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Management Summary

Im Berichtsjahr konzentrierte sich die Niederlassung darauf, ihre Wachstumsziele trotz
herausfordernder wirtschaftlicher Rahmenbedingungen weiterzuverfolgen. Die Auftragslage
entwickelte sich insgesamt stabil und wurde durch ein ausgesprochen starkes Neugeschaft
unterstiitzt. 2025 war in diesem Bereich sowie im erganzenden Zusatzgeschaft eines der
erfolgreichsten Jahre der Niederlassung und reflektiert eine weiterhin solide Marktresonanz.

Die Verringerung der Bruttopramie um insgesamt 3'667'352 CHF ist im Wesentlichen darauf
zuruckzufuhren, dass die von unseren Kunden gemeldeten Umsatze erneut tiefer ausfielen. In der
klassischen Kreditversicherung wurde eine Abnahme des Pramienvolumens um 1'228'617 CHF
verzeichnet, wahrend der Bereich Credit Specialities einen massgeblichen Ruckgang von
2'472'347 CHF aufwies. Das starke Neugeschaft und das zusatzliche Geschaft hatten einen
stabilisierenden Einfluss auf die Pramienentwicklung und konnten den Ruckgang teilweise
dampfen. Die Retention Rate lag mit rund 95 % weiterhin auf einem konstant hohen Niveau.

Parallel dazu erhohte sich das Schadenvolumen im Jahr 2025 auf 7'280'782 CHF (2024:
5'784'352 CHF) und normalisierte sich damit weiter in Richtung der Schadenniveaus vor der
Pandemie. Diese Entwicklung entspricht dem aktuell anspruchsvollen Risikoumfeld, das von
geopolitischen Spannungen, veranderten Handelsstrukturen und anhaltender Unsicherheit in
verschiedenen Branchen gepragt ist.

Vor dem Hintergrund globaler makrookonomischer Unsicherheiten ist auch kunftig von einem
herausfordernden Marktumfeld auszugehen. Die ausgepragte Flexibilitat der Niederlassung sowie
die konsequente Ausrichtung auf die Bedirfnisse unserer Kunden bleiben dabei zentrale

Voraussetzungen fur eine weiterhin stabile Bestellungs- und Auftragslage.
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1. Geschiftstatigkeit

1.1 Strategie

Die wirtschaftliche Entwicklung in der Schweiz zeigte sich im Jahr 2025 trotz globaler
Unsicherheiten insgesamt stabil. Die Expertengruppe des Bundes prognostizierte ein Wachstum von
1,3 %, getragen durch eine robuste Inlandsnachfrage sowie eine leichte Erholung im Baugewerbe
infolge tieferer Zinsen. Auch die Einschatzung des KOF, das ein Wachstum von 1,4 % erwartete,
erwies sich im Jahresverlauf als verlasslicher Orientierungswert. Auf globaler Ebene blieb das
Umfeld aufgrund geopolitischer Spannungen und handelspolitischer Risiken anspruchsvoll;
dennoch verzeichnete die Weltwirtschaft ein Wachstum von rund 3,0 bis 3,2 %.

Fuar Atradius Schweiz war 2025 ein Jahr der kontinuierlichen Fortfihrung unserer etablierten
Grundsatze. Unsere Tatigkeit blieb gepragt von Stabilitat, Verlasslichkeit und einer sorgfaltigen,
risikobewussten Geschéaftspraxis, die seit vielen Jahren zu den Kernmerkmalen unseres Handelns
zahlt. Vor dem Hintergrund eines zunehmend herausfordernden wirtschaftlichen und
geopolitischen Umfelds haben wir den Fokus konsequent auf die Unterstiitzung unserer Kunden
sowie auf die Sicherstellung nachhaltiger Risikosteuerung gelegt.

Mit Blick auf das Jahr 2026 richten wir unsere strategischen Schwerpunkte auf eine verlassliche
und nachhaltig ausgerichtete Weiterentwicklung unseres Dienstleistungsangebots. In einer Zeit, in
der geopolitische Spannungen und internationale Unsicherheiten die wirtschaftlichen
Rahmenbedingungen weiterhin pragen, sehen wir es als unsere zentrale Aufgabe, unseren Kunden
Stabilitat zu bieten und sie bei der Absicherung ihrer Geschéaftsaktivitaten wirkungsvoll zu
unterstutzen.

Wir werden unsere Kreditversicherungsprodukte weiterhin sorgfaltig stdrken und auf bewdahrte
Strukturen und Prozesse aufbauen. Die Weiterentwicklung unserer Risikoanalysen erfolgt bewusst
auf Grundlage einer langfristigen Perspektive, um auch in wechselhaften Markten verlassliche
Deckungsentscheidungen zu  gewahrleisten. Investitionen in  Digitalisierung und
Prozessoptimierung erfolgen dabei gezielt und mit dem Anspruch, unsere Ablaufe weiter zu starken
und eine klare, verlassliche Unterstiitzung fiir unsere Kunden sicherzustellen.

Fuar das Jahr 2026 bleibt unser Anspruch, ein berechenbarer und zuverldssiger Partner fur
Unternehmen in der Schweiz zu sein. Mit unserer langjahrigen Erfahrung, einer gefestigten
Marktposition und einem umsichtig agierenden Team sind wir Giberzeugt, auch in einem weiterhin
anspruchsvollen internationalen Umfeld die notwendige Sicherheit und Kontinuitat zu bieten, um

unsere Kunden nachhaltig zu unterstiitzen und langfristig zu begleiten.
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1.2 Ziele

Die Ziele der Zweigniederlassung umfassen:

= Sicherung und gezielter Ausbau des bestehenden Kunden- und Vertragsportfolios
Fortfihrung risikoadaquater Strukturen im Commercial-Underwriting

»  Fortlaufende Uberwachung und Steuerung des Gesamtlimit-Engagements
Weiterentwicklung digitaler Prozesse zur Steigerung von Effizienz und Servicequalitat

= Nachhaltiger und verantwortungsvoller Ausbau des Marktanteils

1.3 Wesentliche Geschiftssegmente

Atradius Schweiz ist im Bereich der Kreditversicherungen tatig. Die Zweigniederlassung bietet
Versicherungsschutz fir finanzielle Verluste, die versicherten Kunden entstehen, wenn deren
Kunden fur auf Kredit erworbene Waren und Dienstleistungen nicht zahlen kénnen oder wollen.
Aufgrund der Expertise, nicht zuletzt durch die Prasenz der Atradius Gruppe in tiber 50 Landern,
und mithilfe des Risikomanagements ist Atradius Schweiz in der Lage, das Risiko solcher Ausfalle

fur versicherte Kunden bereits im Vorfeld zu minimieren.

1.4 Konzernzugehorigkeit

Atradius Schweiz ist eine Zweigniederlassung der Atradius Crédito y Caucién S.A. de Seguros y
Reaseguros (,ACyC“) mit Sitz in Paseo de la Castellana 4, Madrid, Spanien. ACyC ist ein weltweit
tatiger Kreditversicherer und gehort zur Atradius Gruppe. Zum Zeitpunkt der Abschlusserstellung
ist der Hauptaktionar der ACyC die Atradius Insurance Holding N.V. mit Sitz in Amsterdam,
Niederlande.

Die Atradius Insurance Holding N.V. ist eine Tochtergesellschaft der Atradius N.V. (zusammen mit
ihren Tochtergesellschaften ,Atradius“), welche ebenfalls in Amsterdam, Niederlande, eingetragen
und ansassig ist. Die Atradius N.V. halt die verbleibende eine Aktie an der ACyC. Das Ubergeordnete
und beherrschende Unternehmen der Atradius Gruppe ist die Grupo Catalana Occidente S.A. Die
Finanzergebnisse von Atradius werden im Konzernabschluss der in Spanien eingetragenen Grupo
Catalana Occidente S.A. konsolidiert.

