorientiert ausgerichtet.

Derzeit sind keine Entwicklungen absehbar,
die die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage
der Gesellschaft bestandsgefahrdend
beeinflussen.

Die in diesem Bericht gemachten Aussagen
und Erwartungen hinsichtlich der zukiinftigen



Entwicklung stehen unter dem Vorbehalt, dass
neben den hier aufgefiihrten Risiken bisher

nicht prognostizierte schwerwiegende
Veranderungen der allgemeinen
wirtschaftlichen Lage und der

Wettbewerbssituation auf den internationalen
Finanzmarkten sowie Gesetzesdanderungen
einen  erheblichen  Einfluss auf die
Geschaftstatigkeit und -ergebnisse haben
kénnen.

Nachtrag zum Risikolagebericht

Nach dem Bilanzstichtag haben sich keine
Entwicklungen  ergeben, die sich in
berichtenswerter Weise negativ auf die
Vermogens-,  Finanz- und  Ertragslage
auswirken kénnen.

Chancenbericht

Die nachfolgenden Aussagen innerhalb des
Chancenberichts betreffen entweder direkt
oder indirekt die Gesellschaft aufgrund der
dargestellten Organisationsstruktur innerhalb
der deutschen Athora Gruppe (Pensionskasse
innerhalb einer Lebensversicherungsgruppe).

Chancen aus der Kapitalanlage

Das weiterhin noch attraktive Zinsumfeld gibt
die Moglichkeit, Neuanlagen zu einer guten
risikofreien Rendite zu tatigen.

Chancen aus dem Geschaftsmodell

Im  Prognosebericht werden Experten-
einschatzungen wiedergegeben, die darauf
hinweisen, dass in den kommenden Jahren
mit einer Zunahme von Run-Off-Transaktionen
zu rechnen ist. Die Athora Deutschland
verfolgt weiterhin das Ziel, durch den Erwerb
zusatzlicher Lebensversicherungsbestinde im
deutschen Markt zu wachsen und die in den
vergangenen Jahren gezielt ausgebauten
Strukturen, Prozesse, Systeme sowie das
gestarkte Governance-System
gewinnbringend einzusetzen — zum Vorteil
aller Stakeholder.
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Die deutsche Gruppe hat ihre internen
Ablaufe weiter optimiert sowie operative
Integrationskonzepte entwickelt und sich
damit in eine Position gebracht, ihre
Wachstumsstrategie durch eine Akquisition
wirkungsvoll und erfolgreich umzusetzen.

Chancen aus der Personalentwicklung
Athora zeichnet sich als Arbeitgeber durch
flache Hierarchien und eine
funktionstibergreifende  Arbeitsorganisation
sowohl auf nationaler als auch auf
internationaler Ebene aus. Das tagliche
Business-as-Usual wird durch vielfiltige
Projektarbeiten erganzt, die allen
Mitarbeitenden die Moglichkeit bieten, ihre
Kompetenzen einzubringen und diese im
gegenseitigen Austausch weiterzuentwickeln.
Die bereichsiibergreifende Zusammenarbeit
fordert einen intensiven Wissens- und
Erfahrungstransfer zwischen den Abteilungen
und tragt malRgeblich dazu bei, Silostrukturen
zu vermeiden. Dadurch haben Mitarbeitende
die Chance, an ihren Erfahrungen zu wachsen
und sich in verantwortungsvollere
Aufgabenfelder weiterzuentwickeln.

Dariber hinaus setzt Athora auf eine gezielte
Forderung seiner Mitarbeitenden. Auf diese
Weise koénnen Talente langfristig an das
Unternehmen gebunden und schrittweise an
verantwortungsvollere Tatigkeitsbereiche
herangefiihrt werden.

Chancen aus dem Versicherungsgeschaft

Athora Deutschland betreibt seit vielen Jahren
kein aktives Neugeschaft mehr und befindet
sich im sogenannten Run-Off. Ein zentraler
Schwerpunkt liegt daher auf der hochwertigen
Betreuung des bestehenden
Versicherungsbestands mit dem Ziel, eine
hohe Kundenzufriedenheit sicherzustellen und
Stornierungen zu vermeiden. Daraus ergibt
sich die Chance, dem Markt zu demonstrieren,
dass wir als Bestandsabwickler den Kunden
weiterhin  als  wichtigsten  Stakeholder
verstehen. Dies unterstreichen sowohl eine
marktfiihrende  Uberschussbeteiligung  als



auch unser konsequenter Fokus auf
Servicequalitat.

Die operative Steuerung erfolgt Uber ein
effizientes und effektives
Kundendienstreporting. Dabei werden unter
anderem Service Level wie Telefonie,
Bearbeitungsdurchlaufzeiten, = Stornoquoten
und Beschwerden in einem Ampelsystem
Uberwacht. Veranderungen werden friihzeitig
erkannt und unmittelbar adressiert. Ein
besonderer Schwerpunkt liegt auf einem
aktiven Beschwerdemanagement. Die
Beschwerdezahlen sind seit Jahren ricklaufig
beziehungsweise auf einem stabil niedrigen
Niveau. Dies ist das Ergebnis zahlreicher
MalBnahmen, die in den vergangenen Jahren
umgesetzt wurden — darunter eine zlgige,
nachhaltige Beschwerdebearbeitung, bei der
die Problemlésung und die kontinuierliche
Prozessverbesserung im Vordergrund stehen.
Gleiches gilt fiir die Stornobearbeitung: Auf
Wunsch der Kunden bieten wir beispielsweise
eine Beitragsfreistellung als Alternative an,
beziehen den zustidndigen Makler zur
Vertragserhaltung ein und klaren Gber die mit
einem Storno verbundenen Nachteile auf.
Diese MalRinahmen spiegeln sich in einer seit
Jahren niedrigen Stornoquote wider.
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Zusammenfassung der Chancenlage

Athora verfligt Gber eine gestarkte finanzielle
Basis und verfolgt ein ausgewogenes
Kapitalanlagemanagement, das darauf
ausgerichtet ist, attraktive Renditen fiir die
Versicherungsnehmer zu erzielen. Dabei
stehen ein strukturiertes Asset-Liability-
Management zur wirksamen Risikobegrenzung
sowie eine effiziente und kundenorientierte
Abwicklung des Portfolios im Mittelpunkt. Die
Athora Lebensversicherung AG zahlt seit
Jahren zu den Anbietern mit den hdchsten
Uberschussbeteiligungen im deutschen
Lebensversicherungsmarkt — ein Indikator fur
die solide Chancenlage.

Die Gruppe hat in den vergangenen Jahren
weiter an Starke gewonnen und ist dadurch in
der Lage, flexibel auf Marktentwicklungen zu
reagieren. So kann sie ihre strategischen Ziele,
insbesondere die angestrebten
Bestandsakquisitionen, langfristig und
konsequent verfolgen.



Prognosebericht

Wirtschaftliche Entwicklung

Die globale Wirtschaft sieht sich 2026 einem
Umfeld erheblicher Unsicherheiten
gegeniber. Der Internationale Wahrungsfonds
(IWF) prognostiziert ein moderates weltweites
Wachstum von 3,1 %, getragen vor allem von
einer robusten US-Konjunktur mit rund 2,1 %,
die deutlich Gber dem globalen Durchschnitt
liegt. Diese Entwicklung wird durch eine
Lockerung der Zollpolitik, fiskalische Impulse
aus Investitionsprogrammen, verbesserte
Finanzierungsbedingungen sowie
umfangreiche Investitionen in
Zukunftstechnologien wie kiinstliche
Intelligenz und Rechenzentren beglinstigt.
Wahrend die Industrielander insgesamt nur
ein Wachstum von etwa 1,6 % verzeichnen
sollen, bleiben die Schwellen- und
Entwicklungslander mit rund 4,0 % die
treibende Kraft der Weltwirtschaft. Besonders
dynamisch entwickeln sich Indien mit Gber 6 %
und China mit etwa 4,2 %. In Europa hingegen
wird lediglich ein Wachstum von rund 1,1 %
erwartet, was die verhaltene Dynamik in der
Region unterstreicht. Belastend wirken
Handelskonflikte, geopolitische Spannungen,
schwankende Energie- und Rohstoffpreise
sowie neue regulatorische Anforderungen. Die
Aussichten fir Deutschland sind gedampft:
Wahrend die Bundesregierung ein Wachstum
von 1,3 % prognostiziert, erwarten
internationale (IWF: 0,9 %) und nationale
Institute (ifo-Institut: 0,8 %) deutlich weniger.
Die  deutsche  Wirtschaft steht vor
tiefgreifenden strukturellen
Herausforderungen wie einer schwachen
Investitionsdynamik, dem demografischen
Wandel und der Transformation zur
klimaneutralen Wirtschaft. Gleichzeitig
eroffnen Digitalisierung und der zunehmende
Einsatz kunstlicher Intelligenz Chancen fir
Produktivitatssteigerungen. Entscheidend
wird sein, wie schnell Unternehmen und
Politik auf diese globalen Veranderungen
reagieren.

Im aktuellen Kontext lassen sich die
langfristigen Auswirkungen des us-
Engagements in Venezuela sowie der
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Drohung, Gronland zu Ubernehmen, auf die
geopolitische Lage und die Weltwirtschaft
nicht verlasslich einschatzen. Die Eskalation
Auseinandersetzungen
zwischen lIsrael, den USA und dem Iran fiihrte

der militérischen

im Marz 2026 zu Raketenangriffen auf
Stitzpunkte im Irak, was die
sicherheitspolitische Lage in der Region
splirbar verscharfte und zusatzliche
geopolitische  Risiken  fiir internationale
Akteure mit sich brachte.

Der Internationale Wahrungsfonds (IWF)
erwartet fir 2026 einen weiteren Riickgang
der globalen Inflation auf etwa 3,7 %, nach
4,2 % im Jahr 2025. In den fortgeschrittenen
Volkswirtschaften soll die Teuerungsrate bei
rund 2,2 % liegen, wahrend sie in Schwellen-
und Entwicklungslandern voraussichtlich auf
4,7 % sinkt. Fiir die USA deutet die Prognose
auf eine stabile Inflationsrate nahe diesem
Durchschnitt, was eine Rickkehr zur
geldpolitischen Normalitdt unterstiitzt. In
Deutschland lag die Inflation im Dezember
2025 bereits bei 1,8 %, und fir 2026 wird ein
leichter Anstieg auf etwa 1,9 % erwartet.
Insgesamt signalisiert die Entwicklung eine
Entspannung der Preissteigerungen, auch
wenn regionale Unterschiede bestehen
bleiben.

Flir 2026 erwarten die Prognosen eine
vorsichtige geldpolitische Normalisierung. Die
Europédische Zentralbank (EZB) diirfte den
Einlagenzins stabil halten, um die Inflation
weiter zu kontrollieren und gleichzeitig
moderates Wachstum zu férdern. Nach der
Zinssenkung der US-Notenbank (Fed) im
Dezember wird fir 2026 eine weitgehend
stabile Zinsspanne von 3,50 % bis 3,75 %
erwartet, da die Inflation deutlich
zurlickgegangen ist. Laut LBBW wird die Fed
dabei von einer robusten US-Wirtschaft und
einer Normalisierung der Preisentwicklung
getragen. Insgesamt deutet sich eine Phase
an, in der beide Zentralbanken ihre Zinspolitik
behutsam anpassen, um Preisstabilitat und
Wachstum in Einklang zu bringen.

Das Jahr 2026 ist gepragt von geopolitischen
Spannungen, insbesondere zwischen den USA
und China, die zu Protektionismus,

Handelsblocken und fragmentierten



Lieferketten flihren. Konflikte in der Ukraine
und im Nahen Osten sowie Unsicherheiten in
der Arktis belasten die globale Stabilitat und
erhohen die Volatilitdt an den Markten. Trotz
staatlicher Investitionen in Technologie und
Verteidigung bleibt die Weltwirtschaft anfallig
flir geopolitische Eskalationen, strukturelle
Herausforderungen und Klimarisiken.

