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Zusammenfassung

Die Markel Holdings GmbH (im Folgenden: Markel GmbH) mit Sitz in Miinchen ist das Mutterunternehmen des
deutschen Markel Konzerns (im Folgenden: der Konzern). Der Konzernumfasst neben dem Mutterunternehmen
die Anteile an dem Erstversicherungsunternehmen Markel Insurance SE (im Folgenden: MISE oder die
Gesellschaft). Der Schwerpunkt der Geschaftsaktivitdt des einzigen Tochterunternehmens, der MISE, liegt —
wie im Vorjahr—in den Sparten Haftpflicht, Unfall, Transport sowie der Kredit- und Kautionsversicherung.

Die MISE ist ein Spezialversicherer mit Wurzeln in den USA. Die Gesellschaft hat von der Bundesanstalt fiir
Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) am 17. Juli 2018 die Erlaubnis zum Geschaftsbetrieb der Schaden- und
Unfallversicherung erhalten. Fiir Informationen zur rechtlichen Struktur und zu wesentlichen verbundenen
Unternehmen verweisen wir auf das Kapitel ,A.1 Geschaftstatigkeit”.

Wesentliche Entwicklungen in Bezug auf Geschaftstitigkeit und Leistung

Das Konzerngeschaftsjahr 2020 war gepragt vom globalen Pandemiegeschehen. Weitere Einflussfaktoren auf
die wirtschaftliche Entwicklung der EU wie der andauernde Handelsstreit zwischen den USA und China, die
Prasidentschaftswahl in den USA sowie die Verhandlungen iiber den Austritt des Vereinigten Kénigreichs aus
der EU sind im Jahr 2020 durch COVID-19 in der Wahrnehmung in den Hintergrund getreten. Hier sehen wir
positive Impulse: Nach langen und intensiven Verhandlungen ist es gelungen, einen Partnerschaftsvertrag
zwischen der EU und dem Vereinigten Kénigreich auszuhandeln. Dieser trat am 1. Januar 2021 vorldufig in
Kraft.

Trotz des schwierigen wirtschaftlichen Umfelds erzielte die Gesellschaft weiterhin ein starkes Wachstum der
Beitragseinnahmen. Die gebuchten Bruttobeitrage in Héhe von 281,7 Mio. € lagen 13 % iiber dem Plan von
249,4 Mio. €. Die Schadenquote fiirdas Jahrlag mit 52,4 % liber dem prognostizierten Wert von 49,0 % und
tiber dem Wert des Vorjahreszeitraums, was auf den veranderten Geschaftsmix und die Auswirkungen der
Pandemie (COVID-19-Schiden) zuriickzufiihren ist. COVID-19 wirkte sich mit 9,5 Mio. € oder 3,6 % auf die
Bruttoverluste des Jahres aus, vorallemin den Sparten Haftpflicht, Warenkredit sowie Unfallversicherung.

In den Kapiteln ,A.2“, ,A.3" und ,A.4" sind die wesentlichen versicherungstechnischen Geschaftsergebnisse,
das Anlageergebnis und die Entwicklung sonstiger Tatigkeiten naher erldutert.

Wesentliche Geschiftsvorfille — Bewertung fiir Solvabilititszwecke und Kapitalmanagement

Der Vorstand und die Anteilseigner der MISE haben sich zum Ziel gesetzt, die Solvenzquote auf einem Niveau
von mindestens 140 % zu halten. Vordiesem Hintergrund haben die Gesellschafter der MISE am 2. Juni 2020
eine Einzahlung in die Kapitalriicklage von 25 Mio. € beschlossen, um fiir zukiinftiges Wachstum gut geriistet
zu sein. In den Posten , Kapitalriicklage" wurde wahrend des Konzerngeschaftsjahres ein Betrag von 25 Mio. €
eingestellt. Im Berichtszeitraum sind im Ubrigen keine wesentlichen Anderungen hinsichtlich der
Geschaftstatigkeit und der Leistung des Unternehmens, des Governance-Systems, des Risikoprofils, der
Bewertung fiir Solvabilitdtszwecke sowie des Kapitalmanagements eingetreten.

Um die Solvabilitatskapitalanforderung zu ermitteln, wird sowohl aus Gruppensicht als auch fiir die MISE die
Standardformel zugrunde gelegt. Diese zeigt, dass die MISE zum Berichtsjahresende mit 72.716 Tsd. € (71.578
Tsd. € aus Gruppensicht, im Konzern) iiber geniigend freie und unbelastete Eigenmittel verfiigt, um die
Kapitalanforderungvon 44.208 Tsd. € (43.857 Tsd. € aus Gruppensicht) zu bedecken. Damit ergibt sich eine
Solvenzquotevon 164 % (163 % aus Gruppensicht). Dader Vorstand der MISE und die Anteilseigner der Markel
GmbH das Ziel vertreten, die Solvenzquote aus der Solo- und der Gruppensicht auf einem Niveau von
mindestens 140 % zu halten, haben die Gesellschafter der Markel GmbH am 2. Juni 2020 eine Einzahlung in
die Kapitalriicklage in Hohe von 25 Mio. € beschlossen. Diese wurde unmittelbar an die MISE weitergereicht,
um flrzukiinftiges Wachstum gut geriistet zu sein. Eine Reihe von Stress- und Szenario-Tests zu Kapital- und
Liquiditatsanforderungen belegen, dass der Konzern iiber eine fiir die Erreichung der Geschaftsziele
ausreichende Eigenkapitalausstattung verfiigt. Der vorliegende ,Einzige Bericht iiber Solvabilitat und
Finanzlage 2020" zeigt diese solide wirtschaftliche Basis aus Gruppen- und Solosicht auf.
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A. Geschiaftstatigkeit und Geschaftsergebnis

Die Markel GmbH ist Verwaltungsholding des Konzerns und halt an der MISE als Tochterunternehmen
samtliche Anteile. Das versicherungstechnische Ergebnis ist aus Solo- und Gruppensicht identisch. Aus
Griinden der Ubersichtlichkeit wurden deswegen im folgenden Kapitel Betragsangaben fiir die MISE nurdann
gemacht, wenn diese von den Betragen abweichen, die sich fiir die Markel GmbH auf Gruppenebene ergeben.

Die Geldbetrage im vorliegenden Bericht werden im Folgenden gemdR dem technischen Durchfiihrungs-
standard (EU) 2015/2452 in Tausend Euro (Tsd. €) dargestellt. Als Folge der Rundung kénnen sich bei der
Berechnung von Summen und Prozentangaben geringfiigige Abweichungen gegeniiber den im Bericht
ausgewiesenen Zahlen ergeben.

A.1 Geschaftstatigkeit

Unternehmensinformationen
Die Markel GmbH hat ihren Sitzin der SophienstraRe 26 in 80333 Miinchen, eingetragenin das Handelsregister
des Amtsgerichts Miinchen unter HRB 233751.

Die Geschaftsfiihrung des Mutterunternehmens Markel GmbH ist Leitungsorgan des Konzerns und setzt sich
aus vier Mitgliedern zusammen:

Frederik Raimund Wulff
Andrew John Davies
Jeremy Noble

Jason Alexander Duncan

Als Wirtschaftspriifer des Konzernabschlusses, des Konzernlageberichts sowie der Solvabilitatsiibersicht der
Markel GmbH fiir das Konzerngeschaftsjahr 2020 wurde die KPMG AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft,
Ganghoferstralte 29 in 80339 Miinchen, bestellt. Als Ergebnis der Priifung der Solvabilitatsiibersicht durch
den Wirtschaftspriifer hat die KPMG AG einen uneingeschrankten Bestatigungsvermerk erteilt.

Die MISE ist eine Europdische Aktiengesellschaft (Societas Europaea) mit Sitz in der SophienstralRe 26 in
80333 Miinchen. Die Gesellschaftist indas Handelsregister des Amtsgerichts Miinchen unter der Nummer HRB
233618 eingetragen.

Der Vorstand der Gesellschaft besteht aus drei Mitgliedern:

e Frederik Raimund Wulff, Vorsitzender
e OleKjaer Enevoldsen, Vorstand
e Jason Alexander Duncan, Vorstand

Der Aufsichtsrat setzt sich wie folgt zusammen:

Andrew John Davies, Vorsitzender
William Stovin, Aufsichtsrat
Simon Wilson, Aufsichtsrat

Dr. Arno Junke, Aufsichtrat

Als Wirtschaftspriifer der MISE fiir das Geschaftsjahr 2020 wurde die KPMG AG Wirtschaftspriifungs-
gesellschaft, Ganghoferstrale 29 in 80339 Miinchen, bestellt. Als Ergebnis der Priifung der
Solvabilitatsibersicht durch den Wirtschaftspriifer hat die KPMG AG einen uneingeschrankten
Bestatigungsvermerk erteilt.

Wesentliche Geschdftsbereiche und geografische Gebiete
Die MISE hat von der BaFin die Erlaubnis zum Geschaftsbetrieb im In- und Ausland erhalten—insbesondere in
den Sparten Unfall, Allgemeine Haftpflicht, Hagel-, Frost- und sonstige Sachschaden — sowie in den
Spezialsparten Transportgiiter, Schienenfahrzeug-, See- und Luftfahrtversicherung, Feuer- und Elementar-
schaden, Kredit sowie verschiedene finanzielle Verluste. Der Geschaftsbetrieb wurde zum 01. Oktober 2018
aufgenommen. Der Schwerpunkt der Geschaftsaktivitat liegt in den Sparten Haftpflicht, Unfall, Transport
sowie der Kredit- und Kautionsversicherung.
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Solo-Aufsicht
Die Markel GmbH und die MISE unterliegen der vollumfanglichen Rechts- und Fachaufsicht durch die:

Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin)
Graurheindorfer StralRe 108

53117 Bonn

Postfach 1253

53002 Bonn

Tel.: 0228/ 4108-0

Fax: 0228 / 4105 - 1550

E-Mail: poststelle@bafin.de

De-Mail: poststelle@bafin.de-mail.de

Die MISE wird dort unter der Registernummer 5211 gefiihrt, die Markel GmbH unter der Nummer 8911.

Gruppenaufsicht
In die Solvabilitatsiibersicht der Markel GmbH auf Gruppenebene wird die MISE einbezogen. Die fiir die Markel
GmbH zustandige Gruppen-Aufsichtsbehdrde ist die BaFin.

Einordung in die Konzernorganisation

Die Markel GmbH gehdrt zur US-Amerikanischen Markel-Gruppe. Die oberste Holdinggesellschaft der Gruppe
ist die Markel Corporation (im Folgenden: Markel Corp.) mit Sitz in Richmond, Virginia, Vereinigte Staaten von
Amerika. Die Markel Corp. ist eine Versicherungs- und Investmentholding, die 100 % der Anteile an der Markel
GmbH halt. Diese Gesellschaft ist bérsennotiert und wird an der New York Stock Exchange (NYSE) unter dem
Kiirzel MKL gefiihrt. In den Konzernabschluss der Markel Corp. werden die Markel GmbH und die MISE
einbezogen.

Fiir die Geschaftstatigkeit wesentliche verbundene Unternehmen sind die:

Markel International Insurance Company Limited, London, Vereinigtes Kénigreich (MIICL),
Markel International Services Limited, London, Vereinigtes Kénigreich (MISL),

Markel Gayner Asset Management, Richmond, Virginia, USA (MGAM),

Markel Bermuda Limited, Bermuda (Markel Bermuda, MBL),

Markel Service Incorporated, Richmond, Virginia, USA (MSI).

Samtliche dieser Unternehmen werden in den Konzernabschluss der Markel Corp. einbezogen und geltenaus
Sicht des deutschen Konzernabschlusses der Markel GmbH als verbundene Unternehmen. Die einzelnen
verbundenen Unternehmen iibernehmen im Rahmenvon Outsourcing-Vereinbarungen wesentliche Funktionen
fiirdie MISE, darunterfallen z. B. die versicherungsmathematische Funktion, dieinterne Revision, das Kapital-
anlagemanagement sowie die Riickversicherung.

Informationen zur Gruppe

Governance- und Organisationsstruktur der Gruppe

Die Ausgestaltung der Unternehmensfiihrung (Governance-System) des Konzerns entspricht den gesetzlichen
Vorgaben. Dabeiist zu beriicksichtigen, dass die Markel GmbH keinen eigenen Versicherungsbetrieb betreibt.
Neben der Beteiligung an der MISE und den Minderheitsanteilen an der GL Gotz Lebuhn Spezial
Versicherungsmakler GmbH (im Folgenden: Gtz Lebuhn GmbH) fungiert die Gesellschaft als zentraler
Dienstleister ausschlieflich fiir das Erstversicherungsunternehmen MISE. Diese Funktion umfasst auch
die Durchfiihrung samtlicher Governance-Prozesse des Konzerns wie z. B. das Risikomanagement. Eine
Konkretisierung durch eine entsprechende Aufbau- und Ablauforganisation erfahren diese
Konzernaufgaben durch die entsprechende Governance-Organisation der MISE. Daher wird im Folgenden
hinsichtlich der Governance-Rollen und -Prozesse durchgangig auf die Geschaftsorganisation und die
Rolle des Vorstands der MISE Bezug genommen. Die Schliisselfunktionen Risikomanagement und
Compliance sind bei der MISE angesiedelt. Die interne Revision und die versicherungsmathematische
Funktion sind an die englische Schwestergesellschaft MISL ausgelagert. Die Uberwachung der
ausgelagerten Funktionen obliegt dem Vorstand der MISE. Der Konzern fiihrt zur
unternehmenseigenen Risiko- und Solvabilitdatsbeurteilung jahrlich einen ,0wn Risk and Solvency
Assessment Prozess" (ORSA-Prozess) durch. Fiir weitere Informationen zur Governance- und
Organisationsstruktur verweisen wir auf das Kapitel ,,B. Governance-System®,
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Der Konzern ist verschiedenen Risiken ausgesetzt, die sich im Wesentlichen aus dem Risikoprofil der MISE
ergeben. Die Risiken der MISE, erweitert um zusatzliche Risikofaktoren des Konzerns, sind im Kapitel ,C.
Risikoprofil* detailliert beschrieben. Die Kernrisiken der MISE sind das Pramien- und Schadenrisiko, das
Reserverisiko, das Marktrisiko sowie das Kreditrisiko. Die eingegangenen Risiken bewertet die Gesellschaft auf
Basis der Standardformel zur Ermittlung der Solvabilitatskapitalanforderung.

Gruppeninterne Transaktionen

Die wechselseitigen Aufgaben und deren Vergiitung sind in entsprechenden Ausgliederungs- bzw. Dienst-
leistungsabkommen geregelt. Die regelmdRige Berichterstattung an die Aufsichtsbehdrde erfolgt iiber
quantitative Solvency-lI-Berichtsformulare (Sll-Berichtsformulare). Besonders wichtige Transaktioneni.S.v. §
274 Abs. 3 VAG ergaben sich im Berichtsjahr nicht. Die geschaftlichen Aktivitaten der Markel GmbH und der
MISE mit den verbundenen Unternehmen erstrecken sich auf gruppeninterne Dienstleistungen und Riickver-
sicherungsbeziehungen. Beherrschungsvertrage und Ergebnisabfiihrungsvertrage wurden nicht geschlossen.

Das Stammkapital von 25 Tsd. € der Markel GmbH ist voll eingezahlt. In den Posten ,Kapitalriicklage" der
Markel GmbH wurde wahrend des Geschaftsjahres durch die Alleingesellschafterin Markel Corp. ein Betrag von
25.000 Tsd. € zugefiihrt, so dass sich ein Betrag von insgesamt 71.003 Tsd. € ergibt.

Das Grundkapital der MISE in H6he von 3.700 Tsd. € besteht zum 31. Dezember 2020 aus 3.700.000 voll
eingezahlten, auf den Namen lautenden Stiickaktien zu einem rechnerischen Wert von je 1 €. Die Aktien kénnen
nur mit Zustimmung der Gesellschaft iibertragen werden. Durch Eigenkapitalzufiihrungen des Mutterunter-
nehmens wurde die Kapitalriicklage der MISEim Berichtsjahrum 25.000 Tsd. € auf einen Betrag voninsgesamt
66.899 Tsd. € erhdht.

A.2 Versicherungstechnische Leistung

Allgemeine Informationen zum Ergebnis

Versicherungstechnische Gewinne und Aufwendungen, aufgeschliisselt nach Geschdftsbereichen und
geografischen Gebieten

Wahrend des Berichtszeitraums zeichnete die Gesellschaft vor allem in der klassischen Berufs- und
Vermdgensschadenhaftpflichtversicherung Geschaft. Geschaft aulRerhalbder Betriebs- und Berufshaftpflicht-
versicherung wurde ausschlieflich in der Niederlassung in Spanien sowie im Vereinigten Kdnigreich
abgeschlossen. Das Bruttobeitragsvolumen der MISE besteht mit 96,3 % liberwiegend aus Beitragen des selbst
abgeschlossenen Geschafts (im Vj. 95,9 %). Auf das in Riickdeckung iibernommene Versicherungsgeschaft
entfallen lediglich 3,7 % (im Vj. 4,1 %) der Bruttobeitragseinnahmen und 5,3 % (im Vj. 4,2 %) der
Aufwendungen fiir Versicherungsfélle sowie 2,5 % (im Vj. 3,0 %) der Aufwendungen fiir den Versicherungs-
betrieb. Die folgenden Ausfiihrungen beziehen sich deswegen jeweils auf das Versicherungsgeschaft als
Ganzes, bestehend aus selbst abgeschlossenem und in Riickdeckung ibernommenem Geschaft.

Die Entwicklung der verdienten Bruttobeitrdge in der Haftpflichtversicherung in Deutschland war trotz der
Widrigkeiten durch die globale Pandemie imJahr 2020 durch eine steigende Anzahl der Versicherungsnehmer
und eine damit verbundene Zunahme der Beitragseinnahmen gekennzeichnet, was sich vor allem in der
klassischen Berufs- und Vermdgensschadenhaftpflichtversicherung zeigte. In der Hauptniederlassung in
Deutschland ergab sich eine deutliche Zunahme der verdienten Bruttobeitrage in der Berufshaftpflicht-
versicherungvon 23,7 Mio. € im Jahr 2019 auf 28,8 Mio. € im Berichtsjahr. Die Bruttoschadenaufwendungen
nahmen erfreulicherweisevon 10,3 Mio. €im Vorjahr (43,5 % bezogen auf die verdienten Bruttobeitrage) auf
6,7 Mio. € (Bruttoschadenquote 23,5 %) im Berichtsjahr ab. Nach Beriicksichtigung der angefallenen
Bruttoaufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb in Hohe von 13,2 Mio. € (im Vj. 12,1 Mio €) verzeichnete
die Gesellschaft in Deutschland somit eine sehr giinstige Bruttoschaden-und Kostenquote von 68,9 % (im Vj.
94,6 %) vor Zufiihrung zur Schwankungsriickstellung, die im Berichtsjahr mit 0,4 Mio. € (im Vj. 0,2 Mio. €)
etwas hoherausfiel. So gelang es, vorallem aufgrund des etablierten Vertriebsmodels, das Geschaftsjahr der
Hauptniederlassung in Deutschland mit einem nahezu unveranderten versicherungstechnischen Gewinn von
0,6 Mio. € (im Vj. 0,6 Mio. €) nach Anteilen der Riickversicherer und einer Zufithrung zur Schwankungs-
riickstellung abzuschlie3en.

Die verdienten Bruttobeitrage der Haftpflichtversicherung im restlichen Europa liegen im Kalenderjahr 2020
bei 165,2 Mio. € (imVj. 103,3 Mio. €), was in dieser Sparte einem Beitragsplus von61,9 Mio. € auRerhalb von
Deutschland entspricht. Im Berichtsjahr wurde vor allem durch die Niederlassung im Vereinigten Kénigreichmit
65,1 Mio. € (imVj. 33,9 Mio. €) und Irland mit 37,2 Mio. € (im Vj. 15,8 Mio. €) deutlich mehr Haftpflicht geschaft
gezeichnet. Daneben wurde das deutlich hohere verdiente Beitragsvolumen der Gesellschaft auRerhalb von
Deutschland insbesondere von den Niederlanden mit 43,8 Mio. € (im Vj. 38,2 Mio. €) und Spanien mit 19,1 Mio.

€ (im Vj. 15,3 Mio. €) getragen. lll
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Die Bruttoschadenaufwendungen imrestlichen Europain dieser Sparte beliefen sich im Berichtsjahrauf 88,3
Mio. € (imVj. 40,6 Mio. €.). Die mit 53,4 % (im Vj. 39,3 %) leicht tiberdurchschnittlichen Brutto-Schadenquoten
waren insbesondere gepragt durch eine mit 76,2 % im Berichtsjahr erneut sehr hohe Bruttoschadenquote in
der Niederlassungin Irland (im Vj. 77,2 %) und dem Vereinigten Kénigreich mit 50,6 % (im Vj. 6,8 %), wéhrend
sich in den Niederlanden mit 47,6 % (im Vj. 57,2%) und in Spanien mit 32,0 % (im Vj. 44,9 %)
zufriedenstellende Schadenquotenin der Berufshaftpflichtversicherung ergaben. Bei Bruttoaufwendungen fiir
den Versicherungs-betrieb in Héhe von 56,7 Mio. € (im Vj. 43,1 Mio. €) erreichte das Haftpflichtsegment im
restlichen Europa eine recht gute Bruttoschaden- und Kostenquote von 87,7 % (im Vj. 81,1 %) vor einer
Zufiihrung zur Schwankungsriickstellung von 2,3 Mio. € (im Vj. 1,1 Mio. €). Der geringe
versicherungstechnische Gewinn aus dem Haftpflichtgeschaft im restlichen Europa von 0,4 Mio. € (im Vj.
Verlust 1,0 Mio. €) war im Wesentlichendurch die Schadenaufwendungen aus der Niederlassungin Irland und
die relativ hohe Zufiihrung zur Schwankungsreserve aufgrund des starken Beitragswachstumsim Berichtsjahr
bestimmt.

Uber alle Regionen hinweg betrachtet lag die Schaden- und Kostenquote in der Haftpflichtversicherung mit
84,9 % (im Vj. 83,6 %) auf einem etwas héheren Niveau als im Vorjahr. In diesem Versicherungszweig ergab
sich nach einer Zufithrung zur Schwankungsriickstellung von 2,7 Mio. € (im Vj. 1,3 Mio. €) ein deutlicher
versicherungstechnischer Gewinn in Héhe von 1,0 Mio. € (im Vj. Verlust von 0,5 Mio. €).

Weitere Beitragseinnahmen neben der Betriebs- und Berufshaftpflichtversicherung waren — abgesehen von
einem verdienten Bruttobeitragsvolumen von 6,3 Mio. € (im Vj. 5,9 Mio. €) in der Unfallversicherung in Spanien
— primdr im Vereinigten Konigreich zu verzeichnen. Die verdienten Bruttobeitrdge verteilen sich aulRerhalb der
Haftpflichtversicherung vor allem auf die Sparten Transportversicherungmit 32,5 Mio. € (im Vj. 15,9 Mio. €),
Sonstige Vermdgensschadenversicherung mit 12,2 Mio. (im Vj. 9,0 Mio. €) sowie die Kredit- und
Kautionsversicherung mit 9,6 Mio. € (im Vj. 8,5 Mio. €). Auf die Unfallversicherung aus der Niederlassung im
Vereinigten Konigreich entfallen mit 8,2 Mio. € (im Vj. 4,4 Mio. €) nur geringe Teile der verdienten Brutto-
beitragseinnahmen.

Auf der Schadenseite war das Geschdftsjahr 2020 fiir die Gesellschaft als Ganzes auRerhalb der
Haftpflichtversicherung besonders durch eine im Vergleich zum Vorjahr etwas gilinstigere Schadens-
entwicklung in den Sparten Kredit- und Kautionsversicherung sowie der Sonstigen Vermdgens-
schadenversicherung dominiert: Die Bruttoschadenaufwendungen fielen mit 7,8 Mio. € (81,4 %) in der Kredit-
und Kautionsversicherung niedriger aus als im Vorjahr mit 8,4 Mio. € (98,5 %). Ahnliches gilt fiir die Sonstige
Vermdgensschadenversicherung mit Bruttoschadenaufwendungen von 5,6 Mio. € (46,5%) im Berichtsjahr, die
ebenfalls mit 5,4 Mio. € (55,4 %) im Vorjahr noch deutlich héhere Brutto-Schadenquoten zeigte. Fiir die
Unfallversicherung mit 11,6 Mio. € (79,9 %) und die Transportversicherungmit 17,7 Mio. € (54,4%) ergaben
sich dagegen deutlich héhere Schadenaufwendungen als im Vorjahr mit 5,8 Mio. € (56,3 %) bzw. 7,9 Mio. €
(49,8 %). Insgesamt betrachtet war die Schaden-und Kostenquote der vier vorgenannten Versicherungszweige
mit 91,7 % (im Vj. 91,4 %) jedoch durchaus zufriedenstellend. Nach Zufiihrungen zur Schwankungs-
riickstellung von insgesamt 0,6 Mio. € (im Vj. keine Zufiihrung) wiesen die vorstehend genannten vier
Versicherungszweige allerdings einen versicherungstechnischen Verlust in Hohe von 0,4 Mio. € (im Vj. Gewinn
von 0,1 Mio. €) aus.

Analyse der Gesamtleistung im Berichtszeitraum

Im Berichtsjahrverzeichnet die Gesellschaft einen deutlichen Anstiegder gebuchten Bruttobeitrdge auf 281,7
Mio. € (imVj. 187,3 Mio. €), wobei zu beachtenist, dass unsere Schwestergesellschaft MIICL erst zum 29. Marz
2019 die Ubertragung ihrer bisherigen EWR-Versicherungsvertrage (Part-VIl-Transfer) auf die MISE
vorgenommen hat. Das hatte zur Folge, dass im Geschdftsjahr 2019 die Beitragseinnahmen bis zum Ende des
Monats Marz ausschlieflich auf dem Neugeschaft in der Vermdgensschadenhaftpflichtversicherung unserer
Hauptniederlassung in Miinchen sowie den Beitragseinnahmen der Niederlassungin den Niederlanden
beruhten, wahrend im Jahr 2020 alle europdischen Niederlassungen ganzjdhrig Versicherungsgeschaft
gezeichnet haben. Ein Vergleich mit derversicherungstechnischen Gesamtleistungdes Vorjahresist deswegen
nur eingeschrankt maoglich.

Mit dem Ziel einer Harmonisierung der Exposures der Spartenwerden fiir einzelne Geschaftssegmente sparten-
spezifische Riickversicherungsvertrage abgeschlossen. Dies erfolgt sowohl durch segmentspezifische
Exzedentenvertrage und Quotenriickversicherungsvertrage als auch durch fakultative Deckungen mit extemen
Riickversicherungsunternehmen. Im Rahmen des Part-VII-Transfers wurde zusammen mit den Vertragen der
irischen Niederlassung ein 80%-Quotenriickversicherungsvertrag (im Folgenden: QS) zwischen der MIICL-
Niederlassung in Irland und Markel Bermuda (als Riickversicherer) iibernommen. Nachfolgend zu diesen
segmentspezifischen Riickversicherungsvertragen werden die restlichen Beitragseinnahmenim Rahmen eines
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Quotenriickversicherungsvertrags (90 %) innerhalb der Markel-Gruppe zediert. Unter Einbezug dieser
Riickversicherungsvertrdge lagen die gebuchten Nettobeitrage bei 27,8 Mio. € (im Vj. 15,8 Mio. €).