Die Atradius Crédito y Caucién S.A. de Seguros y Reaseguros, Madrid, Zweigniederlassung Zurich, ist
die einzige Niederlassung innerhalb der Schweiz und ausschliesslich fur den Vertrieb von
Schweizer Policen zustandig. Innerhalb der Atradius Gruppe ist Atradius Schweiz der Region Mittel-

und Osteuropa zugeordnet.

1.5 Relevante Vorgiange und Transaktionen innerhalb des Konzerns

Atradius Schweiz ist in folgende Transaktionen innerhalb des Konzerns eingebunden:

konzerninterne Finanzierung und Cash Pooling, konzerninterne Ruckversicherung sowie
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Kostenverrechnungen. Weitere Informationen dazu sind dem Geschaftsbericht 2025 unter den

Punkten 3.4 und 4.5 bis 4.6 zu entnehmen.

1.6 Angaben zur externen Revisionsstelle

Als Wirtschaftspriufer fur das Geschaftsjahr 2025 wurde die PricewaterhouseCoopers AG in der
Birchstrasse 160, 8050 Zurich bestellt.

1.7 Wesentliche aussergewohnliche Ereignisse

Das Jahr 2025 war gepragt von zunehmender geopolitischer Unsicherheit, die die wirtschaftlichen
Rahmenbedingungen weltweit und insbesondere in Europa und der Schweiz beeinflusste. Die
erneuten US-Zollmassnahmen gegenuber mehreren Handelspartnern fihrten zu spurbaren
Verzerrungen im internationalen Handel, wahrend anschliessende rechtliche Diskussionen in den
USA zusatzliche Planungsunsicherheiten auslésten.

Im Nahen Osten bleibt die Lage angespannt. Geopolitische Entwicklungen in der Region, gefolgt von
weiteren militarischen Aktionen Anfang 2026, waren mit Beeintrachtigungen bedeutender Energie-
und Transportkorridore verbunden, darunter auch der Strasse von Hormus. Diese Entwicklungen
beeinflussen weiterhin die globalen Energiepreise und verstarken die Unsicherheiten an den
Markten.

Der fortdauernde Krieg in der Ukraine hatte auch 2025 weiterhin erhebliche Auswirkungen auf die
europaische Sicherheits- und Wirtschaftslage. Trotz hoher Belastungen =zeigte die Ukraine
anhaltende Widerstandsfahigkeit, wahrend wiederholte Angriffe auf Energieinfrastruktur
zusatzliche Unsicherheiten verursachten und die Risiken in verschiedenen Branchen weiter
erhohten.

Fur die Schweiz ergaben sich aus diesen Entwicklungen indirekte Auswirkungen, insbesondere
uber Exportmarkte, Energiepreise und Veranderungen in der Risikobewertung. Trotz dieses
anspruchsvollen Umfelds blieb die Schweizer Wirtschaft insgesamt stabil. Atradius Schweiz
unterstiitzte seine Kunden mit verlasslichen Prozessen, sorgfaltiger Risikouberwachung und
kontinuierlicher Begleitung, um Stabilitdit und Orientierung in einem zunehmend komplexen

Umfeld zu gewahrleisten.
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2. Unternehmenserfolg

2.1 Versicherungstechnisches Ergebnis

2025 2024
Verdiente Aufwendungen fiir Verdiente Aufwendungen fir
in CHF Priamien Versicherungsfille Priamien Versicherungsfille
Gesamtrechnung 28'949'906 -15'081'704 32'930'837 -12'450'518
Anteil der : . \Qeg e oo
Rilckversicherer -11'852'308 4'959'537 -13'633'614 4'155'069
Eigenbehalt 17'097'598 -10'122'167 19'297'223 -8'295'449

2.1.1 Pramien
Im Berichtsjahr wurde eine Pramie von brutto 28'949'906 CHF verdient, was einem Ruckgang von
12.1 % zum Vorjahr (2024: 32'930'837 CHF) entspricht.
Die verdienten Netto-Pramien fiir 2025 betragen 17'097'598 CHF (2024: 19'297'223 CHF) und

spiegeln die ruckflaufige Schwankung der Umsatze des abgeschlossenen Geschaftsjahr wider.

2.1.2 Kosten

in CHF 2025 2024
Abschluss- und Verwaltungsaufwand -9'128'696 -10'455'773
Anteil Ruckversicherer am Abschluss- & Verwaltungsaufwand 4'377'804 5'729'807
Gesamt -4'750'892 -4'725'967

Die Abschluss- und Verwaltungsaufwendungen auf eigene Rechnung veranderten sich im
Berichtsjahr um insgesamt -24'925 CHF und blieben damit insgesamt stabil. Der Anteil der
Ruckversicherer an den Abschluss- und Verwaltungsaufwendungen verminderte sich, was auf eine
reduzierte Riickversicherungs- und Staffelprovision von 1'051'427 CHF zuruckzufiithren ist. In
Verbindung mit gesunkenen Bruttopramien fuhrte dies zu einer Verringerung der Provisionen, die
der zu erwartenden Entwicklung entspricht und sich im Rahmen einer stabilen Kostenstruktur

bewegt.

2.1.3 Schéden und Leistungen
Im abgeschlossenen Geschaftsjahr, das erneut von weltweiten Schwierigkeiten gepragt war, wurde
ein Grossschadenfall verzeichnet. Trotz dieses Ereignisses lag die durchschnittliche
Schadenssumme pro Fall mit 31'074 CHF unter dem Vorjahreswert von 43760 CHF pro Fall. Die
Schadenquote fur 2025 betrug 52.1 % und lag damit iber dem Vorjahreswert (2024: 37.8 %), was eine
hoéhere Schadenbelastung im Vergleich zum Vorjahr widerspiegelt.
Die Zunahme der Riuickstellungen um 7'800'922 CHF ist hauptsachlich auf eine vorsichtigere

Neubewertung potenzieller Schaden zurtuickzufiithren.
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Weitere Informationen zum versicherungstechnischen Ergebnis sind dem Geschéaftsbericht unter

den Punkten 5.2 bis 5.4 zu entnehmen.

2.2 Finanzielles Ergebnis

in CHF 2025 2024
Ertrage aus gebundenem Vermogen 16'279'250 15'182'356
Sonstige Ertage 4'814'008 1'679'438
Aufwendungen aus gebundenem Vermogen -16'102'909 -6'200'378
Sonstige Aufwendungen -5'445'421 -779'268
Gesamt -455'071 9'882'147

Die Kapitalanlagen der Zweigniederlassung bestehen ausschliesslich aus flussigen Mitteln und
beinhalten gebundenes Vermogen in Hohe von 150'812'432 CHF (2024: 159'450'177 CHF) sowie
weitere laufende Guthaben bei Kreditinstituten in Hohe von 1'333'922 CHF (2024: 1'323'370 CHF).

Zurich, 16. April 2026

|

Mathias Freudenreich

Generalbevollmachtigter Geschaftsfihrer
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Geschaftsverlauf 2025

Im Berichtsjahr wurde eine Bruttopramie von 28'949'906 CHF verdient, was einem Ruckgang von
12.1 % im Vergleich zum Vorjahr entspricht (2024: 32'930'837 CHF). Der Geschaftsverlauf im Jahr
2025 ahnelte dem Vorjahr, wobei die Kundenbindungsrate stabil bei knapp 95% blieb. Trotz der
positiven Entwicklung des Neugeschafts und des Zusatzgeschafts verringerte sich das gesamte
Pramienvolumen. Dies ist im Wesentlichen auf generell tiefere von unseren Kunden gemeldete
Umsatze sowie auf ein geringeres Geschaftsvolumen im Bereich Credit Specialities zuriickzufiithren.
Die verdienten Netto-Pramien fur 2025 beliefen sich auf 17'097'598 CHF und lagen damit unter dem
Vorjahreswert von 19'297'223 CHF, was die herausfordernden Marktbedingungen im Berichtsjahr
widerspiegelt. Entsprechend resultierte im aktuellen Geschaftsjahr ein Jahresverlust von 2'324'795
CHF, wahrend im Jahr 2024 noch ein Jahresgewinn von 4'874'300 CHF erzielt wurde. Diese
Entwicklung verdeutlicht die anspruchsvollen Rahmenbedingungen des Berichtsjahres, unter

denen Atradius Schweiz dennoch eine stabile operative Basis aufrechterhalten konnte.