Lebensversicherungsmarkt

Der Gesamtverband der
Versicherungswirtschaft (GDV) erwartet fir
das Jahr 2026 eine moderate Entwicklung im
Lebensversicherungsgeschaft. Wahrend das
laufende Beitragsvolumen leicht ricklaufig
bleibt (zwischen —0,5 % und —0,3 %), zeigt sich
das Einmalbeitragsgeschaft weiterhin volatil
mit einer Spanne von -10 % bis +10 %,
abhédngig von der Zinsentwicklung. Insgesamt
prognostiziert der GDV fir das
Beitragsaufkommen (laufende Beitrage und
Einmalbeitrdge) ein Wachstum zwischen —
3,8 % und +3,3 %, wobei der Punktwert bei
etwa +1 % liegt. Die Erwartungen basieren auf
einer stabilen Zinslage und einer vorsichtigen
Erholung des  Neugeschifts, wahrend
geopolitische Risiken und mogliche
geldpolitische  Veranderungen  weiterhin
Unsicherheiten darstellen.

Die Lebensversicherungsbranche 2026 soll
gepragt sein von einer starkeren Nachfrage
nach Einmalbeitragsprodukten, einer
wachsenden Bedeutung fondsgebundener
Losungen und einer kritischen Haltung
gegenilber aktuellen Reformen in der
Altersvorsorge und bAV. Die Versicherer
sehen weiterhin Handlungsbedarf bei der
Modernisierung und Vereinfachung der
gesetzlichen Rahmenbedingungen, um die
Altersvorsorge zukunftsfahig zu gestalten.

Deutschen
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Ab dem 30. Januar 2027 treten umfassende
Anderungen  der  Solvency-ll-Delegierten
Verordnung in Kraft. Die wichtigsten
Neuerungen sind: Die Kapitalanforderungen
fir langfristige Investitionen — etwa in Aktien,
Infrastruktur und nachhaltige Projekte -
werden gesenkt, um Versicherer starker als
Investoren flr die Realwirtschaft zu gewinnen.
Die Bewertung langfristiger Verpflichtungen
wird stabiler und planbarer gestaltet, Melde-
und Berichtspflichten werden vereinfacht und
fir kleinere Versicherer reduziert. Zudem
werden Nachhaltigkeits- und Klimarisiken
sowie makroprudenzielle Aspekte starker
berilicksichtigt, und die Transparenz- und
Aufsichtsanforderungen innerhalb der EU
werden harmonisiert. Diese Reformen sollen
langfristige Investitionen fordern, Risiken
besser adressieren und die Aufsicht effizienter
gestalten.

Mit dem Omnibus-I-Paket hat die EU im
Dezember 2025 eine deutliche Reduzierung
des Anwenderkreises der Corporate
Sustainability Reporting Directive (CSRD)
beschlossen. Kinftig  unterliegen  der
verpflichtenden
Nachhaltigkeitsberichterstattung nur noch
Unternehmen, die mehr  als 1.000
Mitarbeitende und einen Nettoumsatz von
Uber 450 Mio. Euro aufweisen. Diese neuen
Schwellenwerte gelten einheitlich auch fir
Versicherungsunternehmen. Far kleine
Versicherer bedeutet dies, dass sie nicht mehr
unter die verpflichtende
CSRD-Berichterstattung fallen und insgesamt
der Anwenderkreis deutlich eingeschrankt
wird. Eine Berichtspflicht besteht damit weder
ab dem Geschéftsjahr 2026 noch zu einem
spateren Zeitpunkt. Parallel wurden die
European Sustainability Reporting Standards
(ESRS) im Zuge des Omnibus-Pakets deutlich
vereinfacht und der regulatorische Aufwand
insgesamt reduziert.



Hinsichtlich der Entwicklungen im Bereich der
Bestandsabwicklung prognostizieren Experten,
dass sich der Konsolidierungsprozess im
deutschen Lebensversicherungsmarkt mit
geschlossenen Bestdanden (,Closed Books")
beschleunigen wird. Haupttreiber sind der
anhaltende Kostendruck, steigende
regulatorische  Anforderungen und das
wachsende Interesse
Abwicklungsplattformen an weiteren
Ubernahmen. Immer mehr Versicherer priifen
daher die Ubertragung ihrer Altbestidnde, um
Effizienzpotenziale zu heben und Kapital
freizusetzen. Dies fuhrt zu einer stdrkeren
Marktkonzentration und verdndert die
Wettbewerbslandschaft nachhaltig.

spezialisierter

Athora Pensionskasse AG

Auch fiir das Jahr 2025 bleibt der Fokus der
Gesellschaft auf dem  ausgewogenen
Kapitalanlagemanagement zur
Renditesteuerung und Asset-Liability-
Management (ALM) sowie einer effizienten
Portfolioabwicklung. Die Solvency |, Liquiditat
sowie das handelsrechtliche Ergebnis (mit
dem Rohliberschuss) bleiben die
HauptsteuerungsgrofRen.

Fiir das Jahr 2026 wird ein vergleichbarer
Rohilberschuss wie 2025 angestrebt. Als
Pensionskasse mit abnehmendem Bestand,
plant die Gesellschaft die Entwicklung der
gebuchten Bruttobeitrage fiir das Jahr 2025
risikoorientiert vorsichtig unter
Beriicksichtigung konservativer
Stornoannahmen. Dies wurde im Besonderen
innerhalb der Liquiditatsplanung bzw. -
szenarien beachtet. Auf Basis dieser
vorsichtigen ~ Annahmen, erwartet die
Gesellschaft fir das Geschéaftsjahr 2025
verdiente Beitrdge in Hohe von rund 1,2 Mio.
Euro.

Innerhalb der deutschen Gruppe bleiben
Kostenreduzierungen ein dauerhaftes und
wesentliches Thema, insbesondere bei einem
Unternehmen dessen Versicherungsbestand
aufgrund der Einstellung des aktiven
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Neugeschafts kontinuierlich abnimmt. Vor
diesem Hintergrund werden auch im
Geschaftsjahr 2026 Kosten weiter
variabilisiert, Prozesse optimiert und die
Effizienz weiter erhoht.

Die Risiken, die zu Abweichungen in Bezug auf
die prognostizierte Geschaftsentwicklung
fihren konnen, bleiben aulerordentliche
Schadensereignisse, eine andauernde negative
gesamtwirtschaftliche Entwicklung, weitere
erhebliche geopolitische Auseinander-
setzungen, Verwerfungen an den
Kapitalmarkten, die zu ungeplanten Ausfdllen
fihren sowie Verfehlungen in der operativen
Umsetzung von angestrebten Integrations-
und Effizienzsteigerungsprojekten.

Beziehungen zu verbundenen
Unternehmen

Die Athora Deutschland GmbH hielt zum 31.
Dezember 2025 die Mehrheit am Grundkapital
der Athora Pensionskasse AG. Alleinige
Gesellschafterin  der Athora Deutschland
GmbH ist die Athora Deutschland Holding
GmbH & Co. KG mit Sitz in Wiesbaden, die
wiederum per 31. Dezember 2025 im
Mehrheitsbesitz der Athora Holding Ltd.,
Bermuda, ist.

Durch den Abschluss eines
Beherrschungsvertrages zwischen der Athora
Deutschland GmbH und der Athora
Pensionskasse AG im Oktober 2015, der im
Handelsregister eingetragen ist, erlbrigt sich
die Erstellung des nach § 312 Aktiengesetz
(AktG) vorgeschriebenen Berichts (ber
Beziehung zu verbundenen Unternehmen. Der
im Jahr 2016 zwischen diesen beiden
Gesellschaften  ebenfalls  abgeschlossene
Gewinnabfiihrungsvertrag wurde nach
Genehmigung durch die Bundesanstalt fir
Finanzdienstleistungsaufsicht im Handels-
register in Wiesbaden eingetragen und ist
somit seit dem Geschaftsjahr 2016 wirksam.
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Wiesbaden, den 05. Marz 2026

Der Vorstand

Bettina Hoch Stefan Kropp Dr. Larisa Angstenberger
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Versicherungsarten

Im Berichtsjahr wurden folgende

Versicherungsarten betrieben: i, Kollektivversicherung

Rentenversicherungen der vorstehend

Selbst abgeschlossenes genannten Versicherungsarten

Versicherungsgeschdift

I Rentenversicherung

1. Zusatzversicherun
Altersversorgung durch aufgeschobene g

Leibrente Berufsunfahigkeitszusatzversicherung in

Verbindung mit einer Hauptversicherung

Bewegungen des Versicherungsbestandes im Geschaftsjahr 2025

Anwarter Invaliden- und Altersrentner
Summe der
Jahresrenten
Manner Frauen Manner Frauen in Euro
I. Bestand am Anfang des GJ 1.466 942 95 64 210.622
Il. Zugang wahrend des GlJ:
1. Neuzugang an Anwartern, Zugang an Rentner 0 0 19 19 65.960
2. sonstiger Zugang 0 0 0 0 0
3. gesamter Zugang 0 0 19 19 65.960
I1l. Abgang wahrend des GJ:
1. Tod 5 0 2 0 2.820
2. Beginn der Altersgrenze 19 19 0 0 0
3. Berufs- oder Erwerbsunfahigkeit (Invaliditat) 0 0 0 0 0
4. Reaktivierung, Wiederheirat, Ablauf 53 30 5 6 14.239
5. Ausscheiden unter Zahlung von
Rickkaufen,
Rickgewahrbeitragen oder 12 ’ 1 1 0
Austrittsverglitungen
6. Ausscheiden ohne Zahlung von
Rickkaufen, Riickgewahrbeitragen oder 1 1 0 0 0
Austrittsvergitungen
7. sonstiger Abgang 0 0 0 0 -2.608
8. gesamter Abgang 90 57 6 5 14.450
IV. Bestand am Ende des GJ: 1.376 885 108 78 262.132
davon:
1. beitragsfreie Anwartschaften 597 451
2. in Rickdeckung gegeben 0 0




Bestand an Zusatzversicherungen
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Unfall-Zusatzversicherung

Sonstige Zusatzversicherungen

Versicherungssumme

Versicherungssumme

Anzahl in TEUR Anzahl in TEUR
1. Bestand 01.01. 283 2.463
2. Bestand 31.12. 271 2.389
Davon in Riickdeckung gegeben 0 271 1.195

m Geschaftsbericht 2025: Athora Pensionskasse AG
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JAHRESABSCHLUSS

Jahresbilanz zum 31. Dezember 2025

Aktivseite 31.12.2025 31.12.2024

EUR EUR EUR EUR EUR

A. Kapitalanlagen

. Sonstige Kapitalanlagen
1. Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermogen

und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 5.778.879 7.518.600
2. Inhaberschuldverschreibungen und andere
festverzinsliche Wertpapiere 47.093.659 41.596.343
3. Sonstige Ausleihungen
a) Namensschuldverschreibungen 5.000.000 9.000.000
b) Schuldscheinforderungen und Darlehen 2.259.206 2.290.955
c) Ubrige Ausleihungen 42.298 42.578
7.301.505 11.333.533
60.174.043

60.174.043 60.448.475

B. Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko
von Inhabern von Lebensversicherungspolicen 272.231 276.716

C. Forderungen

. Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen
Versicherungsgeschaft an:
Versicherungsnehmer

a) fallige Anspriche 148.170 146.679

b) noch nicht fallige Anspriiche 867 998
149.037

149.037 147.677

Il.  Abrechnungsforderungen aus dem 0 0

Ruckversicherungsgeschaft

Ill.  Sonstige Forderungen

1. Korperschaftssteuer 13.765 9.775
2. verbundene Unternehmen 109.627 209.587
123.391
123.391
272.428 367.040

D. Sonstige Vermoégensgegenstinde

I.  Laufende Guthaben bei Kreditinstituten,

Schecks und Kassenbestand 735.255 592.015
Il.  Andere Vermdogensgegenstdande 64.324 100.407
799.579 692.422