Dieverdienten Bruttobeitrage der Gesellschaft von 263,7 Mio. € (im Vj. 171,6 Mio. €) entfallen mit 128,7 Mio.
(imVj. 71,8 Mio. €) zu einem hohen Anteil auf die Niederlassung im Vereinigten Kénigreich. Der Anteil dieser
Niederlassung an den verdienten Bruttoprémien betrdgt im Geschaftsjahr 2020 48,8 % (im Vj. 41,9 %). Des
Weiteren verzeichnete die Gesellschaft hohe verdiente Bruttobeitrdge in den Niederlassungen in den
Niederlanden und Irland mit 43,6 Mio. € (im Vj. 39,0 Mio. €) bzw. 37,2 Mio. € (im Vj. 15,8 Mio. €). Die
Niederlassungen im Vereinigten Kénigreich und in Irland verzeichneten dabei im Berichtsjahr mit 56,9 Mio. €
bzw. 21,4 Mio. € diegroRte Zunahme. Auch die Niederlassungen in Deutschland und Spanien mit 28,8 Mio. €
bzw. 25.4 Mio. € (im Vj. 23,7 Mio. € und 21,3 Mio. €) konnten ihren Beitrag zu den verdienten Bruttobeitragen
des Berichtsjahres leicht steigern. Dagegen hat die Niederlassung in der Schweiz im Berichtsjahr nur in
geringfiigiger Hohe Geschdft gezeichnet.

Der Bruttoaufwandfiir Versicherungsfalle erhéhte sichauf 138,2 Mio. € imJahr 2020 (im Vj. 78,5 Mio. €) und
erreichte mit einer bilanziellen Bruttoschadenquote von 52,4 % (im Vj. 45,7 %) ein noch zufriedenstellendes
Niveau.

Die Bruttoaufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb betrugen 90,5 Mio. € (im Vj. 68,8 Mio. €). Die
Bruttokostenquote lag imJahr 2020 — bedingt durch das héhere Geschéaftsvolumen — mit 34,3 % (imVj. 40,1
%) auf niedrigerem Niveau als nochimJahr 2019. Positiv wirkte sich hierbei auch die mit 21,1 % (im Vj. 25,8
%) giinstigere Provisionsquote aufgrund des héheren Anteils der weniger hoch provisionierten Beitragsein-
nahmen aus.

Nach Beriicksichtigung von Abschlussaufwendungen von brutto 55,7 Mio. € (im Vj. 44,2 Mio. €) und
Verwaltungskosten von brutto 34,8 Mio. € (im Vj. 24,6 Mio. €) — die mit 15,8 Mio. € eine Verrechnung von
Leistungen der MISL sowie der Markel GmbH von 8,9 Mio. € und der MSlvon 5,6 Mio. € enthalten — sowie eines
negativen Riickversicherungsergebnisses von 30,9 Mio. € (im Vj. 23,3 Mio. €) ergab sich fiir die Gesellschaft
ein geringes positives versicherungstechnisches Ergebnis von 0,7 Mio. € (im Vj. versicherungstechnischer
Verlust von 0,4 Mio. €) nach Zufiihrung zur Schwankungsriickstellung, das in dieser Phase der Geschaftsent-
wicklung im Rahmender Erwartungen liegt. In die Schwankungsriickstellungwurden —vor allem bedingt durch
das starke Beitragswachstumundaufgrunddes positiven Schadenverlaufs in der Haftpflichtversicherung— mit
3,3 Mio. € deutlich hohere Betrdge als im Vorjahr mit 1,3 Mio. € eingestellt.

Insgesamt erreicht der Konzern mit 86,7 % (im Vj. 85,9 %) eine gegeniiber dem Vorjahr etwas héhere
kombinierte Brutto-Schaden-/Kostenquote vor Zufiihrung zur Schwankungsriickstellung. Die héhere Schaden-
/Kostenquote resultiert im Wesentlichen aus den relativ hohen Schadenaufwendungen in der Haftpflicht-
versicherungin Irland (Brutto-Schadenquote: 76,2 %) und der unvorteilhaften Entwicklung in der Unfall- und
Kautionsversicherung unserer Niederlassung im Vereinigten Kénigreich (Brutto-Schadenquoten: 97,0 % bzw.
82,3%). Der Schadenverlauf in der Haftpflichtversicherung im Vereinigten Kénigreich und in den kontinental-
europdischen Niederlassungen entwickelte sich dagegen sehr positiv (s. u.). Auch die niedrigen Verwaltungs-
und Provisionskosten wirkten sich positiv auf das versicherungstechnische Ergebnis aus. Daraus resultierend
haben wir unser Ziel fiir die kombinierte Schaden- bzw. Kostenquote im Geschaftsjahr 2020 erreicht.

Im Berichtsjahr ergaben sich im Konzern — nahezuunverandert im Vergleich zum Vorjahr—aus festverzinslichen
Unternehmensanleihen und internationalen Staatsanleihenin Euro laufende Ertrage aus Kapitalanlagen von
0,8 Mio. € (im Vj. 0,5 Mio. €), denen Aufwendungen von 0,9 Mio. € (im Vj. 0,6 Mio. €) entgegenstanden. Das
sonstige Ergebnis betrug im Berichtsjahr -2,8 Mio. € (im Vj. -1,1 Mio. €) und lag nach Anteilen der
Riickversicherer an Verwaltungskosten deutlich unter dem Wert des Vorjahres. Ein erheblicher Teil der
Volatilitat des tibrigen nichtversicherungstechnischen Ergebnisses beruhte dabei im Berichtsjahr mit 3,2 Mio.
€ auf Wahrungsverlusten (im Vj. 0,7 Mio. €).

Bei einem Aufwand aus Ertragsteuernvon 1,7 Mio. € (im Vj. 0,6 Mio. €) in Deutschland und Irland schlieRt der
Konzern das Jahr 2020 mit einem im Vergleich zum Vorjahrhdheren Jahresfehlbetrag in Hohe von 3,9 Mio. €
(im Vj. 2,2 Mio. €) ab.

A.3 Anlageergebnis

Allgemeine Informationen zum Ergebnis

Das primdre Anlageziel des Konzerns ist das Halten ausreichend bedeckungsfahiger Aktiva, um auch kiinftig
ohne Einschrankungen so viel gewinnbringende Versicherungspramie wie mdglich zeichnen zu kénnen. Das
Anlageportfolio wird dazu ausreichend liquide und fristen- sowie wahrungskongruent sein, damit geniigend
Mittel zum Schutz der Interessen der Versicherungsnehmer zur Verfliigung stehen. Die Geschdftsstrategie
beriicksichtigt die Bedeutung sowohlvon Gewinnen aus dem Versicherungsbetrieb als auch von verldsslichen
Anlagerenditen. Dabei verldsst sich die Gesellschaft auf solide Zeichnungspraktiken, um investierbare Mittel
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zu erzeugen und gleichzeitig das Zeichnungsrisiko zu minimieren. Der GroRteil der investierbaren Mittel
stammt aus den von den Versicherungsnehmern gezahlten Pramien. Die Mittel der Versicherungsnehmer
werden in qualitativhochwertige Anleihenmit fristenkongruenter Laufzeit investiert. Anlagen in Verbriefungen
werden nicht gehalten.

Festverzinsliche Anlagen/Kredite mit fester Laufzeit

Festverzinsliche Anlagen und Darlehen mit fester Laufzeit unterliegen einem Zinsanderungsrisiko.
Zinserhohungen und -senkungen fithren in der Regel zu einer Abnahme oder Zunahme des beizulegenden
Zeitwerts dieser Finanzinstrumente. Der Grofteil der zukiinftig investierbaren Vermdgenswerte stammt aus
den von den Versicherungsnehmern gezahlten Beitrdgen. Diese Mittel werden hauptsachlich in hochwertige
Staats-, Kommunal- und Unternehmensanleihen investiert, die im Allgemeinen der Fristigkeit der
Schadenriickstellungen entsprechen. Die Anlagerichtlinien begrenzen die maximale Duration und Laufzeit des
Anlageportfolios.

Die Duration des Festlaufzeitportfolios wird unter Beriicksichtigung der geschatzten Falligkeit unserer
Verbindlichkeiten gesteuert. Zu diesem Zweck verwendet das Unternehmen ein Modell, um die Auswirkungen
des Zinsanderungsrisikos auf die Marktwerte unserer festverzinslichen Portfolios zu bewerten. Die Marktwerte
werden auf der Grundlage des Barwerts der Zahlungsstrome unter Verwendung einer reprasentativen Menge
mdoglicher zukiinftiger Zinsszenarien geschatzt.

Die Gesellschaft ist im Zusammenhang mit Vermdgenswerten und Verbindlichkeiten aus auslandischen
Geschaftsbetrieben einem Fremdwadhrungsrisiko ausgesetzt. Dieses Risiko wird in erster Linie dadurch
gemindert, dass Umfang und Falligkeit der Vermdgenswerte und Verbindlichkeitenin jeder Fremdwdhrung so
weit wie mdglich lbereinstimmen.

Der Anlageerfolg wird durch die Analyse der Nettoanlageertrage und der realisierten Nettoanlagegewinne
gemessen. Ziel ist es, eine langfristige Gesamtkapitalrendite zu erzielen. Dabei wird die Qualitat des
Anleiheportfolios nicht zu Lasten der Bonitat der Schuldner reduziert, um die Rendite zu erh6hen oder zu
halten. Die Gesamtanlagerendite zum 31. Dezember der Jahre 2020 und 2019 betrug jeweils -0,30 % bzw. -
0,10 %.

Im Jahr 2020 investierte die MISE aufgrund der finanziellen Verpflichtungen aus dem Versicherungsgeschaft
in festverzinsliche Anlagen mit einem Schwerpunkt auf internationalen Staatsanleihen. Diese sind
entsprechend den Verpflichtungen aus dem Versicherungsgeschdft international und wahrungskongruent
gestreut. Im Berichtsjahr belief sich der Gesamtverlust aus Kapitalanlagen auf 120 Tsd. € gegeniiber einem
Verlust von 143 Tsd. € im Jahr 2019. Dies ist auf Abschreibungen auf Anleihen und Aufwendungen fiir die
Anlageverwaltung sowohl fiir 2020 als auch fiir 2019 zuriickzufiihren.

Das Ergebnis aus Unternehmensanleihen belief sich im Jahr 2020 auf -31 Tsd. €. Die Abschreibungen auf
Anleihen in Héhe von 328 Tsd. € konnten durch die niedrigen Festzinsertrage in Hohe von 297 Tsd. € nicht
kompensiert werden. Das Ergebnis aus Staatsanleihen belief sich auf -10 Tsd. €. Die Abschreibungen auf
Anleihen in Hohe von 514 Tsd. € konnten durch die niedrigen Festzinsertrage in Héhe von 504 Tsd. € nicht
kompensiert werden.

Das Ergebnis aus Unternehmensanleihen belief sich im Berichtsjahr 2020 auf -19 Tsd. €. Die Abschreibungen
auf Anleihenin Hohevon 204 Tsd. € konnten durchdie niedrigen Festzinsertrdge in Hohe von 185 Tsd. € nicht
kompensiert werden. Das Ergebnis aus Staatsanleihen belief sich auf 0 Tsd. €. Das Nullergebnis ist vorallem
auf die geringen vertraglichen Zinsertrage in Hohe von 287 Tsd. € zuriickzufiihren, die die Tilgung der Anlehen
in Héhe von 287 Tsd. € nicht (ibersteigen.

Aufwendungen fiir Anlagegeschéfte
Im Jahr 2020 fielen Aufwendungenin Héhe von 79 Tsd. € fiir die Verwaltung von Beteiligungen und die
Finanzanlagenbuchhaltung an, verglichen mit 124 Tsd. € im Jahr 2019.

A.4 Entwicklung sonstiger Tatigkeiten

Im {ibrigen nichtversicherungstechnischen Konzernergebnis ergabensichsonstige Aufwendungen und Ertrage,
die im Berichtsjahr als wesentlich eingestuft werden kénnen: Aufwendungen von 8.526 Tsd. € stehen Ertrdge
aus der Ubernahme von sonstigen Aufwendungen von 5.740 Tsd. € durch den Riickversicherer gegeniiber.
Diese Aufwendungen resultierten vor allem ausden Kosten fiirdie Durchfiihrung von Dienstleistungen fiir das
Rechnungswesen, die elektronische Datenverarbeitung, Leistungen der Rechts- und Personalabteilungen und
die Zurverfiigungstellung von Sachmitteln durch die MISL sowie fiir die Jahresabschlusserstellungund Priifung.

A.5 Sonstige Angaben

Allerelevanten Angaben zu Geschaftstatigkeit und Ergebnis des Konzerns und der MISE sind in den vorange-

gangenen Erlduterungen enthalten. ll
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B. Governance-System

B.1 Allgemeine Angaben zum Governance-System

Da die Markel GmbH, wie bereits dargestellt, lediglich als Verwaltungsholding fungiert und kein eigenes
Versicherungs- oder sonstiges Geschadft betreibt, werden im Folgenden schwerpunktmaRig die Governance-
Strukturen der MISE beschrieben. Diese finden, sofern fiir die Markel GmbH relevant und soweit nicht
abweichend dargestellt, auf die Markel GmbH entsprechende Anwendung.

Geschiftsfiihrung der Markel GmbH

Die Geschaftsfiihrungsfunktion nehmen bei der Markel GmbH die Geschaftsfiihrer wahr. Es sind mit Frederik
Raimund Wulff, Andrew John Davies, Jeremy Noble, und Jason Alexander Duncan vier einzelvertretungs-
berechtigte Geschaftsfihrer fiir die Markel GmbH bestellt. Ihre Gesamtverantwortung ist unabhdngigvon einer
internen Ressortverteilung fiir bestimmte Aufgaben.

Vorstand und Aufsichtsrat der MISE

Vorstand
Das Geschaftsfiihrungsorgan der MISE ist der Vorstand, der zurzeit aus drei Mitgliedern besteht:

° Frederik Raimund Wulff, Vorsitzender
. Ole Kjaer Enevoldsen, Vorstand
° Jason Alexander Duncan, Vorstand

Es besteht eine Gesamtverantwortung des Vorstands, unabhangig von der internen Ressort-Verteilung fiir
bestimmte Aufgaben. Unbeschadet der Gesamtverantwortung tragt jedes Vorstandsmitglied die
Verantwortungfiirsein eigenes Handelnin seiner zustandigen Geschaftsabteilung, ist jedoch verpflichtet, die
Interessen seines Geschaftsbereichesstets im Sinneund zum Nutzen der Gesellschaft unterzuordnen. Zu den
Hauptaufgaben des Vorstands zahlen die

e Sicherstellung, dass die Gesellschaft eine effektive und angemessene Unternehmensfiihrung besitzt,

e Sicherstellung, dass die Gesellschaft alle rechtlichen, requlatorischen und administrativen Anforder-
ungen erfiillt und alle Standards nach den einschlagigen Richtlinien, insbesondere der BaFin, fiir Sll-
Gesellschaften einhadlt,

e Festlegung der Strategie und ihre kontinuierliche Uberpriifung anhand der Entwicklung der
Gesellschaft,

e Sicherstellung, dass die Kultur von Markel, so wie sie im ,Markel Style” und im ,Markel Code of
Conduct” (Verhaltensregeln) etabliert ist, bei allen Vorgangen und Aktivitaten der Gesellschaft auf
jeder Ebene und an allen Standorten beachtet wird,

e Sicherstellung, dass eine klare und angemessene Aufteilung wesentlicher Verantwortlichkeiten
zwischen den Vorstandsmitgliedern und den leitenden Angestellten derart erfolgt, dass zum einen
klar ist, wer welche dieser Verantwortlichkeiten innehat und zum anderen die Geschafte und
Angelegenheiten der Gesellschaft von den relevanten leitenden Angestellten, der Unternehmens-
flihrung — also dem Vorstand — und ultimativ vom Aufsichtsrat der Gesellschaft angemessen (iber-
wacht und kontrolliert werden kénnen,

e Sicherstellung, dass die Gesellschaft ihre gesetzten Ziele erreicht.

In Einklang mit der ,MISE Governance Map" (Unternehmensfiihrungsplan) ist der Vorstandsvorsitzende der
MISE zustandig fiir die Aufteilung wesentlicher Verantwortlichkeiten auf Vorstandsmitglieder und leitende
Angestellte sowie fiir die Uberwachung, Einfiihrungund Aufrechterhaltung von Systemen und Kontrollen, die
fiir das Geschaft und die Struktur der MISE angemessen sind. Der Vorstand hat die leitenden Angestellten
entsprechendden jeweiligen Anforderungen ausgewahlt und die Zuteilung dervon der BaFin vorgeschriebenen
Verantwortlichkeiten genehmigt.

Um der Strukturder Gesellschaft im Hinblick auf den Geschéftsbetrieb, das Geschaftsvolumen und die damit
einhergehenden Risikennochbesser Rechnungzu tragen und um diese fiir einen besseren Austausch mit dem
Vorstand der MISE naheran den Vorstand zu riicken, ohne jedoch dessen Verantwortlichkeiten in irgendeiner
Weise zu beriihren, wurden Esteban Manzano und Bernardus Dorhout Mees, Hauptbevollmdchtigte der
spanischensowie der niederlandischenNiederlassung, imJahr 2020 zu Generalbevollmachtigten der MISE mit
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entsprechender Vertretungsmacht bestellt. Ferner wurde entschieden, dass diese regelmallig zu den
Vorstandssitzungen der Gesellschaft eingeladen werden.

Aufsichtsrat
Aufsichts- bzw. Kontrollorgan der MISE ist der Aufsichtsrat. Dieser wurde Anfang 2021 um ein weiteres
Mitglied erweitert und besteht nunmehr aus den vier Aufsichtsratsmitgliedern

Andrew John Davies, Vorsitzender
William Stovin, Aufsichtsrat
Simon Wilson, Aufsichtsrat
Dr. Arno Junke, Aufsichtsrat

Zu den Hauptaufgaben des Aufsichtsrats zahlen:

e Die Uberwachung und Kontrolle des Vorstands, um die GesetzmaRigkeit seiner Tétigkeit sowie die
ZweckmaRigkeit und Wirtschaftlichkeit seiner Entscheidungen sicherzustellen,
die Bestellung sowie Entlassung der Mitglieder des Vorstands,
das Vorlegen von Vorschlagen zur Beschlussfassung gegeniiber der Hauptversammlung sowie

e die formliche Billigung des vom Vorstand aufgestellten Jahresabschlusses.

Aufbau- und Ablauforganisation

Besondere Aufgaben des Vorstands:

e Strategie: Der Vorstand legt die Strategie fiir die Gesellschaft unter Beriicksichtigung der Strategie
fiir die MIICL und fiir die Markel Corp. fest. Der Vorstand sorgt fiir unternehmerische Fiihrung,
Innovation und Optimierung der Risikobereitschaft und liberwacht, ob die vereinbarte Strategie
umgesetzt wird.

e Unternehmenskultur: DerVorstand ist dafiir verantwortlich, dass sich die Unternehmenskultur, wie
sievom ,Markel Style” und im Verhaltenskodex von der Markel Corp. gefordert wird, auf allen Ebenen
und an allen Standorten in den Aktivitdten des Unternehmens widerspiegelt — ihre Einhaltung wird
vom Vorstand iiberwacht.

o Risikoplan: DerVorstandist fiirdie Festlegungeines wirksamen Risikomanagementrahmensund fiir
die Risikobewertung verantwaortlich.

e Berichterstattung anden Aufsichtsrat: Der Vorstandist dafiir verantwortlich, dass der Aufsichtsrat
alle Berichte und Informationen erhdlt, die er zur wirksamen Erfiillung seiner Verpflichtung zur
Uberwachung des Vorstands benétigt, insbesondere:

» RegelmaRige Bereitstellung von Standardberichten zu Themen wie beabsichtigte Unternehmens-
politik und Unternehmensplanung,

» sofortige Bereitstellung von ad-hoc-Berichten (iber Transaktionen von erheblicher Bedeutung und
andere bedeutende Entwicklungen.

o Berichte andie BaFin: VorderEinreichungvon Berichten an die BaFin, die nach geltenden aufsichts-
rechtlichen Vorschriften erforderlichsind, sowie vor férmlichen Antragen oder Anfragen an die BaFin
hat der Vorstand diese zu genehmigen.

o Unternehmensfiihrung — Systeme, Kontrollen und Aufteilung der Verantwortlichkeiten: Der
Vorstand ist letztlich fiir die Einhaltung aller requlatorischen Anforderungen verantwortlich. Dies
schlieflt jedoch nicht aus, dass der Vorstand die tdglichen Aufgaben, die fiir die Einhaltung der
Vorschriften erforderlich sind, an andere Personen des Unternehmens delegiert, die dann an den
Vorstand berichten. Der Vorstand stellt sicher, dass die Gesellschaft nachweisen kann, dass sie mit
angemessener Sorgfalt vorgegangen ist, um eine klare und angemessene Aufteilung wesentlicher
Verantwortlichkeiten zwischen den Mitgliedern des Vorstands und den leitenden Angestellten so
aufrechtzuerhalten, dass sowohl klarist, wer welche dieser Verantwortlichkeitenbesitzt und dass die
angemessene UberwachungundKontrolle der Geschifte und Angelegenheiten der Gesellschaft durch
die Mitglieder des Vorstands und die entsprechenden leitenden Angestellten sichergestellt sind.

e Ernennung und Leistungsbeschreibung der Schliisselfunktionsinhaber: Der Vorstand ernennt die
im Unternehmensfiihrungsplan der Gesellschaft definierten Schliisselfunktionsinhaber einschliefilich
des jeweiligen Outsourcing-Beauftragten fiir ausgelagerte Schliisselfunktionen und Schliissel-
aktivitaten gemal der Outsourcing-Richtlinie der Gesellschaft. Der Vorstand kann Leistungsbe-
schreibungen fiir die Inhaber von Schliisselfunktionen genehmigen.
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e Delegationin Ausschiissen: Nurder Vorstand kann Aufgabenan einen Ausschuss delegieren und die
Geschaftsordnung fiir einen Ausschuss genehmigen. Da dies bislang nicht als zweckmal3ig erachtet
wurde, sind keine Ausschiisse auf der Gesellschaftsebene der MISE eingerichtet.

e Auslagerung:DerVorstandist fiirdas gesamte Outsourcing zustdndig, nur er kann die Auslagerung
kritischer oder wichtiger Funktionen oder Tatigkeiten genehmigen.

e Jahrespldne: Nur der Vorstand ist befugt, den Jahresplan zu genehmigen und er wird angemessene
Anstrengungen unternehmen, um diesen jeweils vor Beginn des betreffenden Kalenderjahres zu
genehmigen.

e Risikoverlangen: Der Vorstand ist fiir die Festlegung seines Risikoverlangens verantwortlich.

¢ Angemessenheit des Kapitals: Der Vorstand hat die Eigenkapitalanforderungen nach Sl (und ggf.
weiteren einschldgigen Systemen) fiir die Gesellschaft festzulegen und die Angemessenheit des
Kapitals zu lGiberwachen sowie die erforderlichen MalRnahmen zu ergreifen, wenn die iber dem
regulatorischen Minimum liegende Marge der Eigenmittel unter einen akzeptablen Wert fallt.

e Genehmigung der Reservehdhe: Fiir die Genehmigung der Hohe der Riickstellungen ist allein der
Vorstand verantwortlich.

¢ Genehmigung neuer Abteilungen, neuerProdukte und neuer Biiros: Der Vorstandist zustandig fiir
folgende Genehmigungen:

» Die Bildung einer neuen Zeichnungsabteilung,

» die Zeichnung wesentlicher neuer Geschaftsklassen und

» die Er6ffnung eines neuen Biiros oder eines neuen Auslandsbiiros, bei dem es sich um eine neue
Niederlassung (in diesem Fall ware die Zustimmung des Aufsichtsrats erforderlich), eine neue
Servicegesellschaft oder eine neue Niederlassung einer bestehenden Zweigniederlassung oder
Servicegesellschaft handeln kann.

e Akquisitionen: Der Vorstand kann der Akquisition einer Gesellschaft zustimmen, sofern der Auf-
sichtsrat der Gesellschaft dieser zuvor zugestimmt hat.

e Genehmigung des Jahresabschlusses der Gesellschaft: Der Vorstand hat den Jahresabschluss der
Gesellschaft dem Aufsichtsrat zur Verfligung zu stellen und zur Genehmigung vorzulegen.

Zustandigkeitsverteilung innerhalb des Vorstands

Gemal der ,MISE Governance Map" kann der Vorstand Aufgaben an einzelne Personen oder an Ausschiisse
delegieren. Hiervon ausgenommensind einzelne essentielle, in der Geschaftsordnung des Vorstands sowie der
Satzung der Gesellschaft benannte Angelegenheiten. Von der Mdglichkeit, Ausschiisse zu bilden, hat die
Gesellschaft bislang keinen Gebrauch gemacht. Die Aufgaben des Vorstands verbleiben bei diesem selbst,
soweit sie nicht an einzelne Personen als Inhaber von Schliisselfunktionen delegiert wurden.

Die Zustdndigkeiten innerhalb des Vorstands verteilen sich gemaR ,MISE Governance Map* wie folgt:

Chief Executive Officer (CEQ) Frederik Raimund Wulff:

Strategie

Underwriting
Schadenbearbeitung
Vertrieb und Marketing
Geschaftsdienstleistungen
Interne Revision

Chief Risk Officer (CRO) Ole Kjaer Enevoldsen:

e Risikomanagement
e Compliance

Chief Financial Officer (CFO) Jason Alexander Duncan:

Finanzen

Solvency-Il- und Solvency-Il-Reporting
Versicherungsmathematische Funktion

Berechnung der versicherungstechnischen Riickstellungen
Passive Riickversicherung

Anlagemanagement

Operations

MARKEL
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Schlisselfunktionen

Fir die obligatorischen Schliisselfunktionen als wesentliche Elemente eines angemessenen Governance-
Aufbaus wurden Verantwortlichkeiten festgelegt, die von den jeweiligen Schliisselfunktionsinhabem
wahrgenommen werden.

e Risikomanagement: Die Funktion des Risikomanagements wird durch den CRO und somit direkt auf
Vorstandsebene ausgeiibt. Die Hauptaufgaben des CROs liegen darin, ein effektives Risiko-
managementsystem einzurichten und aufrechtzuerhalten, welches die Strategien, Prozesse und
Berichterstattungsverfahren umfasst, die erforderlich sind, um die Risiken — denen die Gesellschaft
ausgesetzt ist oderausgesetzt werden konnte—undderen Konsequenzen kontinuierlichzu ermitteln,
zu bewerten, zu Gberwachen, zu verwalten und diese an den Vorstand sowie den Aufsichtsrat zu
berichten. Das Risikomanagementsystem erstreckt sich dabei auf samtliche Geschaftsbereiche der
Gesellschaft mit ihren spezifischen Risiken.