2025 2024
Verdiente Aufwendungen fir Verdiente Aufwendungen fiir
in CHF Pramien Versicherungsfille Pramien Versicherungsfille
Gesamtrechnung 28'949'906 -15'081'704 32'930'837 -12'450'518
Anteil der . . . . . : -
Rickversicherer -11'852'308 4'959'537 -13'633'614 4'155'069
Eigenbehalt 17'097'598 -10'122'167 19'297'223 -8'295'449

1. Lagebericht gemiss OR Art 961 c

1.1 Vollzeitstellen im Jahresdurchschnitt
Die Atradius Crédito y Cauciéon S.A. de Seguros y Reaseguros, Madrid, Zweigniederlassung Ziirich
(auch Atradius Schweiz oder die Zweigniederlassung genannt), beschaftigte im Jahresdurchschnitt
17 Vollzeitstellen (2024: 17 Vollzeitstellen).

1.2 Risikobeurteilung
Als globaler Anbieter im Versicherungsbereich ist sich Atradius der Bedeutung eines effektiven
Risikomanagements bewusst. Innerhalb der Organisation hat Atradius ein starkes
Risikobeherrschungs- und internes Kontrollsystem etabliert. Als selbstlernende Organisation und
basierend auf  regulatorischen Auflagen starkt  Atradius kontinuierlich seine
Risikomanagementprozesse und verbessert die bestehenden Risikomanagementinstrumente.

Die folgenden Risiken sind fur die Zweigniederlassung relevant:
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1.2.1 Versicherungsrisiko

Ein Versicherungsrisiko ist inharent im Geschaft und Geschaftsmodell von Atradius. Ausgangspunkt
fur das Management des Versicherungsrisikos ist, dass das gesamte Personal tUiber klar definierte
Befugnisse verfugt, die das Risikolevel definieren, das sie annehmen dirfen, und dass jegliche
Risikouibernahme im Rahmen der Risikobeherrschungsstruktur erfolgen muss. Die Hauptelemente
der derzeit geltenden Risikobeherrschungsstruktur sind nachstehend beschrieben. Dartiber hinaus
sind den grossten Risikoengagements Uberpriifungen durch die Ruckversicherungsstruktur von
Atradius auferlegt. Risiken uber eine bestimmte Schwelle hinaus unterliegen einem Sonderakzept
durch die fihrenden Ruckversicherer von Atradius.

Bei der traditionellen Kreditversicherung versichert Atradius Schweiz seine Kunden gegen das
Risiko der Nichtzahlung von Forderungen aus Lieferungen und Leistungen. Die Ursachen fur den
versicherten Schaden unterscheiden sich je nach Police und beinhalten in der Regel alle Arten von
Insolvenzen. Die Policen kénnen auch sogenannte politische Schadensursachen abdecken,
einschliesslich, ohne darauf beschrankt zu sein, das Risiko einer Nichtzahlung aufgrund von
Zahlungsuiberweisungsproblemen sowie die Aufhebung von Ausfuhr-/Einfuhrlizenzen und
Vertragsvereitelung. Die traditionelle Kreditversicherung bietet keine Deckung fur die Nichtzahlung
von Forderungen aus Lieferungen und Leistungen aufgrund von kaufméannischen Streitigkeiten.
Jede Police legt eine maximale Kreditlaufzeit fest, die der Versicherungsnehmer seinen Abnehmern
ohne vorherige Genehmigung seitens Atradius anbieten kann. "Abnehmer" sind die Kunden der
Versicherungsnehmer, d.h. jene Parteien, auf denen das von Atradius Schweiz versicherte
Kreditrisiko beruht. Um das Risiko einer adversen Selektion zu mildern, decken die traditionellen
Kreditversicherungsprodukte in der Regel nur gesamte Abnehmerportfolios.

Bei der traditionellen Kreditversicherung gibt es zwei Zeichnungsverfahren: das Policy
Underwriting und das Buyer Underwriting. Policy Underwriting ist jener Prozess, durch den
Atradius entscheidet, welche Kunden sie als Versicherungsnehmer akzeptiert, und welche
Konditionen fur den Versicherungsschutz geboten werden. Buyer Underwriting ist jener Prozess,
durch den Atradius Schweiz ein Kreditlimit fiir jeden Abnehmer festlegt und Kreditlimite ausgibt,
und so die Moglichkeit gibt, das Risiko des Portfolios bestehender Versicherungsvertrage zu steuern.
Das Policy Underwriting erfolgt in den kaufméannischen Einheiten, das Buyer Underwriting in den
Risikoservice-Einheiten.

Die Policen werden fur einen fixen Zeitraum ausgestellt, in der Regel lingstens drei Jahre.
Normalerweise behalten die Kunden einen Teil des Risikos auf eigene Rechnung, um Atradius vor
der Gefahr des Moral Hazard zu schuitzen. Dieser Selbstbehalt kann beispielsweise in Form eines
nicht versicherten Prozentsatzes, einer Entschadigungsfranchise fur jeden Schadensfall, eines
Entschadigungsvorrisikos oder einer Kombination daraus erfolgen. Praktisch alle
Versicherungsvertrage legen eine Haftungshochstgrenze fest. Ein Kunde ist im Hinblick auf das
Kreditrisiko bezuglich eines seiner Abnehmer erst abgesichert, nachdem ein Limit fur den

Abnehmer gewahrt wurde. Die meisten Versicherungsvertrage gestatten es den Kunden, im
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Rahmen von im Versicherungsvertrag festgelegten Bedingungen, Kreditlimite fur kleinere Betrage
selbst festzulegen. Grossere Kreditlimite mussen von Atradius Schweiz ausgestellt werden.
Kreditlimite sind ein wichtiges Risikomanagementinstrument fir die Zweigniederlassung, da sie
den Betrag begrenzen, der im Versicherungsfall an einen Kunden ausgezahlt werden muss.
Ausserdem kann Atradius im Prinzip das Kreditlimit beliebiger Abnehmer jederzeit entziehen,
sollten die Umstidnde dies erfordern. Beispielsweise, wenn sich Atradius mit dem
Gesamtengagement bei einem Abnehmer nicht mehr wohl fiihlt, oder wenn nach Ermessen von
Atradius der Abnehmer nicht mehr in der Lage oder bereit ist, seinen geschaftlichen Zahlungen
nachzukommen. Kreditlimite kénnen bestimmten Bedingungen unterworfen sein, und die
Gesellschaft kann auch Deckungsbedingungen fir ein Land festlegen oder die Deckung fir ein Land
generell entziehen. Das sind wichtige Instrumente, um das Risikoengagement zu managen.
Mitarbeiter im Vertrieb haben Kklar definierte Befugnisse, die festlegen, wer welche Policen
abschliessen kann. Befugnisse erfordern in der Regel die Genehmigung durch zwei Personen, und je
grosser die Policen werden, desto strenger werden die Auflagen, wobei die grossten
Versicherungsvertrage sowohl vom Direktor einer Vertriebseinheit als auch vom zustandigen
Vorstandsmitglied abgezeichnet werden mussen. Die Preisgestaltung fur
Kreditversicherungsvertrage, neu und verlangert, unterliegt ebenfalls einem Steuerungsprozess,
und die zur Festlegung eines Bezugspreises eingesetzten Verfahren erfordern die Genehmigung des
Quantitative Model Committee.