E. Rechnungsabgrenzungsposten
. Abgegrenzte Zinsen und Mieten 644.732 627.864
Il.  Sonstige Rechnungsabgrenzungsposten 57 50.177
644.789 678.041
Summe der Aktiva 62.163.069 62.462.693

Die Zwischen- und Endsummen kénnen Rundungsdifferenzen enthalten.
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Passivseite
31.12.2025 31.12.2024
EUR EUR EUR EUR
A. Eigenkapital:
. Gezeichnetes Kapital 3.000.000 3.000.000
Il.  Kapitalrlcklage 5.000.000 5.000.000
IIl.  Bilanzverlust (4.017.676) (4.017.676)
davon Verlustvortrag (4.017.676) EUR 3.982.324 3.982.324
(Vj: 4.017.676 EUR)
B. Versicherungstechnische Riickstellungen
. Beitragsubertrage
1. Bruttobetrag 180.664 186.948
180.664 186.948
Il.  Deckungsriickstellung
1. Bruttobetrag 57.055.573 57.343.685
57.055.573 57.343.685
IIl.  Ruickstellung fur noch nicht abgewickelte
Versicherungsfille
1. Bruttobetrag 65.791 47.180
65.791 47.180
IV. Rickstellung fur erfolgsabhangige und
erfolgsunabhangige Beitragsrickerstattung
1. Bruttobetrag 393.936 400.362
393.936 400.362
57.695.964 57.978.175
C. Versicherungstechnische Riickstellungen im Bereich der
Lebensversicherung soweit das Anlagerisiko von den
Versicherungsnehmern getragen wird
1. Ubrige versicherungstechnische
Ruckstellungen
1. Bruttobetrag 272.231 276.716
272.231 276.716
D. Andere Riickstellungen
I.  Sonstige Ruckstellungen 51.757 42.430
51.757 42.430
E. Andere Verbindlichkeiten
I. Verbindlichkeiten aus dem selbst
abgeschlossenen Versicherungsgeschaft
gegentber:
Versicherungsnehmern 674 744 744
II.  Sonstige Verbindlichkeiten 160.119 182.304
davon: aus Steuern 28 EUR
(Vj: 24 EUR)
davon: an verbundene Unternehmen: 32.100 EUR
(Vj: 36.856 EUR)
160.793 183.049
Summe der Passiva 62.163.069 62.462.693

Die Zwischen- und Endsummen kénnen Rundungsdifferenzen enthalten.
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Bestditigungsvermerk der Verantwortlichen Aktuarin:

Es wird bestatigt, dass die in der Bilanz unter dem Posten B.ll der Passiva eingestellte
Deckungsriickstellung unter Beachtung des § 341 f HGB sowie unter Beachtung der auf Grund des
§ 235 Abs. 1 Satz 1 Nummer 4 bis 7 VAG erlassenen Rechtsverordnung berechnet worden ist; flir den
Altbestand im Sinne des § 336 in Verbindung mit § 234 Abs. 6 Satz 1, auch in Verbindung mit
§ 233 Absatz 5 Satz 2, VAG ist die Deckungsriickstellung nach dem zuletzt am 20. Februar 2025
genehmigten Geschéftsplan berechnet worden.

Wiesbaden, den 05. Marz 2026 Verantwortliche Aktuarin:
Antonia Alahe Perez

Bestdtigungsvermerk des Treuhdinders:

Ich bestatige hiermit entsprechend § 128 Absatz 5 VAG, dass die im Vermoégensverzeichnis
aufgefiuhrten Vermogensanlagen den gesetzlichen und aufsichtsbehordlichen Anforderungen gemafd
angelegt und vorschriftsgemald sichergestellt sind.

Wiesbaden, den 05. Marz 2026 Treuhander:
Frank Arretz
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Gewinn- und Verlustrechnung fiir die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember

2025
gesamtes Versicherungsgeschéaft 2025 2024
EUR EUR EUR EUR
I Versicherungstechnische Rechnung
1.  Verdiente Beitrage fir eigene Rechnung
a) Gebuchte Bruttobeitrage 1.452.915 1.581.909
b) Abgegebene Rickversicherungsbeitrage (7.102) 1.445.813 (7.422)
c) Veradnderung der Bruttobeitragstuibertrage 6.284 6.284 17.269
1.452.097 1.591.756
2.  Beitrage aus der Brutto-Ruckstellung
fir Beitragsriickerstattung 8.075 5.723
3. Ertrage aus Kapitalanlagen
a) Ertrage aus anderen Kapitalanlagen 1.268.008 1.087.193
b) Ertrdge aus Zuschreibungen 0 7.091
c) Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen 128.175 62.680
1.396.183 1.156.964
4. Nicht realisierte Gewinne aus
Kapitalanlagen 12.580 32.797
5.  Sonstige versicherungstechnische Ertrage
fiir eigene Rechnung 43 20
6.  Aufwendungen fiir Versicherungsfille
fir eigene Rechnung
a) Zahlungen fir Versicherungsfalle
aa) Bruttobetrag (2.911.003) (2.191.811)
bb) Anteil der Ruckversicherer 1.180 0
b) Veranderung der Riickstellung fir noch (2.909.823) (2.191.811)
nicht abgewickelte Versicherungsfille
aa) Bruttobetrag = Nettobetrag (18.611) 41.087
(18.611) 41.087
(2.928.434) (2.150.724)
7.  Veranderung der Ubrigen versicherungs-
technischen Netto-Riickstellungen
a) Deckungsriickstellung
aa) Bruttobetrag = Nettobetrag 288.112 (559.189)
b) Sonstige versicherungstechnische
Netto-Ruckstellungen (14.706) (35.290)
273.406 (594.479)
8.  Aufwendungen fiir den Versicherungs-
betrieb flr eigene Rechnung
a) Abschlussaufwendungen (11.430) (12.947)
b) Verwaltungsaufwendungen (28.310) (37.034)
(39.739)
(39.739) (49.981)
9.  Aufwendungen fir Kapitalanlagen
a) Aufwendungen fir die Verwaltung von
Kapitalanlagen, Zinsaufwendungen und
sonstige Aufwendungen fir die Kapitalanlagen (134.600) (133.071)
b) Abschreibungen auf Kapitalanlagen 0 (19.700)
c) Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen (71.372) (107)
(205.972) (152.878)
10. Nicht realisierte Verluste aus
Kapitalanlagen (127) (31)
11. Sonstige versicherungstechnische
Aufwendungen fiir eigene Rechnung (145) (142)
12. Versicherungstechnisches Ergebnis fiir eigene Rechnung (32.033) (160.974)
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2025 2024
EUR EUR EUR EUR
1. Nichtversicherungstechnische Rechnung

1. Sonstige Ertrage 80.568 67.379
2. Sonstige Aufwendungen (128.364) (115.992)
3. Ergebnis der normalen Geschaftstatigkeit (79.830) (209.587)
4. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 0 0
5. Ertrag aus Verlustiibernahme 79.830 209.587
6. Jahreslberschuss 0 0
7. Verlustvortrag (4.017.676) (4.017.676)
8. Bilanzverlust (4.017.676) (4.017.676)

Die Zwischen- und Endsummen kénnen Rundungsdifferenzen enthalten.



ANHANG

Registerinformation

Die Gesellschaft ist unter der Firma Athora
Pensionskasse AG mit Sitz in Wiesbaden im
Handelsregister des Amtsgerichts Wiesbaden
unter der Nummer HRB 20747 eingetragen.

Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden

Die Angaben im Geschaftsbericht und Anhang
erfolgen generell auf volle Euro. Madgliche
Rundungsdifferenzen werden billigend in Kauf
genommen.

Der Jahresabschluss, bestehend aus Bilanz und
Gewinn- und Verlustrechnung sowie Anhang,
ist nach den Vorschriften des
Handelsgesetzbuches in Verbindung mit der
Verordnung Uber die Rechnungslegung von
Versicherungsunternehmen (RechVersV)
sowie nach den geltenden Vorschriften des
Aktiengesetzes (AktG) und des Gesetzes Uber
die Beaufsichtigung der
Versicherungsunternehmen (VAG) aufgestellt.

Aktien, Anteile oder Aktien an
Investmentvermdégen und andere nicht
festverzinsliche Wertpapiere wurden zu
Anschaffungskosten, vermindert um
Abschreibungen nach dem strengen
Niederstwertprinzip bewertet, soweit sie nicht
dem Anlagevermogen zugeordnet sind.
Aktien, Anteile oder Aktien an Investment-
vermogen und andere nicht festverzinsliche
Wertpapiere die gemaR § 341b Abs. 2 Satz 1
HGB dem Anlagevermoégen zugeordnet sind,
wurden gemalR § 253 Abs. 3 Satz 5 HGB bei
Vorliegen einer dauerhaften Wertminderung
mit dem am Abschlusstag niedrigeren
beizulegenden Wert angesetzt. Andernfalls
erfolgt der Ansatz mit dem Anschaffungswert.

Fir Inhaberschuldverschreibungen und andere
festverzinsliche Wertpapiere erfolgte die
Bewertung gemall § 341b Abs. 2 zweiter
Halbsatz HGB i.V.m. § 253 Abs. 1 Satz 1, Abs. 3
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Satz 5 HGB nach den Vorschriften fir das
Anlagevermoégen mit den fortgeflihrten
Anschaffungskosten da diese dazu bestimmt
wurden, dauerhaft dem Geschéaftsbetrieb zu
dienen. Sich ergebende Agien und Disagien
werden  Uber die Restlaufzeit linear
amortisiert.

Bei dauernder Wertminderung wird
grundsatzlich auf den  beizulegenden
niedrigeren Zeitwert abgeschrieben. Das
Wertaufholungsgebot gemall § 253 Abs. 5
HGB wird beachtet.

Zur Feststellung, ob eine voraussichtlich
dauerhafte Wertminderung vorliegt, wurde
bei festverzinslichen Wertpapieren die Bonitat
des Emittenten gepriift und
Ratingverschlechterung als Indikation fir
dauerhafte Wertminderung herangezogen.
Die stillen Lasten wurden gemall § 253 Abs. 3
Satz 5 HGB nicht auBerplanmaRig
abgeschrieben, da diese im Wesentlichen
zinsinduziert sind und nicht als dauerhaft
eingeschatzt werden. Die Gesellschaft rechnet
aufgrund der Bonitat der Emittenten nicht mit
Zahlungsausfallen.

Bei vorliegenden stillen Lasten von Renten-/
Misch-Spezialfondsanteilen wird eine
Fondsdurchschau durchgefiihrt und ein
Substanzwert berechnet, der entsprechend
den Vorschriften als neuer Buchwert
angesetzt wird. Beim Ansatz der Einzeltitel im
Substanzwerte im Fonds werden Wertpapiere
sowie Aktien, Anteile oder Aktien an
Investmentvermégen und andere nicht
festverzinsliche = Wertpapiere an  Fonds
entweder mit den Anschaffungskosten oder
ihrem  hoheren  Marktwert  angesetzt.
Voraussetzung ist, dass das Wertpapier
aufgrund  seiner Bonitatsverschlechterung
nicht wertgemindert werden muss und ein
niedrigerer beizulegender Zeitwert nur
zinsinduziert ist. Derivate werden mit dem
Marktwert angesetzt - etwaige
kompensatorische Effekte aus innerhalb des
Fonds abgesicherten Grundgeschaften werden
beriicksichtigt. Wenn Derivate in einer



Sicherungsbeziehung stehen, werden sie in
Verbindung mit dem Grundgeschaft
wertmaRig angesetzt. Forderungen und
Bankguthaben werden mit dem
Nominalbetrag sowie Verbindlichkeiten mit
dem Erflllungsbetrag bewertet.