Inhaber dieser Schliisselfunktion ist als CRO Herr Ole Kjaer Enevoldsen, der zugleichauch Vorstands-
mitglied der MISE ist. Die Ressort-Verteilungdes Vorstands der Gesellschaft wurde so gewahlt, dass
die funktionale Trennung und Unabhangigkeit des Risikomanagements von operationellen Themen
gewdhrleistet ist.

e Compliance: Die Compliance-Funktion wird durch den Compliance Officer der Gesellschaft ausgeiibt.
SeineHauptaufgabeist es, durch ein angemessenes und effektives Compliance-Management-System
die MISE und die Markel GmbH in die Lage zu versetzen, die von der BaFin geforderten Anforderungen
und dieliberden rechtlichenundregulatorischen Rahmen hinausgehenden selbstgesetzten Standards
zu erfiillen. Zu den Kernaufgaben zdhlen neben der Umsetzung des jahrlich festgeschriebenen
Compliance-Plans aulRerdem die Beratung des Vorstands in Bezug auf die Einhaltung der gemalf3 SlI-
Richtlinie erlassenen Rechts- und Verwaltungsvorschriften sowie anderer, einschlagiger rechtlicher
und regulatorischer Anforderungen und die Bewertung maglicher Auswirkungen wesentlicher
Anderungen des rechtlichen Umfelds auf die Geschaftstdtigkeit der Gesellschaft sowie die
Angemessenheit der getroffenen Malinahmen, um VerstdlRe zu verhindern. Der Compliance Officer
berichtet direkt an den CRO, in dessen Ressort Compliance fallt, und informiert (iber Wesentliches ad
hoc und durch regelmaRige Statusberichte an den Gesamtvorstand. Der Compliance Officer arbeitet
hierzu eng mit den Kollegen der Rechts- und Compliance-Abteilung der Markel-Gruppe und der
Risikomanagement-Abteilung zusammen. Der Compliance Officer ist zur zweckmaRigen Erfiillung
seiner Funktion mit weitreichenden Befugnissen insbesondere zur Einholung von Auskiinften und
Informationen aus samtlichen Bereichen der Gesellschaften sowie in gewissem Umfang mit
Weisungsrechten ausgestattet, soweit diese nicht dem Prinzip der Funktion als ,second line of
defense” (zweite Verteidigungslinie) entgegen steht. Inhaber dieser Schliisselfunktion ist als
Compliance Officer Herr Maximilian-Raphael Bender.

¢ Interne Revision: Im Rahmender Fiihrung dieser Abteilung tragt der Leiter der Internen Revision dafiir
Sorge, dass dem Vorstand bzw. der Geschaftsfiihrung eine unabhangige Beurteilung der Wirksamkeit
und Angemessenheit der Risikomanagement-, Kontroll- und Governance-Prozesse innerhalb der
Geschaftsabldufe der Gesellschaft ermdglicht wird. Zudem kann die Interne Revision sowohl den
Vorstand als auch das weitere Management unterstiitzen, indem sie andere Audit-Aktivitdten
durchfiihrt und, falls erforderlich, an Diskussionen {iber die Gestaltung der internen Kontrollen
teilnimmt, sofern diese anderen Aktivitaten nicht in Konflikt mit dem Hauptfokus der Internen
Revision stehen. Die Interne Revision erstellt jahrlich einen Plan fiir ihre Priifungen. Die Interne
Revision berichtet direkt an den Vorstand und liefert diesem einen Bericht {iber die erfolgten
Priifungen. Die Interne Revision ist zur Wahrung lhrer Aufgabe befugt, sdamtliche Abteilungen und
Mitarbeiter zu befragen und Prozesse einzusehen. Diese Schliisselfunktion ist ausgelagert an die MISL
und wird von Herrn Robert Bailey verantwortet. Ausgliederungsbeauftragterist Herr Frederik Raimund
Wulff.

e Versicherungsmathematische Funktion: Die Hauptverantwortung des Abteilungsleiters ist es, mit
dem Team die gesetzten und erkldrten Ziele zu erreichen. Die Aufgaben der versicherungs-mathe-
matischen Funktion umfassen insbesondere
» die Preisgestaltung,

» die Reservierung,
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» die Uberwachung des versicherungsmathematischen Kapitalbeitrags (einschlieRlich des internen
und aufsichtsrechtlichen Berichtswesens) durch Gewahrleistung der Angemessenheit der ver-
wendeten Methoden und zugrunde liegenden Modelle,

» die Uberwachung der Katastrophenmodellierung und Aggregation sowie

» den Beitrag zur effektiven Umsetzung des Risikomanagements des Unternehmens.

Dariiber hinaus erbringt der Leiter der versicherungsmathematischen Funktion einen Beitrag zum

ORSA und unterrichtet den Vorstand iiber die Verlasslichkeit und Angemessenheit der Berechnungen.

Der Leiter der versicherungsmathematischen Funktion berichtet direkt an den Vorstand.

Diese Schliisselfunktionist ausgelagert an die MISL und wird von Herrn Nicholas James Stephen Line
verantwortet. Ausgliederungsbeauftragter ist Herr Jason Alexander Duncan.

Weitere wichtige Funktionen — Schliisselaufgaben

Die Gesellschaft hat weitere wichtige Funktionen identifiziert bzw. festgelegt, die fiir die Geschaftstatigkeit
sowie die Geschdftsentwicklung der Gesellschaft von wesentlicher Bedeutung sind und somit
Schlisselaufgaben darstellen. Die Inhaber dieser Funktionen miissen die fiir ihre jeweilige Tatigkeit
erforderlichen Kenntnisse und — soweit die konkrete Tatigkeit Leitungsaufgaben umfasst — ausreichende
Leitungserfahrung besitzen. Die Funktionen mit ihren jeweiligen Inhabern sind im Folgenden dargestellt.

e Strategie: Die Hauptaufgabe des Leiters der Strategieist es, die Entwicklung der Gesellschaft durch
einen grundsatzlichen und langfristigen Plan, in dem die Vision und die Ziele der Gesellschaft
festgelegt sind und durch entsprechende Beratung des Vorstands mitzugestalten. Die strategische
Ausrichtung wird dabei regelmaRig aufihre Angemessenheit hinbewertet. Die zur Erreichung der Ziele
der Gesellschaft identifizierten Entscheidungen und MalRnahmen werden vom Strategie-Team
koordiniert und regelmaRig auf ihre Effektivitat hin tiberpriift. Diese Funktion wird von Herrn Marius
Jungmichel verantwortet, der direkt an den Vorstand berichtet.

e Versicherungstechnische Riickstellungen: Die Hauptverantwortung des Leiters der versicherungs-
technischen Riickstellungen liegt in der Gewahrleistung, dass die Riickstellungen der Gesellschaft
stets risikoangemessen gebildet werden. Dabei werden der Bedarf der Riickstellungen und die
Kriterien ihrer Bildung regelmalRig auf ihre Angemessenheit hin (berpriift und bewertet. Die
Genehmigung der Hohe der Riickstellungen ist allein dem Vorstand vorbehalten. Diese Funktion ist
ausgelagert an die MISL und wird von Herrn Nicholas James StephenLine verantwortet, der direkt an
den Vorstand berichtet.

e Schadensbearbeitung: Die Hauptaufgabe des Leiters der Schadensabteilungist es, eine effektive und
faire Abwicklungund Regulierungvon Versicherungsfallen der Gesellschaft sicherzustellen, die in
Einklang mit der Schadensphilosophie und den selbst gesetzten Standards der Gesellschaft stehen.
Hierzu koordiniert der Schadensleiter die Handhabung laufender Versicherungsfalle innerhalb der
Abteilung, lberpriift regelmdRig die Prozesse und lberwacht die Einhaltung der Standards der
Schadensbearbeitung. Diese Funktion wird von Herrn Roel Lok verantwortet, welcher direkt an den
Vorstand berichtet.

Vergiitungspolitik

Die Vergiitungspolitik und -praxis der MISE bzw. der Markel GmbH steht im Einklang mit der Geschafts- und
Risikostrategie, dem Risikoprofil, den Zielen, den Werten, den Risikomanagementpraktiken, und den lang-
fristigen Interessen sowie der Leistung sowohl der Gesellschaft(en) als auch der individuellen Mitarbeiter. Es
werden keine Einzelpersonen fiir (ibermdlRige Risikobereitschaft belohnt. Soweit es landerspezifische
Vergiitungspraktiken gibt, entsprechen diese den in den Rechtsordnungen geltenden Gesetzen und
Vorschriften. Es existieren interne Richtlinien, welche die Vergiitungsprinzipien fiir samtliche Mitarbeiter der
Gesellschaften einschlieflich des Vorstands festlegen. Es wird stets auf die Angemessenheit der Vergiitung
im Ganzen und die des Verhaltnisses zwischen fester und variabler Vergiitung im Speziellen geachtet. Das
Verhdltnis zwischen variabler und fester Vergiitung wird grundsatzlich so gewahlt, dass einerseits eine
angemessene branchen- undleistungsgerechte Vergiitungdurchdie feste Vergiitung erfolgt und andererseits
dieindividuelle Leistungwie auch die Leistungeiner ganzer Abteilung und der Gesellschaften insgesamt durch
einevariable Verglitunghonoriert wird. Die variable Vergiitungmacht dabei grundsatzlich einen geringeren Tell
an der Gesamtverglitung der Mitarbeiter aus undwird als Prozentsatzvon derfesten Vergiitungberechnet. Die
Quote der variablen Vergiitung setzt sich aus einer Vielzahl individueller und kollektiver Erfolgskriterien am
MaRstab der gesetzten Jahresziele einerseits sowie andererseits dem Jahresergebnis der Gesellschaften
zusammen. Leitenden Angestellten wird ein Teil der variablen Vergiitung in Form von Aktien des
Mutterkonzerns Markel Corp. gezahlt. Die variablen Vergiitungen werden stets zum Ende des ersten Quartals

eines Jahres fiir das vergangene Geschaftsjahr ausgezahlt. lll
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Zusatzleistungen

Die MISE wie auch die Markel GmbH haben keine generellen Regelungenzu Zusatzrenten-oder Vorruhestands-
regelungen etabliert. Im Einzelfall kénnen derartige Programme fiir Mitglieder des Aufsichts- bzw.
Managementorgans individuell vereinbart und nach entsprechendem Gesellschafterbeschluss eingerichtet
werden.

Bewertung des Governance-Systems

Das Governance-System wird regelmaRig einer Uberpriifung seiner Angemessenheit im Verhiltnis zu der Art,
dem Umfang und der Komplexitdt der aus der Geschaftstatigkeit erwachsenden Risiken unterzogen. Diese
Priifung wird durch die interne Revision vorgenommen, die schlieRlich auch eine Bewertung abgibt. MaRRstab
der Angemessenheitspriifung ist insbesondere die ordnungsgemadlRe Erfiillung aller regulatorischen,
rechtlichen sowie selbst gesetzten Anforderungen an die Gesellschaft.

Die letzte Priifung des Governance-Systems kam zu dem Ergebnis, dass dieses als angemessen zu bewerten
ist. Einendachste umfassende Priifungdes Governance-Systems ist fiir das zweite Quartal 2021 vorgesehen.

B.2 Anforderungen an die fachliche Qualifikation und persdnliche Zuverldssigkeit

Samtliche Vorstandsmitglieder, Geschaftsfiihrer und Mitarbeiter, unabhangig davon, ob sie eine Schliissel-
funktion ausiiben oder nicht, werden auf der Grundlage eingestellt, dass ihre fachlichen Qualifikationen,
Kenntnisse, Erfahrungen, Managementkompetenzen und -erfahrungen sowie technischen Fahigkeiten
ausreichen, um ein solides und umsichtiges Management der Gesellschaft und eine den Anforderungen
entsprechende Erbringung ihrer Tatigkeit zu ermdglichen. Dabei wird auch auf den guten Ruf sowie die
Integritat der Personen geachtet.

Die Anforderungen an die fachliche Qualifikation und persdnliche Zuverldssigkeit und somit auch die
Priifungstiefe hinsichtlich dieser Anforderungen stehen im Verhaltnis zur jeweiligen Tatigkeit des ausiibenden
Mitarbeiters: So ist bei einer Tatigkeit, die Leitungsaufgaben umfasst, auch eine entsprechend ausreichende
Leitungserfahrung erforderlich.

Fit & Proper-Eignungsbeurteilung von Personen, die das Unternehmen tatsachlich leiten oder andere
Schliisselaufgaben innehaben

Bei Einstellung: Fiir Personen, die Risiko-Positionen bei der Gesellschaft bekleiden bzw. bekleiden sollen,
wozu dieVorstands-und Aufsichtsratsmitglieder sowie die Inhabervon Schliisselfunktionengehéren, werden
Due-Diligence-Priifungen durchgefiihrt. Nach positiver Priifung werden der BaFin die erforderlichen Fit &
Proper-Unterlagen fiir die entsprechende Personalie zur Prifung dbermittelt.

RegelmadRige erneute Uberpriifung: Die einschlagigen Due-Diligence-Priifungen werden am drittenJahrestag
seit der letzten Priifung fir Vorstands- und Aufsichtsratsmitglieder sowie andere Mitarbeiter in Risiko-
Positionen erneut durchgefiihrt.

Neubewertung: Unter bestimmten Umstanden hat der Leiter der Personalabteilung in Verbindung mit dem
Leiter der Rechts- und Compliance-Abteilung die Befugnis, eine formliche Uberpriifung einzuleiten und zu
priifen, ob ein Vorstands- oder Aufsichtsratsmitglied oder ein Inhaber einer Schliisselfunktion weiterhin die
erforderlichen Voraussetzungen erfiillt, um einer Fit & Proper-Beurteilung standzuhalten.

Jahrliche Bestdtigungen: VVorstandsmitglieder und andere Mitarbeiter, die eine Schliisselfunktion nach den
BaFin-Regularien ausiiben, miissen der Rechts- und Compliance-Abteilung gegeniiber jahrlich diverse
Bestdtigungen abgeben. Als Teil dieses Prozesses werden sie z. B. gebeten, Fragen zur fachlichen Fitness zu
beantworten, um zu validieren, ob sich hieran etwas gedndert hat.

Fit & Proper-Persons-Policy: Die vorstehend genannten allgemeinen Anforderungen an die fachliche
Geeignetheit und Zuverldssigkeit von Mitarbeitern sowie der Due-Diligence-Priifungsprozess sind in einer
umfassenden internen Richtlinie festgelegt. Diese Richtlinie enthalt dariiber hinaus auch Regelungen zu
Schulungen und regelmaRigen Leistungsiiberpriifungen sowie Plane zur persdnlichen Entwicklung von
Mitarbeitern.

B.3 Risikomanagementsystem einschlieBlich der unternehmenseigenen Risiko- und
Solvabilitatsbeurteilung

Risikomanagementsystem

Die MISE sowie die Markel GmbH verpflichten sich zu einem strukturierten und disziplinierten Risiko-
managementansatz unter Beriicksichtigung der Strategie, Prozesse, Mitarbeiter und Technologie. Ziel dieses
Ansatzes ist es, den langfristigenErfolgdes Unternehmens durcheine kontinuierliche Risikobewertungund -
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steuerung sicherzustellen und so zur Erreichung der Unternehmensziele beizutragen. Als Teil dieser
Verpflichtung etabliert die MISE eine positive und offene Risikokultur auf allen Ebenen des Unternehmens.

Sowohl die Markel GmbH als auch die MISE sehen die Weisungen der Geschaftsfiihrung bzw. den,, Ton an der
Spitze" als ein entscheidendes Element eines effektiven internen Kontroll- und Risikomanagementprogramms.
Insbesondere die kontinuierliche Beteiligung des Vorstands in Form seiner Aufsichtsfunktion und die
Beteiligung der Geschaftsfiihrung an wesentlichen Aspekten des ,Risk Management Frameworks" bilden die
Grundlage fiir ein effektives ,Risikobewusstsein" bei Mitarbeitern, Investoren und anderen wichtigen
Interessengruppen.

Nachdemdie Markel Holdings GmbH lediglichals Holding-Gesellschaft fungiert, liegen die Risiken der Gruppe
weit (iberwiegend bei der MISE.

Das ,Risk Management Framework" innerhalb der MISE ist durch den ,,Markel Style" gezielt mit den Werten
des Unternehmens verkniipft. Dazu zahlt auch das langfristige Ziel, den finanziellen Wert des Unternehmens
nachhaltig in einem Umfeld zu steigern, in dem Mitarbeiter das Management auch hinterfragen kénnen.

Risikomanagementansatz und Risikostrategie

Die Anwendungsbereiche der Risikomanagementprozesse der Gesellschaft entwickelnsichdurcheine Vielzahl
von internen Prozessen und Uberpriifungen weiter. Diese sind mit der Entwicklung des Risiko- und
Kapitalmanagements in der gesamten Markel-Gruppe verbunden, um deren Erfahrung und Expertise mit
einzubringen.

Die Risikostrategie der Gesellschaft bildet den Kern des Risikomanagement-Regelwerks. Sie definiert die
Risikotoleranz unter Beriicksichtigung aller materiellen, qualitativen und quantitativen Risiken des Unter-
nehmens.

Das Regelwerk soll sicherstellen, dass samtliche Verpflichtungen gegeniiber den Kunden erfiillt werden und
gleichzeitig ein nachhaltiger Mehrwert fiir die Aktiondre geschaffen wird. Die Geschdftsstrategie wird vom
Vorstand der MISE festgelegt, mit dem Aufsichtsrat diskutiert und mit der Markel-Gruppe abgestimmt. Im
Rahmen des strategischen Dialogs und des Planungsdialogs werden Geschafts- und Risikostrategie aufein-
ander abgestimmt.

Im Risikoregister (risk register) der Gesellschaft finden sich die Risiken, denen die Gesellschaft ausgesetzt ist
oder sein kénnte. Jedes Risiko wird anhand verschiedener Kriterien bewertet. Fiir jedes Risiko besteht eine
Reihe von Kontrollmechanismen, welche zur Risikominderung eingesetzt und kontinuierlich (iberwacht werden.
Risikokontrollen kénnen Instrumente oder Verfahren zur proaktiven Identifizierung, Steuerung oder
Reduzierung von Risiken sein. Zudem kdnnen sie die Richtlinien, Normen, Verfahren und Vorgdnge der MISE
einbeziehen. Das Risikoregister, welches sich kontinuierlichim Ausbau befindet, erlautert die Risikokontrollen
fiir jedes Risiko und nennt die Kontrollverantwortlichen. Diese Kontrollen umfassen die wesentlichen
Kontrollen in Bezug auf die Finanzberichterstattung, die Ubereinstimmung mit allen relevanten Gesetzen sowie
Kontrollen, die keinen regulatorischen Vorschriften unterliegen, aber wichtige Unternehmenskontrollen
darstellen.

Das Risikomanagement trifft sich regelmaRig mit den Risikoverantwortlichen, informiert sie (iber diein ihrem
Portfolio vorhanden Risiken und ermdglicht so eine Diskussion liber die Risiko-Exponierung und die
Wirksamkeit der Risikoreduzierung. Informationen zu jedem unserer wesentlichen oder ,ultimativen"
Risikobereiche werden vierteljahrlich dem Vorstand und dem Aufsichtsrat in einem Bericht vorgelegt.

Risikokapitalmodell
Die Eigenkapitalanforderungen werden fiir das spezifische Risikoprofil der Markel GmbH bzw. der MISE anhand
der im regulatorischen Rahmen von SlI definierten Standardformel ermittelt.

In die diversen operativen Geschaftsbereiche der MISE wurden Feedbackschleifen integriert, die eine
kontinuierliche Verbesserung des Bewertungsprozesses ermdglichen. Zu den aktuellen und potenziellen
Einsatzmdglichkeiten der Risiko- und Kapitalmanagementinstrumente, die auch in den Entscheidungsprozess
eingebunden werden, zahlen:

e Die Berechnung der Eigenkapitalanforderungen, vorbehaltlich der erforderlichen regulatorischen
Genehmigungen,
e dieBereitstellung wertvoller Informationenfiir die Geschaftsfiihrung zur Unterstiitzung bei aktuellen

e Unternehmensentscheidungen, lll
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e der Umstand, ein integraler Bestandteil des Risk-Management-Frameworks und der Governance-
Systeme der Gesellschaft zu sein,

e die Ermittlung der Risiko-Exponierung und des Kapitalbedarfs im Rahmen der Strategieentwicklung
und -planung,

e derRiickversicherungseinkaufsowie die Bonitatspriifung der Riickversicherungen, die Bewertung der
Risikobereitschaft und -toleranz sowie

e weitere Entscheidungen des Managements, einschliel3lich der Bewertung neuer Geschafts-
mdoglichkeiten.

Dieser Prozess gewahrleistet, dass mit der angewandten Standardformel eine Bewertung des MISE-
Risikoprofils erstellt wird und dass das Risk Framework weiterhin eine angemessene Darstellung der
Unternehmensrisiken liefert.

Unternehmenseigene Risiko- und Solvabilitdtsbeurteilung (ORSA)

Mindestens einmal jahrlich wird ein ORSA-Bericht erstellt, in dem das Ergebnis dieser Prozesse
zusammengefasst dargestellt wird, damit ein entsprechend sachkundiger externer Priifer ein Verstandnis fiir
die Risiko- und Solvenzbewertung der Gesellschaften erlangen kann.

Der Bericht wird von der Risikomanagement-Funktion verantwortet, wobei das Risikomanagement-Team fiir
die Koordination der Produktion verantwortlich ist. Der Bericht wird vom Vorstand genehmigt. Der ORSA-
Bericht stellt den Zusammenhang zwischen den requlatorischen Eigenkapitalanforderungen und dem vom
Vorstand festgelegten Kapitalisierungsniveau dar. Stress- und Szenario-Testsim ORSA-Bericht tiberpriifendas
Risikoprofil mit den regulatorischen Eigenkapitalanforderungen.

Um (iber die festgelegte regulatorische Kapitalausstattung hinaus einen gréReren, angemessenen ,Kapital-
puffer” sicherzustellen, hat sich der Vorstand der MISE als Ziel gesetzt, die Solvenzquote auf einem Niveau
von wenigstens 140 % zu halten.

Daein Teil der Geschaftstatigkeit der MISE darauf beruht, Surplus Lines in den USAzu zeichnen, soll auf3erdem
zu jeder Zeit unabhangig von den vorgenannten Kapitalisierungszielen als Minimum der Betrag von 45 Mio.
USD Eigenkapital gehalten werden, um die IID-Lizenz fiir das Surplus-Lines-Geschaft weiterhin aufrecht-
erhalten zu kénnen.

Jedes Quartal wird dem Vorstand eine kurze Bewertung des Risikos und der Zahlungsfahigkeit durch das
Risikomanagement vorgelegt. Der Vorstand kann jederzeit bestimmen, dass eine formelle Neubewertung
erforderlichist und ferner Art und Inhalt des Berichts festlegen, in dem diese Neubewertung enthalten ist.

Stress- und Sensitivitatstests
Fiir die MISE werden eine Reihe von Sensitivitatstests durchgefiihrt, die ein besseres Verstandnis fiir die
wichtigsten Sensitivitdaten der Eigenkapitalanforderungen erméglichen.

Die MISE fiihrt im Rahmen des ORSA-Prozesses Stress- und Szenario-Tests durch. Diese Tests umfassen alle
Risikobereiche, denen die Gesellschaft ausgesetzt ist. Im Rahmen der Analyse dieser Tests identifiziert und
bewertet die MISE auch die expliziten Szenarien, die das Geschaftsmodell héchstwahrscheinlich unrentabel
machen wiirden. Ein Prozess, der als ,Reverse Stress Testing” (RST) bezeichnet wird. Der Prozess geht von
einer Unternehmensinsolvenz aus und identifiziert Umstande, unter denen diese auftreten kdnnte
Voraussetzung dafiir ist, dass die Gesellschaft Katastrophenschaden in extrem unwahrscheinlichem Ausmal3
oder eine Kombination verschiedener unwahrscheinlicher negativer Ereignisse zu verzeichnen hat. Es wurde
kein realistisches Szenario identifiziert, das zu einem derartigen Verlust fiihren wiirde.

Im Rahmen dieser Analyse kommt das Management zu dem Schluss, dass das gehaltene Kapital mehr als
ausreichend ist, um die Solvenzkapitalanforderungen zu erfiillen und die Ratings mit einem angemessenen
Konfidenzniveau auf dem gewiinschten Niveau zu halten. Dariiber hinaus deuten die Kapital- und
Liquiditatsanforderungen —die sichaus einer Reihe von Stress-und Szenario-Tests ergeben — darauf hin, dass
die Gesellschaft lber fiir die Erreichung der Geschdftsziele ausreichende Eigenkapitalmittel verfiigt.

B.4 Internes Kontrollsystem
In der gesamten Markel-Gruppe ist das Management fiir die Einrichtung und Aufrechterhaltung einer

angemessenen internen Kontrolle der Finanzberichterstattung verantwortlich. Die interne Kontrolle der
Finanzberichterstattung ist ein Prozess, der fiir eine angemessene Sicherheit hinsichtlich des Risiko-
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managements, der Zuverldssigkeit der Rechnungslegung und der Erstellung von Abschliissen fiir externe
Zwecke gemald den handelsrechtlichen Rechnungslegungsgrundsatzen ausgestaltet ist. Das Management
erwartet nicht, dass seineinterne Kontrolle iiber die Finanzberichterstattung samtliche denkbaren Fehler und
Betrugsmdoglichkeiten verhindert. Ein Kontrollsystem kann, unabhangig davon, wie gut es konzipiert ist und
ausgeiibt wird, nur eine verniinftige und keine absolute Sicherheit dafiir bieten, dass die Ziele des
Kontrollsystems erreicht werden. Bei der MISE wurden Schliisselkontrollen fiir die Finanzberichterstattung
festgelegt und die Verantwortlichen der einzelnen Kontrollen haben zu bestdtigen, dass die Kontrolle
vorhanden ist und effektiv funktioniert.

Das interne Kontrollsystem der Gesellschaft wurde entwickelt, um dem Vorstand die Sicherheit zu geben, dass
alle Standards eingehalten und Risiken verwaltet werden. Dazu gehdren die Berichts- und Uberpriifungs-
prozesse, durch die die Unternehmensfiihrung Abweichungen von geplanten oder erwarteten Ergebnissen
erkennen kann.

Die internen Kontrollen der Gesellschaft umfassen alle Aspekte des Geschafts. Neben der Finanzbericht-
erstattung gibt es auch weitere Aspekte derinternen Kontrolle. Zu jedemiibergreifenden Risikobereichwerden
Kontrollen zur Risikominderung identifiziert und tberwacht. Risikokontrollen kénnen Instrumente oder
Techniken sein, um proaktiv ein Risiko zu identifizieren, zu steuern oder zu reduzieren und beziehen die
Richtlinien, Standards und Verfahren der Gesellschaft mit ein. Die Wirksamkeit dieser Kontrollen wird auch auf
lokaler Ebenesichergestellt. Das Risiko-Register der Gesellschaft beschreibt Risikokontrollen fiir jedes Risiko
und identifiziert den jeweils Verantwortlichen.

Rechts- und Compliance-Abteilung

Die MISE unterhalt eine Compliance-Funktion, um den Vorstand beziiglich der Einhaltung von Gesetzen,
Vorschriften und der Unternehmensfiihrung zu beraten. Hierbei folgen der Compliance Officer und die
Compliance-Abteilung einer Compliance-Strategie, welche zusammen mit der Markel-Gruppe entwickelt wird
und die Compliance-Politik der Gesellschaft festlegt. Die Compliance-Strategieist in der Regel auf drei Jahre
angelegt und wird jahrlich einer Uberpriifung ihrer Angemessenheit unterzogen. Daran ankniipfend stellt die
Gesellschaftjdhrlich einen Compliance-Planauf, dervom Vorstand genehmigt wird. Die Verantwortung fiir den
Compliance-Plan und seine Rahmengestaltung liegt bei der Compliance-Abteilung, die Gesetzesdnderungen
und den Erlass von Vorschriften und Richtlinien {iberwacht und analysiert und mit den verschiedenen
Abteilungen zur Umsetzung des Compliance-Plans zusammenarbeitet. Der Compliance-Plan ist ein
kontinuierlicher Katalog von MalRnahmen, der fiir jeden Bereich innerhalb der Gesellschaft unter der Leitung
und Aufsicht des Compliance Officers Anwendung findet. Neben der Bereitstellungvon ad-hoc-Informationen
an den Vorstand und die Mitarbeiter beziiglich requlatorischer und gesetzlicher Anforderungen und
Anderungen sowie Hinweisen oder Verfiigungen der BaFin und ad-hoc-Empfehlungen und Bewertungen auf
Nachfrage wird die Compliance-Funktion proaktivbei der Umsetzung einer Kommunikationsstrategie tdtig, um
sicherzustellen, dass Mitarbeiter sich relevanter Risikenund potentieller Probleme bewusst sind. Hierzu findet
die Kommunikationim Unternehmeniiber verschiedenste Kandle wie das Intranet, E-Mails, Compliance-Foren,
Richtlinien, Schulungen und die Uberpriifung der Vorgehensweise durch Gesprdche innerhalb einzelner
Abteilungen statt. Dariiber hinaus informiert der Compliance Officer den Vorstand sowie den Aufsichtsrat
quartalsweise in einem Compliance-Bericht zusammenfassend iiber den Compliance-Status der Gesellschaft
sowie wesentliche Entwicklungen und Themenbereiche. Hierbei findet auch stets eine Bewertung des
Compliance-Risikos der Gesellschaft insgesamt sowie des Risikos fiir entscheidende Themenbereiche und
einzelne aufkommende Risiken in Zusammenhang mit Compliance statt.