Die Mitarbeiter in den Risikoservicebereichen haben klar definierte Befugnisse, die festlegen, wer
welche Hochstgrenze fiir einen Abnehmer bestimmt und wer welches Kreditlimit abzeichnen kann.
Mit zunehmenden Kreditbetragen bedurfen die Entscheidungen einer Autorisierung durch einen
oder mehrere hoherrangige Mitunterzeichner. Es gibt eine Befugnishierarchie, die Entscheidungen
abhangig von den involvierten Betrdgen zu durchlaufen haben. Die letzten beiden Schritte im
Rahmen dieser Befugnishierarchie sind der lokale Kreditausschuss und der
Konzernkreditausschuss der Atradius Gruppe. Der Konzernkreditausschuss der Atradius Gruppe
zeichnet die im Hinblick auf das Risiko gréssten Abnehmer. Das Risiko beinhaltet die Bereiche
Kreditversicherung, Burgschaften und Garantien, Credit Specialities und Ruckversicherung.

Der Bereich Credit Specialities bietet eine Reihe massgeschneiderter Policen zur Versicherung
verschiedener Kreditrisiken sowie politischer Risiken: einschliesslich Policen zur Deckung von
Einzeltransaktionen, einzelnen Handelsbeziehungen sowie Vermoégensbeschlagnahme. Ein
Unterscheidungsmerkmal der Credit Specialities-Policen ist die Tatsache, dass Kreditlimite im
Gegensatz zur herkémmlichen Kreditversicherung in der Regel nicht sofort entzogen werden
konnen. Allerdings wird dem Versicherungsnehmer durch die Bedingungen der Credit Specialities-
Vertrage tendenziell mehr Verantwortung beziiglich der Risikoiberwachung und Sorgfalt auferlegt.
Alle Policen sind an klar definierte Befugnisse gebunden, die den Policy Underwritern erteilt
werden, die letzten Endes dem Chief Market Officer unterstehen. Alle Abnehmerrisiken werden von

einem eigenen Risikoserviceteam abgezeichnet, das uber eine eigene, abgesonderte Berichtslinie
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zum Chief Risk Officer verfiigt. Dartiber hinaus gewahrleistet ein eigenes Risikomanagementteam,
mit fachlicher Berichtslinie zum  Konzernrisikomanagement, die Einhaltung des
Risikobeherrschungsmodells und uberwacht das Portfoliorisiko bzw. sorgt fur die Einhaltung der

Bedingungen des Riuickversicherungsvertrags.

1.2.2 Investment Risiken

Atradius Schweiz verfolgt eine konservative Anlagestrategie mit geringer Risikotoleranz. Derzeit
besteht unser Portfolio aus liquiden Mitteln, die bei einer Kantonalbank mit Staatsgarantie angelegt
sind. Das Versicherungsportfolio umfasst Policen in verschiedenen Wahrungen. Um das
Fremdwahrungsrisiko zu minimieren, legen wir das gebundene Vermogen in den entsprechenden

Wahrungen des Versicherungsbestands an.

1.2.3 Riickversicherungsrisiken

Atradius Schweiz ubertragt einen erheblichen Teil seines Versicherungsrisikos auf externe
Ruckversicherer, und zwar uUber eine Reihe von Riuckversicherungsvereinbarungen, darunter
Quotenruckversicherungs- sowie Schadenexzedentenvertrage, die entweder das gesamte Portfolio
von Atradius abdecken oder Quotenvertrage im Hinblick auf spezifische Transaktionen/Policen. Die
Ruckversicherungsvertrage werden normalerweise jahrlich verlangert, manche Vertrage erstrecken
sich aber auch auf mehrere Jahre.

Im Zuge der Erneuerung fuhrt Atradius eine Neubewertung der Struktur der Vertrage durch,
einschliesslich der Schadenexzedentenvertrage (Einsatzpunkte, Spread des Layers und Anzahl der
Wiedereinsetzungen). Es wird dabei eine Reihe von Aspekten bericksichtigt, darunter die Kosten
des synthetischen Kapitals, das die Riuickversicherung bereitstellt, gemessen anhand des
6konomischen Kapitalmodells, die Wahrscheinlichkeit einer Ausschépfung der Anschlussdeckung
und die Auswirkungen auf die Kapitalanforderungen gemass Ratingagenturmodell.

Im Hinblick auf das Ruckversicherungspanel besteht die Politik von Atradius darin, lediglich
Riuickversicherer auszuwahlen, die einen hohen Qualitatsstandard bezuglich Solvabilitit/Rating

aufweisen. Das normalerweise geforderte Mindestrating ist ,A".

1.2.4 Strategische Risiken

Strategisches Risiko umfasst mogliche Auswirkungen, die sich aus Veranderungen im
Geschaftsumfeld, aus ungunstigen strategischen Entscheidungen oder aus einer unzureichenden
Reaktion auf Markt- und Technologieentwicklungen ergeben. Dieses Risiko betrifft insbesondere die

strategische Ausrichtung, Marktentwicklungen sowie die Reputation des Unternehmens.
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Marktentwicklungen - Technologische Innovation

Atradius Schweiz sieht sich 2025 einem anhaltend dynamischen technologischen Wandel
gegenuber. Entwicklungen in den Bereichen Cloud-Technologie, Internet der Dinge (IoT) und
Kinstliche Intelligenz (KI) verandern Kundenbedirfnisse und foérdern neue, datengesteuerte
Geschiaftsmodelle wie ,Pay-as-you-go“. Diese Veranderungen erfordern eine kontinuierliche
Anpassung unseres Wertversprechens, um im Wettbewerb bestehen zu kénnen.

Gleichzeitig steigt der Druck durch grosse Technologieunternehmen, die zunehmend
versicherungsnahe Dienstleistungen anbieten. Dadurch wachst das Risiko, dass technologische
Innovationen schneller voranschreiten, als traditionelle Anbieter darauf reagieren kénnen. Unser
Transformationsprozess wird durch gezielte Kommunikations- und Change-Massnahmen begleitet,
um Mitarbeitende und Partner einzubinden und auf kommende Entwicklungen vorzubereiten.
Zukunftsthemen wie Big Tech, Konnektivitat, KI, Blockchain und XaaS-Modelle werden unser
Marktumfeld weiterhin pragen. Insbesondere der rasche Fortschritt im Bereich der KI eréffnet neue
Moglichkeiten der Automatisierung, bringt jedoch auch potenzielle neue Wettbewerber in den

Kreditversicherungsmarkt.

Marktentwicklungen - Geopolitische Spannungen und ihre Folgen

Geopolitische Spannungen beeinflussen 2025 weiterhin das internationale Geschaftsumfeld.
Erweiterte Sanktionen und Handelshindernisse, insbesondere seitens westlicher Industrienationen,
haben zu spurbaren Belastungen der globalen Handelsstrome gefithrt. Unterbrechungen in
Lieferketten sowie steigende Kosten fiir Unternehmen koénnen die Nachfrage nach
Warenkreditversicherungen erhohen, gleichzeitig jedoch auch das Risikoprofil und die
Kapazitatsanforderungen fiir Versicherer verandern.

Fur Atradius Schweiz bedeutet dies, dass Geschaftsbeziehungen mit bestimmten Landern oder
Regionen bei Bedarf angepasst werden miissen. Zudem kann es bei Kunden zu verzoégerten
Zahlungen oder veranderten Exportrisiken kommen, was eine sorgfaltige Risikoiiberwachung
erforderlich macht.

Der anhaltende Krieg in der Ukraine sowie die zunehmenden geopolitischen Spannungen,
insbesondere im Nahen Osten, stellen wesentliche Unsicherheitsfaktoren fur die europdische und
globale Wirtschaft dar. Diese Entwicklungen wirken sich auf Handel, Energiepreise und politische
Stabilitat aus und koénnen die wirtschaftlichen Rahmenbedingungen auch kinftig wesentlich
beeinflussen. Die Atradius Gruppe beobachtet diese Risiken fortlaufend und ergreift Massnahmen,

um die Auswirkungen auf Kunden und Geschéaftspartner so weit wie méglich zu begrenzen.