Namensschuldverschreibungen wurden
gemald § 341c Abs. 1 HGB mit dem Nennwert
abziglich  ggfs. vorhandener Tilgungen
bewertet. Nach § 341c Abs. 1 Satz 2 HGB
haben wir Agiobetrdage durch aktive
Rechnungsabgrenzung linear auf die Laufzeit
der Namensschuldverschreibungen verteilt
und unter sonstige Rechnungsabgrenzungs-
posten ausgewiesen.

Fir die Bilanzierung der Schuldschein-
forderungen und Darlehen wird das Wahlrecht
nach § 341c Abs. 3 HGB ausgelibt und die
Bewertung erfolgt mit den
Anschaffungskosten zuziglich bzw. abziglich
der kumulierten Amortisation einer Differenz
zwischen den Anschaffungskosten und dem
Rickzahlungsbetrag unter Anwendung der
Effektivzinsmethode.

Ubrige Ausleihungen wurden gemiR § 341b
Abs. 1i.V.m. § 253 Abs. 1 Satz 1, Abs. 3 Satz 5
HGB nach den Vorschriften fiir das
Anlagevermégen mit den fortgefiihrten
Anschaffungskosten angesetzt. Danach sind
aullerplanmaBige Abschreibungen nur dann
durchzufiihren, wenn es sich um dauerhafte
Wertminderungen handelt.

Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von
Inhabern von Lebensversicherungspolicen
wurden grundsatzlich gemal § 341d HGB zu
Riicknahmepreisen der Investmentanteile am
Bewertungsstichtag bewertet.

Die Forderungen aus dem selbst
abgeschlossenen Versicherungsgeschaft und
die sonstigen Forderungen sind grundsatzlich
zum Nominalbetrag angesetzt. Erforderliche
Wertberichtigungen wurden vorgenommen.
Alle anderen Forderungen wurden mit dem
Nominalbetrag angesetzt.
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Die Bewertung der Sonstigen Vermogens-
gegenstdande und der Rechnungsabgrenzungs-
posten erfolgte zum Nennwert.

Die Gesellschaft ist Organgesellschaft einer
bestehenden ertragsteuerlichen Organschaft.
Auf Ebene der Organgesellschaft werden keine
aktiven und passiven latenten Steuern
ausgewiesen.

Das gezeichnete Kapital, die Kapitalriicklage
und der Verlustvortrag im Eigenkapital
wurden zum Nennwert angesetzt.

Die Beitragsibertrage flur das selbst
abgeschlossene Versicherungsgeschaft
wurden fir jede Versicherung entsprechend
dem Beginnmonat und der Zahlungsweise
individuell berechnet. Dabei wurden die
steuerlichen Bestimmungen Uiber den Abzug
von nicht (bertragbaren Beitragsteilen
bericksichtigt.

Die Deckungsriickstellung fiir die selbst
abgeschlossenen Versicherungen wurde fir
jede  Versicherung entsprechend ihrem
Beginnmonat individuell und prospektiv nach
dem jeweiligen Tatigkeitsplan berechnet.
Dabei wurden die Kosten der laufenden
Verwaltung implizit bericksichtigt. Die
rechnungsmaRigen Abschlussaufwendungen
wurden jeweils nur insoweit verrechnet, dass
sich dadurch keine negativen Werte ergaben
beziehungsweise  die  geschafts-  oder
tatigkeitsplanmalRigen Werte der Deckungs-
rickstellung nicht unterschritten wurden. Die
Teile der rechnungsmaBigen Abschlussauf-
wendungen, fiir die eine Verrechnung nicht
moglich war, wurden als noch nicht fallige
Anspriiche an Versicherungsnehmer aktiviert.
Es wurde mindestens der Riickkaufswert
gemal § 25 Abs. 2 RechVersV bilanziert.

Die folgende Tabelle enthalt die bei der
Berechnung der Deckungsriickstellung
verwendeten Ausscheideordnungen sowie die
Zins- und Zillmersatze fir insgesamt 99,84 %
der gesamten Deckungsriickstellung zum 31.
Dezember 2025.



€2 ATHORA

Versicherungsart Anteil in % Sterbetafel Rechnungszins in % Zillmersatz
Rentenversicherungen 71,75% DAV 2004 R-Bestand/B20 3,25 40 %o
Rentenversicherungen 9,44 % DAV 2004 R-Bestand/B20 3,25 10 %o
Rentenversicherungen 5,95 % DAV 2004 R 2,75 40 %o
Rentenversicherungen 1,33 % DAV 2004 R 2,75 20 %o
Rentenversicherungen 0,15 % DAV 2004 R 2,75 0 %o
Rentenversicherungen 5,08 % DAV 2004 R 2,25 40 %o
Rentenversicherungen 5,51% DAV 2004 R 2,25 20 %o
Rentenversicherungen 0,63 % DAV 2004 R 2,25 0 %o
99,84 %

Bei der Bestimmung der nach der 2018
eingefiihrten
erwartenden Ertrdage der Vermodgenswerte
gemal § 341f Abs. 2 HGB auf Basis des § 5
Abs. 3 und 4 DeckRV ergab sich ein
Referenzzins von 1,57 % (Vorjahr: 1,57 %).
Gemal § 341f Abs. 2 HGB haben wir daher fiir
Vertrage, die mit einem Rechnungszins von
3,25%, 2,75% und 2,25% passiviert wurden,
eine Zinszusatzreserve in Héhe von 8.547.791
Euro (Vorjahr: 8.745.218 Euro) innerhalb der
Deckungsriickstellung gebildet. Die
Ermittlungsvorschriften fir den Neubestand

,Korridormethode” Zu

gemall DeckRV wurden unverdndert fir den
Altbestand tbernommen.

Bei Versicherungen, bei denen bereits fiir die
biometrische Nachreservierung zusatzliche
Reserven unter Ansatz von vorsichtigen
Storno- und Kapitalabfindungswahrscheinlich-
keiten gestellt wurden, wurden auch bei der
Berechnung der Zinszusatzreserve Storno- und
Kapitalabfindungswahrscheinlichkeiten in
analoger Weise beriicksichtigt.

Die Berechnung der Deckungsriickstellung fiir
die Uberschussbeteiligung wurde jeweils
analog zum Verfahren bei der zugehorigen
Hauptversicherung durchgefiihrt. Die Mittel
fir die Schlussgewinnanteile der Folgejahre
sind so bemessen, dass sich flr jede
Versicherung der Teil des zu ihrem reguldren
Falligkeitszeitpunkt vorgesehenen
Schlussgewinnanteils  ergibt, der dem

Verhaltnis der abgelaufenen
Versicherungsdauer zur gesamten
Versicherungsdauer entspricht, unter

Bericksichtigung von Storno und Tod
abgezinst mit einem Zinssatz in Hohe von

0,0 %. Bei Versicherungen, auf die § 336 in
Verbindung mit § 234 Abs. 6 VAG anzuwenden
ist, wird entsprechend dem zuletzt am 13.
Februar 2009 genehmigten Geschaftsplan mit
6,0% abgezinst.

Die versicherungsmathematische Berechnung
des Schlussiiberschussanteilfonds erfolgte
einzelvertraglich und prospektiv.

Die Rickstellung fir noch nicht abgewickelte
Versicherungsfalle wird durch
Einzelfeststellung ermittelt und enthéalt auch
die pauschal ermittelten Beitrdge fir die
Schadenregulierung in  der  steuerlich
zulassigen Hohe. Fir die nach Abschluss der
Einzelerfassung noch zu  erwartenden
Spatschdaden wird eine Pauschalreserve
gebildet. Die
Regulierungsaufwendungen wurde gemaR
dem koordinierten Landererlass des
Finanzministeriums Nordrhein-Westfalen vom
22. Februar 1973 ermittelt.

Riickstellung fir

Die Bewertung der sonstigen Rickstellungen
richtet sich nach der Ho6he des nach
vernlnftiger  kaufmannischer  Beurteilung
notwendigen Erflllungsbetrages.

Verbindlichkeiten werden mit ihrem
ErfUllungsbetrag bewertet.

Durch die Einbeziehung der Gesellschaft in
den Konzernabschluss der Athora Holding Ltd.,
Bermuda, verlegten wir einzelne
Buchungsschlusstermine zeitlich nach vorne
und grenzten die Zahlungsvorgange (ber die



sonstigen Forderungen und Verbindlichkeiten
sowie Uber sonstige Vermogensgegenstdande
ab. Es ergeben sich dadurch keine
nennenswerten Einflisse auf die Darstellung
der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage.
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Erlauterung zur Jahresbilanz

Aktiva

Entwicklung der Aktivposten A | bis Il im Geschaftsjahr 2025

¢ ATHORA

Bilanzwerte  Anteil Zugange Abgange Zuschrei- Abschrei- Bilanzwerte Anteil
Vorjahr in bungen bungen Geschafts- in
jahr
EUR % EUR EUR EUR EUR EUR %
Al. Sonstige Kapitalanlagen
1. Aktien, Anteile oder Aktien an
Investmentvermégen und andere
nicht festverzinsliche Wertpapiere 7.518.600 12,4 1.010.336 2.750.056 - - 5.778.879 9,6
2. Inhaberschuldverschreibungen und
andere festverzinsliche Wertpapiere ~ 41.596.343 68,8 11.211.455 5.714.139 - - 47.093.659 78,3
3. Sonstige Ausleihungen
a) Namensschuldverschreibungen 9.000.000 14,9 - 4.000.000 - - 5.000.000 8,3
b) Schuldscheinforderungen und
Darlehen 2.290.955 3,8 - 31.748 - - 2.259.206 3,8
c) ubrige Ausleihungen 42.578 0,1 - 279 - - 42.298 0,1
Summe Al 60.448.475 100,0 12.221.791  12.496.223 0 0 60.174.043 100,0
Insgesamt 60.448.475 100,0 12.221.791  12.496.223 0 60.174.043 100,0

Die Zwischen- und Endsummen kénnen Rundungsdifferenzen enthalten.

*Die Zu- und Abgdnge beinhalten Amortisationseffekte. Darauf entfallen auf die Zugénge Disagien in
Hohe von 75.610 Euro und auf die Abgédnge Agien in Héhe von 129.838 Euro.

ZuA. L.

Sonstige Kapitalanlagen

1. Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermégen und andere nicht festverzinsliche

Wertpapiere

2T GBI Rej:::z Slt_gz schi]tlﬁlunsg-
Bezeichnung/WP Name EUR EUR EUR EUR EUR
Unilnstl Pr.D.-RI.Est.Pr.Dt 1 Namens-Ant.1 Dis EUR o.N. 230.195 208.788 0 21.407 0
AMUNDI EURO LIQUIDITY SRI Actions au Porteur IC 0.N. 167.597 170.165 2.569 0 0
PATRIZIA EUR.RES.PL.SICAV-RAIF Namens-Anteile EUR Dis.(INE)oN  3.000.000 2.603.706 0 396.294 0
GMPS-EO Sh.-Term High Yield Fd Act. Nom. 2Y EUR Dis. oN 2.381.088 2.368.152 0 12.936 0
Insgesamt 5.778.879 5.350.812 2.569 430.636 0