B.5 Funktion der internen Revision

Die interne Revision ist eine unabhangige, objektive Absicherungs- und Beratungsabteilung, die als Unter-
stiitzung fiir den Vorstand der MISE und die Geschdaftsfiihrung der Markel GmbH eingerichtet wurde. Sie
unterstiitzt beispielsweise bei der Zielerreichung, indem sie einen systematischen, disziplinierten Ansatz zur
Bewertung der Wirksamkeit von Risikomanagement-, Kontroll- und Governance-Prozessen anwendet und
gegeniiber dem Vorstand und der Geschaftsleitung Empfehlungen zur Verbesserung der Effektivitat dieser
Prozesse ausspricht.

Die Ziele, Bedingungen undKonditionender Arbeitsweise und demnach auch die Politik derinternen Revision
sind in einer entsprechenden Leitlinie flir diese Abteilung festgelegt.

Der grundsatzliche Ansatz derinternen Revision ist risikobasiert, was bedeutet, dass derjahrliche Plan fiir die
Tatigkeit derinternen Revision stets in Abhangigkeit mit der sich standig andernden Risikolandschaft erstellt
wird. Um ihren Zweck und ihre Verantwortung zu erfiillen, bekommt die Interne Revision ausreichenden und
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rechtzeitigen Zugang zu den wichtigsten Managementinformationen und das Rechtauf Zugang zu allen Auf-
zeichnungen, Mitarbeitern und physischen Objekten, die fiir die Durchfiihrung ihrer Priifungen relevant sind.

Beobachtungen, Feststellungen und Empfehlungen sowie (gegebenenfalls) die Antworten der Verantwort-
lichen werden in internen Revisionsberichten zusammengefasst und dem Vorstand zur Genehmigung
vorgelegt. Dariiber hinaus werden dem Vorstand vierteljahrlich Zusammenfassungen aller geleisteten
Tatigkeiten, wichtige Erkenntnisse und eine Bewertung der Malknahmenpldne vorgelegt. Dabei werden
insbesondere Bereiche aufgezeigt, in denen es zu erheblichen Verzégerungen kommt.

Zudem liefert die Interne Revision mindestens einmal jahrlich eine Bewertung der Gesamteffektivitat des
Governance- und Risikomanagementsystems sowie eine Analyse aller aus der Arbeit der internen Revision
resultierenden Themen.

Zur Gewahrleistung der Unabhangigkeit und Objektivitdt sowie aufgrund ihrer langjahrigen Erfahrung wurde
dielnterne Revision an die MIICLin London ausgelagert.Verantwortlicher fiir die Auslagerung im Vorstand der
MISE ist der Vorstandsvorsitzende. Die Interne Revision in Londonist mit einem Team aus Vollzeitmitarbeitem
besetzt, die bei Bedarf von Fachleuten aus Deutschland unterstiitzt werden.

Die Arbeitsweise derinternen Revision wird durch eineinterne Richtlinie umfassend geregelt. Diese Richtlinie
legt neben den Prinzipien, Rollen und Verantwortlichkeiten sowie der Governance-Praxis auch die jeweiligen
Kontrollen fest.

DerInhaber dieser Funktion derinternen Revision ist Robert Bailey, der zwecks Wahrung seiner Unabhangigkeit
keine sonstige Schliisselfunktion wahrnimmt.

B.6 Versicherungsmathematische Funktion

Die Aufgabe der Abteilung der versicherungsmathematischen Funktion umfasst die Analyse, Untersuchung und
Erlduterung der versicherungstechnischen Riickstellungen des Unternehmens gegentiber dem Vorstand und
der Geschaftsfiihrung, den Underwritern, verschiedenen anderen Abteilungen sowie externen Interessen-

gruppen.

Dieversicherungsmathematische Abteilung der MISE st fiir eine Vielzahl von Aufgaben zustandig, dazu zahlen:

e Die Koordination der Berechnung der Sll-Vorlagen, die Sicherstellung der Verwendung geeigneter
Hypothesen, Methoden und Modelle,

e die Unterrichtung des Vorstands iiber die Zuverlassigkeit und Angemessenheit der Berechnung der
Sll-Vorlagen,
der Vergleich der besten Einschatzungen mit der Erfahrung,
die Erstellung eines Berichts, in dem eine Stellungnahme zur allgemeinen Underwriting-Politik
abgegeben wird sowie die Erstellung eines Berichts (iber die Angemessenheit von Riickversicher-
ungsvereinbarungen sowie

e der Beitrag zum Risikomanagementsystem, insbesondere zur Berechnung der Solvenzkapital-
anforderungen des Unternehmens.

Samtliche dieser Aufgaben hat die versicherungsmathematische Funktion mit Berichtsjahr 2020 im erforder-
lichen und gebotenen Umfang wahrgenommen, wobei insbesondere die Berechnung des Solvenzkapitals im
Vordergrund stand.
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B.7 Outsourcing

Grundsatze

Die Gesellschaft verfiigt iiber eine eigene Outsourcing-Richtlinie fiir Ausgliederungsprozesse. Diese Richtlinie
legt den Ansatz zur Erfiillung der regulatorischen Anforderungen an Ausgliederungsprozesse fest und regelt
im Wesentlichen drei Schliisselfragen:

e Was ist Outsourcing bzw. wann liegt es vor?
e |st das Outsourcing kritisch oder wichtig fiir die MISE?
e Wie kann eine Funktion oder Tatigkeit sach- und fachgerecht ausgegliedert werden?

Die Richtlinie regelt daran ankniipfend auch die Genehmigungs-, Aufsichts- und Vertragsbedingungen fiir das
Outsourcing als Teilbereiche des Due-Diligence-Priifungsprozesses. Die Ernennung eines Ausgliederungs-
beauftragten ist darliber hinaus ebenso eine in der Richtlinie ausgefiihrte Anforderung an den Ausglieder-
ungsprozess wie eine turnusgemale Uberpriifung der jeweiligen Outsourcing-Vertrdge. Als libergeordnetes
Ziel gilt die Sicherstellung, dass die ausgegliederten Funktionen oder Tatigkeiten bestmdglich ausgeiibt
werden und dass sichsowohl die MISE als auch die Gesellschaften, an die Aufgabenund Prozesse ausgegliedert
sind, ihrer jeweiligen Verantwortung bewusst sind und die Aufgaben zufriedenstellend erfiillt werden. Hierzu
bestehen fiir jede ausgegliederte Funktion und Dienstleistung Ausgliederungsvertrage, welche Rechte,
Pflichten und Verantwortlichkeiten vollumfanglich regeln.

Eine Funktion oder Aktivitat ist als kritisch oder wichtig anzusehen, wenn das Unternehmen ohne sie keine
Dienstleistungen fiir die Versicherungsnehmer erbringen konnte. Wird eine kritische oder wichtige Funktion
oder Tatigkeit ausgelagert, wird ein Ausgliederungsbeauftragter ernannt, der fiir die Uberwachung und
Aufsicht dieser Funktion unter Beriicksichtigung der Art der Vereinbarung verantwortlich ist.

Ausgegliederte Funktionen und Dienstleistungsvertrage

Bereiche, in denen kritische Dienstleistungen ausgelagert werden, sind nachfolgend aufgefiihrt. So hat die
MISE im Geschaftsjahr 2020 Funktionenund Tatigkeitenvonfolgendenverbundenen Unternehmen vornehmen
lassen:

e Markel International Services Limited, London, Vereinigtes Kénigreich (MISL)
e Markel Service Incorporated, Richmond, Virginia, USA (MSI)
e Markel Gayner Asset Management Corporation, Richmond, Virginia, USA (MGAM)

Die Markel International Services Limited {ibernimmt im Rahmen von Outsourcing- und Servicever-
einbarungen folgende Funktionen bzw. Dienstleistungstatigkeiten fiir die Gesellschaft:

e Versicherungsmathematische Funktion (Nicholas James Stephen Line)
e Schadenabrechnung (Richard Napoli)
e Interne Revision (Robert Bailey)

Die MISL {ibernimmt dariiber hinaus die Durchfiihrung von Dienstleistungen, die das Rechnungswesen, das
Risikomanagement, die elektronische Datenverarbeitung, Leistungen der Rechts- und Personalabteilungen
und die Zurverfiigungstellung von Sachmitteln betreffen.

Die Markel Services Incorporated iibernimmt im Rahmen einer Dienstleistungsvereinbarung folgende
Funktionen fiir die Gesellschaft:

e Treasury und Finanzanlagebuchfiihrung

Die Markel Gayner Asset Management Corporation (ibernimmtim Rahmeneiner Dienstleistungsvereinbarung
folgende Tatigkeiten fiir die Gesellschaft:

e Vermdgensanlage
e Vermdgensverwaltung

Die MISE und dievorstehend genannten Gesellschaften haben das Recht, die Vertrdge mit einer Frist von zwolf
Monaten zu kiindigen.
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Bei samtlichen Vertragspartnern ausgegliederter Leistungenhandeltes sich um Schwestergesellschaften der
MISE mit langjahriger Erfahrung in den jeweiligen Bereichen und allgemein im Versicherungswesen. Zwei
grundsatzliche Beweggriinde fiir die Ausgliederung in allen genannten Bereichen sind zum einen die
langjahrige Erfahrung und Kompetenz, die sich nicht ohne Weiteres und jedenfalls nicht kurzfristig inhouse bei
der MISE aufbauen lielRe, sowie andererseits die Kosteneffizienz durch Synergien, die letztendlich die
finanzielle Starkung und Stabilitdt der MISE begiinstigt. In samtlichen Fallen sind Funktion oder
Dienstleistungstatigkeit im Einklang mit den regulatorischen Anforderungen unter Sll und seitens der BaFin
sowie gemaR der internen Outsourcing-Richtlinie nur dann ausgegliedert, wenn das mit der Ausgliederung
einhergehende Risiko vertretbar gering ist und hinter die mit der Ausgliederung einhergehenden Vorteile
zuriicktritt. In samtlichen Fallen erfolgt eine enge Uberwachung der ausgegliederten Funktionen und
Leistungen dergestalt, dass diese in das interne Kontrollsystem miteingebunden sind und der
Ausgliederungsbeauftragtein allen Fallen ein Mitglied des Vorstands ist. Durch die direkte Berichterstattung
erhalt der Vorstand somit laufend ein Bild von der Leistung der ausgegliederten Funktionen.

Informationen zur Gruppe

Zu den oben genannten Dienstleistungsvertragen der MISE kommt als einzige gruppeninterne Outsourcing-
Vereinbarungi.S. v. Art. 359 Abs. (b) der SII-DVO die Dienstleistungsverrechnung zwischen der Markel GmbH
und der MISE zur Anwendung. Die regelmalige Berichterstattung an die Aufsichtsbehérde erfolgt diber
quantitative Sll-Berichtsformulare. Besonders wichtige Transaktioneni. S.v.§ 274 Abs. 3VAG ergaben sichim
Berichtsjahr nicht.

B.8 Sonstige Angaben

Alle wesentlichen Informationen zum Governance-System sind bereits in den Abschnitten B. 1 bis ein-
schliellich B. 7 beschrieben.

C. Risikoprofil

Das SCR-Risikoprofil fiir den Konzern ist nachstehend zum 31. Dezember 2020 dargestellt:

% der grundlegenden

in Tsd. EUR Solvenzkapitalan-
forderung (SCR)

Underwriting-Risiko Nichtlebensversicherung 15.041 34
Underwriting-Risiko Krankenversicherung 492

Underwriting-Risiko Lebensversicherung - 0
Marktrisiken 5.596 13
Gegenparteiausfallrisiken 21.797 50
Undiversifiziertes Basis-SCR 42.926 98
Diversifikation -8.712 -20
Basis-SCR 34213 78
Operationelle Risiken 9.644 22
Finales SF-SCR 43.857 100
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Das SCR-Risikoprofil fiir die MISE setzt sich zum 31. Dezember 2020 wie folgt zusammen:

% der finalen
Solvenzkapital-

i 7 2 anforderung
(Finales SF-SCR)
Underwriting-Risiko Nichtlebensversicherung 15.041 34
Underwriting-Risiko Krankenversicherung 492
Underwriting-Risiko Lebensversicherung - 0
Marktrisiken 5.589 13
Gegenparteiausfallrisiken 22.190 50
Undiversifiziertes Basis-SCR 43311 98
Diversifikation -8.747 -20
Basis-SCR 34564 78
Operationelle Risiken 9.644 22
Finales SF-SCR 44.208 100

In den obenstehenden Tabellen istjeweils die Zusammensetzung der Solvenzkapitalanforderung des Konzems
und der MISE (als Hauptrisikotrager) dargestellt. Es wird ersichtlich, dass das gesamte Konzern-SCR — mit
Ausnahme einer Differenz von 351 Tsd. € — auf den Risiken der MISE beruht. Aus diesem Grund beziehen sich
die Ausfiihrungen in diesem Kapitel grundsatzlich auf die MISE als Quelle fast aller risikogenerierenden
Aktivitaten.

Bitte beachten Sie, dass die vorstehenden Risikoprofile die Risikowerte auf Basis der sogenannten Standard-
formel darstellen. Diese Formel wird allgemein als die konservative Form der SCR-Bewertung angesehen und
ist grundsatzlichso konzipiert, dass angemessene Solvenz fiir praktisch jede Strukturform oder -variante von
Versicherungsunternehmen gewahrleistet wird.

Um die Solvabilitatskapitalanforderung zu ermitteln, wird sowohl aus Gruppensicht als auch fiirdie MISE die
Standardformel zugrunde gelegt. Der Standard-Formelansatz ist eine geeignete Grundlage fiir die Berechnung
der aufsichtsrechtlichen Eigenkapitalanforderung des Konzerns und fiir die MISE.

Die Basis der Standardformel deckt alle wesentlichen Risiken der MISE ab, einschliellich des Versicherungs-,
des Kontrahenten- und des Marktrisikos sowie der operationellen Risiken. Die Komplexitdt der mit der MISE
verbundenen Risiken wird in der Standardformel erfasst. Fiir jedes der Versicherungs-, Kontrahenten-, Markt-
sowie operationellenRisikenliegtim Risikoprofilder MISE nichts Ungewdhnliches vor, das den Standardansatz
der Formel auRer Kraft setzen wiirde. Zum Beispiel:

e Versicherungsrisiko: Es gibt keine von der MISE gezeichneten Geschaftsfelder, bei denen ein
wesentlich héheres Risiko im Vergleich zum Marktdurchschnitt zu erwarten ware.

e Marktrisiko: Die MISE halt keine ungewdhnlichen Arten von Anlagen (z. B. derivative Instrumente),
die ein héheres Risiko darstellen wiirden als in der Standardformel errechnet.

e Ausfallrisiko eines Kontrahenten: Die MISE hat keine wesentlichen Probleme mit dem Ausfallrisiko
eines Kontrahenten, die den Ansatz der Standardformel aufheben wiirden.

e Operationelles Risiko: Es liegen keine besonderen operationellen Risiken fiir die MISE vor, die
besagen, dass die MISE einem iiberdurchschnittlichen operationellen Risiko unterliegt.

Ein hoher Anteil der Risiken, denen die MISE unterliegt, beruht wie erwartet auf dem Versicherungsrisiko.
Aufgrund des Wahrungsrisikos unterliegt die Gesellschaft zudem einem verhaltnismalRig groRen Marktrisiko,
obwohl die MISE derzeit nicht in eigenkapitalverbriefende Wertpapiere investiert. Die Markel Holdings GmbH
halt jedoch einen Anteil von40 % an der G6tz Lebuhn GmbH mit einem Buchwert vonunter 1 Mio. €. Dariiber
hinaus unterliegt die Gesellschaft aufgrund der Wesentlichkeit eines gruppeninternen Quotenriickversicher-
ungsvertrags, iber den ein Grof3teil des Portfolios zediert wird und der Tatsache, dass groRe Vermdgens-
anlagen in liquiden Mitteln bei wenigen Banken gehalten werden, auch einem hdheren Kontrahenten-
ausfallrisiko. Einem Pensionsrisiko unterliegt die MISE nicht.

Die MISE wurde einer Reihe von Stresstests (siehe Tabelle unten) mit nicht wahrscheinlichen, aber auch nicht
unmdoglichen Szenarien unterzogen, die das Potenzial haben, sich aus dem Risikoprofil zu ergeben. Wir haben
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das Ergebnis dieser Szenarien den Ressourcen der MISE, der MHG und deren Muttergesellschaft — der
Markel Corp. — gegeniibergestellt.

Dieser Test hat ergeben, dass die MISE in der Lage ist, signifikante Verluste durch Extremereignisse zu
verkraften, ohne unter die Solvenzkapitalanforderung zu fallen.

Die Gesellschaft hat den potenziellen Einfluss der COVID-19-Pandemie auf die MISE (ber den Planungs-
horizont bewertet. Nachfolgend findet sich eine Ubersicht der Risiken:

Szenario:
Rezession infolge verlangerte Ausgangsbeschrankungen aufgrund der COVID-19 Pandemie.

Risiko:
Erneute langerfristige Ausgangsbeschrankungen in Kombination mit verstarkten Auswirkungen auf die
Wirtschaft, die zu einer langwierigen Rezession fiihren und die Konjunkturerholung bremsen

Reaktion:

Dieses Risiko kann sich auf Versicherer auf verschiedene Weise auswirken:

1) Geringeres Wachstum bei den Pramienertragen aufgrund weniger Unternehmensneugriindungen und
einem allgemeinen Konjunkturriickgang

2) Geringere Prémien pro Kunde aufgrund geringerer Umsétze (ein wesentlicher Parameter fiir die
Preisgestaltung in den Geschéaftssparten der MISE)

3) Negative Auswirkungen auf Anlagerenditen

4) Ein Anstieg der Schadensfalle aufgrundvon Ereignissen, die in direktem oder indirektem Zusammenhang
mit Corona stehen.

5) Maglicher Anstiegdes operationellen Risikos aufgrund vonneuen Arbeitsstrukturen, wie z. B. die
vermehrte Nutzung von Home Office.

6) Anstieg des Gegenparteiausfallrisikos aufgrundvon Insolvenzen und sinkendem Eigenkapital bei
Gegenparteien.

Die Beschreibungund Einschatzung der Auswirkungen der oben genannten Faktoren auf die MISE kdnnen
wie folgt beschrieben werden:

1) Seit Beginn der Corona-Pandemie haben wir unsere Wachstumsplane angepasst und iiberwachen die
Neugeschaftszahlenauf wochentlicher Basis.

2) Dieser Faktor hat zwar Auswirkungen auf das Prémienvolumen der MISE, allerdings hat sich inzwischen
bestatigt, dass diese wie erwartet inmoderater Hohe ausfallen. Ein Riickgang der wirtschaftlichen Aktivitdten fiihrt
nicht zueinemPramienriickgangin gleicherHoheund istschonin den 2021-Planzahlenberiicksichtigt.

3) Die Zusammensetzung des Investmentportfolios der MISE (das Umlaufvermégen beschrankt sich fast
ausschlieRlich auf Bankguthaben und Staatsanleihen) veranlasst uns hier von einer geringen
Risikoexponierung auszugehen. Die aktuellen Anlagenertrdge der MISE liegen aufgrund der niedrigen
Zinsertrage auf unsere Anleihen bei -0,3 % Eine weitere Zinssenkung wiirde sich somit nicht erheblich auf das
Anleihenportfolio der MISE auswirken. Zudem halt die MISE keine Aktienanteile, somit sind wir weder direkt
nochindirekt vonden Schwankungen andeninternationalen Aktienmarkten betroffen, die eine Folge der
Coronakrise sind und voraussichtlich auch in der absehbaren Zukunft weiter bestehen werden.

4) Die durch COVID-19verursachten direkten Nettoschaden der MISE in 2020 belaufen sich auf weniger als
1 Mio. €. Die indirekten Auswirkungen werden sich noch zeigen, allerdings gehen wir nicht davon aus, dass
diese unter Beriicksichtigung der Quotenriickversicherung die MISE in gréfierem Umfang treffen werden.

5) Unsere Mitarbeiter arbeiten erfolgreich vonzu Hause. Es ist anzunehmen, dass dadurch ein erhéhtes Risiko
der Internetkriminalitdt besteht und Markel bietet deshalb Schulungen zur Vorbeugung und
Erkennungvon Angriffen an.

6) Es bestand die Befiirchtung, dass wir vermehrt mit Zahlungsverzégerungen bei unseren Gegenparteien
rechnen miissen, allerdings haben wir zum Zeitpunkt der Erstellung dieses Berichts keine
entsprechenden Hinweise dazu vorliegen.

Insgesamt haben wir nun, durch die Erfahrungen aus demvergangenen Jahr, mehr Klarheit dariiber, ob und
inwiefern einzelne Bereiche von der Pandemie betroffen sind. Unsere urspriinglichen Annahmen habensich
grofitenteils bestatigt und die Auswirkungen auf die MISE hielten sich in Grenzen. Mit einem substantiell
langerandauernden Lockdown sowie im Falle einer sprunghaften Verbreitung der gefahrlicheren Mutationen
ist damit zu rechnen, dass sich die Auswirkungen noch verstarken; zudem st auch zu bedenken, dass diese
nicht zwangslaufig linear verlaufen miissen. Obwohldie Ereignisse rund um die Pandemie schmerzvoll sind,
hielten sich die angezeigten Auswirkungen fiir die MISE bisher — und halten sich erwartungsgemal auch in
vorhersehbarer Zukunft — in Grenzen.

MARKEL
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Zur Uberpriifung der Kapitalausstattung des Konzerns hinsichtlich der Geschiftsstrategie, des Risikoprofils
und der Toleranzgrenzen wurden eine Reihe von Szenarien mit einer unwahrscheinlichen, aber nicht
unmdglichen Eintrittswahrscheinlichkeit ausgewahlt und deren Auswirkungen auf unser Unternehmen und
unsere Kapitalausstattung wurden im Rahmen der ORSA-Erstellung analysiert. Die Szenarien sind in der
Reihenfolge ihrer Auswirkungen darstellt. Da das Unternehmen weiter wachst und sich weiterentwickelt,
werden die Annahmen zu allen Szenarien jahrlich iberpriift und nach Bedarf angepasst.

Diese Szenarien sind unter anderem:

e D&O- sowie Biirgschaftsszenario als Folge einer tiefgreifenden Wirtschaftskrise
e Cyber-Angriff (in Form eines Serienschadens)
e Diverse Haftpflichtszenarien

Innerhalb dieser Szenarien haben wir unseren Kapitalbedarf auf Grundlage unserer Geschaftsplanung sowie
den tatsdchlich vorhandenen Vermdgenswerten bewertet.

MISE ORSA Scenarios 2020
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Ergebnis des Stresstests

Bei Betrachtung unserer internen Kapitalausstattung sowie der aufsichtsrechtlichen Kapitalausstattung zum
Jahresende 2020 wiirde bei keinem dieser Szenarien das Eigenkapital unter die Solvenzkapitalanforderung
fallen.

Auf dieser Grundlage kénnen wir bestatigen, dass unsere Eigenkapitalausstattung fiir die im Zeichnungsjahr
2020 eingegangenen Risiken ausreichend ist.

Daher lautet unsere Schlussfolgerung, dass unser Ansatz zum Risikomanagement des Unternehmens (ERM)
solide ist, und dass wir liber eine ausreichende Kapitalausstattung verfiigen, um Stressereignissen mit hin-
reichender Wahrscheinlichkeit standzuhalten und unsere Geschaftsziele noch zu erreichen.

Risikokonzentration

EineRisikokonzentrationergibt sich, wenn mehrere Sparten und Risiken von einem Schadensereignis betroffen
werden kénnen. Fiir die MISE ist dies am relevantesten bei ,von Menschen verursachtenKatastrophen — den
sogenannten ,Nicht-Naturkatastrophen” — und bei Cyber-Katastrophen (aufgrund der Risikoart ist eine
geografische Modellierung der gezeichnetenRisiken keine sinnhafte Analysemethode, da eine geographische
Eingrenzung des SchadensausmaRes nicht zwingend gegeben ist). Aufgrund der Art des von der MISE
gezeichneten Portfolios ist das Naturkatastrophenrisiko zwar nicht ganz unerheblich, jedoch deutlich kleiner
als in der Versicherungsbranche iiblich.

Die Szenarien wurden so ausgewahlt, dass sie die grofste wahrgenommene Risikokonzentration darstellen oder
zumindest reprasentieren. Modellierungen zu einzelnen Risikotypen (auch mit Unterstiitzung von externen
Dienstleistern) und von mdglichen Serienschaden oder Kumulereignissen werden probabilistisch oder
deterministisch durchgefiihrt, um mit héchstmdglicher Gewissheit zu gewahrleisten, dass die gréRten
potentiellen Schadensereignisse abgebildet und im Hinblick auf unsere Kapitalausstattung bewertet werden.
Untenstehender Abschnitt C.1. geht naher auf einzelne Versicherungsrisiken und deren Modellierung ein.

Die Folgen einer hohen Risikokonzentration und das sich daraus ergebende Kumulschadenpotential kénnen
sich negativ auf die Erreichung der finanziellen Ziele eines Versicherers auswirken, weshalb hier eine
sorgfaltige Kontrolle notwendig ist.

Ein angemessenes Mal} an versicherungstechnischen Risikokonzentrationen ist Teil des MISE-Geschdfts-

modells und wird bewusst und kontrolliert eingegangen. ll
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C.1 Versicherungstechnisches Risiko

Das versicherungstechnische Risiko, bestehend aus dem Pramienrisikound dem Reserverisiko, ist erwartungs-
gemald einer der Hauptfaktoren im Risikoprofil der MISE.

Pramienrisiko

Unter Pramienrisiko versteht man ,das Verlustrisiko, das sich aus den inhdrenten Unsicherheiten iiber den
Eintritt, die Hohe und den Zeitpunkt der Versicherungsverbindlichkeiten ergibt, wobei der Schwerpunkt auf
Risiken liegt, die sich aus dem Abschluss von Geschdften ergeben"”. Das versicherungstechnische Risiko
beinhaltet zudem das Katastrophenrisiko, das sich wie folgt unterteilt:

e Naturkatastrophenrisiko,
e Cyberrisiko und
e Nicht-Naturkatastrophenrisiko.

Der Vorstand der MISE setzt Héchstgrenzen fiir die Exponierung gegeniiber Katastrophenrisiken, die zur
Vermeidung von ibermaRigen Verlusten bei unwahrscheinlichen, aber moglichen Szenarien dienen.

Die MISE strebt langfristig einen Underwriting-Gewinn fiir alle fortlaufenden Produktlinien an und wird
Produktlinien, die diese Erwartung nicht erfiillen, anpassen oder aufgeben.

Zur Bestimmung des Risikobedarfs misst das Unternehmen das Prdamienrisiko anhand einer Reihe von
MaRstdben zur Risikobereitschaft.