Marktentwicklungen - Brokerkonzentration

Die fortschreitende Konsolidierung im Brokermarkt kann die Position von Atradius Schweiz in der

Servicekette beeinflussen. Eine starkere Abhangigkeit von wenigen Versicherungsvermittlern birgt
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das Risiko, dass strukturelle Veranderungen oder strategische Neuausrichtungen dieser Partner
direkte Auswirkungen auf unser Geschaftsvolumen und unsere Marktprasenz haben.

Um diesen Entwicklungen frithzeitig zu begegnen, pflegt Atradius Schweiz einen regelmassigen und
offenen Austausch mit Versicherungsvermittlern sowie weiteren relevanten Marktteilnehmern.
Dieser Dialog unterstiitzt die frihzeitige Identifikation von Marktveranderungen und ermoglicht es,
entsprechende Massnahmen einzuleiten - darunter die gezielte Diversifizierung von
Vermittlerbeziehungen und die Weiterentwicklung unseres Produkt- und Serviceangebots.

Durch diesen proaktiven Ansatz bleibt Atradius Schweiz flexibel und kann seine Position in der
Servicekette nachhaltig sichern. Der kontinuierliche Austausch mit dem Markt bildet dabei einen

wesentlichen Bestandteil unserer strategischen Ausrichtung.

Marktentwicklungen - Ubergangsrisiken zu einer klimaneutralen Wirtschaft

Die verstarkten politischen Bemuhungen zur Reduktion von CO,-Emissionen und zur Férderung
einer klimaneutralen Wirtschaft pragen 2025 zunehmend die Rahmenbedingungen vieler
Branchen. Neue gesetzliche Vorgaben und regulatorische Anpassungen kénnen Geschaftsmodelle
verandern und sich mittelbar auf die Umsétze von Atradius Schweiz auswirken, insbesondere wenn
Kundensegmente von Ubergangsrisiken oder héheren Compliance-Kosten betroffen sind.

Um diesen Entwicklungen angemessen zu begegnen, uberprift Atradius kontinuierlich interne
Prozesse, Pricing-Modelle und die Underwriting-Strategie, um flexibel auf neue regulatorische
Anforderungen reagieren zu koénnen. Ziel ist es, potenzielle Belastungen fir Kunden zu begrenzen
und gleichzeitig die eigene Risikoposition sorgfaltig zu steuern.

Ein fortlaufender Dialog mit Marktteilnehmern sowie die Beobachtung globaler und europaischer
Klimapolitik unterstiitzen Atradius Schweiz dabei, auf veranderte Rahmenbedingungen vorbereitet
zu bleiben und die Auswirkungen auf das eigene Geschaft und das der Kunden moéglichst gering zu

halten.

Reputation — Verstoss gegen regulatorische Vorschriften und Meldevorschriften

Die Einhaltung regulatorischer und gesetzlicher Vorgaben bleibt 2025 ein zentrales Thema fur
Atradius Schweiz. Verstarkte Anforderungen durch Aufsichts- und Sanktionsbehérden sowie
regelmassige Anpassungen relevanter Gesetze koénnen direkte Auswirkungen auf Prozesse,
Produkte und die Reputation des Unternehmens haben.

Um diesen Entwicklungen angemessen zu begegnen, arbeitet das lokale Compliance-Team eng mit
gruppenweiten Fach- und Projektteams zusammen. Dadurch wird sichergestellt, dass
regulatorische Anderungen frithzeitig erkannt, bewertet und in die internen Richtlinien und Ablaufe
integriert werden. Die regulatorischen Schwerpunkte umfassen insbesondere die Vorgaben der
FINMA sowie Anpassungen in nationalen und internationalen Sanktionsbestimmungen.

Durch diese strukturierte und fortlaufende Zusammenarbeit kann Atradius Schweiz die Einhaltung

aller regulatorischen Anforderungen sicherstellen und potenzielle Reputationsrisiken minimieren.
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Ein kontinuierlicher Austausch zwischen den beteiligten Teams bildet dabei einen wesentlichen

Bestandteil des Compliance-Rahmenwerks.

1.2.5 Betriebsrisiken

Betriebs- oder operative Risiken umfassen potenzielle Verluste, die aus unzureichenden internen
Prozessen und Systemen, aus externen Ereignissen oder aus menschlichem Fehlverhalten
entstehen konnen. Zur Identifikation, Bewertung und Steuerung dieser Risiken verfugt Atradius
uber ein umfassendes operatives Kontrollsystem. Dieses beinhaltet unter anderem Risikoregister,
Control Self Assessments, Berichte zu einzelnen Risikovorféllen, definierte Risikoindikatoren sowie
ein strukturiertes Business-Continuity-Management.

Zu den betrieblichen Risiken zahlen auch rechtliche und regulatorische Anforderungen im
Zusammenhang mit der Einhaltung von Gesetzen und aufsichtsrechtlichen Vorgaben. Diese werden
auf Gruppenebene durch Group Legal sowie lokal durch Atradius Schweiz gesteuert. Die
Sensibilisierung der Mitarbeitenden wird durch klar definierte Prozesse, regelméassige Schulungen

und die Einhaltung des Atradius Compliance Code sowie lokaler Richtlinien sichergestellt.

1.2.6 Liquiditatsrisiken

Das Liquiditatsrisiko beschreibt die Gefahr, dass Atradius Schweiz seinen Zahlungsverpflichtungen
bei Falligkeit nicht zu angemessenen Kosten nachkommen kann. Diese Risiken entstehen durch
kurzfristige Schwankungen der Cashflows und werden zentral in enger Abstimmung mit der
Finanzabteilung Deutschland, Zentral- und Osteuropa gesteuert. Um eine ausreichende

Liquiditatsposition sicherzustellen, ergreifen wir folgende Massnahmen:

= Verkauf der Kapitalanlagen mit Abrechnung am gleichen Tag.
«  Nutzung von Kreditfazilititen zur Uberbriickung kurzfristiger Liquiditatsengpasse.
= Riuckzahlungsklauseln in wesentlichen Riuckversicherungsvertragen, die kiirzere

Zahlungsfristen bei Grossschaden vorsehen.

Durch diese Massnahmen ist die Liquiditatsposition von Atradius Schweiz gut abgesichert.

1.3 Bestellungs- und Auftragslage

Im Berichtsjahr konzentrierte sich die Niederlassung darauf, ihre Wachstumsziele trotz
herausfordernder wirtschaftlicher Rahmenbedingungen weiterzuverfolgen. Die Auftragslage
entwickelte sich insgesamt stabil und wurde durch ein ausgesprochen starkes Neugeschaft
unterstuitzt. 2025 war in diesem Bereich sowie im erganzenden Zusatzgeschaft eines der
erfolgreichsten Jahre der Niederlassung und reflektiert eine weiterhin solide Marktresonanz.

Die Verringerung der Bruttopramie um insgesamt 3'667'352 CHF ist im Wesentlichen darauf
zuruckzufuhren, dass die von unseren Kunden gemeldeten Umsatze erneut tiefer ausfielen. In der

klassischen Kreditversicherung wurde eine Abnahme des Pramienvolumens um 1'228'617 CHF
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verzeichnet, wahrend im Bereich Credit Specialities 2025 eine Reduzierung um 2'472'347 CHF
festgestellt wurde. Das starke Neugeschaft sowie das zusatzliche Geschaft aus bestehenden
Kundenbeziehungen (Additionalities) hatten einen stabilisierenden Einfluss auf die
Pramienentwicklung und konnten den Rickgang teilweise dampfen. Die Retention Rate lag mit
rund 95 % weiterhin auf einem konstant hohen Niveau.

Vor dem Hintergrund globaler makrookonomischer Unsicherheiten ist auch kunftig von einem
herausfordernden Marktumfeld auszugehen. Die ausgepragte Flexibilitit der Niederlassung sowie
die konsequente Ausrichtung auf die Bedurfnisse unserer Kunden bleiben dabei zentrale

Voraussetzungen fur eine weiterhin stabile Bestellungs- und Auftragslage.