Das Portfolio beinhaltet kurzlaufende High-
Yield-Anlagen, Immobilien und Privat Debts
Fonds. Die Bewertung erfolgt teilweise zum
gemilderten Niederstwertprinzip. Der § 341b
Abs. 2 Satz 1 HGB wurde angewandt. Wahrend
Euro Liquidity Fund dem

der Amundi

Umlagevermdgen gewidmet ist, sind samtliche
anderen genannten Positionen dem
Anlagevermogen zugeordnet und unterliegen
damit dem gemilderten Niederstwertprinzip.
Ziel ist es, durch die Fonds hinreichend
laufende Kapitalertrage zu erwirtschaften.
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2. Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere
Land Buchwert Zeitwert stille Stille Last
Reserve
EUR EUR EUR EUR
Portugal 211.652 211.487 0 164
Europadische Union 720.545 687.820 32.725
Supranational 1.710.142 1.670.263 728 40.607
Belgien 2.532.977 1.945.078 0 587.899
Deutschland 3.075.976 2.640.342 0 435.634
Frankreich 7.553.075 5.805.456 0 1.747.619
GroRbritanien 3.627.665 3.429.105 0 198.560
Irland 99.704 93.570 0 6.134
Italien 449.338 445.542 0 3.797
Norwegen 215.831 161.154 0 54.677
Danemark 502.246 496.529 0 5.717
Litauen 494,745 396.619 0 98.126
Luxemburg 1.877.712 1.519.886 0 357.826
Mexiko 911.585 730.433 0 181.152
Niederlande 6.649.755 5.979.251 0 670.505
Osterreich 2.515.872 1.816.774 16.635 715.733
Schweden 349.493 300.607 0 48.887
Slowenien 492.894 397.381 0 95.513
Spanien 2.650.949 2.539.358 1.069 112.660
USA 9.749.361 8.168.642 0 1.580.719
Canada 200.986 194.806 0 6.179
Australien 501.156 496.136 0 5.020
Inhaberschuldverschreibungen 47.093.659 40.126.238 18.432 6.985.853
Es erfolgten keine Abschreibungen auf da die stillen Lasten nicht als dauerhaft
Inhaberschuldverschreibungen, angesehen werden.
Zeitwertangabe gemdifs § 54 RechVersV
2025 2024
Stille Stille Stille Stille
Buchwert Zeitwert  Reserve Last Buchwert Zeitwert Reserve Last
EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR

I.  Sonstige Kapitalanlagen

1. Aktien, Anteile oder Aktien an
nicht i 5.778.879 5.350.812 2.569 430.636 7.518.600 7.250.345 56.013 324.268
festverzinsliche Wertpapiere
2. Inhaberschuldverschreibungen und
andere festverzinsliche Wertpapiere  47.093.659  40.126.238 18.432  6.985.853  41.596.343  35.483.806 110.219 6.222.757
3. Sonstige Ausleihungen

a) Namensschuldverschreibungen 5.000.000 3.454.093 0 1.545.907 9.000.000 7.531.317 20.608 1.489.291

b) Schuldscheinforderungen und
Darlehen 2.259.206 2.200.742 0 58.465 2.290.955 2.237.922 0 53.033
c) ubrige Ausleihungen 42.298 43.519 1.221 0 42.578 43.232 654 0
Summe Al 60.174.043 51.175.404 22,221 9.020.860 60.448.475 52.546.621 187.495 8.089.349
Insgesamt 60.174.043 51.175.404 22,221 9.020.860 60.448.475 52.546.621 187.495 8.089.349

Die Zwischen- und Endsummen kénnen Rundungsdifferenzen enthalten.



Die Offenlegung von Zeitwerten der zu
Anschaffungskosten bilanzierten
Kapitalanlagen erfolgt gemaR den Vorschriften
§ 54 ff. RechVersV.

Fir die Zeitwertermittlung von Aktien, Anteile
oder Aktien an Investmentvermdgen und
anderen nicht festverzinslichen Wertpapieren
war grundsatzlich der Borsenkurs bzw.
Riicknahmepreis der Investmentanteile zum

Jahresultimo maRgebend.

Fir die Zeitwertermittlung von
Inhaberschuldverschreibungen und andere
festverzinsliche Wertpapiere war

grundsatzlich der Borsenkurs zum
Jahresultimo maligebend.

Die Zeitwertermittlung fiir Namensschuld-
verschreibungen sowie Schuldschein-
forderungen und Darlehen erfolgte auf
Grundlage unterschiedlicher  Zinsstruktur-
kurven, unter Beriicksichtigung der
Restlaufzeit und der Bonitdt, nach einem

finanzmathematischen Bewertungsverfahren.

Bei den Ubrigen Ausleihungen ergab sich der
Zeitwert aus dem Bewertungskurs laut
Mitteilung  des
31. Oktober 2025.

Sicherungsfonds  zum
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Die Gesamtsumme, der in die
Uberschussbeteiligung einzubeziehenden

Kapitalanlagen, betrug 60.174.043 Euro
(Vorjahr: 60.448.475 Euro), der Zeitwert dieser
Kapitalanlagen betrug 51.175.404 Euro
(Vorjahr: 52.546.621 Euro), so dass sich ein
Saldo von 8.998.639 Euro (Vorjahr:
7.901.854 Euro) ergibt.

Der Zeitwert der zu Anschaffungskosten
ausgewiesenen Kapitalanlagen gemaB § 56
RechVersV betrug 47.721.311 Euro (Vorjahr:
45.015.304 Euro). Der Zeitwert der zu
Nennwert ausgewiesenen Kapitalanlagen
gemal § 56 RechVersV betrug 3.454.093 Euro
(Vorjahr: 7.531.317 Euro).

In den Buchwerten der Aktien, Anteile oder
Aktien an Investmentvermogen und andere
Wertpapiere,
Inhaberschuldverschreibungen und andere

nicht festverzinsliche

festverzinsliche Wertpapiere, Hypotheken-,
Grundschuld- und Rentenschuldforderungen
sowie Schuldscheinforderungen und Darlehen
sind folgende Werte enthalten, die wie
Anlagevermoégen gemaR § 341b Abs. 2 zweiten
Halbsatz HGB bilanziert wurden:

Bilanzposition 31.12.2025 31.12.2024
EUR EUR

Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermdgen und andere nicht

festverzinsliche Wertpapiere 5.611.283 5.845.165

Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 47.093.659 41.596.343

Schuldscheinforderungen und Darlehen 2.259.206 2.290.955

Insgesamt 54.964.148 49.732.463

Nachfolgend dargestellt die Angabe gemald § 285 Nr. 18 HGB:

Bilanzposition Buchwert Zeitwert AL

Abschreibungen

EUR EUR EUR
Schuldscheinforderungen und Darlehen 2.259.206 2.200.742 58.465
Inhaberschuldverschreibungen 45.975.911 38.990.058 6.985.853
Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermdgen und
andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 5.611.283 5.180.646 430.636
Namensschuldverschreibungen 5.000.000 3.454.093 1.545.907
Insgesamt 58.846.400 49.825.540 9.020.860




Nach einer Bonitatsprifungen der Emittenten
sowie die Entwicklungen von Ratings der
festverzinslichen  Anlagen  wurde eine
dauerhafte Wertminderung ausgeschlossen.

Auch bei nicht festverzinslichen Anlagen
wurden die stillen Lasten als zinsinduziert und

somit als nicht dauerhaft angesehen.
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Zu A. Il Strukturierte Kapitalanlagen im
Direktbestand

Die Athora Pensionskasse AG investiert in
einfach strukturierte Produkte. Diese einfach
strukturierten Produkte sind integriert in
Inhaberschuldverschreibungen und anderen
festverzinslichen Wertpapieren.

Buchwert Zeitwert

EUR EUR

Strukturen mit Zinsrisiko 2.960.275 2.810.741
Strukturen mit sonstigen Risiken 24.121.577 20.465.436
Summe 27.081.852 23.276.177

Zu B. Kapitalanlagen fiir
Lebensversicherungspolicen

Rechnung

und Risiko von Inhabern von

Fondsbezeichnung Anzahl der 2025

Anteileinheiten Zeitwert EUR
SYDBANKVERMOEGENSVERDYN(A) 2.766 193.371
SYDBANKVERMOEGENSVERKLA(A) 261 12.296
DWS ESG AKKUMULA LC 16 37.638
DWS EUROZONE BONDS FLEXIBLE LD 299 9.430
DWS ESG TOP WORLD 2 424
X MSCI EUROPE ESG UCITS ETF 1C 134
X MSCI WLD ESG UCITS ETF 1C 3 133
BGF ESG MULTI-ASSET A2 EUR 4 86
TEMPLETON GTH EURO A ACC EUR 757 18.668
BGF GLOBAL ALLOC A2 EUR HGD 1 51
Zeitwert/Bilanzwert per 31. Dezember 2025 272.231

Zu E.I Abgegrenzte Zinsen und Mieten

Unter  dieser  Position  werden die
Zinsabgrenzungen zu den Inhaberschuld-
verschreibungen, Namensschuldverschrei-
bungen sowie Schuldscheinforderungen und
Darlehen in Hohe von 644.732 Euro (Vorjahr:
627.864 Euro) ausgewiesen.

Zu E.lIl Sonstige
Rechnungsabgrenzungsposten

Diese Bilanzposition enthdlt abgegrenzte
vorausgezahlte Verwaltungskosten in Hohe
von 57 Euro (Vorjahr: 57 Euro) und aktivisch
abgegrenzte Agien auf Namensschuld-
verschreibungen in Héhe von 0 Euro (Vorjahr:
50.119 Euro).



Passiva

Zu A. Eigenkapital
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01.01.2025 Veranderung 31.12.2025

EUR EUR EUR

I. Gezeichnetes Kapital 3.000.000 0 3.000.000

. Kapitalriicklage 5.000.000 0 5.000.000

[Il. Bilanzverlust (4.017.676) 0 (4.017.676)
davon Verlustvortrag 4.017.676 EUR

3.982.324 0 3.982.324

Das gezeichnete Kapital betragt
3.000.000 Euro.

Es ist eingeteilt in 3.000 Aktien im Nennbetrag
von je 1.000 Euro. Samtliche Aktien lauten auf
die Namen der Aktiondre und sind voll
eingezahlt.

Zu B. Versicherungstechnische Riickstellungen

Die Athora Deutschland GmbH, Wiesbaden, ist
mit 100 % am Grundkapital der Gesellschaft
beteiligt.

Eine  Gewinnabflihrung erfolgt gemaR
Gewinnabflihrungsvertrag an die Athora
Deutschland GmbH erst, wenn der
handelsrechtliche Verlustvortrag abgebaut
wurde.

Zu B.IV. Riickstellung fiir erfolgsabhdingige und erfolgsunabhéngige Beitragsriickerstattung

31.12.2025 31.12.2024
EUR EUR
Stand am 01.01. 400.362 406.435
Entnahme fir Gewinnanteile an Versicherte 6.426 6.073
393.936 400.362
Zuweisung aus dem Uberschuss des laufenden Geschiftsjahres 0 0
Stand am Bilanzstichtag 393.936 400.362
Von der Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung entfallen auf:
bereits festgelegte, aber noch nicht zugeteilte
Schlussiiberschussanteile und Schlusszahlungen: 4,994 5.712
den Teil des Schlussiiberschussanteilfonds, der fir die
Finanzierung von Schlussiiberschussanteilen und
Schlusszahlungen zuriickgestellt wird: 128.358 134.066
den ungebundenen Teil: 260.583 260.583

Gewinnanteilssatze sind in den weiteren Angaben zum Anhang

erlautert.




Zu D.I. Sonstige Riickstellungen
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31.12.2025 31.12.2024
EUR EUR

Es handelt sich um Riickstellungen fiir:
Jahresabschlusspriifung 49.000 39.980
Bundesanzeiger 2.450 2.450
Verwaltungskosten 307 0
Insgesamt 51.757 42.430

Zu E. Andere Verbindlichkeiten

Zu E.l. Verbindlichkeiten aus dem selbst
abgeschlossenen Versicherungsgeschdft

In den Verbindlichkeiten aus dem selbst
abgeschlossenen Versicherungsgeschaft
gegenlber Versicherungsnehmern sind
482 Euro (Vorjahr: 469 Euro) fir verzinslich
angesammelte Gewinnanteile enthalten. Die
sonstigen Verbindlichkeiten an Versicherungs-
nehmer betragen 192 Euro (Vorjahr:
275 Euro).

Mit Ausnahme der verzinslich angesammelten
Gewinnanteile liegen keine Verbindlichkeiten
von mehr als funf Jahren vor.