Alle Underwriting-Aktivitaten der Gesellschaft unterliegen strengen ,Underwriting-Grundsatzen", welche die
notwendigen Underwriting-Bedingungen festlegen. Der wichtigste Grundsatz bezieht sich auf das
Underwriting von rentablen Geschaftsabschliissen und lautet: ,Preiskalkulationen auf einem Niveau,
das es dem Unternehmen ermdglichen wiirde, die geplante Schaden-Kosten-Quote zu erreichen®.
Grundsatzliches Ziel der Gesellschaft ist es, rentables Underwriting auf Bruttobasis zu erzielen und die
angestrebte Schaden-Kosten-Quote einzuhalten. Eine Schaden-Kosten-Quote ist die finale Schadenquote plus
Kostenquote. Diese Kennzahl der Underwriting-Leistung schlieRt Gewinne aus der Kapitalverzinsung
aus und orientiert sich an Pramien, gewdhrten Deckungen, Provisionen und anderen Abziigen sowie
allen direkten und indirekten Kosten. Den Underwritern und den Geschaftsbereichen des
Unternehmens werden jeweils Ziele fiir die Schaden-Kosten-Quote gesetzt.

Das Unternehmen legt wohliiberlegte maximale Versicherungssummen fest. Allen Underwritern liegt eine
schriftliche Underwriting-Vollmachtvor und Peer-Reviews bzw. Review-Prozesse sollen sicherstellen, dass die
abgeschlossenen Vertrage nicht tiber die Befugnisse hinausgehen oder auRerhalb des Business-Plans liegen.
DieEinhaltungder festgelegten Versicherungssumme und der Vertragsdauer wird teilweise durch die Systeme
und teilweise durch das Team Underwriting Management/Oversight des Unternehmens (iberwacht.

Fiir einen GroRteil der Geschaftssegmente wurde eine technische Preisgestaltung entwickelt, gleichzeitig wird
die Preisentwicklung iiberwacht. Unabhdngige Priifer fiihren entsprechende qualitative Underwriting-
Priifungen durch.

Bei den Naturkatastrophenrisiken ist die Erstellung eines vierteljahrlichen ,Aggregationsberichts" eine
Kernmethode zur Uberwachung des Versicherungsrisikoprofils des Unternehmens. In diesem Bericht sind die
Unternehmensrisikenfiir jede relevante Region bzw. jede relevante Gefahr, der die MISE ausgesetzt ist, sowohl
brutto als auch netto aufgefiihrt. Die Underwritingabteilungen erhalten Zeichnungslimite fiir das
Katastrophengeschaft in jeder Region, deren Einhaltung im Rahmen der Berichterstellung iberwacht und
entsprechendfestgehalten wird. Naturkatastrophen-Risikensind Teil der vierteljahrlichen Risikoeinschatzung
des Risikomanagements fiir den Vorstand.

Reserverisiko

Unter Reserverisiko versteht man ,das Verlustrisiko, das sich aus den inhdrenten Unsicherheiten {iber den
Eintritt, die Hohe undden Zeitpunkt der Versicherungsverbindlichkeitenergibt, wobei der Schwerpunkt aufden
Risiken liegt, die sich aus der Quantifizierung dieser Verbindlichkeiten ergeben."

Beispiele fiir von der MISE ergriffene Maltnahmen zur Minderung des Reserverisikos sind die sorgfaltigen
Berechnungen der Schadenriickstellungen und eine umfassende Analyse der versicherungstechnischen
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Riickstellungen, die vierteljahrlich stattfindet. Dazu zahlen eine interne Priifung der Versicherungsabteilung
ebenso wie Gesprache mit den zustandigen Underwritern und Schadensachbearbeitern. Zudem werden
Riickstellungen fiir Spatschaden (IBNR) gebildet, die Brutto- und Nettoprognosen fiir alle gezeichneten
Versicherungsbereiche beriicksichtigen. Die IBNR-Datensatze werden zusammen mit den Schadenriick-
stellungen in vierteljahrlichen ,Combined Ratio Meetings", an denen Vorstandsmitglieder und die
entsprechenden Versicherungsexperten teilnehmen, ausfiihrlich diskutiert. Des Weiteren wird ein Prozess-
dokument (ber die Riickstellungen gefiihrt und die zustandigen Kontrollverantwortlichen bestadtigen
vierteljahrlich, dass die wichtigsten Kontrollen vorhanden sind und wirksam funktionieren.

Das Reserverisiko wird anhand einer Gegeniiberstellung der gehaltenen Riickstellungen mit einem
festgelegten Konfidenzniveau gemessen. Zudem werden zur Sicherstellung der Angemessenheit der
Riickstellungen bestimmte Indikatoren liberpriift.

C.2 Marktrisiko

Unter Marktrisiko versteht man ,das Verlustrisiko, das sich aus negativen Finanzmarktentwicklungen
einschliellich Zinssdtzen oder Wechselkursen ergibt."

Die Vermdgenswerte des Konzerns und der MISE werden jeweils gemal’ den Anlagerichtlinien angelegt, was
die jahrlich vom Vorstand festgelegte Risikobereitschaft der MISE widerspiegelt. Diese Anlagerichtlinien
definieren Risiko-toleranzenund -grenzen fiir Vermdgenswerte sowie eine wahrungskongruente Anlagepolitik.
Die Einhaltung dieser Vorgaben wird vom Vorstand durch Key-Risk-Indicators (KRIs) tiberwacht und der
Vorstand wird iiber Abweichungen von der Risikobereitschaft unterrichtet.

Das Marktrisiko wird mittels eines Vergleichs der Vermdgenskonzentration mit den Anlagerichtlinien
gemessen. Der Investmentmanager der Markel-Gruppe, die MGAM, erstellt einen vierteljahrlichen
Investitionsbericht, dessen Priifung dem Finanzvorstand der MISE unterliegt. Die wesentlichen Marktrisiken
und der Umgang mit diesem Risiko-Exposure stellen sich wie folgt dar:

Zinsrisiko: Das Unternehmen befasst sich damit, wie Auswirkungen von Zinsschwankungen auf das Portfolio
mit fester Laufzeit gesteuert werden kdnnen. Die effektive Laufzeit des Portfolios mit fester Laufzeit wird
unterBeriicksichtigungder geschatzten Laufzeit der Verbindlichkeitender Versicherungsnehmer gesteuert. Da
die festverzinslichen Wertpapiere des Unternehmens nach HGB mit fortgefiihrten Anschaffungskosten
bewertet werden, sind die Auswirkungen von Zinsschwankungen auf dieses Portfolio vernachlassigbar.

Aktienkursrisiko: Das Unternehmen setzt Obergrenzen fiir die Anzahl der Aktien, die von einem einzigen
Emittenten gehalten werden kénnen. Des Weiteren wird das Aktienportfolio liberwacht um sicherzustellen,
dass das Aktienkursrisiko die Risikobereitschaft des Unternehmens nicht iibersteigt.

Wechselkursrisiko: Das Wechselkursrisiko wird in erster Linie durch eine méglichst genaue Abstimmung der
Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten in jeder Fremdwdhrung gesteuert. Zum Zweck dieser Abstimmung
kann das Unternehmen Devisentermingeschafte kaufen oder Fremdwahrungen auf dem freien Markt kaufen
und verkaufen. Im Jahresverlauf wurden keine Devisentermingeschafte abgeschlossen.

Die MISE hat zur Gewdhrleistung von vorsichtigen Investitionen und ausreichender Liquiditat sowie zur
Erfiillung der Verbindlichkeiten der Versicherungsnehmer Anlagerichtlinien erstellt. Alle Investitionen werden
vom Vorstand regelmafig anhand dieser Richtlinien Giberwacht.

Die Anlagepolitik der Gesellschaft umfasst eine Reihe von Grundprinzipienwie etwa die Verpflichtung, den in
Art. 132 der SlI-Richtlinie festgelegten Grundsatz der unternehmerischen Vorsicht einzuhalten.

Das primdre Anlageziel der Gesellschaft ist es, ausreichend bedeckungsfahige Aktiva zu halten, um auch
kiinftig ohne Einschrankungen soviel gewinnbringende Versicherungspramienwie moglich zeichnen zukdnnen.
Das Anlageportfoliowird entsprechend liquide und fristen-/wahrungskongruent gestaltet, damit ausreichende
Mittel zum Schutz der Interessen der Versicherungsnehmer zur Verfiigung stehen.

Dabei wird die Gesellschaft aufgrund der finanziellen Verpflichtungen aus dem Versicherungsgeschaft den
weitaus liberwiegenden Teil des Portfolios der Gesellschaft in festverzinsliche Anlagen mit dem Schwerpunkt
auf Unternehmensanleihen, internationale Staatsanleihen und laufendes Guthaben bei Kreditinstituten
investieren. Diese werden entsprechendden Verpflichtungen aus dem Versicherungsbereich international breit
gestreut sein.
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C.3 Kreditrisiko

Dieses Risiko bezieht sich auf ,das Verlustrisiko, das sich aus der Zahlungsunfahigkeit einer Vertragspartei
ergibt". Das Kreditrisiko gliedert sich in drei Bereiche: Das Kontrahentenrisiko bei Anlagen, das Risiko bei
Riickversicherungskrediten und das Risiko des Zahlungsausfalls von Pramien durch Makler und Zeichnungs-
agenturen.

Der Vorstand legt die Risikobereitschaft fiirdie Hohe des Exposures fest, die er in Bezug auf das Kreditrisiko
bereit ist einzugehen. Diese wird anhand regelmaliger Berichte liberwacht, der Vorstand wird (ber
Abweichungen informiert.

Die Riickversicherung ist integraler Bestandteil des Geschdftsmodells, so dass ein Kreditrisiko aus
Riickversicherungsvereinbarungen besteht. Die MISE unterliegt aufgrund der Wesentlichkeit des
gruppeninternen Quotenriickversicherungsvertrags und der Tatsache, dass groRere Vermdgensanlagen in
liquiden Mitteln bei Banken gehaltenwerden, im Ubrigen auch einem hheren Ausfallrisiko eines Kontrahenten.
Obwohl MBL ein gutes Rating besitzt (AM Best ,A“ (Exzellent)), handelt es sich dabei um einen der
wesentlichen Kapitaltreiber.

Das Risiko, das die Gesellschaft mit einzelnen Riickversicherern einzugehen bereit ist, basiert auf deren
Bonitatseinstufung und Kapitalausstattung. Die Exponierunggegeniiber einzelnen Riickversicherungspartnem
wird anhand dieser Kriterien bewertet und die Riickversicherer kénnen je nach Grofie, Rating und potenzieller
Verschuldung aufgefordert werden, Sicherheiten beim Unternehmen zu hinterlegen.Wenn ein Riickversicherer
nicht bereit ist, Sicherheiten zu hinterlegen, wird seine Versicherungssumme entsprechend dem jeweiligen
Rating und der Kapitalausstattung auf eine vertretbare Hohe reduziert.

Die Risikobereitschaft wird auch im Hinblick auf das Exposure der MISE gegeniiber Maklern iberwacht, die
sowohl im inlandischen als auch im auslandischen Versicherungswesen Pramien halten kénnen.

Das Kreditrisiko ist in Anbetracht der Kapitalposition des Konzernsund der MISE als hoch einzuschatzen. Aus
der Berechnung anhand der Standardformel ergibt sich, dass das Kontrahenten-Ausfallrisiko aufgrund des
hohen Anteilsan liquiden Mitteln, die bei Banken gehalten werden, wesentlichzum Kapitalbedarf aus Gruppen-
und Solosicht beitragen.

C.4 Liquiditatsrisiko

Unter diesem Risikobereich versteht man ,das Risiko, dass bei Falligkeit der Verbindlichkeiten nicht
ausreichend liquide Finanzmittel zur Begleichung vorhanden sind".

Ziel ist es, dass die von der MISE gehaltene Liquiditat ausreichend ist, um Zahlungsverpflichtungen auch bei
schweren Katastrophenschaden nachkommenzu kénnen. Die MISE verfolgt das Ziel, ihre Liquiditatslage durch
die Generierung eines positiven Cashflows aus dem operativen Geschaft zu unterstiitzen. Das Unternehmen
uberwacht die voraussichtlichen Mittelabflisse und legt im Rahmen der Risikosteuerung und in
Zusammenarbeit mit der MGAM Richtlinien fir die Zusammensetzung des Portfolios fest.

Das Liquiditatsrisiko wird durch Stresstests gemessen und zeigt, dass die MISE in der Lage ist, signifikante
Verluste ohne wesentliche Auswirkungen auf die Liquiditat zu {iberstehen. Bei kiinftigen Pramien werden,
wiein QRT S.23.01., die zu erwartenden Gewinne von 6,5 Mio. € angenommen.

Verglichen mit der Kapitalposition der MISE ist das Liquiditatsrisiko gering.
C.5 Operationelles Risiko

Unterdem operationellen Risikoversteht man ,,das Verlustrisiko, das sichaus der Unangemessenheit oder dem
Versagen interner Prozesse, Mitarbeiter und Systeme oder aus externen Ereignissen ergibt.” Das Unternehmen
ist sich der Bedeutungdes operationellenRisikos fiir alle anderen Risikobereiche bewusst: Verluste in anderen
Risikogruppen kénnen durch operative Probleme verscharft werden, z. B. kann eine schlechte Datenqualitdt
das Underwriting-Risiko beeintrachtigen. Daher existieren operative Kontrollen zur Minderung dieser
Risikobereiche, die in die Parametrisierung dieser Risikogruppen einflieRen.

Mit der Durchfiihrung von Kontrollen strebt die MISE an, alle wesentlichen unerwiinschten Ereignisse zu
vermeiden, die sich aus dem operationellen Risiko ergeben. Beispiele fiir Verluste aus dem operationellen
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Risiko wdren Betriebsstdrungen, Ausfall von IT-Systemen oder -Prozessen und unternehmensinteme
Betrugsfalle.

Wichtige Kontrollen, die jedes Risiko in unserem Risko-Register mindern, wurden zusammen mit den
zustandigen Kontrollverantwortlichen identifiziert. Der Kontrollverantwortliche ist in jedem Quartal zur
Bestdtigung verpflichtet, dass die von ihm verantworteten Kontrollen im vorangegangenen Quartal
eingerichtet und wirksam durchgefiihrt wurden. Die oberen Fiihrungskrafte sind verpflichtet, einen viertel-
jahrlichen Fragebogen zu beantworten, mit dem festgestellt werden kann, ob es Vorkommnisse oder
Prozessanderungen gibt, die das operative Risiko erh6hen kénnten. Der Bestdtigungsprozess fiir jedes Quartal
wird vom Risikomanagement in einem Bericht an den Vorstand zusammen-gefasst.

Ein Ereignisprotokoll erfasst und beziffert Betriebsausfalle sowie ,noch rechtzeitig abgewendete Schaden"
(Near Miss Report), die sichaus dem Versagen von Mitarbeitern, Prozessen und Systemen sowie durch exteme
(Nicht-Versicherungs-) Ereignisse ergeben oder noch verscharfen. Dies hilft bei der Identifizierung vonRisiken
sowie Kontrollen, die ein Wiederauftreten solcher Ereignisse verhindern wiirden.

Zur Uberwachung des operationellen Risikoprofils der MISE werden eine Reihe von Kennzahlen und
Benchmarks fiir verschiedene Bereiche wie Business-Continuity, Personal und IT verwendet. Berichte (iber eine
Vielzahl der operativen Risikobereiche sind Teil der vierteljéhrlichen Key Risk Indicators (KRIs), die dem
Vorstand vorgelegt werden.

In Anbetracht der Kapitalposition des Konzerns wird das operationelle Risiko als gering eingestuft.
C.6 Andere wesentliche Risiken

Gruppenrisiko

Hierbei handelt es sich um ,,das Risiko, dass sich Handlungen oder Vorkommnisse innerhalb eines Teils der
Markel Corporation auf ein Unternehmenoder alle Unternehmen innerhalb der Markel-Gruppe auswirken". Die
Gesellschaft sieht es als Starke, Teil einer gréReren, erfahrenen Versicherungsgruppe zu sein, die (ber
erhebliche finanzielle Ressourcenund einenguten Rufverfiigt. Es sind eine Vielzahl von Kontrollmechanismen
vorhanden, die vor allem durch den Aufsichtsrat und den Vorstand ausgefiihrt werden.

Das Risiko, das sich fiir die MISE aus der Gruppenzugehdrigkeit ergibt, wird dabei ebenfalls beriicksichtigt. Im
Rahmen der Markel-Strategie werden stetsdie Interessendes einzelnen Unternehmens beriicksichtigt und die
MISE-Risikostrategie, der Risikomanagement-Ansatz, die operativen Prozesse und Standards stellen wirksam
sicher, dass jedes Unternehmen fiir sich unabhangig wirtschaften kann.

Akquisitionsrisiko

Es besteht der Wunsch, die Rentabilitdat des Konzerns zu steigern und sich nach potenziellen Akquisitionen
umzusehen; diese miissen jedoch mit anderen strategischen Zielen und der Risikostrategie einhergehen und
die bestehenden Geschaftsaktivitaten erganzen. Anspruch des Unternehmensistdabei die Sicherstellung einer
wirksamen Identifizierung, angemessener Sorgfalt, Bewertung und Integration, die zu einer profitablen
Akquisitionsaktivitat fihrt. Signifikante oder wesentliche strategische MaRnahmen eines anderen
Unternehmens der Markel-Gruppe kénnen sich gegebenenfalls entweder auf den Betrieb oder die
Geschdaftsfiihrung der MISE auswirken. Allerdings werden strategische Entwicklungsméglichkeiten und
Entscheidungen, die der Optimierung der Positionierung dienen, erwartungsgemal? mit den Vorstands-
mitgliedern besprochen.

Strategisches Risiko
Das Unternehmen ist sich der Gefahren bewusst, die von der Umsetzung einer falschen Strategie oder dem
Nicht-einhalten einer Strategie im gesamten Unternehmen ausgehen.

Die Unterstiitzung innerhalb der Markel-Gruppeist einerder Vorteile, Teil dieser Versicherungsgruppe zu sein,
da Markel soin der Lage ist, diejahrzehntelange Erfahrungim Versicherungsgeschaft in die Entwicklung einer
erfolgreichen Strategie einzubringen. Ebenso wird der Erfahrungsschatz des Aufsichtsrats sehr geschatzt. Alle
Mitglieder hatten bereits Vorstandspositionen bei groften Versicherungsgesellschaften inne bzw. verfiigen
liberlangjahrige, hochkaratige Erfahrung. Aus diesem Grund sind sie bereits mit diversen Strategien vertraut,
die von Versicherungsunternehmen — sowohl erfolgreich als auch erfolglos — verfolgt wurden und kdnnen
vorgeschlagene Strategien durchaus kritisch beurteilen.
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Die Anwendung der SlI-Standardformel bei der MISE ist ein solides Werkzeug zur Bewertung potenzieller
Anpassungen des Risikoprofils und der Eigenkapitalanforderungen infolge méglicher Strategiednderungen.
Risiken dieser Art werden nach Uberzeugung des Vorstands sorgfaltig und ausreichend kontrolliert.

C.7 Sonstige Angaben

Alle relevanten Angaben zum Risikoprofil sind in den vorangegangenen Erldauterungen enthalten.

D. Bewertung fiir Solvabilitatszwecke

Wie im Kapitel Geschaftstdtigkeit ndher erldutert, betreibt die Markel GmbH als Verwaltungsholding des
Konzerns kein eigenes Versicherungsgeschaft und halt an der MISE als einzigem Tochterunternehmen
samtliche Anteile. Die versicherungstechnischen Posten der SlI-Bilanz sind deswegen aus Solo- und
Gruppensicht identisch. Betragsangaben betreffend wurde aus Griinden der Ubersichtlichkeit deswegen im
folgenden Kapitel die Solo-SlI-Bilanz der MISE nur dann vorgenommen, wenn diese von den Betrdgen
abweichen, diesich fiirdie Markel GmbH auf der Gruppenebene ergeben. Mit Ausnahme der SlI-Bilanz stellen
samtliche Tabellen dieses Kapitels die Vermdogenswerte und Verbindlichkeiten der Markel GmbH aus
Gruppensicht dar. Zahlenangaben fiir die MISE, die nicht-versicherungstechnische Posten betreffen, werden
jeweils im FlieRtext oderunterderentsprechenden Tabelle gemacht underldutert. Wesentliche Unterschiede
zwischen den fiir die Markel GmbH auf Gruppenebene und fiir die MISE aus Solosicht angewendeten
Grundlagen, Methoden und Annahmen hinsichtlich der Bewertung der Vermdgenswerte, versicherungs-
technischen Riickstellungen und sonstigen Verbindlichkeiten fiir Solvabilitatszwecke bestehen nicht. Eine
Darstellung der Bewertungsmethoden fiir latente Steuerguthaben und versicherungstechnische Riick-
stellungen finden sich in den nachfolgenden Abschnitten dieses Kapitels.

Bewertungsgrundsatze und wesentliche Unterschiede zum Handelsrecht

Unterschiede zwischen den Grundlagen, Methoden und wichtigsten Annahmen, die hinsichtlich der
Vermdgenswerte und versicherungstechnischen Riickstellungen aus der Gruppensicht im Vergleich zu denen,
die bei der Bewertung fiir Solvabilitatszwecke des Tochterunternehmens MISE hinsichtlich ihrer Vermdgens-
werte, versicherungstechnischen Riickstellungen und sonstigen Verbindlichkeiten verwendet werden, ergaben
sich im Berichtsjahr nicht.

Gemal Art. 75 der Sll-Richtlinie wurden Aktiva und Passiva mit Ausnahme der versicherungstechnischen
Riickstellungen (SII-TPs) mit dem Betrag bewertet, zu dem sie zwischen sachverstandigen, vertragswilligen
und voneinander unabhéngigen Geschaftspartnern gehandelt werden kdnnten (Zeitwerte). Nach den
Internationalen Rechnungslegungsstandards (IFRS) besteht dagegen ein gemischtes Bewertungsmodell. Das
bedeutet, dass manche Vermdgenswerte zum beizulegenden Zeitwert und andere zu fortgefiihrten
Anschaffungskosten bzw. zum Nennwert bewertet werden.

Die IFRS bilden das Rahmenwerk fiir die Erfassungund Bewertung der Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten.
Grundsatzlich dienen die IFRS-Vorschriften als hinreichende Naherung fiir die Bewertung nach SlI; Vorrang
haben jedoch die spezifischen Sll-Regelungen gemaR der Omnibus-II-Richtlinie (Richtlinie 2014/51/EU) sowie
der SII-DVO. Wird fiir SIl und IFRS dieselbe Bewertungsgrundlage angewandt, so verwenden wir dieselben
Wertansatze.

Die folgenden Tabellen zeigen die Differenzen zwischen der Solvabilitdtsiibersicht des Konzerns sowie der
MISE und der Handelsbilanz auf der Positionsebene der SlI-Bilanz. Die SlI-Bilanz des Konzerns und der MISE
zum 31. Dezember 2020 sind jeweils im QRT S.02.01. dargestellt und in der Anlage beigefiigt.
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Vergleich des HGB-Konzernabschlusses der Markel GmbH mit der Sli-Bilanz aus Gruppensicht

Vermdgenswerte Differenz
A Immaterielle Vermégengegenstande - 1517 - 1517
B Latente Steueranspriiche - - -
C Sachanlagen fiir den Eigenbedarf 2.376 542 1.834
?Oﬁgéggﬁzrsgggsrv\girrl;(;gef)enSWENE fiirindexgebundene und 71.944 71.807 _137
I Anteile an verbundenen Unternehmen, einschlieflich Beteiligungen 22 889 - 867
I Aktien - - -
Il Anleihen 71922 70918 1.004
IV Sonstige Anlagen - - -
E Einforderbare Betrdge aus Riickversicherungsvertragen von: 260.356 346.929 86.574
Il Nichtlebensversicherungen auRer Krankenversicherungen - - -
11l Nach Art der Nichtlebensversicherung betriebene Krankenversicherungen - -
F Forderungen gegeniiber Versicherungsnehmern und Vermittlern 25.006 40.465 - 15459
G Forderungen gegeniiber Riickversicherern - - -
H Forderungen (Handel, nicht Versicherung) 16.813 16.813 -
I Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente 116.882 116.882 -
J Sonstige, nicht an anderer Stelle ausgewiesene Vermdgenswerte 514 1.129 615
Vermdgenswerte insgesamt 493.892 596.084 -102.192
Verbindlichkeiten Differenz
A Versicherungstechnische Riickstellungen — Nichtlebensversicherung 298.898 380.972 -82.074
IEgeurélgrir;ﬁgkztﬁvc:gisc;:emnRgu)ckstellungen — Nichtlebensversicherung 290,946 369403 -78.457
Bester Schatzwert 280.506 369.403 -88.897
Risikomarge 10.440 - 10.440
T [ e T
Bester Schatzwert 7.648 11.569 -3.921
Risikomarge 304 - 304
B Sonstige versicherungstechnische Riickstellungen - 4612 -4612
C Andere Riickstellungen als versicherungstechnische Riickstellungen 3.197 3.197 -
D Latente Steuerschulden 1.667 - 1.667
E Finanzielle Verbindlichkeiten auRer Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten - - -
F Verbindlichkeiten gegentiiber Versicherungsnehmern und Vermittlern 3.862 10.238 -6.376
G Verbindlichkeiten gegentiiber Riickversicherern 94.554 113.929 -19.375
H Verbindlichkeiten (Handel, nicht Versicherung) 18.339 18.339 -
I Sonstige, nicht an anderer Stelle ausgewiesene Verbindlichkeiten 1.797 - 1.797
Verbindlichkeiten insgesamt 422.315 531.287 -108.973
Uberschuss der Vermdgenswerte iiber die Verbindlichkeiten 71.578 64.797 6.781

Von der oben dargestellten Sll-Bilanz des Konzerns weicht die SlI-Bilanz der MISE mit Blick auf die nicht
versicherungstechnischen Posten primdr im Bereich der immateriellen Vermdgensgegenstande und Sachan-
lagen, doch auch hinsichtlich des Bestands an Zahlungsmitteln undin den Posten Forderungen und
Verbindlichkeiten (,Handel, nicht Versicherung” und ,Sonstige") ab.
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Vergleich des HGB-Abschlusses der MISE mit der Sli-Bilanz aus Solosicht

Vermdgenswerte Differenz

A Sachanlagen fiir den Eigenbedarf 2.324 490 1.835
\B/:\r?rl;gee)n (auRer Vermdgenswerte fiir indexgebundene und fondsgebundene 71923 70918 1005
I Anteile an verbundenen Unternehmen, einschlieflich Beteiligungen - - -
Il Aktien - -
111 Anleihen 71923 70918 1.005
IV Sonstige Anlagen - - -
C Einforderbare Betrage aus Riickversicherungsvertragen von: 260.356 346.929 - 86.574
I. Nichtlebensversicherungen und nach Art der Nichtlebensversicherung 260356 346.929 -86.574

betriebene Krankenversicherungen
Il Nichtlebensversicherungen aulRer Krankenversicherungen - - -

Il Nach Art der Nichtlebensversicherung betriebene Krankenversicherungen - - -

E Forderungen gegeniiber Versicherungsnehmern und Vermittlern 25.006 40.465 - 15459
F Forderungen gegeniiber Riickversicherern - - -
G Forderungen (Handel, nicht Versicherung) 19.309 19.309 -
H Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente 116.180 116.180 -
I Sonstige, nicht an anderer Stelle ausgewiesene Vermdgenswerte 514 1.129 -615
Vermdgenswerte insgesamt 495.612 595.419 -99.807
Verbindlichkeiten Differenz
A Versicherungstechnische Riickstellungen — Nichtlebensversicherung 298.898 380.972 -82.074
IEgeurélgrﬁrrgr;gksétﬁvc:gisc;ﬁu;lgu)ckstellungen Nichtlebensversicherung 290.946 369.403 -78.457
Bester Schatzwert 280.506 369.403 -88.897
Risikomarge 10.440 - 10.440
T [ e T
Bester Schatzwert 7.648 11.569 - 3921
Risikomarge 304 - 304

B Sonstige versicherungstechnische Riickstellungen - 4612 -4612
C Andere Riickstellungen als versicherungstechnische Riickstellungen 1.425 1.425 -
D Latente Steuerschulden 2.391 - 2.391
E Finanzielle Verbindlichkeiten auRer Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten - - -
F Verbindlichkeiten gegeniiber Versicherungsnehmern und Vermittlern 3.862 10.238 -6.376
G Verbindlichkeiten gegentiiber Riickversicherern 94.554 113.929 -19.375
H Verbindlichkeiten (Handel, nicht Versicherung) 19.969 19.969 -
I Sonstige, nicht an anderer Stelle ausgewiesene Verbindlichkeiten 1.797 - 1.797
Verbindlichkeiten insgesamt 422.896 531.144 -108.249
Uberschuss der Vermogenswerte iiber die Verbindlichkeiten 72.716 64.275 8.441

In den folgenden Kapiteln werden gesondert fiir jede wesentliche Gruppe von Vermégenswerten, versicher-
ungstechnischen Riickstellungen und sonstigen Verbindlichkeiten die fiir die Bewertung fiir Solvabilitats-
zwecke verwendeten Grundlagen, Methoden und Hauptannahmen beschrieben. Anschlielend werden die
wesentlichen Unterschiede zum Handelsrecht erldutert. In Kapitel ,D.1" werden die Vermdgenswerte, in den
Kapiteln ,D.2"und ,D.3" die Verbindlichkeiten der Solvabilitatsiibersicht behandelt. Werden bei der MISE oder
auf Gruppenebene im Konzern fiir bestimmte Vermdgenswerte alternative Bewertungsmethoden ange-
wendet, sind diese in Kapitel ,D.4 Alternative Bewertungsmethoden*” erlautert.
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D.1 Vermdgenswerte

Latente Steueranspriiche

Latente Steueranspriiche sind Vermdgenswerte, die fiir die Reduktion von Ertragssteueraufwandin kiinftigen
Perioden genutzt werden kénnen. Latente Steuern werden nichtabgezinst. Sie resultieren aus abzugsfahigen
temporaren Differenzen zwischen Sll und der Steuerbilanz, nochnicht genutzten steuerlichen Verlustvortragen
und nicht genutzten Steuergutschriften (Art. 15 SII-DVOQ). Latente Steuern, ausgenommen ungenutzte
steuerliche Verlust- oder Gewinnvortrage, werden auf die temporaren Differenzen zwischen der SlI-Bilanz und
der Steuerbilanz gerechnet. Temporare Differenzen zwischen dem SlI-Wert der Vermdgenswerte und
Verbindlichkeiten sowie deren korrespondierenden Steuerwerten werden nach International Accounting
Standard 12 (IAS 12) auf Basis einer Einzelbetrachtung ermittelt. Die Berechnung erfolgt mit Hilfe des
differenzierten Ansatzes auf Basis der Steuerbilanz. Hierflir wird je Bilanzposition die Differenz zwischendem
Wert der Ausgangsbilanz und der Solvabilitatsiibersicht ermittelt und anschlieRend mit dem aktuellen
Steuersatz multipliziert.