1.4 Forschungs- und Entwicklungstatigkeit

Atradius Schweiz tatigte keine Aufwendungen fur Forschung und Entwicklung. Neue IT Tools

werden am Hauptsitz entwickelt und uber Transfer Pricing an Atradius Schweiz weiterverrechnet.

1.5 Aussergewohnliche Ereignisse

Das Jahr 2025 war von einem deutlichen Anstieg geopolitischer Spannungen gepragt, die sich auf
die globale, europaische und schweizerische Wirtschaftslage auswirkten. Die erneuten
US-Zollmassnahmen fuhrten zu zusatzlichen Unsicherheiten im internationalen Handel und
beeinflussten Liefer- und Wertschépfungsketten spurbar.

Im Nahen Osten verscharften Auseinandersetzungen zwischen Israel, den USA und Iran die
sicherheitspolitische Lage. Die daraus resultierenden Stérungen zentraler Energie- und
Transportkorridore wirkten sich unmittelbar auf die internationalen Energiemarkte aus.

Der Krieg in der Ukraine blieb ein zentraler Risikofaktor fir Europa. Wiederholte Angriffe auf
kritische Infrastruktur fithrten zu erhéhten Unsicherheiten und beeinflussten Energiepreise sowie
wirtschaftliche Erwartungen. Fur die Schweiz entstanden daraus indirekte Auswirkungen,
insbesondere im Exportumfeld und bei der Risikobewertung verschiedener Branchen.

Trotz der anspruchsvollen Gesamtlage blieb die Schweizer Wirtschaft stabil. Atradius Schweiz
unterstiitzte ihre Kunden auch 2025 mit zuverlassigen Prozessen und einer sorgfaltigen Steuerung

der Risiken, um Kontinuitat in einem komplexen Marktumfeld sicherzustellen.

1.6 Die Zukunftsaussichten

Mit dem Ubergang in das Jahr 2026 zeigt sich die globale Wirtschaft von einer zunehmenden Zahl
struktureller Herausforderungen gepragt. Die Normalisierung der Inflation, eine Neuordnung
internationaler Handelsbeziehungen sowie die verzogerten Effekte der geldpolitischen Straffung
der vergangenen Jahre beeinflussen die Risikolage vieler Markte. Zusatzlich verstarken
geopolitische Spannungen, insbesondere im Zusammenhang mit der Lage im Nahen Osten und dem

Iran, die Unsicherheiten in Bezug auf Energiepreise, Handelsstréme und wirtschaftliche

1
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Rahmenbedingungen. Innerhalb der Atradius Gruppe bleibt der strategische Rahmen dabei
unverandert auf nachhaltigem Wachstum, Underwriting-Disziplin, Kundenorientierung und einer
soliden finanziellen Basis ausgerichtet.

Fur die Schweiz haben sich die wirtschaftlichen Perspektiven zuletzt eingetrubt. Die aktuellen
Konjunkturprognosen gehen fur 2026 von einem unterdurchschnittlichen BIP-Wachstum von 1.0 %
aus, wahrend die Inflation voraussichtlich moderat auf 0.4 % ansteigt. Belastungsfaktoren sind dabei
erhOhte Energiepreise, geopolitische Unsicherheiten und eine verhaltene internationale Nachfrage.
Besonders exportorientierte Branchen durften vor diesem Hintergrund mit einer erhéhten
Risikosensitivitat konfrontiert bleiben.

Atradius Schweiz richtet den Fokus in diesem Umfeld auf konsequente Underwriting-Disziplin,
aktives Portfoliomanagement und eine enge Begleitung unserer Kunden. Ziel ist es, Risiken
frihzeitig zu erkennen, Veranderungen in den Risikoprofilen zeitnah zu berticksichtigen und
unseren Kunden Stabilitdt in einem zunehmend heterogenen Marktumfeld zu bieten. Erganzend
dazu starken Investitionen in Datenqualitat, digitale Anwendungen und analytische Fahigkeiten die
Entscheidungsgrundlagen und unterstiitzen eine effiziente Steuerung des Portfolios.

Trotz der anhaltenden Unsicherheiten blickt Atradius Schweiz verhalten optimistisch in das Jahr
2026. Die Kombination aus strategischer Klarheit, lokaler Expertise und der stabilen Einbettung in
die Atradius Gruppe schafft die Voraussetzungen, um Chancen gezielt zu nutzen, eine ausgewogene
Geschaftsentwicklung sicherzustellen und die Marktposition der Niederlassung im kommenden

Jahr weiter zu festigen.
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2. Jahresrechnung

2.1 Bilanz

AKTIVEN Anhang 31.12.2025 31.12.2024
CHF CHF
A. Fliissige Mittel 152'146'354  160'773'547
152'146'354 160'773'547
B. Anteil Riickversicher an versicherungstechnischen
Riickstellungen
I. Pramienubertrage 508'959 654'989
II. Ruckstellung fur noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle 8'036'664 5'504'472
III. Ruckstellung fur Beitragsriuckerstattungen 819'896 517'211
9'365'520 6'676'672
C. Sachanlagen 1112712 1'372'701
1'112'712 1'372'701
D. Immaterielle Vermégenswerte 4'657 0
4'657 0
E. Forderungen aus dem Versicherungsgeschaft
I. Forderungen aus dem selbst
abgeschlossenen Versicherungsgeschaft an
1. Versicherungsnehmer 5'965'665 7'226'596
2.Versicherungsvermittler 1'279'419 1'704'007
II. Abrechnungsforderungen aus 45'639 616'407
dem Ruckversicherungsgeschaft
davon ggu verbundenen Unternehmen:
2025: CHF 42'425; 2024: CHF 369'804
7'290'723 9'547'010
F. Ubrige Forderungen 4'888'544  14'084'795
davon ggu verbundenen Unternehmen:
2025: CHF 1'102'912; 2024: CHF 9'983'781
4'888'544 14'084'795
G. Aktive Rechnungsabgrenzungsposten
Sonstige Rechnungsabgrenzungsposten 1'601'725 1'774'599
1'601'725 1'774'599
Summe der Aktiven 176'410'234 194'229'323
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PASSIVEN Anhang 31.12.2025 31.12.2024
CHF CHF
A. Versicherungstechnische Riickstellungen brutto
I. Pramienubertrage 1'327'423 1'614'426
II. Ruckstellung fur noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle 106'184'502 98'383'580
III. Ruckstellung fur Beitragsrickerstattungen 2'112'546 1'274'842
IV. Schwankungsruckstellung 25'011'955 22'600'303
134'636'425 123'873'151
B. Nichtversicherungstechnische Riickstellungen
I. Steuerruckstellungen 147711 84'089
II. sonstige Ruckstellungen 471'693 440'242
619'404 524'331
D. Verbindlichkeiten aus dem Versicherungsgeschaft
I.  Verbindlichkeiten aus dem selbst abgeschlossenen
Versicherungsgeschaft gegentiber
1. Versicherungsnehmern 109'263 1'148'013
2. Versicherungsvermittlern 797'545 1'204'282
II. Abrechnungsverbindlichkeiten aus dem 2'167'898 1'963'479
Ruckversicherungsgeschaft
davon ggu verbundenen Unternehmen:
2025: CHF 101'169; 2024: CHF 97'004
3'074'705 4'315'775
E. Sonstige Verbindlichkeiten
Verbindlichkeiten an verbundene Unternehmen 69'419'292 94'305'718
Sonstige Verbindlichkeiten 965'355 1'190'501
70'384'647 95'496'219
Total Fremdkapital 208'715'181 224'209'475
F. Verbindungskonto zur Hauptgesellschaft
I. Gewinnvortrag -29'980'153 -34'854'453
II. Erfolg -2'324'795 4'874'300
Total Verbindungskonto zur Hauptgesellschaft -32'304'948 -29'980'153
Summe der Passiven 176'410'234 194'229'323
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2.2 Erfolgsrechnung fiir das am 31. Dezember abgeschlossene Geschiftsjahr