Zu E.ll. Sonstige Verbindlichkeiten

Die sonstigen Verbindlichkeiten bestehen
hauptsachlich aus Geldeingdngen in Hohe
von 127.991 Euro (Vorjahr: 145.425 Euro),
die noch nicht  einem
Versicherungsvertrag zugeordnet wurden.

einzelnen

31.12.2025 31.12.2024
Unter den sonstigen Verbindlichkeiten sind ausgewiesen: EUR EUR
Anzahlungen auf Versicherungen 127.991 145.425
davon gréfSer 5 Jahre 0 0
Verbindlichkeiten an verbundene Unternehmen 32.100 36.856
davon gréfSer 5 Jahre 0 0
Sonstiges 28 24
davon gréfSer 5 Jahre 0 0
Insgesamt 160.119 182.304

Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Die Gesellschaft ist gemall §§ 124 ff. VAG
Mitglied des Sicherungsfonds fir die
Lebensversicherer. Der  Sicherungsfonds
erhebt auf Grundlage der Sicherungsfonds -
Finanzierungs -Verordnung (Leben) jahrliche
Beitrdge von maximal 0,2%. der Summe der

versicherungstechnischen Netto-
Rickstellungen, bis ein Sicherungsvermogen
von 1%o der Summe der
versicherungstechnischen Netto-

Riickstellungen aufgebaut ist. Die zukinftigen
Verpflichtungen hieraus betragen fir die
Gesellschaft 238 Euro.

Der Sicherungsfonds kann darlber hinaus
Sonderbeitrage in H6he von weiteren 1%. der
Summe der versicherungstechnischen Netto-
Rickstellungen erheben; dies entspricht einer
Verpflichtung von 57.968 Euro.

Zusatzlich  hat sich  die  Gesellschaft
verpflichtet, dem Sicherungsfonds oder
alternativ der Protektor Lebensversicherungs
AG finanzielle Mittel zur Verflugung zu stellen,
sofern die Mittel des Sicherungsfonds bei
einem Sanierungsfall nicht ausreichen.



Die Verpflichtung betragt 1% der Summe der
versicherungstechnischen Netto-
Rickstellungen unter Anrechnung der zu
diesem Zeitpunkt bereits an den
Sicherungsfonds geleisteten Beitrage. Unter
Einschluss der oben genannten
Einzahlungsverpflichtungen aus den
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Beitragszahlungen an den Sicherungsfonds
betragt die  Gesamtverpflichtung zum
Bilanzstichtag 536.163 Euro.

Die Eintrittswahrscheinlichkeit hierflr wird
aus der Erfahrung der Historie und
entsprechenden Erwartungen fiir die Zukunft
als eher unwahrscheinlich an.
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Erlduterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

l. Versicherungstechnische Rechnung
Zu l.1.a) Gebuchte Bruttobeitriage

Selbst abgeschlossene Versicherungen 2025 2024

(Pensionsversicherungen) EUR EUR

Kollektivversicherungen

Laufende Beitrage 1.441.940 1.540.284

Einmalbeitrage 10.975 41.626
1.452.915 1.581.909

Die Beitrage betreffen Gberwiegend Vertrage

mit Gewinnbeteiligung. Der Anteil von

Zu 1.3. Ertrage aus Kapitalanlagen

Beitrdgen, die das Ausland
weiter unter 1%.

betreffen, liegt

31.12.2025 31.12.2024

EUR EUR

Die Ertrage aus Kapitalanlagen beliefen sich auf: 1.396.183 1.156.964

davon: Ertrage aus Investmentzertifikaten 268.201 282.213

davon: aus Abgang 64.537 62.680

davon: Ertrage aus Inhaberschuldverschreibungen 965.285 694.989

davon: aus Abgang 63.629 0

davon: Ertrage aus Namensschuldverschreibungen 111.079 128.730

davon: aus Abgang 0 0

davon: Ertrage aus Schuldscheinforderungen 49.252 49.211

davon: aus Abgang 0 0

davon: Ertrage aus FLV 1.747 1.820
Zu 1.8) Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb

Die Muttergesellschaft Athora Deutschland die im Rahmen der Konzernumlage

Holding GmbH & Co. KG und deren
Tochtergesellschaften erbringen Leistungen,

abgerechnet werden.

Zu 1.9.a) Aufwendungen fiir die Verwaltung von Kapitalanlagen, Zinsaufwendungen und

sonstige Aufwendungen fiir die Kapitalanlagen

2025 2024
EUR EUR
Aufwendungen fir die Verwaltung von Kapitalanlagen,
Zinsaufwendungen und sonstige Aufwendungen fiir die Kapitalanlagen 134.600 133.071
davon: Aufwendungen fiir Fondsgebundene
Lebensversicherungen 1.000 1.000




Die Position beinhaltet die Verglitungen fir
die Auslagerung der Kapitalanlagemanage-
mentfunktion in die Konzernmutter Athora
Deutschland Holding GmbH & Co. KG, welches
ebenfalls die Vergiitungen durch das

Il. Nichtversicherungstechnische Rechnung
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Suboutsourcing an die Generali Insurance
Asset Management S.P.A Societa Di Gestione
Del Risparmio abdeckt.

Zu ll.1. Sonstige Ertrage
2025 2024
EUR EUR
Aus erbrachten Dienstleistungen nicht verbundene Unternehmen 1.594 1.543
aus erbrachten Dienstleistungen verbundene Unternehmen 66.459 44.453
Zinsertrage 12.538 21.308
Sonstige Ertrage (24) 76

Insgesamt

80.568 67.379

Die Ertrage aus erbrachten Dienstleistungen
von verbundenen Unternehmen basieren im

Wesentlichen aus Ertragen im Zusammenhang
mit der Zahlungsgarantieerklarung mit der
Athora Deutschland GmbH.

Zull.2. Sonstige Aufwendungen
2025 2024
EUR EUR
Unternehmen 225 325
Aufwendungen flr das Unternehmen als Ganzes 128.139 114.823
Sonstige allgemeine Aufwendungen 0 844

128.364 115.992

Eine Rickstellung fiir Archivierung wurde nicht
gebildet. Entsprechende Aufwendungen der
Athora Deutschland Service GmbH hierzu
wurden im Rahmen der Servicevertrage der
Athora Pensionskasse AG belastet. Es ergaben
sich keine Aufzinsungen von Rickstellungen.

Provisionen und sonstige Beziige der
Versicherungsvertreter,
Personalaufwendungen

Die Angabe liber Provisionen und sonstige
Beziige der Versicherungsvertreter aufgeteilt
nach Aufwandsarten entfdllt, da die
Gesellschaft keine eigenen Mitarbeiter
beschaftigt. Die Verwaltung wird Uber

Mitarbeiter der Athora Deutschland Service
GmbH abgewickelt.

Riickversicherungssaldo

Der Saldo aus dem Riickversicherungsgeschaft
gemall § 51 Abs. 4 Nr. 2 Buchst. b RechVersV
belduft sich auf 5.921 Euro (Vorjahr:
7.422 Euro).



Sonstige Angaben
Honorar des Abschlusspriifers

Eine Aufschlisselung des Abschlussprifer-
honorars erfolgt fiir die Athora Pensionskasse
AG gemaR § 285 Nr. 17 HGB.

Das Gesamthonorar inklusive 31.12.2025
Auslagen betrug: EUR
Abschlusspriferleistungen 42.140
Insgesamt 42.140

Konzernstruktur

Die Athora Deutschland GmbH, Wiesbaden ist
mit 100% am Grundkapital der Athora
Pensionskasse AG beteiligt. Diese
Mehrheitsbeteiligung ist uns gemal § 20 Abs.
4 AktG angezeigt worden. Die Athora
Pensionskasse AG wird in den
Konzernabschluss und Konzernlagebericht
der Athora Holding Ltd., Bermuda, (kleinster
und groRter Konsolidierungskreis),
einbezogen. Die Geschéaftsberichte werden
Uber die Internetseite der Gesellschaft
veroffentlicht. Der Jahresabschluss und
Lagebericht der Athora Pensionskasse AG
wird im elektronischen Bundesanzeiger
veroffentlicht.

Nachhaltigkeitsbezogene Angaben

Die diesem Finanzprodukt zugrunde liegenden
Investitionen bericksichtigen nicht die EU-
Kriterien fir Okologisch nachhaltige
Wirtschaftsaktivititen (gemaR  Artikel 7
Taxonomieverordnung). Weitere
Informationen entnehmen Sie bitte der
Homepage.

Geschdfte mit nahestehenden Personen

Die  Athora  Deutschland GmbH als
Garantiegeberin  hat mit Vertrag vom
28. August 2017 mit der Athora Pensionskasse
AG als Garantiebegiinstigte eine
Zahlungsgarantieerkldrung zur Ubernahme
von Kostenverlusten abgeschlossen, wobei im
Geschaftsjahr die Athora Pensionskasse AG im
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Rahmen des genannten Vertrages der Athora
Deutschland GmbH einen Betrag zum
Ausgleich des Kostenverlustes gemdaR der
Zahlungsgarantie in Rechnung gestellt hat.
Darliber hinaus gab es keine Geschafte mit
verbundenen Unternehmen zu

marktuntblichen Konditionen.

Mitarbeiter

Die  Gesellschaft hat keine eigenen
Mitarbeiter. Die Verwaltung wird {ber
Mitarbeiter der Athora Deutschland Service
GmbH und der Athora Deutschland Holding
GmbH & Co. KG abgewickelt.

Organe

Die Mitglieder des Aufsichtsrats zum 31.
Dezember 2025 sind Dr. Immo Querner
(Vorsitzender, Chief Executive Officer Athora
Deutschland), Chantal Waight (Interim Group
Co-Chief Risk & Compliance Officer Athora
Holding Ltd.), Thomas Doyle (Berater) und
Todd Solash (Deputy CEO, President Athora
Holding Ltd.). Die Mitglieder des Vorstands
sind Bettina Hoch (CEO und CFO), Stefan
Kropp (COO) und Dr. Larisa Angstenberger
(CRO), die beide zum 1. Januar 2026 in den
Vorstand berufen wurden. Isabella Pfaller
(CEO) ist zum 31. Dezember 2025
ausgeschieden.

Gesamtbeziige des Aufsichtsrates und des
Vorstands, gewdihrte Kredite

Die Mitglieder des Vorstands erhielten fiir ihre
Tatigkeit keine gesonderte Vergilitung. Im
Geschaftsjahr 2025 wurden den Mitgliedern
des Aufsichtsrates fiir ihre Tatigkeit eine
Vergitung in Hohe von 5.000 Euro (Vorjahr:
4.138 Euro) gezahlt.

Im Rahmen der Konzernumlagen der Athora
Lebensversicherung AG wurden der Athora
Pensionskasse AG aufwandsgerecht Kosten fiir
die Vorstandstatigkeit des Geschéftsjahres
2025 belastet.



Kredite, Vorschisse sowie Haftungs-
verhaltnisse mit oder an Vorstandsmitglieder
und Mitglieder des Aufsichtsrats bestanden

zum 31.12.2025 nicht.

Nachtragsbericht

Wesentliche Vorgange von besonderer
Bedeutung fir die Vermoégens-, Finanz- und
Ertragslage der Athora Pensionskasse AG sind
nach dem
eingetreten.

Geschaftsjahresende  nicht
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Sonstiges

Der Geschaftsverlauf unserer Gesellschaft war
in den ersten beiden Monaten mit seiner
Wirkung auf die Vermodgens-, Finanz- und
Ertragslage insgesamt planmalRig.