Die Bewertung der bilanziellen Steuerlatenzen erfolgt mit einem Steuersatz von 33 %, der dem deutschen
Ertragsteuersatz entspricht. Soweit steuerlich vortragsfahige Verluste entstehen, werden je nach Land
unterschiedliche lokale Ertragssteuersatze verwendet. Der Ansatz von latenten Steuern erfolgtnurin der SlI-
Bilanz. Nach HGB wurde das Aktivierungswahlrecht gemaR § 274 Abs. 1 HGB nicht in Anspruch genommen.
Insoweit sind aktive latente Steuerguthaben in Hohe von 1.126 Tsd. € aus den aulterhalb von Deutschland
steuerlich nicht abzugsfahigen Schwankungsreserven der MISE, Wahrungskursverlusten der Markel GmbH und
Unterschieden in der steuerlichen Behandlung von Schadenriickstellungen der MISE im Jahresabschluss der
Gesellschaft nicht ausgewiesen, die in der SlI-Bilanz des deutschen Konzerns zum Tragen kommen. Dariiber
hinaus ergibt sich ein aktiver latenter Steuerposten in Hohe von 501 Tsd. € aus der Elimierung von
selbsterstellter Software, die als nicht separat handelbarer Vermdgensgegenstand ohne aktiven Markt in der
SlI-Bilanz nicht ausgewiesen wurde.

Die der Héhe nach wesentlichsten Abweichungen zwischen der Marktwertbilanz des Konzerns und den
steuerlichen Wertansatzen der einbezogenen Gesellschaften resultieren jedoch aus den Bilanzpositionen
Forderungen bzw. Verbindlichkeiten gegeniiber Versicherungsnehmern und Vermittlern sowie aus den
einforderbaren Betragen aus Riickversicherungsvertragen sowie denversicherungtechnischen Riickstellungen,
die per Saldo zu aktiven latenten Steuern von 4.562 Tsd. € fiihren. Die unterschiedliche Darstellung von
Verbindlichkeiten gegeniiber Riickversicherern in der Marktwertbilanz fiihrt zusammen mit dem Ausweis von
gemietetem Immobilienvermdgen als Sachanlagenin der Sll-Bilanz und dem positiven Bewertungsunterschied
aus den Anleihen zu passiven latenten Steuern von 7.330 Tsd. €.
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Die folgende Tabelle veranschaulicht den Ursprung des Ansatzes latenter Steueranspriiche des Konzerns und
der MISE:

Markel
Konzern

Latente Steuerabgrenzung MHG zum 31.12.2020

Aktivische Unterschiede

Immaterielle Vermogengegenstdnde 1517 -
Sachanlagen fiir den Eigenbedarf -1.834 -1.835
Bewertungsunterschied Anleihen -1.004 -1.005
Einforderbare Betrdage aus Riickversicherungsvertragen 86.574 86.574
Forderungen gegentiber Versicherungsnehmern und Vermittlern 15459 15459
Sonstige, nicht an anderer Stelle ausgewiesene Vermdgenswerte 615 615

Passivische Unterschiede

Versicherungstechnische Riickstellungen -81.829 -81.829
Bester Schatzwert -92.573 -92.573
Risikomarge 10.744 10.744
Schwankungsriickstellung -2.121 -2.121
Verbindlichkeiten gegeniiber Versicherungsnehmern und Vermittlern -6.376 -6.376
Verbindlichkeiten gegeniiber Riickversicherern -19.375 -19.375
Sonstige, nicht ananderer Stelle ausgewiesene Verbindlichkeiten 2475 1.797
Saldierung von Passivposten mit Aktivposten -107.225 -107.904
Summe nach Saldierung -5.901 - 8.096
Steuersatz 33% 33%
Latente Steuerposten netto -1.947 -2.672
Latente Steuer auf Verlustvortrdge 281 281
Latente Steuer -1.667 -2.391

Die in der SlI-Bilanz ausgewiesenen latenten Steuerposten sind aus Solo- und Gruppensicht im Wesentlichen
identisch. Dariiberhinaus ergibt sich lediglichin der SlI-Bilanz wie im Vorjahr ein aktiver latenter Steuerposten
in Hohevon 501 Tsd. € aus der Elimierung von selbsterstellter Software. Ausserdem wurde im Geschaftsjahr
fiirWahrungskursverluste im Jahresergebnis der Markel GmbH, die als steuerlich nicht abzugsfahig betrachtet
werden, in der Marktwertbilanz des Konzerns ein aktiver Steuerabgrenzungsposten von 223 Tsd. € gebildet.

Aktive latente Steuerguthaben aus steuerlich vortragsfahigen Verlusten— speziell in den Niederlassungen im
Vereinigten Kdnigreich, in der Schweiz und in Spanien — wurden in Hohe von 281 Tsd. € mit den passiven
latenten Steuern aus Abweichungen der Markwertbilanzvondem handelsrechtlichen Abschluss verrechnet. Da
keine fiirden Uberschussder Vermégenswerte wesentlichen latenten Steueranspriiche erfasst wurden, werden
an dieser Stelle auch keine Ausfiihrungen hinsichtlich der Wahrscheinlichkeit kiinftiger steuerpflichtiger
Gewinne und dem erwarteten Zeithorizont fiir die Umkehrung temporarer Differenzen gemacht.

Anlagen

Als sonstige Anlagen wurden die Anteile an der Gtz Lebuhn GmbH in Héhe von 40 % ausgewiesen. Da keine
notierten Marktpreise vorhandensind, wird der Wert der Beteiligungauf Sll-Basisnach Art. 10 Abs. 3 Solvency
I-DVO unter Anwendung der angepassten Equity-Methode (at adjusted equity) berechnet. Als
Beteiligungswert wird hierbei der anteilige Uberschuss der Vermdgenswerte liber die Verbindlichkeiten gemal}
SlI statt des HGB-Marktwerts (gemaR IDW Bewertungsstandard S1) angesetzt. Der Betrag des Firmenwertes,
der gemald Art. 12 Nr. 1 mit Null zu bewerten wdre, wurde vom Beteiligungswert in Abzug gebacht. Auf diesen
Bewertungunterschied wurden keine latenten Steuern gerechnet, da es sich um eine quasi-permanente
Differenz handelt, die sich erst bei Verdauferung der Beteiligung steuerlich auswirkt.

Einforderbare Betrdge aus Riickversicherungsvertragen und weitere Vermdgensgegenstinde
Fir Ausfithrungen zu dieser Bilanzposition verweisen wir auf Kapitel ,D.2.".
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Forderungen

Diese Position umfasst Forderungen gegeniiber Versicherungsnehmern und Versicherungsmaklern, im
Wesentlichen fiir ausstehende Pramienzahlungen. Nach Sl werden diese Forderungen mit dem Nennbetrag
abziiglich geleisteter Tilgungen bewertet. Sowohl bei der MISE als auch auf Gruppenebene zeigt der
Jahresabschluss bzw. Konzernabschluss Forderungen aus dem Versicherungsgeschaft in Hohe von 40.465 €
Die Differenz zur Handelsbilanz in Hohe von 15.459 Tsd. € resultiert aus der Umklassifizierung der
nichtfalligen Forderungen in die Pramienriickstellungen.

Die in der Vermdgensiibersicht ausgewiesenen Debitoren umfassen fallige, aber noch nicht beglichene
Pramienforderungen und Riickdeckungsversicherungen fiir gezahlte Schaden. Sie werden zum anfanglichen
Bilanzwert (Nennwert) bewertet. Wertberichtigungen zu Forderungen ergaben sich im Berichtsjahr nicht.

Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente

Die Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente umfassen Festgelder, Tagesgelder und laufende Konten.
Der Marktwert entspricht dem HGB-Buchwert zzgl. der abgegrenzten Zinsen. Die MISE hielt zum Ende des
Berichtsjahres 116.180 Tsd. € an liquiden Mittel in Form von laufenden Guthaben bei Kreditinstituten. Die
Markel GmbH hielt zum gleichen Zeitpunkt mit 702 Tsd. € vergleichweise geringe Bestdnde an
Zahlungsmitteln. Liquide Mittel werden mit dem erzielbaren Barwert der Vermdgenswerte nach SIl ausge-
wiesen.

Fiir alle weiteren Vermdgensgegenstdnde, dazu gehdren im Berichtsjahr ausschlieBlich Forderungen gegen-
tiber Versicherungen und Vermittlern, wird kein Bewertungsprozess angewendet. Der Marktwert entspricht
dem Buchwert nach HGB.

D.2 Versicherungstechnische Riickstellungen

Die SII-TPs setzen sich aus drei Komponenten zusammen: Pramienriickstellung, Schadenriickstellung und
Risikomarge. Unter Pramienriickstellung wird der diskontierte beste Schatzwert der zukiinftigen
Zahlungsfliisse (Schadenzahlungen, Kosten, Beitrage/Préamienraten) verstanden, die sich auf Verpflichtungen
aus zukinftigen Schadenereignissen aus zum Bewertungszeitpunkt bestehenden Vertragen beziehen.
Schadenriickstellung wiederum beschreibt den diskontierten besten Schatzwert der zukiinftigen Zahlungs-
fliisse (im Folgenden: Cashflows), die sich auf vor dem Bewertungszeitraum eingetretene Schadenereignisse
beziehen.

Bei der MISE erfolgt die Bewertung der Pramien- und Schadenriickstellungen (TPs — Pramien & Schaden)
zundchst undiskontiert. In einem zweiten Schritt wird aus den zukiinftigen Cashflows heraus —jeweils getrennt
fiir Pramien- und Schadenriickstellung sowie fiir die Bruttoriickstellung und die Riickversicherung — eine
Adjustierung fiir den heutigen monetaren Gegenwert des Zahlungsstroms (Diskontierung) errechnet.

Bewertung der versicherungstechnischen Riickstellungen

Fiir die SlI-Bilanz entspricht der Wert der versicherungstechnischen Riickstellungen dem aktuellen Betrag, den
ein Versicherungsunternehmen zahlen miisste, wenn es seine Versicherungs- und Riickversicherungs-
verpflichtungen unverziiglichauf ein anderes Versicherungs-oder Riickversicherungsunternehmen libertragen
wirden. Art. 77 der SlI-Richtlinie definiert die versicherungstechnischen Riickstellungen als Summe aus einem
.besten Schatzwert” und einer ,Risikomarge". Der beste Schatzwert entspricht dem wahrscheinlichkeits-
gewichteten Durchschnitt zukiinftiger Zahlungsstréme unter Beriicksichtigung zukiinftiger Entwicklungen und
Ungewissheiten. Es kommen Diskontierungseffekte zum Tragen, wobeirisikofreie Zinskurven maR geblich sind.

Auf die Verwendung der UbergangsmaRnahmen ,Beriicksichtigung einer voriibergehenden risikolosen
Zinskurve" gemaR Art. 308c SlI-Richtlinie bzw. § 351 VAG (Zins-UbergangsmaRnahme) sowie ,Beriick-
sichtigung des voriibergehenden Abzugs" gemaR Art. 308d SlI-Richtlinie bzw. § 352 VAG (Riickstellungs-
UbergangsmaRnahme) wird verzichtet. Es wurde keine Matching-Anpassung nach § 80 VAG verwendet. Eine
Volatilitatsanpassung gemal’ § 82 VAG fiir die Diskontierung wurde nicht vorgenommen.

Nach handelsrechtlichen Bewertungsvorschriften wurden die versicherungstechnischen Schadenriick-
stellungen anhand anerkannter Grundsatze fiir die versicherungsmathematische Bewertung berechnet. Die
Riickstellungen fiir bekannte Versicherungsfalle (ohne Renten) sind grundsatzlich einzeln anhand der
Schadenakten nach der wahrscheinlichen Leistung bewertet (Riickstellungen fiir Einzelfélle). Fiir bereits
eingetretene oderverursachte, aber noch nicht gemeldete Schaden wurden nachden Erfahrungen der Vorjahre
ermittelte Spatschadenriickstellungen eingestellt. Beitragsiibertrage wurden nach der taggenauen
Berechnungsmethode ermittelt und je Versicherungsvertrag abgegrenzt. Als nicht {ibertragungsfahige Teile
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sind die Provisionen und sonstigen Abschlussaufwendungen gemadl} den steuerlichen Richtlinien abgesetzt
worden (Kostenabziige).

Kostenabziige und Anteil der Riickversicherer an den nicht verdienten Pramien

Kostenabziige von 85 % der Provisionen als nach HGB nicht {ibertragungsfahige Beitragsbestandteile und 85
% der Anteile der Riickversicherersind Posten, diein der Jahresrechnung von MISE und im Konzernabschluss
der Markel GmbH als Abzug von den Beitragsiibertragen erfasst werden. Diese Minderbetrage werden jedoch
in der SlI-Bilanz aufgrund der unterschiedlichen Bewertungsgrundlage fiir die versicherungstechnischen
Riickstellungen nicht von den Pramienriickstellungen in Abzug gebracht. Dementsprechend werden diese
Vermdgenswerte in der SlI-Bilanz mit Null bewertet.

Bewertungsmethoden nach der Sli-Richtlinie
Die wichtigsten Besonderheiten der angewendeten Bewertungsmethoden von versicherungstechnischen
Riickstellungen (SII-TPs) in der SlI-Bilanz sind:

o Bewertung mit dem besten Schatzwert (Mittelwert iiber die gesamte Bandbreite der mdglichen
Ergebnisse). Dementsprechend wurden explizite oder implizite Margen iiber der besten Schatzung
ausgeschlossen.

° Notwendigkeit von Cashflow-Prognosen, um alle Aufwendungen zur Erfiillung der Versicherungs-

verpflichtungen zu beriicksichtigen, was die Verpflichtung zur Bildung zusatzlicher Aufwandsriick-
stellungen als Teil der gesamten TPs begriindet.

o Diskontierung: Im Rahmen der Sll-Bewertungsanforderungen werden zukiinftige TP-Cashflows mit
Hilfe von risikofreien Zinskurven, die von der Europdischen Aufsichtsbehdrde fiir das Versicherungs-
wesen und die betriebliche Altersversorgung (EIOPA) vorgeschrieben sind, auf ihren Nettobarwert
abgezinst.

° Eine Risikomarge ersetzt bestehende explizite oder implizite Margen in den handelsrechtlichen
Riickstellungenundist nach einem Standardansatz pauschal iiber einen Kapitalkostenansatzinklusive
Diskontierung bestimmt.

° Die gesamte Bandbreite moglicher zukiinftiger Ergebnisse beinhaltet extreme Ereignisse mit geringer
Wahrscheinlichkeit, einschlieRlich latenter Schaden (Events Not In Data, ENID).
° Grundlage der Berechnung der versicherungstechnischen Riickstellungen waren die zukiinftigen

Pramienein- und -auszahlungen. Nach HGBwurden die zukiinftigen Pramien als abgegrenzte Pramien
bei Versicherungsforderungen und -Verbindlichkeiten ausgewiesen.

° Dariiber hinaus wurden nach den SlI-Vorschriften Pramien auf der Grundlage des bereits erfolgten
Vertragsabschlusses und nicht auf der Grundlage des Vertragsbeginns erfasst. Dementsprechend
beinhalten die zum 31. Dezember 2020 bilanzierten SII-TPs Versicherungspramien aus Vertragen, die
erst im Folgejahr beginnen.

Im Vergleich dazu wurden die versicherungstechnischen Riickstellungen fiir die HGB-Bilanz in der Hohe, die
nach verniinftiger kaufmannischer Beurteilung notwendig ist, gebildet. Ziel ist es, die dauernde Erfiillbarkeit
der Verpflichtungen aus den Versicherungsvertragen sicherzustellen.

In der SlI-Bilanz zum 31. Dezember 2020 sind versicherungstechnische Riickstellungenin Hhe von 298.898
Tsd. € ausgewiesen, die sich aus drei Komponenten zusammensetzen: Pramienriickstellung, Schadenriick-
stellungundRisikomarge. Einforderbare Betrdge aus Riickversicherungsvertragen werdenals Vermdgenswerte
aktivisch ausgewiesen.

Berechnet wird jeweils der beste Schatzwert fiir die Pramien- und Schadenriickstellung brutto, d. h. getrennt
vom Anteil der Riickversicherer, was zu negativen (riickstellungsmindernden) Bewertungsdifferenzen im
Vergleich zu der handelsrechtlichen Bewertung von 65.300 Tsd. € und 27.517 Tsd. € nach Sll in der
Pramienriickstellung bzw. in der Schadenriickstellung fiihrte. Der Anteil der Riickversicherer an den SII-TPs
weicht aufgrundvon Umbewertungen um 86.573 Tsd. € von den handelsrechtlichen Werten (nach Umglieder-
ung der Beitragsiibertrage) ab.

Dieverbleibenden Salden nach alldiesen MalRnahmen in Hohe von 288.154 Tsd. € fiir versicherungstechnische
Riickstellungen — Bester Schatzwert und 260.356 Tsd. € fiir einforderbare Betrage aus Riickversicherungs-
vertragen — stellen den erwarteten Nettobetrag und somit auch den Marktwert auf Sll-Basis dar.

Die folgende Tabelle zeigt die notwendige Anpassung aufgrund von Bewertungsunterschieden bei
einforderbaren Betragen aus Riickversicherungsvertragenund den versicherungstechnischenRiickstellungen:
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31.12.2020
Tsd. €

HGB - Einforderbare Betrdge aus Riickversicherungsvertrdgen 346.929
fir kiinftige Zahlungsverpflichtungen 34.119
fir kiinftige Pramieneinnahmen -61.856
fiir Nettoschaden in der Vergangenheit -25.997
Diskontierungseffekte -3.176
Andere Anpassungen -29.663
SII - Einforderbare Betrdge aus Riickversicherungsvertrigen 260.356
HGB - Versicherungstechnische Riickstellungen - 380.972
fir kiinftige Zahlungsverpflichtungen -37.756
fir kiinftige Pramieneinnahmen 67.676
fiir Nettoschaden in der Vergangenheit 24854
Diskontierungseffekte 3.642
Andere Anpassungen 34401
Sll — Versicherungstechnische Riickstellungen (ohne Risikomarge) - 288.154
Umbewertungen SII-TPs (netto, vor Steuern) -6.245

Pramienriickstellung

Die Pramienriickstellung beinhaltet neben samtlichen Pramien und Provisionen aus bestehenden Vertragen,
die zum Bilanzstichtag erwartet werden und erst nach dem Bilanzstichtag fallig sind, auch alle erwarteten
Schadenzahlungen fiir Ereignisse in der Zukunft. Das umfasst ebenfalls die erwarteten kiinftigen Kosten fiir
Vertragsadministration, Schadenregulierung und Kapitalanlagemanagement aus diesen Vertragen. Alle zum
Bilanzstichtag falligen Zahlungen fiir Pramien und Provisionen werden im Einklang mit den technischen
Durchfithrungsstandards fiir das regelmaRige Sll-Berichtswesen in der SllI-Bilanz (QRT S502.01) unter
Forderungen und Verbindlichkeiten gezeigt und nicht als Teil der ein- und ausgehenden Zahlungsstréme in der
Pramienriickstellung ausgewiesen.

Die Bewertung der Pramien und Schadenriickstellungen erfolgt zunachst jeweils undiskontiert. In einem
zweiten Schritt wird aus den zukiinftigen Cashflows — jeweils getrennt fiir Pramien- und Schadenriickstellung
sowie fiir die Bruttoriickstellung und die Riickversicherung — eine Adjustierung fiir den heutigen monetaren
Gegenwert des Zahlungsstroms (Diskontierung) errechnet.

Die handelsrechtliche Riickstellung fiir Beitragsiibertrage ist eine in den Jahresabschliissen der Gesellschaft
erfasste Verbindlichkeit. Es handelt sich jedoch nicht um eine Verbindlichkeit, die aufgrund der fiir TPs
erforderlichen Bewertungsgrundlage nach Sll erfasst wird. Dementsprechend wird sie fiir die SlI-Bilanz mit
72.406 Tsd. € sowiein Hohe des Anteils der Riickversicherer an den Beitragsiibertragenin Hohe von 63.000
Tsd. € nach Sllin die Pramienriickstellungenbzw. in ,Einforderbare Betrdage aus Riickversicherungsvertragen”
umgegliedert. Zur Anpassung der handelsrechtlichen Bruttobeitragsiibertrage wurde in der SllI-Bilanz fiir
kiinftige Pramieneinnahmen und Zahlungsverpflichtungen aus zum Bewertungszeitpunkt bestehenden
Vertragen ein Nettobetrag von 29.920 Tsd. € von den versicherungstechnischen Riickstellungenin Abzug
gebracht. Andere Anpassungen (davon 9.083 Tsd. € zur Umklassifizierung der nicht falligen Forderungen in
die Pramienriickstellungen) wirkten sich mit 34.401 Tsd. € auf die im Berichtsjahr negativen
Bruttopramienriickstellungen aus. Diskontierungseffekte ergaben sich betreffend der Umgliederungsbetrage
fiirdie Pramienriickstellungenin Hohevon 979 Tsd. € und mit 859 Tsd. € fiir die ,Einforderbaren Betrdge aus
Riickversicherungsvertragen®.

Schadenriickstellungen
DerBeste Schatzwert entspricht dem ,wahrscheinlichkeitsgewichteten Durchschnitt kiinftiger Zahlungsstrome
(Cashflows) unter Beriicksichtigungdes Zeitwerts des Geldes (erwarteter Barwert kiinftiger Zahlungsstrome)
und unter Verwendungder maRRgeblichenrisikofreien Zinskurve. ,Die Berechnung des besten Schatzwerts hat
auf der Grundlage aktueller und glaubwiirdiger Informationen sowie realistischer Annahmen zu erfolgen und
stiitzt sich auf angemessene, anwendbare und einschlagige versicherungsmathematische und statistische
Methoden." (Art. 77.2 SlI-Richtlinie).
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Bei der Cashflow-Projektion, die fiir die Berechnung des besten Schatzwertes verwendet wird, sind alle Zu- und
Abfliisse zu beriicksichtigen, die zur Erfiillung der Versicherungs- und Riickversicherungsverpflichtungen tiber
die gesamte Laufzeit erforderlich sind. Der beste Schatzwert wird ,brutto ohne Abzug der aus
Riickversicherungsvertragen und Zweckgesellschaften einforderbaren Betrage berechnet. Diese Betrdge
werden gemaR Art. 81 gesondert berechnet." (Art. 77.2 SlI-Richtlinie).

Auch der Anteil der Riickversicherer an den handelsrechtlichen Schadenriickstellungen in Hohe von 283.929
Tsd. € wird fiir Zwecke der SlI-Bilanzin ,Einforderbare Betrage aus Riickversicherungsvertragen® umgegliedert.
FiirSchaden in der Vergangenheit wurde zur Anpassung der handelsrechtlichen Bruttoschadenriickstellung die
Sicherheitsmarge (Prudential Margin) mit 48.186 Tsd. € von den versicherungstechnischen Riickstellungenin
Abzug gebracht, was den Wert im Vergleich zu denhandelsrechtlichen Schadenriickstellungen (im Berichtsjahr
308.565 Tsd. €) entsprechend vermindert. Diskontierungseffekte ergeben sich fiir diese Riickstellungen in
Hohevon 2.663 Tsd. €. Ubrige Umbewertungen erhéhten die versicherungstechnischen Riickstellungen nach
Sllum 23.332 Tsd. €.

Einforderbare Betrage aus Riickversicherungsvertragen

Die Berechnung der einforderbaren Betrége aus Riickversicherungsvertrégen (in der Handelsbilanz 346.929
Tsd. €) erfolgt analog zur Berechnungder Bruttoriickstellungen. Dariiber hinaus enthélt die Bilanzposition der
einforderbaren Betrage unter Sll eine Anpassung fiir das Gegenparteiausfallrisiko. Der Recovery-Rate-Antell
an den Riickversicherungsertragen entspricht den Riickfliissen, welche die Gesellschaft — abziiglich eines
Prozentsatzes fiirdas Ausfallrisiko — voraussichtlich von den Riickversicherern erhalten wird. Fiir Zwecke der
SlI-Bilanz wurden ausgehend von den handelsrechtlichen Schadenriickstellungen fiir kiinftige
Riickversicherungspramien und einforderbare Betrdge aus kiinftigen Schadenereignissen per Saldo 27.737
Tsd. € in einforderbare Betrage aus Riickversicherungsvertragen eingestellt. Diskontierungseffekte wirkten
sich mit 3.176 Tsd. € mindernd auf die einforderbaren Betrage aus Riickversicherungsvertragenaus. Der Anteil
der Riickversicherer an den handelsrechtlichen Schadenriickstellungen wurde um die Sicherheitsmarge
(Prudential Margin) von 43.309 Tsd. € vermindert. Ubrige Umbewertungen fiir Nettoschaden in der
Vergangenheit erhéhten die einforderbaren Betrdge nach Sllum 17.313 Tsd. €. Andere Anpassungen (davon
19.375 Tsd. € zur Umklassifizierung der nicht falligen Forderungen) wirkten sichmit 29.663 Tsd. € auf dieim
Berichtsjahr negativen Bruttopramienriickstellungen aus. Unter Beriicksichtigung der oben erlduterten
Umgliederungenund Abzinsungen ergibtsichein Sollsaldo in der Solvabilitatsiibersicht von 260.356 Tsd. €.