Anhang 2025 2024
CHF CHF
1. Bruttopramie 51 28'662'902  32'330'253
2. Anteil der Ruckversicherer an der Bruttopramie 5.4 -11'706'702  -13'398'770
3. Préamie fiir eigene Rechnung 16'956'200  18'931'483
4. Veranderung der Pramienubertrage 5.1 287'004 600'584
5. Anteil der Ruckversicherer an der Veranderung der Pramientibertrage [y -145'606 -234'844
6. Verdiente Priamie fiir eigene Rechnung 17'097'598 19'297'223
7. Sonstige Ertrage aus dem Versicherungsgeschaft 34'815 66'069
8. Total Ertridge aus dem versicherungstechnischen Geschift 17'132'413  19'363'292
9. Zahlungen fur Versicherungsfalle brutto 5.2 -7'280'782 -5'784'352
10. Anteil der Ruickversicherer an Zahlungen fur Versicherungsfalle 54 2'427'346 1'703'072
11. Veranderung der Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte -7'800'922 -6'666'166
Versicherungsfalle brutto
12. Anteil der Ruckversicherer an der Veranderung der Ruckstellung 2'532'192 2'451'997
fur noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle
13. Aufwendungen fiir Versicherungsfille fiir eigene Rechnung -10'122'167  -8'295'449
14. Abschluss- & Verwaltungsaufwand 5.3 -9'128'696  -10'455'773
15. Anteil der Ruckversicherer am Abschluss- & Verwaltungsaufwand 5.4 4'377'804 5'729'807
16. Abschluss- & Verwaltungsaufwand fiir eigene Rechnung -4'750'892 -4'725'967
17. Aufwendungen fiir Beitragsriickerstattungen fiir eigene Rechnung -1'091'545 -1'273'205
18. Verdnderung der Ruckstellung fiir Beitragsriickerstattungen brutto -837'704 826'473
19. Anteil der Ruckversicherer an der Veranderung der Riickstellung 302'685 -342'820
fur Beitragsruckerstattungen
20. Veranderung der Schwankungsruckstellung -2'411'652  -10'499'583
21. Total sonstige vers.-techn. Aufwendungen fiir eigene Rechnung -4'038'216  -11'289'135
22. Total Aufwendungen aus dem versicherungstechnischen Geschéaft -18'911'275  -24'310'551
23. Sonstige finanzielle Ertrage 21'093258  16'861'794
24. Sonstige finanzielle Aufwendungen -21'548'329 -6'979'646
25. Operatives Ergebnis -2'233'933 4'934'889
26. Zinsaufwendungen fur verzinsliche Verbindlichkeiten -27'003 -1'657
27. Sonstige Aufwendungen -238 -476
28. Erfolg vor Steuern -2'261'173 4'932'756
29. Direkte Steuern -63'622 -58'456
Jahreserfolg -2'324'795 4'874'300
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2.3 Anhang

2.3.1 Allgemeine Angaben

Die statutarische Jahresrechnung ist in Ubereinstimmung mit dem schweizerischen
Obligationenrecht (OR) und den geltenden versicherungsrechtlichen  Vorschriften
(Versicherungsaufsichtsverordnung-FINMA) erstellt worden. Der Jahresabschluss erfolgt per 31.
Dezember.

Atradius Crédito y Caucién S.A. de Seguros v Reaseguros (,ACyC*), mit Sitz in Paseo de la Castellana
4, Madrid, Spanien, und die hierin enthaltene Zweigniederlassung Schweiz ist ein weltweiter
Kreditversicherer. Zum Zeitpunkt der Abschlusserstellung ist der Hauptaktionar der ACyC die
Atradius Insurance Holding N.V. mit Sitz in Amsterdam, Niederlande. Die Atradius N.V. halt die
verbleibende eine Aktie. Die Muttergesellschaft der Atradius Insurance Holding N.V. ist die Atradius
N.V. (zusammen mit Ihren Tochtergesellschaften genannt Atradius), die in Amsterdam, Niederlande
eingetragen und ansassig ist. Das Uibergeordnete und beherrschende Unternehmen der Atradius ist
Grupo Catalana Occidente S.A. Die Finanzergebnisse von Atradius werden im Rahmen des

Konzernabschlusses der in Spanien eingetragenen Grupo Catalana Occidente S.A. konsolidiert.
Generalbevollmachtigter der Zweigniederlassung ist Mathias Freudenreich.

2.3.2 Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Der Jahresabschluss wurde unter Beachtung der Grundsitze ordnungsgemaéasser Rechnungslegung
aufgestellt und soll ein moglichst zuverlassiges Bild der Vermoégens- sowie der Finanz- und
Ertragslage vermitteln. Die Rechnungslegung beruht auf der Annahme, dass das Unternehmen auf
absehbare Zeit fortgefithrt wird.

Die Betriebs- und Geschaftsausstattung, soweit es sich um langlebige Wirtschaftsguter handelt,
wurde mit den Anschaffungswerten, abzuglich linearer Abschreibungen in Hoéhe der steuerlich
zulassigen Satze, aktiviert. Hierbei handelt es sich im Wesentlichen um Mobiliar und IT-Hardware.
Aufgrund der gruppenweiten Anwendung von IFRS 16 werden relevante Leasinggegenstande sowie
die entsprechenden Nutzungsrechte durchgehend auch in der statutarischen Jahresrechnung der
Niederlassung erfasst. Die damit verbundenen Nutzungsrechte werden als Sachanlagen
ausgewiesen, wahrend die zugehérigen Leasingverbindlichkeiten in den sonstigen
Verbindlichkeiten dargestellt sind.

Forderungen und sonstige Vermoégensgegenstande wurden zum Nennwert ausgewiesen, soweit
nicht eine Abschreibung auf den niedrigeren beizulegenden Wert geboten war.

Die Ermittlung der Pramienubertrage erfolgte grundsatzlich pro rata temporis auf Basis der
Vorauszahlungspramie pro Vertrag.

Zur Ermittlung der Ruckstellung fur noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle wurden die offenen

Schaden inventarmassig erfasst. Die Ermittlung der Schadenruckstellungen erfolgte grundsatzlich
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fur jeden einzelnen Schadenfall. Fir Spatschiden wurde auf Basis der Erfahrungswerte der
vergangenen Jahre sowie aufgrund konkreter Schadenmeldungen nach dem Bilanzstichtag ein
angemessener Betrag zuruckgestellt.

Die Ruickstellung fur erfolgsunabhangige Pramienruckerstattung wurde fir Vertrage, bei denen
eine vom Spartenerfolg unabhéangige, aber vom Schadenverlauf abhingige Pramienriickerstattung
vereinbart ist, auf der Grundlage interner Untersuchungen gebildet.

Die Ruckversicherungsprovision aus den Quotenvertriagen von Atradius werden auf Basis einer
Provisionsrate berechnet und verbucht. Sie werden auf Grundlage der weiteren Entwicklung der
Endschadenquoten neu bewertet, wenn ein Zeichnungsjahr zur Auszahlung kommt.
Staffelprovisionen werden auf Grundlage der vom Management ermittelten Endschadenquoten je
Zeichnungsjahr festgelegt und kénnen sowohl zu einer Erh6hung als auch zu einer Verminderung
der angenommenen Provision fithren. Angesichts der erheblichen Schwankungsbreite der zugrunde
liegenden Daten erfolgt fiir das abgeschlossene Geschaftsjahr - unter Beachtung des
Vorsichtsprinzips - kein bilanzieller Ausweis von Forderungen aus Staffelprovisionen.

Die Anteile der Ruckversicherer an den versicherungstechnischen Ruckstellungen entsprachen
jeweils den vertraglichen Bedingungen.

Die Schwankungsruckstellung wurde nach der von der FINMA bestimmten Methode gebildet
(Methode Nr. 2 im Anhang Nr. 5 zum Abkommen vom 10. Oktober 1989).