€2 ATHORA

Ergebnisverwendungsvorschlag

Die Hauptversammlung entscheidet iber den Verlustvortrages wird keine Gewinnabfiihrung
Bilanzverlust von 4.017.675,97 Euro. Es wird an die Athora Deutschland GmbH, Wiesbaden,
vorgeschlagen, diesen auf neue Rechnung erfolgen.

vorzutragen. Aufgrund des handelsrechtlichen

Wiesbaden, den 05. Marz 2026

Der Vorstand

Bettina Hoch Stefan Kropp Dr. Larisa Angstenberger
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BESTATIGUNGSVERMERK DES UNABHANGIGEN

ABSCHLUSSPRUFERS

An die Athora
Aktiengesellschaft, Wiesbaden

Pensionskasse

Priifungsurteile

Wir haben den Jahresabschluss der Athora
Pensionskasse Aktiengesellschaft, Wiesbaden,
— bestehend aus der Bilanz zum 31. Dezember
2025 und der Gewinn- und Verlustrechnung
fir das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis zum
31. Dezember 2025 sowie dem Anhang,
einschliellich der Darstellung der
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden -
geprift. Darliber hinaus haben wir den
Lagebericht der Athora Pensionskasse
Aktiengesellschaft, Wiesbaden, fir das
Geschaftsjahr vom 1. Januar bis zum
31. Dezember 2025 gepriift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der
Prifung gewonnenen Erkenntnisse

e entspricht der beigefiigte
Jahresabschluss in allen wesentlichen
Belangen den deutschen

handelsrechtlichen Vorschriften und
vermittelt unter Beachtung der
deutschen Grundsatze
ordnungsmaRiger Buchflhrung ein
den  tatsachlichen  Verhéltnissen
entsprechendes Bild der Vermogens-
und Finanzlage der Gesellschaft zum
31. Dezember 2025 sowie ihrer
Ertragslage fiir das Geschaftsjahr vom
1. Januar bis zum 31. Dezember 2025
und

e 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 Entwicklung zutreffend
dar.

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

Grundlage fiir die Priifungsurteile

Wir haben unsere Prifung des
Jahresabschlusses und des Lageberichts in
Ubereinstimmung mit § 317 HGB unter
Beachtung der vom Institut der
Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten
deutschen  Grundsatze  ordnungsmaliger
Abschlussprifung durchgefihrt. Unsere
Verantwortung nach diesen Vorschriften und
Grundsatzen ist im Abschnitt , Verantwortung
des Abschlussprifers fiur die Prufung des
Jahresabschlusses und des Lageberichts”
unseres Bestatigungsvermerks weitergehend
beschrieben. Wir sind von dem Unternehmen
unabhingig in Ubereinstimmung mit den
deutschen handelsrechtlichen und
berufsrechtlichen Vorschriften und haben
unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in
Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen
erfillt. Wir sind der Auffassung, dass die von
uns erlangten Priifungsnachweise ausreichend
und geeignet sind, um als Grundlage fir
unsere Prifungsurteile zum Jahresabschluss
und zum Lagebericht zu dienen.

Sonstige Informationen

Die gesetzlichen Vertreter sind fir die
sonstigen Informationen verantwortlich. Die
sonstigen Informationen umfassen:

e den Bericht des Aufsichtsrats,

o alle Ubrigen Teile des
Geschaftsberichts,



e aber nicht den Jahresabschluss, nicht
die inhaltlich gepriften Angaben im
Lagebericht und nicht unseren
dazugehorigen Bestatigungsvermerk.

Der Aufsichtsrat ist fiir den Bericht des
Aufsichtsrats verantwortlich. Im Ubrigen sind
die gesetzlichen Vertreter fiir die sonstigen
Informationen verantwortlich.

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 Priifungsschlussfolgerung hierzu ab.

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

e wesentliche Unstimmigkeiten zum
Jahresabschluss, zu den inhaltlich
gepriften Angaben im Lagebericht
oder zu unseren bei der Prifung
erlangten Kenntnissen aufweisen oder

e anderweitig wesentlich falsch

dargestellt erscheinen.

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

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich
fir die Aufstellung des Jahresabschlusses, der
den deutschen handelsrechtlichen
Vorschriften in allen wesentlichen Belangen
entspricht, und dafir, dass der
Jahresabschluss  unter  Beachtung  der
deutschen  Grundsdtze  ordnungsmaliger
Buchfiihrung ein den tatsachlichen
Verhéltnissen  entsprechendes Bild der
Vermogens, Finanz- und Ertragslage der
Gesellschaft vermittelt. Ferner sind die
gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir die
internen Kontrollen, die sie in
Ubereinstimmung mit den  deutschen
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Grundsatzen ordnungsmaRiger Buchfiihrung
als notwendig bestimmt haben, um die
Aufstellung  eines  Jahresabschlusses zu
ermoglichen, der frei von wesentlichen
falschen Darstellungen aufgrund von dolosen
Handlungen (d.h. Manipulationen der
Rechnungslegung und
Vermogensschadigungen) oder Irrtiimern ist.

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses sind
die gesetzlichen Vertreter dafir
verantwortlich, die Fahigkeit der Gesellschaft
zur Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit zu
beurteilen. Des Weiteren haben sie die
Verantwortung, Sachverhalte im
Zusammenhang mit der Fortfiihrung der
Unternehmenstatigkeit, sofern einschlagig,
anzugeben. Dariber hinaus sind sie dafir
verantwortlich, auf der Grundlage des
Rechnungslegungsgrundsatzes der
Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit zu
bilanzieren, sofern dem nicht tatsachliche
oder rechtliche Gegebenheiten
entgegenstehen.

Aullerdem sind die gesetzlichen Vertreter
verantwortlich fir die Aufstellung des
Lageberichts, der insgesamt ein zutreffendes
Bild von der Lage der Gesellschaft vermittelt
sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem
Jahresabschluss in  Einklang steht, den
deutschen gesetzlichen Vorschriften
entspricht und die Chancen und Risiken der
zukiinftigen Entwicklung zutreffend darstellt.
Ferner sind die gesetzlichen Vertreter
verantwortlich fur die Vorkehrungen und
MaRnahmen (Systeme), die sie als notwendig
erachtet haben, um die Aufstellung eines
Lageberichts in Ubereinstimmung mit den
anzuwendenden  deutschen  gesetzlichen
Vorschriften zu ermoglichen und um
ausreichende geeignete Nachweise fir die
Aussagen im Lagebericht erbringen zu kénnen.

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich fur die
Uberwachung des
Rechnungslegungsprozesses der Gesellschaft
zur Aufstellung des Jahresabschlusses und des
Lageberichts.



Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die
Priifung des Jahresabschlusses und des
Lageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit
dariiber zu erlangen, ob der Jahresabschluss
als Ganzes frei von wesentlichen falschen
Darstellungen aufgrund von dolosen
Handlungen oder Irrtiimern 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 Erkenntnissen in Einklang steht,
den deutschen gesetzlichen Vorschriften
entspricht und die Chancen und Risiken der
zukiinftigen Entwicklung zutreffend darstellt,
sowie einen Bestdtigungsvermerk zu erteilen,
der unsere Prifungsurteile zum
Jahresabschluss und zum  Lagebericht
beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Mal} an
Sicherheit, aber keine Garantie dafir, dass
eine in Ubereinstimmung mit § 317 HGB unter
Beachtung der vom Institut der
Wirtschaftsprufer (IDW) festgestellten
deutschen  Grundsiatze  ordnungsmaliger
Abschlussprifung durchgefiihrte Priifung eine
wesentliche  falsche  Darstellung  stets
aufdeckt. Falsche Darstellungen kénnen aus
dolosen Handlungen oder Irrtimern
resultieren und werden als wesentlich
angesehen, wenn verniinftigerweise 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
pflichtgemales Ermessen aus und bewahren
eine kritische Grundhaltung. Dariiber hinaus

e identifizieren und beurteilen wir die
Risiken wesentlicher falscher
Darstellungen im Jahresabschluss und
im Lagebericht aufgrund von dolosen
Handlungen oder Irrtimern, planen
und fihren Priifungshandlungen als
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Reaktion auf diese Risiken durch
sowie erlangen Priifungsnachweise,
die ausreichend und geeignet sind, um
als Grundlage far unsere
Prifungsurteile zu dienen. Das Risiko,
dass eine aus dolosen Handlungen
resultierende  wesentliche falsche
Darstellung nicht aufgedeckt wird, ist
hoher als das Risiko, dass eine aus
Irrtimern resultierende wesentliche
falsche Darstellung nicht aufgedeckt
wird, da dolose Handlungen kollusives
Zusammenwirken, Falschungen,
beabsichtigte Unvollstandigkeiten,
irrefiihrende Darstellungen bzw. das
AuBerkraftsetzen interner Kontrollen
beinhalten konnen.

erlangen wir ein Verstandnis von den
fir die Priifung des Jahresabschlusses
relevanten internen Kontrollen und
den fur die Priifung des Lageberichts
relevanten Vorkehrungen und
Malnahmen, um Prifungshandlungen
zu planen, die unter den Umstianden
angemessen sind, jedoch nicht mit
dem Ziel, ein Prifungsurteil zur
Wirksamkeit der internen Kontrollen
der  Gesellschaft bzw. dieser
Vorkehrungen und  Malnahmen
abzugeben.

beurteilen wir die Angemessenheit
der von den gesetzlichen Vertretern
angewandten
Rechnungslegungsmethoden  sowie
die Vertretbarkeit der von den
gesetzlichen Vertretern dargestellten
geschatzten Werte und damit
zusammenhangenden Angaben.

ziehen wir Schlussfolgerungen (iber
die Angemessenheit des von den
gesetzlichen Vertretern angewandten
Rechnungslegungsgrundsatzes der
Fortfiihrung der
Unternehmenstatigkeit sowie, auf der
Grundlage der erlangten
Prifungsnachweise, ob eine
wesentliche Unsicherheit im



Zusammenhang mit Ereignissen oder
Gegebenheiten besteht, die
bedeutsame Zweifel an der Fahigkeit
der Gesellschaft zur Fortfihrung der
Unternehmenstatigkeit aufwerfen
kénnen. Falls wir zu dem Schluss
kommen, dass eine wesentliche
Unsicherheit  besteht, sind  wir
verpflichtet, im Bestatigungsvermerk
auf die dazugehorigen Angaben im
Jahresabschluss und im Lagebericht
aufmerksam zu machen oder, falls
diese Angaben unangemessen sind,
unser jeweiliges Prifungsurteil zu
modifizieren. Wir ziehen unsere
Schlussfolgerungen auf der Grundlage
der bis zum Datum unseres
Bestatigungsvermerks erlangten
Prifungsnachweise. Zukinftige
Ereignisse oder Gegebenheiten
konnen jedoch dazu fiihren, dass die
Gesellschaft ihre
Unternehmenstatigkeit nicht mehr
fortflihren kann.

beurteilen wir Darstellung, Aufbau
und Inhalt des Jahresabschlusses
insgesamt einschliefflich der Angaben
sowie ob der Jahresabschluss die
zugrunde liegenden Geschaftsvorfille
und Ereignisse so darstellt, dass der
Jahresabschluss unter Beachtung der
deutschen Grundsatze
ordnungsmaRiger Buchflihrung ein
den  tatsachlichen  Verhéltnissen
entsprechendes Bild der Vermogens,
Finanz- und Ertragslage der
Gesellschaft vermittelt.
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e beurteilen wir den Einklang des
Lageberichts mit dem Jahresabschluss,
seine Gesetzesentsprechung und das
von ihm vermittelte Bild von der Lage
der Gesellschaft.

e flhren wir Prifungshandlungen zu
den von den gesetzlichen Vertretern
dargestellten zukunftsorientierten
Angaben im Lagebericht durch. Auf
Basis ausreichender geeigneter
Priifungsnachweise vollziehen wir
dabei insbesondere die den
zukunftsorientierten Angaben von den
gesetzlichen Vertretern zugrunde
gelegten bedeutsamen Annahmen
nach und beurteilen die sachgerechte
Ableitung der zukunftsorientierten
Angaben aus diesen Annahmen. Ein
eigenstandiges Prifungsurteil zu den
zukunftsorientierten Angaben sowie
zu den zugrunde liegenden Annahmen
geben wir nicht ab. Es besteht ein
erhebliches unvermeidbares Risiko,
dass kinftige Ereignisse wesentlich
von den zukunftsorientierten Angaben
abweichen.