Risikomarge

Die Risikomarge soll die Prdmie gegeniiber den , TPs — Bester Schatzwert" darstellen, die Versicherungs- oder
Riickversicherungsunternehmen bendtigen wiirden, um die Haftung fiir die lbertragenen versicherungs-
technischen Riickstellungen zu {ibernehmen.

GemaR Art. 77 Abs. 5 der SlI-Richtlinie wird die Risikomarge definiert als ,,die Riickstellung, die berechnet wird,
indem die Kosten fiir die Bereitstellung eines Betrags anrechenbarer Eigenmittel fiirdas SCR ermittelt werden,
der zur Erfiillung der Versicherungs- und Riickversicherungsverpflichtungen wahrend der gesamten Laufzeit
erforderlich ist. Der bei der Bestimmung der Kosten fiir die Bereitstellung dieses Betrags der anrechenbaren
Eigenmittel (Kapitalkostensatz) verwendete Satz ist fiir alle Versicherungs- und Riickversicherungs-
unternehmen gleich und wird regelmadRig tiberpriift”.

Unsicherheiten bei der Bewertung der versicherungstechnischen Riickstellungen

Die Angemessenheitder, Riickstellungen — Bester Schatzwert“ wird anhand von Prognosen tiber die endgiiltige
Schadenentwicklung fiir jedes Versicherungsjahr bewertet. Das Management versucht kontinuierlich, seinen
Prozess der Verlustschatzung zu verbessern, indem es seine Fahigkeit verfeinert, Verlustentwicklungsmuster,
Schadenzahlungen und andere Informationen zu analysieren.

Der Prozess der Schatzung vonSchadenreserven ist eine schwierige und komplexe Aufgabe, die viele Variablen
und subjektive Beurteilungen umfasst. Im Rahmen des Prozesses der Riicklagenbildung tiberpriift das
Unternehmen historische Daten und beriicksichtigt die Auswirkungen verschiedener Faktoren wie Trends in der
Schadenhdufigkeit und -scharfe, Veranderungen im operativen Geschdft, sich abzeichnende wirtschaftliche
und soziale Trends, Inflation und Veranderungen im regulatorischen und prozessualen Umfeld. Bei der
Benachrichtigung (iber bestimmte Schadenfalle kommt es zu erheblichen Verzégerungen und die Beurteilung
ausstehender Verbindlichkeiten, deren endgiiltige Kosten zum Bilanzstichtag nicht mit Sicherheit ermittelt
werden kénnen, erfordert ein hohes Mal an Erfahrung und Urteilsvermdgen. Die ,Riickstellungen — Bester
Schatzwert“werden auf der Grundlage der aktuell verfiigbaren Informationenermittelt. Es liegt jedochin der
Natur des gezeichneten Geschdfts, dass die endgiiltigen Verbindlichkeitenaufgrund der spateren Entwicklung
variieren konnen. Die beiden kritischsten Annahmen in Bezug auf diese Schadenriickstellungen sind, dass die
Vergangenheit ein angemessener Indikator fiir den wahrscheinlichen Umfang der Schadenentwicklungist und
dass diefiir das laufende Geschdft verwendeten Modelle ein angemessenes Spiegelbild des wahrscheinlichen
Umfangs der letztendlichen Schadenaufwendungen sind.
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Da die MISE erst seit 2018 selbst abgeschlossenes Versicherungsgeschaft zeichnet, liegt noch keine aus-
reichende unternehmensinterne Datenhistorie vor. Die zur Berechnung der SII-TPs herangezogenen Daten
werden mit Daten der MIICL zur Schadenerfahrung erganzt. Die Gesellschaft ist jedoch der Ansicht, dass der
Prozess der Bewertung von Erfahrungen aus der Vergangenheit, bereinigt um die Auswirkungen aktueller
Entwicklungen underwarteter Trends, eine angemessene Grundlage fiir die Vorhersage zukiinftiger Ereignisse
darstellt. Es gibt jedoch keine genaue Methode zur Bewertung der Auswirkungen eines wesentlichen Faktors
auf die Angemessenheit der Riickstellungen, die tatsachlichen Ergebnisse werden wahrscheinlich von den
urspriinglichen Schatzungen abweichen. Die Gesellschaft ist der Ansicht, dass sie angemessene
Riickstellungen fiir Schadensfdlle gebildet hat, obwohl die endgiiltige Verbindlichkeit die gehaltenen
Riickstellungen unter- oderiiberschreiten kann. Die Gesellschaft ist der Ansicht, dass zukiinftige Verluste im
Zusammenhang mit diesen Anspriichen keinen wesentlichen negativen Einfluss auf die Finanzlage haben
werden. Es besteht jedochkeine Gewahrdafiir, dass solche Verluste die Ertragslage der Gesellschaft fiir einen
bestimmten Zeitraum nicht wesentlich beeinflussen werden. Das Management ist nicht in der Lage, den
zusatzlichen Verlust oder die Schadensspanne genauer zu schatzen, die nach verniinftigem Ermessen mdoglich
wadren.

D.3 Sonstige Verbindlichkeiten

In der Solvenzbilanz werden gemal} Art. 75 Abs. 1 Buchstabe b der Richtlinie 2009/138/EG alle sonstigen
Verbindlichkeiten zum beizulegenden Zeitwert bewertet. Sonstige Verbindlichkeiten werden mit dem
urspriinglichen Bilanzwert im Jahresabschluss bewertet. Da diese den Betrag darstellen, zu dem sie
voraussichtlich beglichen werden, wurde keine Anpassung an den beizulegenden Zeitwert nach Sl
vorgenommen.

Verbindlichkeiten gegeniiber Versicherungsnehmern und Vermittlern

Wegen der Kurzfristigkeit der ausstehenden Verbindlichkeiten wird im Rahmen der MaR geblichkeit von einer
Diskontierung abgesehen, daher werden die Verbindlichkeiten gegeniiber Versicherungsnehmern und
Vermittlern wie auch unter HGB mit dem Erfiillungsbetrag angesetzt.

Verbindlichkeiten gegeniiber Riickversicherern
Auch die Verbindlichkeiten gegeniiber Riickversicherern werden mit dem Erfiillungsbetrag angesetzt. Soweit
vertraglich erlaubt, werden Forderungen und Verbindlichkeiten saldiert.

Verbindlichkeiten (Handel, nicht Versicherung)

Diese Verbindlichkeiten der Markel GmbH bestehen in Hohe von 18.869 Tsd. € aus gruppeninternen Salden
gegeniiberverbundenen Unternehmen, darunter Markel Corp., SchoutenInsurance International BV und MISL
Sie werden in der Vermdgensiibersicht nach Sl wie im Jahresabschluss mit dem erstmaligen Bilanzwert
(Anschaffungskosten) angesetzt. Da dieser den NettoverduRerungswert widerspiegelt, ist dies die nach Sl
zuldssige alternative Bewertungsmethode.

D.4 Alternative Bewertungsmethoden

Zur Bewertung der Vermdgenswerte wird die Bewertungshierarchie gemaft Art. 10 SII-DVO herangezogen.
Vermdgenswerte werden grundsatzlich anhand der Marktpreise bewertet, die an aktiven Markten fiiridentische
Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten notiert sind. Ist dies nicht mdglich, so werden die Vermdgenswerte
anhand der Marktpreise bewertet, die an aktiven Markten fiir dhnliche Vermégenswerte und Verbindlichkeiten
notiert sind. Liegen keine notierten Marktpreise an aktiven Markten vor, wird auf alternative Bewertungs-
methoden zuriickgegriffen.

Die Gesellschaft hat fiir die folgenden Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten alternative Bewertungs-
methoden angewandt (alle zum NettoverduRerungswert bewertet):

Forderungen aus dem Versicherungs- und Riickversicherungsgeschaft
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldaquivalente

Einlagen bei Zedenten

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

Einlagen der Riickversicherer

D.5 Sonstige Angaben

Alle relevanten Angaben zur Bewertung fiir Solvabilitatszwecke sind in den vorangegangenen Erlduterungen
enthalten.
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E. Kapitalmanagement

E.1 Eigenmittel

Ziele, Richtlinien und Prozesse fiir die Verwaltung der Eigenmittel

Eine wichtige Voraussetzung fiir eine nachhaltige Geschaftstatigkeit und Unternehmensfiihrung ist die
Kapitalausstattung der Gesellschaft. Daher verfolgt der Konzern das Ziel, mit Blick auf die gesetzlichen
Anforderungenjederzeit eine angemessene Kapitalausstattung der Gesellschaft zu gewahrleisten. Gleichzeitig
wird eine mdglichst effiziente Kapitalausstattung zur Optimierung der Gewinne im Verhdltnis zum
eingesetzten Kapital angestrebt.

Um diese Ziele zu erreichen, steuert die Gesellschaft ihr Kapital iiber die in der Risikostrategie definierte
Risikotoleranzund die Steuerungsgrundsatze und -prozesse. Die Kapitalmanagementprozesse sind wiederum
integraler Bestandteil des ORSA-Prozesses.

Die Gesellschaftdefiniertihre Risikotoleranzhinsichtlich ihrer Kapitalausstattung u. a. liber eine Ziel- und eine
Mindestkapitalisierung. Die verfiigbaren Eigenmittel der Gesellschaft, die anrechenbaren Eigenmittel und das
Verhéltnis der anrechenbaren Eigenmittel zur SCR und zur MCR (Mindestkapitalanforderung) wurden im QRT
S.23.01 ausgewiesen.

Uberleitung vom HGB-Eigenkapital auf den Uberschuss der Vermdgenswerte iiber die Verbindlichkeiten
in der Marktwertbilanz

Das Eigenkapital im Konzernabschluss der Markel GmbH wurde zum 31. Dezember 2020 in Héhe von 64.797
Tsd. € ausgewiesen, wihrend der SlI-Wert des Uberschusses an Vermdgenswerten iiber die Verbindlichkeiten
71.578 Tsd. € betrug. Im Vergleich dazu betragt das EigenkapitalimJahresabschluss der MISE 64.276 Tsd. €.
Die Differenz resultiert im Wesentlichen aus immateriellen Vermégenswerten und der Beteiligung an der
Markel GmbH

Die Unterschiede zwischen dem Uberschuss der Vermbgenswerte iiber die Verbindlichkeiten nach Sl
(Basiseigenmittel) im Vergleich zum Eigenkapital nach HGB ergeben sich aus unterschiedlichen Ansatz- und
Bewertungsvorschriften der beiden Regime. Detaillierte Erlauterungen zu den Bewertungsunterschieden
einzelner Bilanzpositionen finden sich in Kapitel ,D. Bewertung fiir Solvabilidtszwecke" dieses Berichts. Die
folgende Tabelle zeigt eine Uberleitung des HGB-Eigenkapitals auf die Basiseigenmittel nach Sll. Eine
quantitative und qualitative Erlauterung der Unterschiede die versicherungstechnischen Riickstellungen
betreffend findet sich in Kapitel ,,D.2.".

Unterschiede zum HGB-Eigenkapital am 31.12.2020 Markel Konzern

HGB-Eigenkapital 64.797 64.275
Immaterielle Vermdgenswerte -1517 -
Sachanlagen fiir den Eigenbedarf 1.834 1.834
Bewertungsunterschied Finanzanlagen 137 1.005
Einforderbare Betrage aus Riickversicherungsvertragen (netto) -86.574 -86.574
Forderungen gegentiber Versicherungsnehmern und Vermittlern -15.459 -15.459
Sonstige, nicht an anderer Stelle ausgewiesene Vermdgenswerte -615 -615
Risikomarge -10.744 -10.744
Anpassungen fiir Schadenriickstellungen (netto) 92.818 92.818
Eliminierung der Schwankungsriickstellungen und dhnlicher Riickstellungen 4612 4612
Verbindlichkeiten gegeniiber Versicherungsnehmern und Vermittlern 6.376 6.376
Verbindlichkeiten gegeniiber Riickversicherern 19.375 19.375
Sonstige, nicht an anderer Stelle ausgewiesene Verbindlichkeiten 1.797 -1.797
Verédnderung latenter Steuern (netto) -1.667 -2.391
SllI-Umbewertungen gesamt (nach Steuern, inkl. Risikomarge) 6.781 8.441
Sli-Basiseigenmittel 71.578 72.716
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Die Abweichungen der Uberleitung des HGB-Eigenkapitals auf die Basiseigenmittel aus Gruppensicht von der
ebenfalls oben gezeigten Darstellung aus Sicht der MISE beschrdnken sich im Wesentlichen auf die
Unterschiede im handelsrechtlichen Eigenkapital sowie die Eliminierung von Posten, die sich lediglich im
Unternehmensabschluss der Markel GmbH findenwie die selbsterstellte Software und die Beteiligung an dem
assoziierten Unternehmen G&tz Lebuhn GmbH sowie den latenten Steuerposten.

Zusammensetzung und Qualitit der Eigenmittel

Die Eigenmittelder MISE in Hohevon 72.716 Tsd. € (71.578 Tsd. € im Konzern) setzen sich aus der Solo-und
aus der Gruppensicht ausschlieBlich aus Basiseigenmitteln zusammen. Diese sind identisch mit dem
Uberschuss der Vermdgenswerte iiber die Verbindlichkeiten aus der Marktwertbilanz. Es existieren keine
erganzenden Eigenmittel und keine Abziige, die die verfiigbaren Eigenmittel reduzieren.

Die Eigenmittel werden entsprechend ihrer Werthaltigkeit in drei Qualitatsklassen (Tiers) unterteilt. Die
Eigenmittel der Markel GmbH aus Gruppensicht bestanden mit 45.618 Tsd. € aus Eigenmitteln in der
Qualitatsklasse 1 (Tier 1). Aus Solosicht betragen die Eigenmittel der MISE 46.310 Tsd. € (Tier 1). Der
niedrigere Eigenmittelbestand der Gruppe beruht im Wesentlichen auf den als Vermdgenswert im
Jahresabschluss der Markel GmbH mit 889 Tsd. € bilanzierten Anteilen an der Gtz Lebuhn GmbH, die in der
SlI-Bilanz lediglich mit dem anteiligen Eigenkapital von 22 Tsd. € angesetzt sind.

Damit bestand die Zusammensetzung der anrechnungsfahigen Eigenmittel gréRtenteils aus Eigenmitteln der
Qualitatsklasse 1.

Eigenmittel der MISE
Die Eigenmittel der MISE, die die Anforderungen von Tier 1 erfiillen, setzen sich wie folgt zusammen:

Grundkapital: Zum 31. Dezember 2020 bestand ein abgerufenes, ausgegebenes und voll eingezahltes
Grundkapital in Hohe von 3.700 Tsd. €. Hierbei handelt es sich um einen hochwertigen, verfiigbaren
Eigenmittelbestandteil, der als Tier-1-Positionangesehen wird, da er als anrechenbare Tier-1-Position gemal
Artikel 69 eingestuft wurde und diein Artikel 71 der delegierten Verordnung festgelegten Kriterien erfiillt.
Emissionsagio: Zum 31. Dezember 2020 belief sich das Aktienagio auf 66.899 Tsd. €. Es handelt sich um
einen qualitativ hochwertigen, verfiigbaren Eigenmittelbestandteil, der als qualifizierte Tier- 1-Position nach
Artikel 69 eingestuft wurde und diein Artikel 71 der delegierten Verordnung festgelegten Kriterien erfiillt.
Uberleitungsriicklage: Die Uberleitungsriicklage betrug 2.117 Tsd. € — bestehend aus dem SlI-Nettovermdgen
(Uberschuss der Vermégenswerte iiber die Verbindlichkeiten) in Héhe von 72.716 Tsd. € abziiglich anderer
Basiseigenmittelbestandteile in Héhe von 70.599 Tsd. € Sie wurde als ,uneingeschrankt verfiigbare
Eigenmittel” eingestuft, da es sich um anrechenbare Tier- 1-Eigenmittel gemaR Artikel 69 handelt und die in
Artikel 71 der delegierten Verordnung festgelegten Kriterien erfiillt sind.

Es wurden keine vorhersehbaren Dividenden ausgeschiittet und keine eigenen Aktien gehalten.

Informationen zur Gruppe
Der Konzern hielt Tier-1-Eigenmittel wie nachfolgend dargestellt:

Gezeichnetes Kapital

Zum 31. Dezember 2020 bestand ein voll eingezahltes Stammkapitalvon 25 Tsd. €. Es handelt sichum einen
qualitativ hochwertigen, verfiigbaren Eigenmittelbestand, der nach Art. 69 als qualifizierte Tier- 1-Position
eingestuft wurde, weil er die in Art. 71 der SII-DVO festgelegten Kriterien erfiillt.

Kapitalriicklage

Zum 31. Dezember 2020 betrug die Kapitalriicklage 71.003 Tsd. €. Auch dieser qualitativ hochwertige,
verfligbare Eigenmittelbestand wurde als Tier-1-Position im Sinne von Art. 69 der SII-DVO eingestuft, da er
diein Art. 71 der delegierten Verordnung festgelegten Kriterien erfiillt.

Uberleitungsrﬁcklage: Die Uberleitungsriicklage betrug 550 Tsd. € — bestehend aus dem SlI-Nettovermdgen
(Uberschuss der Vermdgenswerte tiber die Verbindlichkeiten) in Hohe von 71.578 Tsd. € abziiglich anderer
Basiseigenmittelbestandteile in Hohe von 71.028 Tsd. €.

Qualitative und quantitative Beschrankungen der Fungibilitit und Ubertragbarkeit anrechnungsfahiger
Eigenmittel zur Deckung der Solvenzkapitalanforderungi. S.v. Art. 359 Abs. (e) der SII-DVO bestehen fiir den
Konzern nicht. Samtliche Eigenmittelbestandteile wurden durchein Unternehmen des Konzerns ausgegeben.
Insbesondere wurden keine Eigenmittel von einem Unternehmen emittiert, das kein Versicherungs- oder
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Riickversicherungsunternehmen ist und anderen Tiering-Anforderungen unterliegt als den SlI-Anforderungen,
denen die Gruppen-Unternehmen geniigen.

Die Gruppensolvabilitdt wird auf der Grundlage des konsolidierten Abschlusses berechnet (Methode 1; das
heiRtim Sinnevon Art. 230 der Richtlinie 2009/138/EG). Dadas einzige Tochterunternehmen des Konzems
ein Versicherungsunternehmen und das Mutterunternehmen eine Versicherungs-Holding ist, wurden beide
Gesellschaften vollkonsolidiert. Aufgrund der Tatsache, dass die Gotz Lebuhn GmbH (40 % Anteil) ein
assoziiertes Unternehmen ist, sind die Anteile nach der Adjusted Equity-Methode (anteiliger Uberschuss der
Aktiva iiber die Passiva) in der Sll-Bilanz des Konzerns enthalten.

E.2 Solvenzkapitalanforderung und Mindestkapitalanforderung

Die Solvenzkapitalanforderung gibt den Betrag an anrechnungsfdhigen Eigenmitteln an, den der Konzern bzw.
die MISE bend&tigen, um mit einer vorgegebenen Risikotoleranz unerwartete Verluste des Folgejahres
ausgleichen zu konnen. Dabei entspricht dem SCR der Value-at-Risk der ékonomischen Gewinn- und
Verlustverteilung iiber einen einjdhrigen Zeithorizont zu einem Sicherheitsniveau von 99,5 %.

Anrechnungsfihige Eigenmittel fiir Solvenzkapitalanforderung (SCR )
Die gesamten anrechenbaren Eigenmittel des Konzernsbeliefen sichauf 71.578 Tsd. €. Damit ergibt sich eine
Solvenzquote von 163 %. Die dargestellte Solvenzquote beinhaltet keine UbergangsmaRnahmen.

Anrechnungsfihige Eigenmittel fiir Mindestkapitalanforderung (MCR)

Die unterdie Anwendung von Slifallenden Versicherer haben stets (iber anrechnungsfahige Basiseigenmittel
mindestens in Hohe der MCR zu verfiigen. Die Hohe des Mindestbetrags der MCR ist in der Kapital-
ausstattungsverordnung geregelt. Die Berechnungsformel ist in der SII-DVO festgelegt. Auf die MCR
anrechnungsfahig sinddabei nur Basiseigenmittel der Tiers 1 und 2. Die gesamten anrechenbaren Eigenmittel
zur Deckung des konsolidierten Gruppen-SCR beliefen sich auf 71.578 Tsd. €, wahrend die anrechenbaren
Eigenmittel zur Bedeckungdes MCR ausder Solosichtder MISE 72.716 Tsd. € betrugen. Somit verfiigen sowohl
der Konzern als auch die MISE zum Berichtsjahresende tiber mehr als geniigend Eigenmittel, um die MCR (mit
11.052 Tsd. € im Konzern bzw. 10.964 Tsd. € bei der MISE, 25 % des SCR) zu bedecken. Die
Solvenzkapitalquote iiber MCR hinaus betrug fiir den Konzern 653 % (658 % bei der MISE).

Dieverfiigbaren Eigenmittel des Konzerns undder MISE, die anrechenbaren Eigenmittel und das Verhaltnis der
anrechenbaren Eigenmittel zur SCR und der MCR wurden jeweils im QRT S.23.01 ausgewiesen.

Verwendung der Standardformel bei der Berechnung der Solvenzkapitalanforderung

Die Solvenzkapitalanforderung ist der Betrag der Mittel, die das Unternehmen gemaR der SlI-Richtlinie halten
muss. Die Versicherer kénnen zwischen drei Methoden wahlen, auf denen ihre SCR-Berechnungen basieren:
einem Standardformelansatz, einem internen Modellansatz oder einem teilweise internen Modellansatz. Die
Wahl, welcher dieser drei Ansdtze zur Anwendung kommt, wird vom Versicherer selbst getroffen; Form und
Struktur der internen Modelle und Teilmodelle bediirfen jedoch der Zustimmung der zustandigen
Aufsichtsbehorde (in der Regel der Aufsichtsbehdrde im Heimatland des Versicherers). In Féllen, in denen die
Regulierungsbehorde ein internes Modell oder ein zum Teil internes Modell nicht genehmigt, wird standard-
maRig die Standardformel verwendet.

MISE wird in Deutschland vonder BaFin reguliert und fallt unterdas Sll-Regime. Das SCR wird sowohl fiir den
Konzern als auch fiir die MISE jeweils nachdem Standard-Formelansatz und nicht nach eineminternen Modell
berechnet. Gemald Art. 100 der Sll-Richtlinie entspricht das SCR dem ,Value-at-Risk der grundlegenden
Eigenmittel eines Versicherungs-oder Riickversicherungsunternehmens mit einem Konfidenzniveau von 99,5
% liber einen Zeitraum von einem Jahr (One Year SCR)".

Das SCR ist unter der Annahme zu berechnen, dass das Unternehmen seine Geschaftstatigkeit unter der
Annahme der Unternehmensfortfiihrung ausiibt und sowohlbestehende als auchin den nachsten 12 Monaten
zu verzeichnende Geschafte abdeckt. Der Standard-Formelansatz ist eine geeignete Grundlage fiir die
Berechnung der aufsichtsrechtlichen Eigenkapitalanforderung fiir die Markel-Gruppe und fiir die MISE und
wurde mit der BaFin vereinbart.

Die Basis der Standardformel deckt alle wesentlichen Risiken der Gesellschaft ab, einschliefilich
Versicherungen, Adressenausfall, Markt- und operationelle Risiken. Die Komplexitdt der Risiken wird in der
Standardformel erfasst. Fiirjedes der Versicherungs-, Adressenausfall-, Markt- und operationellen Risikensind
weder aus der Gruppensicht noch aus der Risikoperspektive der MISE ungewdhnliche Sachverhalte im
Risikoprofil erkennbar, die den Standardansatz der Formel auf3er Kraft setzen wiirden. lll
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Die im vorliegenden Bericht angefiihrte Solvenzkapitalanforderung basiert auf der Kapitalberechnung vom
Dezember 2020 fiirdie MISE in Hohevon 44.208 Tsd. € und fiirden Konzernin Hohevon 43.857 Tsd. €. Der
Bericht basiert ebenfalls auf der Jahresabschluss- bzw. auf der Konzernbilanz zum 31. Dezember 2020 und
das fiir 2021 geplante Versicherungsgeschaft. Das genannte Solvenzkapital 2020 ist der vom Vorstand
genehmigte Betrag. Das Solvenzkapital gliedert sich in das Basic-Solvency-Capital-Requirement (BSCR) (iber
34.564 Tsd. € fiirdie MISE bzw. 34.213 Tsd. € aus Gruppensicht und den Zuschlag fiir das operationelle Risiko
von 9.644 Tsd. € aus der Solo- und Gruppensicht.

Nachfolgendist die Ein-Jahres-Standardformel (SF-SCR) zum 31. Dezember 2020 in Ubereinstimmung mit den
in der Standardformel aufgefiihrten Hauptrisikokategorien aus der Gruppensicht und und der Solosicht
dargestellt:

Solvenzkapitalanforderung zum 31.12.2020 Markel Konzern
Underwriting-Risiko Nichtlebensversicherung 15.041 15.041
Underwriting-Risiko Krankenversicherung 492 492

Underwriting-Risiko Lebensversicherung = -

Marktrisiken 5.596 5.589
Gegenparteiausfallrisiken 21.797 22.190
Undiversifiziertes Basis-SCR 42926 43311
Diversifikation -8.712 -8.746
Basis-SCR 34.213 34.564
Operationelle Risiken 9.644 9.644
Finales SF-SCR 43.857 44.208

Dies ist die zweite aufsichtsrechtliche Kapitalbewertung unter Verwendung der Standardformel SCR.
Bestimmend waren hierbei hauptsachlich die folgenden Risiken:

o das Marktrisiko, das hauptsachlich durch das Wahrungsrisiko und die Inkongruenz zwischen den
Wahrungen der Aktiva und Passiva bestimmt wird,

o das versicherungstechnische Risiko und insbesondere das Pramien- und Katastrophenrisiko.

. das Gegenparteirisiko, das hauptsdchlich durch den hohen Anteil der in der Bilanz der MISE

gehaltenen liquiden Mittel (83,5 Mio. €) bei einer Bank, in diesem Fall der Citibank, verursacht
wird, doch auch das Kreditrisiko aus Riickversicherungspositionen gegeniiber MBL.

Im Anhang dieses Berichtes, Meldebogen S.25.01 ,Solvenzkapitalanforderungen — fiir Gruppen, die die
Standardformel verwenden®, werden die SCR-Aufteilungen nach Risikokategorien dargestellt. Weitere Details
zum SCR nach Risikokategorien kénnen dem Kapitel ,,C. Risikoprofil“ entnommen werden.