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

Frankfurt am Main, 24. Marz 2026

Deloitte GmbH
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

gez. Rouven Schmidt gez. Manfred Schneider
Wirtschaftsprifer Wirtschaftsprifer
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BERICHT DES AUFSICHTSRATS

Der Aufsichtsrat hat sich wahrend des
Geschaftsjahres Uber die  wesentlichen
Geschaftsvorgiange, die Lage und die
Entwicklung der Gesellschaft sowie (iber
grundlegende Fragen der
Unternehmensplanung, die Risikosituation,
das Risikomanagement, das interne
Kontrollsystem und die Compliance durch
miindliche und schriftliche Berichte
regelmaRig, zeitnah und
unterrichten lassen.

umfassend

Die vom Vorstand beabsichtigte
Geschaftspolitik sowie Lage und Entwicklung
der Gesellschaft wurden in zwei ordentlichen
Aufsichtsratssitzungen erdrtert. Dabei hat der
Vorstand (iber das Erreichen der geplanten
Ziele fur das laufende Geschaftsjahr und Gber
die Planung fir die kiinftige Periode berichtet.
Auf dieser Grundlage hat der Aufsichtsrat den
Vorstand der Gesellschaft laufend Gberwacht
und war in Entscheidungen von grundlegender

Bedeutung stets eingebunden.

Der Vorsitzende und der stellvertretende
Vorsitzende haben in zahlreichen
Einzelgesprachen mit dem
geschaftspolitische Fragen  sowie die
tagesaktuelle Lage und die Entwicklung der

Gesellschaft behandelt.

Vorstand

Besondere Schwerpunkte der Arbeit des
Aufsichtsrats und seiner Ausschiisse lagen
dabei in der Umsetzung von DORA, der
Erhéhung der Robustheit der Gesellschaft
gegeniber verschiedenen Zins- und
Kreditrisikoaufschlagsschocks sowie
Uberlegungen zu Stabilisierung der
BetriebsgroRe bzw. Effizienzsteigerungen. Bei
den Mitgliedern des Aufsichtsrats sind keine
Interessenkonflikte aufgetreten.

In der Bilanzsitzung hat der Verantwortliche
Aktuar dem Aufsichtsrat die wesentlichen
Ergebnisse seines Erlauterungsberichts zur
versicherungsmathematischen Bestatigung
dargestellt.

Aufgrund seiner Untersuchungsergebnisse hat
er eine uneingeschrankte versicherungs-
mathematische Bestatigung gemaR § 141 Abs.
5 Nr. 2 VAG abgegeben. Den
Erlduterungsbericht des Verantwortlichen
Aktuars und seine Ausfihrungen in der
Bilanzsitzung hat der Aufsichtsrat zustimmend
zur Kenntnis genommen.

Der Jahresabschluss zum 31. Dezember 2025
ist von der Deloitte GmbH
Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Frankfurt am
Main, unter Einbeziehung der Buchfiihrung
und des Lageberichtes der Gesellschaft
geprift und mit dem uneingeschriankten
Bestatigungsvermerk versehen worden. Der
Prifungsbericht wurde den Mitgliedern des
Aufsichtsrats ausgehandigt. Der Aufsichtsrat
hat von dem Ergebnis der Prifung
zustimmend Kenntnis genommen. In der
Bilanzsitzung war der Abschlussprifer bei der
Besprechung des Jahresabschlusses
anwesend, hat Uber die Durchfiihrung der
Prifung berichtet und stand dem Aufsichtsrat
fir erganzende Auskiinfte zur Verfligung.
Nach dem abschlieBenden Ergebnis der
eigenen Prifung des Aufsichtsrats sind
Einwendungen gegen den Jahresabschluss und
den Lagebericht nicht zu erheben. Der
Aufsichtsrat  billigt den vom Vorstand
aufgestellten Jahresabschluss, der damit
gemal § 172 AktG festgestellt ist. Auf Grund
des Beherrschungsvertrages zwischen der
Athora Deutschland GmbH und der Athora
Pensionskasse AG ist ein Bericht Uber
Beziehungen zu verbundenen Unternehmen
gemal § 312 AktG nicht erforderlich.

Der Aufsichtsrat dankt dem Vorstand und den
Mitarbeitern und Mitarbeiterinnen der
Unternehmen der Athora Deutschland Gruppe
sowie dem Betriebsrat flir die im Berichtsjahr
erfolgreich geleistete Arbeit. Dies gilt
insbesondere auch fiir die zum 31. Dezember
2025 auf eigenen Wunsch aus dem Vorstand
der Gesellschaft ausgeschiedene Isabella
Pfaller.
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Wiesbaden, 24. Mérz 2026

Fur den Aufsichtsrat

Dr. Immo Querner Chantal Waight

Thomas Doyle Todd Solash
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UBERSCHUSSBETEILIGUNG FUR DAS JAHR 2026

Den gewinnberechtigten
werden 2026
folgende Gewinnanteile zugewiesen (im
Vorjahr abweichende Satze sind in Klammern
[ ]genannt):

Versicherungsvertragen

1. Gewinnplane Renten

Wiahrend der Aufschubzeit besteht der
Bargewinnanteil aus einem Zinsgewinnanteil
in % des Deckungskapitals sowie bei
beitragspflichtigen Versicherungen auRerdem
aus einem Zusatzgewinnanteil in % der
jahrlichen Rente. Er wird als Einmalbeitrag zur
Erhéhung der Rente verwendet (Bonusrente),
falls keine andere Verwendung vereinbart ist.
Die Bonusrente ist als beitragsfreie
Versicherung ebenfalls gewinnberechtigt. Ist
die fondsgebundene Gewinnanlage

Gewinnsiitze

vereinbart, werden die Bargewinnanteile in
einem Investmentfonds kumuliert.

Wahrend der Rentenbezugszeit wird der
Bargewinnanteil zur jahrlichen Erhéhung der
Rente verwendet. Die jahrliche Erhohung
bemisst sich in % der Rente.

Ein im  Jahre 2026 infolge der
geschiftsplanmaRigen  oder  bedingungs-
maRigen  Anspruchsvoraussetzungen fallig
werdender Schlussgewinnanteil bemisst sich
fir jedes beitragspflichtige Versicherungsjahr
in  Promille des Deckungskapitals zum
Zeitpunkt der Falligkeit. Bei den Tarifen mit
Wachstumsplan  wird die Anzahl der
anrechnungsfahigen Versicherungsjahre den
jeweiligen Erhéhungen entsprechend
reduziert.

Aufschubzeit

Rentenbezugszeit

Gewinnplan

Zinsgewinn- | Zusatzgewinn-

Schlussgewinnanteil fiir

das jeweilige Jahrliche Erhohung

Ll Ll Versicherungsjahr 1)

bis 2009 n 0,020 %o

Renten 2003 0% 0% 2010-2013 n 0,010 %o 0%?
ab 2014 0 %o
bis 2009 n 0,020 %o

Renten 2006 0% 0% 2010-2013 n 0,010 %o 0%?
ab 2014 0 %o
bis 2009 n 0,020 %o

RO7, RO8, RO9 0% 0% 2010-2013 n 0,010 %o 0%?
ab 2014 0 %o

R12 0% - - 0%?2

1 Mit n wird die Aufschubzeit in Jahren bezeichnet.

2 Hiervon entfallen 0 % auf die Beteiligung an Bewertungsreserven (vgl. Ziffer 5).



2. Gewinnplane
Berufsunfahigkeitszusatzversicherungen

Bei Versicherungen mit Leistungsbonus wird
im Leistungsfall die Versicherungsleistung
erhoht. Der Leistungsbonus bemisst sich in %
der garantierten Leistungssumme.

Bei den (brigen Gewinnverwendungsarten
bemessen sich die Gewinnanteile in % des
gewinnberechtigten  Jahresbeitrages.  Die
Gewinnanteile werden je nach Vereinbarung

Gewinnsiitze
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mit den Beitrdgen verrechnet, in einem
Investmentfonds kumuliert oder verzinslich
angesammelt. Im Falle der verzinslichen
Ansammlung wird das Ansammlungsguthaben
mit dem garantierten Rechnungszins des BUZ-
Tarifes und einem
Ansammlungsiiberschussanteil in Hohe des
jeweiligen Zinsgewinnanteils verzinst.

Gewinnplan

Leistungsbonus Ubrige

Gewinnverwendungsarten

BUZ 2004 0% 0%
BUZ 2006 0% 0%
BO7 0% 0%
B0O8 0% 0%
Wahrend der Zeit der Berufsunfahigkeit wird 2026 zugeteilt werden, die

weiterhin ein jahrlicher Zinsgewinnanteil in
Hohe von 0 % des malgeblichen
Deckungskapitals gewahrt. Soweit sich der
Zinsgewinnanteil auf den

Beitragsbefreiungsteil der
Berufsunfahigkeitszusatzversicherung bezieht,
erfolgt eine verzinsliche Ansammlung. Im
Ubrigen wird er zur Erhéhung der
Rentenzahlung verwendet.

3. Direktgutschrift

Die gewinnberechtigten kapitalbildenden
Versicherungen erhalten eine Direktgutschrift
in Hohe von 0 % des maRgebenden Guthabens
der Versicherungsnehmer.

4, Abgrenzung

Den gewinnberechtigten Versicherungsver-
tragen werden im Kalenderjahr 2026 die oben
genannten Gewinnanteile zugewiesen. Soweit
der Versicherungsstichtag nicht mit dem
Kalenderjahresbeginn Ubereinstimmt, gelten
fliir Gewinnanteile, die vor dem Stichtag in

Vorjahresgewinnsatze anteilig. Fir die Gbrigen
Gewinnanteile, die im Kalenderjahr 2026
zugewiesen werden, gelten in diesem Fall die
obenstehenden Gewinnsatze anteilig.

5. Beteiligung an
Bewertungsreserven

Bewertungsreserven entstehen, wenn der
Marktwert der Kapitalanlagen tGber dem Wert
liegt, mit dem die Kapitalanlagen in der Bilanz
ausgewiesen sind. Die Bewertungsreserven
sorgen fir Sicherheit und dienen dazuy,
kurzfristige Ausschlage am Kapitalmarkt
auszugleichen. Die Versicherungsvertrage
werden nach einem
verursachungsorientierten Verfahren an den
Bewertungsreserven beteiligt (§ 153 VVG,
§ 139 VAG).

Die Bewertungsreserven im Sinne von
§ 153 VVG und § 139 VAG und deren
Zuordnung auf die anspruchsberechtigten
Vertrage werden jahrlich zum 31.12. neu
ermittelt (Bewertungsstichtag). Soweit die
Bewertungsreserven auf anspruchsberechtigte



Versicherungsvertrage entfallen, werden sie
diesen Vertrdgen zur Halfte zugeordnet. Die
Zuordnung auf den einzelnen Vertrag erfolgt
dabei nach Malgabe der Hohe des
Deckungskapitals und der Dauer, in der es
vorlag. Sofern an einzelnen
Bewertungsstichtagen keine
Bewertungsreserven vorhanden waren,
bleiben hierbei Zeiten unberiicksichtigt, die
vor diesen Stichtagen lagen.
Anspruchsberechtigt sind die
Hauptversicherungen der
Renten.

Der zugeordnete Teil der Bewertungsreserven
wird bei Beendigung der Ansparphase

Gewinnplane

Wiesbaden, den 05. Méarz 2026

Der Vorstand

Bettina Hoch

Stefan Kropp

€2 ATHORA

ausgezahlt. Bei aufgeschobenen
Rentenversicherungen wird - sofern sie in den
Rentenbezug (bergehen - der zugeordnete
Teil bei Rentenbeginn verrentet.

In der Rentenbezugszeit werden
Rentenversicherungen Uiber eine angemessen
erhéhte laufende Uberschussbeteiligung an
Bewertungsreserven beteiligt. Abweichend
vom zweiten Absatz ist hierfiir der Stand der
Bewertungsreserven zum Quartalsende vor
Deklaration mal3geblich.

Buchhalterisch erfolgt die Auszahlung bzw.
Verrentung in Form einer Direktgutschrift.

Dr. Larisa Angstenberger
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