Minimaler Kapitalbedarf

Auch zur Berechnung des MCR legt die Gesellschaft die SCR-Standardformel zugrunde. Hierfiir bilden die
Nettoriickstellungen — Bester Schatzwert unddie Nettopramien fiirdie letzten 12 Monate, die beide nach SlI-
LOBs aufgeteilt werden, die Basis. Die gebuchten Nettopramien werden auf Sll-Basis berechnet und
beriicksichtigenbereits die Entwicklung der Beitragsiibertrdge. Die detaillierte Berechnungder MCR ist im QRT
S.28.01.01 enthalten. Nachfolgend wird eine Zusammenfassung der MCR-Berechnung aus der Solo- und aus
der Gruppensicht dargestellt:
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MCR zum 31.12.2020 Markel Konzern MISE
Lineares MCR 6.687 6.687
MCR-Cap 19.736 19.894
MCR-Floor 10.964 11.052
MCR kombiniert 10.964 11.052
Absolute Mindestgrenze 3.700 3.700
Minimaler Kapitalbedarf 10.964 11.052

Die Mindestkapitalanforderung wird als lineare Funktion eines Satzes oder einer Teilmenge der folgenden
Variablen berechnet:

o Versicherungstechnische Riickstellungen des Unternehmens,
o verbuchte Pramien,

. Capital-at-Risk,

o latente Steuern und

o Verwaltungskosten.

Die Variablen werden jeweils brutto (ohne Riickversicherung) bewertet. Das lineare MCR von 6.687 Tsd. € stellt
dabei die Komponente des MCR dar, die durch Anwendung von Standardformelfaktoren auf die
Nettoriickstellungen —Bester Schatzwert und Netto-Pramien auf SlI-Basis, aufgeteilt nach SII-LOB — berechnet
wird. Das lineare MCR unterliegt dann einer Obergrenze von 45 % (19.894 Tsd. € bzw. 19.736 Tsd. in der
Gruppe) und einer Mindestgrenze von 25 % (11.052 Tsd. € bzw. 10.964 Tsd. im Konzern) des einjdhrigen SCR.
Die absolute Mindestgrenze liegt bei 3.700 Tsd. €. Da das lineare MCR niedriger ist als der MCR-Floor von
11.052 Tsd. € (10.964 Tsd. € aus Gruppensicht), wird der MCR-Floor als formales MCR verwendet.

Informationen zur Gruppe

Im Rahmen des SlI-Systems ist der Konzern verpflichtet, das SCR aus Gruppensicht mit Eigenmitteln zu
bedecken. Dieses Gruppen-SCR ermdglicht die Beriicksichtigung von Diversifizierungseffekten auf Konzem-
ebene zwischen den Gruppengesellschaften. Als Untergrenze des SCR aus Gruppensicht giltjedochdie Summe

der MCRs samtlicher Tochtergesellschaften. Da es jedoch nur eine Versicherungsgesellschaft innerhalb der
MISE-Gruppe gibt, bleiben Diversifikationseffekte auf Konzernebene unberiicksichtigt.

E.3 Verwendung des durationsbasierten Untermoduls Aktienrisiko bei der Berechnung
der Solvenzkapitalanforderung

Der Konzern verwendet kein durationsbasiertes Untermodul Aktienrisiko auf konsolidierter Gruppenebene.
Auch die MISE hat keinen Gebrauch von der Option gemacht.

E.4 Unterschiede zwischen der Standardformel und dem internen Modell
Nicht zutreffend.

E.5 Nichteinhaltung der Mindestkapitalanforderung und Nichteinhaltung der
Solvenzkapitalanforderung

Die Gesellschaftverfiigte wahrend des Berichtszeitraums zu jedem Zeitpunkt {iber hinreichend Eigenmittel, um
das MCR und das SCR zu bedecken.

E.6 Sonstige Angaben

Allerelevanten Angaben zum Kapitalmanagement sind in den vorangegangenen Erlauterungen enthalten.
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Abkiirzungsverzeichnis

Art.

BaFin

BSCR
Combined Ratio
CRO

CBTs

EStG
EIOPA
EPOP

ENID

EU
FX
HGB
HR
IAS
IBNR
IFRS
D

KRI

LOB

MCR

Markel Corp.
MISE

MBL

MIICL

MISL

MGAM

MVM

MSI
Nettoaufwendungen

Nettoaufwendungen

ORSA
RechVersV

Risk Register

RST
QRT
SCR
SE
SFCR

Sl
Sll-Bilanz Solvency I
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Artikel

Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht

Basic Solvency Capital Requirement

Kombinierte Schaden-Kosten Quote

Chief Risk Officer
»Capital Benchmarking Tests" oder Berechnungeiner
angemessenen Kapitalausstattung bei einer Wiederkehrperiode
von 200 Jahren

Einkommensteuergesetz

European Insurance and Occupational Pensions Authority

Expected profit includedin future premiums (einkalkulierter
erwarteter Gewinn bei zukiinftigen Pramien)

Events not includedin data (nichtin den (aktuariellen) Daten
enthaltene Ereignisse)

Europdische Union

Foreign Exchange (Fremdwaéhrung)

Handelsgesetzbuch

Human Resources

International Accounting Standards

Incurred but not reported (Riickstellungen fiir Spatschaden)

International Financial Reporting Standards

International Insurers Department. Das IID fungiert im Namen
der staatlichen Versicherungsministerien der USA, indem es die
geltenden Standards fiir Versicherer mit Sitz auRerhalbder USA
aufrechterhalt, die die Berechtigung zum Schreiben von direktem
Uberschuss-Geschéft (Surplus Lines) anstreben
von direktem Uberschuss-Geschaft (Surplus Lines) anstreben

Indikatoren fiir Schliisselrisiken (Key Risk Indicators)

Line(s) of Business

Minimum Capital Requirement (Mindestkapitalanforderung)

Markel Corporation

Markel Insurance SE

Markel Bermuda Limited

Markel International Insurance Company Limited

Markel International Services Limited

Markel Gayner Asset Management

Market Value Margin

Markel ServiceIncorporated

Nettoaufwendungen fiirden Versicherungsbetrieb im engeren
Sinn fiirden Versicherungsbetrieb (d. h. exkl. Aufwendungen fiir
die Verwaltungvon Kapitalanlagen)i.e.S.

Nettoaufwendungen fiirden Versicherungsbetrieb im weiteren
Sinn fiirden Versicherungsbetrieb (d. h. inklusive Aufwendungen
fiirdie Verwaltung vonKapitalanlagen) i.w. S

Own Risk and Solvency Assessment (unternehmenseigene Risiko-
und Solvabilitdtsbeurteilung)

Verordnung tiber die Rechnungslegung von
Versicherungsunternehmen

Im Riskoregisterder Gesellschaft findensichdie Risiken, denen
die Gesellschaft ausgesetzt istoder sein kdnnte. Jedes Risiko wird
anhand verschiedenerKriterien bewertet. Fiirjedes Risiko besteht
eine Reihe von Kontrollmechanismen, welche zur Risikominderung
eingesetzt und kontinuierlich tiberwacht werden.

Reverse Stress Testing
Quantitative Reporting Template
Solvency Capital Requirement (Solvenzkapitalanforderung)
Societas Europaea (Europédische Aktiengesellschaft)

Solvency Financial Condition Report (Bericht tiber Solvabilitat
und Finanzlage)

Solvency I

Bilanz; Solvabilitatsiibersicht ll
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SI-TPs

SI-DVO

SlI-Richtlinie

TEAL

Technische Durchfiihrungsstandards
fiirden SFCR

VAG
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Versicherungstechnische Riickstellungen nach SlI (Technical
Provisions, TPs)

Delegierte Verordnung(EU) 2015/35 der Kommissionvom 10.
Oktober 2014 zur Erganzung derRichtlinie 2009/138/EG des
EuropadischenParlamentsund des Rates vom 25. November

2009 betreffend die Aufnahme und Ausiibung der Versicherungs-
und der Riickversicherungstatigkeit (Solvabilitat I1) einschlieRlich
der Berichtigungen in den DelegiertenVerordnungen (EU)
2016/467 vom 30. September 2015, 2016/2283 vom 22. August
2016 und 2017/1542 vom 8. Juni 2017

Richtlinie 2009/138/EGdes Europdischen Parlaments und

des Rates vom 25. November 2009 fiirdie Aufnahme und
Ausiibungder Versicherungs- und der Riickversicherungstatigkeit
(Solvabilitat Il) in der Fassung vom 28. April betreffend

Total Exposed Aggregate Limit

Technische Durchfiihrungsstandards fiirdas

regelmaRige Sll-Berichtswesen.  Durchfiihrungsverordnung (EU)
2015/2450 der Kommissionvom 2. Dezember 2015 zur
Festlegung technischer Durchfihrungsstandards hinsichtlichder
Meldebdgen fiirdie Ubermittlungvon Informationen an die
Aufsichtsbehdrde gemaR derRichtlinie 2009/ 138/EG des
EuropadischenParlamentsund des Rates, einschliefilichder
Berichtigung im Amtsblatt der Europdischen Union L 347 vom 31,
Dezember 2015 sowie der Anderungen und Berichtigungen

durch die Durchfiihrungsverordnungen (EU) 2016/1868 vom 20.
Oktober 2016 und 2017/2189 vom 24.November 2017

Durchfiihrungsverordnung (EU) 2015/2452 der Kommission

vom 2. Dezember 2015 zur Festlegungtechnischer
Durchfiihrungsstandards hinsichtlich der Verfahren, Formate und
Meldebdgen fiirden SFCR gemal der Richtlinie 2009/138/EG des
EuropdischenParlamentsund des Rates, einschlielRlichder
Berichtigung im Amtsblatt der Europaischen Union L 347 vom 31.
Dezember 2015 sowie der Anderungen undBerichtigungendurch
die Durchfiihrungsverordnung (EU) 2017/2190vom 24.11.2017
Versicherungsaufsichtsgesetz

MARKEL



Anlagen
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Markel Holdings
GmbH

Solvency and Financial
Condition Report

Disclosures

31 December

2020

(Monetary amounts in EUR thousands)



General information

Participating undertaking name Markel Holdings GmbH

Group identification code 391200LEQ5DBGZVLPV83

Type of code of group LEI

Country of the group supervisor DE

Language of reporting en

Reporting reference date 31 December 2020

Currency used for reporting EUR

Accounting standards Local GAAP

Method of Calculation of the group SCR Standard formula

Method of group solvency calculation Method 1 is used exclusively

Matching adjustment No use of matching adjustment

Volatility adjustment No use of volatility adjustment
Transitional measure on the risk-free interest rate No use of transitional measure on the risk-free interest rate
Transitional measure on technical provisions No use of transitional measure on technical provisions

List of reported templates

S.02.01.02 - Balance sheet

S.05.01.02 - Premiums, claims and expenses by line of business

S.05.02.01 - Premiums, claims and expenses by country

S.23.01.22 - Own Funds

S.25.01.22 - Solvency Capital Requirement - for groups on Standard Formula
S.32.01.22 - Undertakings in the scope of the group



RO030
R0040
RO050
RO060
R0070
RO080
R0O090
RO100
RO110
RO120
RO130
RO140
RO150
RO160
RO170
RO180
RO190
R0200
R0210
R0220
RO230
R0240
R0250
R0260
RO270
R0280
R0290
RO300
RO310
R0320
RO330
R0340
RO350
RO360
RO370
R0380
R0390

R0400

R0410
R0420
R0500

$.02.01.02
Balance sheet

Assets
Intangible assets
Deferred tax assets
Pension benefit surplus
Property, plant & equipment held for own use
Investments (other than assets held for index-linked and unit-linked contracts)
Property (other than for own use)
Holdings in related undertakings, including participations
Equities
Equities - listed
Equities - unlisted
Bonds
Government Bonds
Corporate Bonds
Structured notes
Collateralised securities
Collective Investments Undertakings
Derivatives
Deposits other than cash equivalents
Other investments
Assets held for index-linked and unit-linked contracts
Loans and mortgages
Loans on policies
Loans and mortgages to individuals
Other loans and mortgages
Reinsurance recoverables from:
Non-life and health similar to non-life
Non-life excluding health
Health similar to non-life
Life and health similar to life, excluding index-linked and unit-linked
Health similar to life
Life excluding health and index-linked and unit-linked
Life index-linked and unit-linked
Deposits to cedants
Insurance and intermediaries receivables
Reinsurance receivables
Receivables (trade, not insurance)
Own shares (held directly)

Amounts due in respect of own fund items or initial fund called up but not yet paid in

Cash and cash equivalents
Any other assets, not elsewhere shown
Total assets

Solvency Il
value

Coo10

2,376

71,945

22

71,923

39,418

32,504

260,356

260,356

253,496

6,860

0

25,006

16,094

0

116,882

514

493,174




RO510
R0520
RO530
R0540
R0550
R0560
RO570
R0580
R0590
R0600
R0O610
R0620
R0630
R0640
R0650
RO660
R0670
R0680
R0690
RO700
RO710
R0720
R0740
RO750
RO760
RO770
RO780
R0O790
R0800
R0810
R0820
RO830
R0840
R0850
R0860
R0870
R0880
R0900

R1000

$.02.01.02
Balance sheet

Liabilities
Technical provisions - non-life
Technical provisions - non-life (excluding health)
TP calculated as a whole
Best Estimate
Risk margin
Technical provisions - health (similar to non-life)
TP calculated as a whole
Best Estimate
Risk margin
Technical provisions - life (excluding index-linked and unit-linked)
Technical provisions - health (similar to life)
TP calculated as a whole
Best Estimate
Risk margin
Technical provisions - life (excluding health and index-linked and unit-linked)
TP calculated as a whole
Best Estimate
Risk margin
Technical provisions - index-linked and unit-linked
TP calculated as a whole
Best Estimate
Risk margin
Contingent liabilities
Provisions other than technical provisions
Pension benefit obligations
Deposits from reinsurers
Deferred tax liabilities
Derivatives
Debts owed to credit institutions
Financial liabilities other than debts owed to credit institutions
Insurance & intermediaries payables
Reinsurance payables
Payables (trade, not insurance)
Subordinated liabilities
Subordinated liabilities not in BOF
Subordinated liabilities in BOF
Any other liabilities, not elsewhere shown
Total liabilities

Excess of assets over liabilities

Solvency Il
value

Coo10

298,898

290,946

280,506

10,440

7,952

7,648

304

0

0

2,478

1,667

3,862

94,554

18,339

0

1,797

421,596

71,578




RO110
RO120
RO130
RO140
R0200

R0210
R0220
R0230
R0240
R0300

R0310
R0320
R0330
R0340
R0400

R0410
R0420
R0430
R0440
R0500

R0550
R1200
R1300

$.05.01.02

Premiums, claims and expenses by line of business

Non-life

Premiums written

Gross - Direct Business

Gross - Proportional reinsurance accepted
Gross - Non-proportional reinsurance accepted
Reinsurers’ share

Net

Premiums earned

Gross - Direct Business

Gross - Proportional reinsurance accepted
Gross - Non-proportional reinsurance accepted
Reinsurers’ share

Net

Claims incurred

Gross - Direct Business

Gross - Proportional reinsurance accepted
Gross - Non-proportional reinsurance accepted
Reinsurers' share

Net

Changes in other technical provisions

Gross - Direct Business

Gross - Proportional reinsurance accepted
Gross - Non-proportional reinsurance accepted
Reinsurers' share

Net

Expenses incurred
Other expenses
Total expenses

Line of Business for: non-life insurance and reinsurance obligations (direct business and accepted proportional reinsurance)

Line of business for: accepted non-proportional

reinsurance
i i Total
Medical Income Workers' Motor vehicle .Ma.r ne, Fire and General Credit and Legal . . . Marine,
) . N Other motor | aviation and | other damage s . . Misc. financial s
expense protection | compensation liability : liability suretyship expenses Assistance Health Casualty aviation and Property
. i . . insurance transport to property . . : loss.
insurance insurance insurance insurance . ) insurance insurance insurance transport
insurance insurance
Coo10 C0020 C0030 C0040 C0050 C0060 C0070 C0080 C0090 C0100 cot110 Co0120 C0130 C0140 C0150 C0160 €0200

13,465

29,713

8,260

218,348

276,906

4,809

253,876

3,252

21,520

57

13

244

27,839

193,902

258,415

5,280|

237,833

3,386

19,012

52

27

287

25,863

91,018

131,850

5,256

2,

026

287

2,464

125,219

1,614|

7,645

203

32

244

11,888

162| 402 15| 2,720| 22| [ of 0 0 0 3,290
657/ 1,162 185 8,117| 267| [ 82 20 6 70 10,565
10,565




R0O010

RO110
RO120
RO130
RO140
R0200

R0210
R0220
RO230
R0240
RO300

RO310
R0320
RO330
R0340
R0400

R0410
R0420
R0430
R0440
R0500

R0550
R1200
R1300

$.05.02.01

Premiums, claims and expenses by country

Non-life

Premiums written

Gross - Direct Business

Gross - Proportional reinsurance accepted
Gross - Non-proportional reinsurance accepted
Reinsurers' share

Net

Premiums earned

Gross - Direct Business

Gross - Proportional reinsurance accepted
Gross - Non-proportional reinsurance accepted
Reinsurers' share

Net

Claims incurred

Gross - Direct Business

Gross - Proportional reinsurance accepted
Gross - Non-proportional reinsurance accepted
Reinsurers' share

Net

Changes in other technical provisions

Gross - Direct Business

Gross - Proportional reinsurance accepted
Gross - Non-proportional reinsurance accepted
Reinsurers' share

Net

Expenses incurred
Other expenses
Total expenses

C0010

C0020

C0030

C0040

C0050

C0060

C0070

Home Country

Top 5 countries (by amount of gross premiums written) -

non-life obligations

Top 5 countries (by amount of gross
premiums written) - non-life

obligations

Total Top 5 and

home country
GB NL IE ES FR
C0080 C0090 C0100 C0110 C0120 C0130 C0140
33,423 114,423 48,205 43,829 26,881 7,028 273,790
0
1,451 28 629 58 132 2,297
31,479 103,178 43,948 39,271 24,358 6,468 248,702
3,395 11,273 4,886 4,616 2,524 691 27,385
30,387 102,913 48,838 38,807 25,736 7,510 254,190
0
1,630 31 690 123 135 2,609
28,850 92,960 44,590 34,864 23,341 6,902 231,508
3,166 9,984 4,938 4,066 2,394 743 25,292
6,842 55,785 22,811 28,012 10,281 5,183 128,913
0
1,045 19 422 149 215 1,851
7,120 51,327 20,925 25,885 9,335 4,879 119,470
767 4,477 2,309 2,277 945 519 11,294
426 1,466 496 557 330 -9 3,266
0
0
0
426 1,466 496 557 330 -9 3,266
1,588 3,988 2,120 1,003 1,444 172 10,315
10,315




RO010
R0020
R0030
R0040
RO050
R0060
R0070
R0080
R0090
RO100
RO110
R0120
RO130
RO140
RO150
RO160
RO170
RO180
RO190
R0200
R0210

R0220

R0230
R0240
R0250
R0260
R0270
R0280

R0290

RO300
R0310
R0320
RO330
R0340
RO350
R0360
RO370
R0380
RO390
R0400

R0410
R0420
R0430
R0440

5.23.01.22
Own Funds

Basic own funds before deduction for participations in other financial sector

Ordinary share capital (gross of own shares)

Non-available called but not paid in ordinary share capital at group level
Share premium account related to ordinary share capital
Initial funds, members' contributions or the equivalent basic own-fund item for mutual and mutual-type undertakings
Subordinated mutual member accounts

Non-available subordinated mutual member accounts at group level
Surplus funds

Non-available surplus funds at group level
Preference shares

Non-available preference shares at group level
Share premium account related to preference shares

Non-available share premium account related to preference shares at group level
Reconciliation reserve
Subordinated liabilities

Non-available subordinated liabilities at group level
An amount equal to the value of net deferred tax assets

The amount equal to the value of net deferred tax assets not available at the group level
Other items approved by supervisory authority as basic own funds not specified above

Non available own funds related to other own funds items approved by supervisory authority
Minority interests (if not reported as part of a specific own fund item)

Non-available minority interests at group level

Own funds from the financial statements that should not be represented by the reconciliation reserve and do not meet the criteria to be classified as Solvency Il own funds

Deductions for participations in other financial undertakings, including non-regulated undertakings carrying out financial activities
whereof deducted according to art 228 of the Directive 2009/ 138/EC

Deductions for participations where there is non-availability of information (Article 229)

Deduction for participations included by using D&A when a combination of methods is used

Total of non-available own fund items

Total deductions

Total basic own funds after deductions

Ancillary own funds

Unpaid and uncalled ordinary share capital callable on demand

Unpaid and uncalled initial funds, members' contributions or the equivalent basic own fund item for mutual and mutual - type undertakings, callable on demand
Unpaid and uncalled preference shares callable on demand

A legally binding commitment to subscribe and pay for subordinated liabilities on demand

Letters of credit and guarantees under Article 96(2) of the Directive 2009/138/EC

Letters of credit and guarantees other than under Article 96(2) of the Directive 2009/138/EC

Supplementary members calls under first subparagraph of Article 96(3) of the Directive 2009/138/EC
Supplementary members calls - other than under first subparagraph of Article 96(3) of the Directive 2009/138/EC
Non available ancillary own funds at group level

Other ancillary own funds

Total ancillary own funds

Own funds of other financial sectors

Credit Institutions, investment firms, financial institutions, alternative investment fund managers, UCITS management companies
Institutions for occupational retirement provision

Non regulated entities carrying out financial activities

Total own funds of other financial sectors

Tier 1 Tier 1
Total unrestricted restficted Tier 2 Tier 3
0010 €0020 C0030 C0040 C0050
3,605 3,605
0
67,423

0
0
0
0
0
0
0
0
0
0
0
0
0
0
0
0
0
0

oooooo|:|

0 0
0 0
71,578 71,578 0

o|lo|o|o




R0450
R0460

R0520
R0530
R0560
R0570

R0610
R0650
R0660
R0680
R0690

RO700
RO710
R0720
RO730
RO740
RO750
RO760

RO770
RO780
RO790

$.23.01.22
Own Funds

Basic own funds before deduction for participations in other financial sector

Own funds when using the D&A, exclusively or in combination of method 1
Own funds aggregated when using the D&A and combination of method
Own funds aggregated when using the D&A and combination of method net of IGT

Total available own funds to meet the consolidated group SCR (excluding own funds from other financial sector and from the undertakings included via D&A )
Total available own funds to meet the minimum consolidated group SCR

Total eligible own funds to meet the consolidated group SCR (excluding own funds from other financial sector and from the undertakings included via D&A )
Total eligible own funds to meet the minimum consolidated group SCR (group)

Minimum consolidated Group SCR

Ratio of Eligible own funds to Minimum Consolidated Group SCR

Total eligible own funds to meet the group SCR (including own funds from other financial sector and from the undertakings included via D&A )
Group SCR

Ratio of Eligible own funds to group SCR including other financial sectors and the undertakings included via D&A

Reconcilliation reserve

Excess of assets over liabilities

Own shares (held directly and indirectly)

Forseeable dividends, distributions and charges

Other basic own fund items

Adjustment for restricted own fund items in respect of matching adjustment portfolios and ring fenced funds
Other non available own funds

Reconciliation reserve

Expected profits

Expected profits included in future premiums (EPIFP) - Life business
Expected profits included in future premiums (EPIFP) - Non- life business
Total Expected profits included in future premiums (EPIFP)

Total T1er‘1 Tle‘r 1 Tier 2 Tier 3
unrestricted restricted
€0010 €0020 C0030 C0040 C0050
0
0
71,578 71,578 0 0
71,578 71,578 0 0
71,578 71,578 0 0
71,578 71,578 0 0
10,964
652.85%
71,578 71,578 0 0
43,857
163.21%
C0060
71,578
71,028
0
550
6,547
6,547




R0010
R0020
R0030
R0040
R0050
R0060

R0070

R0100

RO130
RO140
RO150
RO160
R0200
R0210
R0220

R0400
R0410
R0420
R0430
R0440
R0470

R0500

R0510

R0520
R0530
R0540
R0550

R0560
R0570

$.25.01.22
Solvency Capital Requirement - for groups on Standard Formula

Market risk

Counterparty default risk
Life underwriting risk
Health underwriting risk
Non-life underwriting risk
Diversification

Intangible asset risk
Basic Solvency Capital Requirement

Calculation of Solvency Capital Requirement

Operational risk

Loss-absorbing capacity of technical provisions

Loss-absorbing capacity of deferred taxes

Capital requirement for business operated in accordance with Art. 4 of Directive 2003/41/EC
Solvency Capital Requirement excluding capital add-on

Capital add-ons already set

Solvency capital requirement for undertakings under consolidated method

Other information on SCR

Capital requirement for duration-based equity risk sub-module

Total amount of Notional Solvency Capital Requirements for remaining part

Total amount of Notional Solvency Capital Requirements for ring fenced funds

Total amount of Notional Solvency Capital Requirements for matching adjustment portfolios
Diversification effects due to RFF nSCR aggregation for article 304

Minimum consolidated group solvency capital requirement

Information on other entities
Capital requirement for other financial sectors (Non-insurance capital requirements)

Credit institutions, investment firms and financial institutions, alternative investment funds

managers, UCITS management companies

Institutions for occupational retirement provisions

Capital requirement for non- regulated entities carrying out financial activities
Capital requirement for non-controlled participation requirements
Capital requirement for residual undertakings

Overall SCR
SCR for undertakings included via D&A
Solvency capital requirement

9
\ 34,213

C0100

9,644

0

0

0

43,857

0

43,857

oloo/lo|o

10,964

[=2k=2E=2K=]

43,857

Gross solvency
capital usp Simplifications
requirement
C0110 C0090 C0120
5,506 \

21,797

0

492

15,041

-8,712

USP Key

For life underwriting risk:

1 - Increase in the amount of annuity
benefits

9 - None

For health underwriting risk:

1 - Increase in the amount of annuity
benefits

2 - Standard deviation for NSLT health
premium risk

3 - Standard deviation for NSLT health

gross
premium risk

4 - Adjustment factor for non-

proportional
reinsurance

5 - Standard deviation for NSLT health
reserve risk

9 - None

For non-life underwriting risk:
4 - Adjustment factor for non-
proportional
reinsurance
6 - Standard deviation for non-life
premium risk
7 - Standard deviation for non-life gross
premium risk
- Standard deviation for non-life
reserve risk
9 - None

3



Row

$.32.01.22

Undertakings in the scope of the group

Identification code of the Type of code of Category
Country undertakin the ID of the Legal Name of the undertaking Type of undertaking Legal form (mutual/non Supervisory Authority
2 undertaking mutual)
Ccoo10 C0020 C0030 C0040 C0050 C0060 C0070 C0080
DE 391200LEQ5DBGZVLPV83 LEI Markel Holdings GmbH Mixed-activity insurance holf:hng Fompany as defined in Article 212(1) Aktiengesellschaft Non-mutual |Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaur
(g) of Directive 2009/138/EC
DE 39120047HKGRHDVOZ354 LEI Markel Insurance SE Non life insurance undertaking Aktiengesellschaft Non-mutual |Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsau
DE 391200LEQ5DBGZVLPV83+DE+7| Specific code |GL Gtz Lebuhn Spezial Versicherungsmakler GmbH Other Aktiengesellschaft Non-mutual |Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsau




Row

$.32.01.22

Undertakings in the scope of the group

Criteria of influence

Inclusion in the scope of Group
supervision

Group solvency calculation

Identification code of the

Type of code of

% used for the
establishment of

Proportional share used

Date of decision if

Method used and under method 1, treatment of the

Country undertaking the ID of fhe % capital share consolidated % voting rights Other criteria Level of influence for group soilven:y YES/NO art. 214 is applied undertaking
undertaking calculation
accounts
C0010 C0020 C0030 C0180 C0190 C0200 C0210 C0220 C0230 C0240 C0250 C0260
DE 391200LEQ5DBGZVLPV83 LEI fsicht Included in the scope Method 1: Full consolidation
DE 39120047HKGRHDVOZ354 LEI 100.00% 100.00% 100.00% Dominant 100.00%| Included in the scope Method 1: Full consolidation
DE 391200LEQ5DBGZVLPV83+DE+7| Specific code 40.00% 40.00% 40.00% Significant 40.00%| Included in the scope Method 1: Adjusted equity method
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