Die Ruckstellungen beriicksichtigen alle erkennbaren Risiken und ungewissen Verpflichtungen und
wurden nach dem Grundsatz vorsichtiger kaufmannischer Bewertung in Hoéhe der
voraussichtlichen Inanspruchnahme  gebildet. Verbindlichkeiten wurden mit ihrem
Ruckzahlungsbetrag angesetzt.

Auf Fremdwahrungen lautende Forderungen, Verbindlichkeiten und Riickstellungen wurden am
Bilanzstichtag mit dem von der Europaischen Zentralbank veroéffentlichten Devisenmittelkurs in
Schweizer Franken bewertet.

Hinweis: Aufgrund der teilweise maschinellen Erstellung dieses Berichts kénnen geringfiigige

Rundungsdifferenzen auftreten.

2.3.3 Kritische Schatzungen und Beurteilungen bei der Anwendung von
Rechnungslegungsgrundsatzen
Die Niederlassung wendet bei der Erstellung des Abschlusses verschiedene Schatzungen und
Annahmen an, die die Bewertung von Vermoégenswerten und Verbindlichkeiten sowie die Erfassung
von Eventualforderungen und -verbindlichkeiten beeinflussen. Diese Beurteilungen werden
regelmassig uberpruft und basieren auf Erfahrungswerten aus der Vergangenheit sowie auf
weiteren Faktoren, einschliesslich fundierter Erwartungen uber zukunftige Entwicklungen. Die
nachfolgend beschriebenen Bereiche umfassen jene wesentlichen Positionen, bei denen
Managementbeurteilungen einen bedeutenden Einfluss auf die ausgewiesenen Betrage und

Angaben haben.
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2.3.3.1 Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfille

Die Bildung der Riuickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle stellt die wesentlichste
Ermessensbeurteilung der Niederlassung dar. Obwohl das Management samtliche relevanten
Informationen sorgfaltig analysiert, bleibt aufgrund der inharenten Unsicherheit jeder Schatzung
das Risiko bestehen, dass die tatsachlichen Entwicklungen von den ermittelten Erwartungswerten

abweichen kénnen.

2.3.3.2 Pramienabgrenzung

Die Pipeline-Pramie stellt den Anteil der zum Bilanzstichtag bereits verdienten, jedoch noch nicht
fakturierten Versicherungspramien dar und wird entsprechend geschatzt. Obwohl die Berechnung
auf Policenebene in den operativen Systemen erfolgt, beruht die Ermittlung der Pipeline-Pramie in

einzelnen Bereichen weiterhin auf Schatzannahmen.

2.3.3.3 Staffel Riickversicherungsprovisionen

Die im Rahmen der Quotenvertrage anfallenden Riuickversicherungsprovisionen werden zunachst
auf Basis eines vorlaufigen Provisionssatzes ermittelt und bilanziell erfasst. Nach Falligkeit des
jeweiligen Versicherungsjahres erfolgt ein Abgleich dieser vorlaufigen Werte mit der tatsachlichen
Entwicklung der Endschadenquote. Die daraus resultierende Staffelprovision, die zu einem
zusatzlichen Ertrag oder Aufwand im Vergleich zur vorlaufigen Provision fithren kann, basiert auf

einer Schatzung der endgultigen Schadenquote des betreffenden Versicherungsjahres.

2.3.34 Mitarbeiterboni

Fur Mitarbeiterboni und Gewinnbeteiligungen erfasst die Niederlassung Ruickstellungen sowie den
entsprechenden Aufwand auf Grundlage eines Berechnungsmodells, das sowohl individuelle
Leistungsziele als auch den Gewinn der Atradius-Gruppe berucksichtigt. Da die endgultigen
Bonusbetrage erst im Geschaftsjahr nach der Berichtsperiode festgelegt werden, basiert die

Ermittlung der Ruckstellung im Jahresabschluss auf Schatzungen des Managements.
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3. Aktiven

3.1 Fliissige Mittel

Die flussigen Mittel beinhalten gebundenes Vermoégen in Héhe von 150'812'432 CHF (2024:
159'450'177 CHF) und laufende Guthaben bei Kreditinstituten in Héhe von 1'333'922 CHF (2024:

1'323'370 CHF).

31.12.2025 31.12.2024 31.12.2025 31.12.2024
Gebundenes Vermogen CHF CHF Originalwahrung Originalwahrung
CHF 18'353'448 16'868'148 18'353'448 16'868'148
EUR 33'522'144 31'698'521 35'991'150 33'678'837
USD 98'936'841 110'883'508 124'812'980 122'393'620
Gesamt 150'812'432 159'450'177

3.2 Anteil Riickversicherer an versicherungstechnischen Riickstellungen

in CHF 31.12.2025 31.12.2024
Pramienubertrage 508'959 654'989
Ruckstellung fur noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle 8'036'664 5'504'472
Ruckstellung fur Beitragsruckerstattungen 819'896 517'211
Gesamt 9'365'520 6'676'672

Die Erhéhung des Ruickversicherungsanteils an den versicherungstechnischen Ruckstellungen ist
massgeblich auf die Zunahme der Riuckstellung fur noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle
zuriuckzufithren. Ausschlaggebend dafiir war die im Berichtsjahr auf 5210 % gestiegene
ruckversicherungsrelevante Schadenquote (2024: 37.81 %). Die Ruickversicherungsstruktur bleibt im

Vergleich zum Vorjahr unverandert.

3.3 Sachanlagen und immaterielle Vermogenswerte

Die Entwicklung der Sachanlagen und immateriellen Vermoégenswerten ist in der nachfolgenden

Tabelle abgebildet:

in CHF 31.12.2025 31.12.2024
Bilanzwert 01.01. Sachanlagen 1'372'701 160'005
Zugange 28'501 1'501'164
Abschreibungen -288'489 -288'469
Bilanzwert 31.12. Sachanlagen 1'112'712 1'372'701
in CHF 31.12.2025 31.12.2024
Bilanzwert 01.01. Immaterielle Vermogenswerte 0 0
Zugange 5'040 0
Abschreibungen -383 0
Bilanzwert 31.12. Immaterielle Vermogenswerte 4'657 (1}
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Die Sachanlagen der Niederlassung bestehen im Wesentlichen aus der Betriebs- und
Geschaftsausstattung. Die damit verbundenen Nutzungsrechte werden als Sachanlagen
ausgewiesen, wahrend die zugehérigen Leasingverbindlichkeiten in den sonstigen
Verbindlichkeiten erfasst sind. Die Zugange bei den immateriellen Vermoégenswerten stehen im

Zusammenhang mit der im Geschéaftsjahr erworbenen Softwarelizenz.

3.4 Forderungen

3.4.1 Forderungen aus dem direkten Versicherungsgeschift

in CHF 31.12.2025 31.12.2024
Forderungen aus dem direkten Versicherungsgeschaft

an Versicherungsnehmer 5'965'665 7'226'596
an Versicherungsvermittler 1'279'418 1'704'006
Gesamt 7'245'084 8'930'602

Die Forderungen an Versicherungsnehmer enthalten auch Forderungen fur zum Bilanzstichtag
bereits verdiente, jedoch noch nicht in Rechnung gestellte und daher geschatzte Pramien in H6he
von 5'303'646 CHF (2024: 5'106'143 CHF).

3.4.2 Forderungen aus dem Riickversicherungsgeschaft

Der Bestand der Forderungen aus dem Ruckversicherungsgeschaft setzt sich zum Jahresende wie

folgt zusammen:

in CHF 31.12.2025 31.12.2024
Abrechnungsforderungen aus dem Riickversicherungsgeschaft

ggu. Fremdversicherern 3'214 246'603
ggl. verbundenen Unternehmen 42'425 369'804
Gesamt 45'639 616'407

Die im Geschéaftsjahr 2025 eingetretene Verringerung um 570'768 CHF gegeniiber dem Vorjahr
(2024: 616'407 CHF) ist massgeblich auf Ruckzahlungen von Abrechnungsforderungen aus dem
Ruickversicherungsgeschaft zuriickzufihren. Diese Riickzahlungen betrafen sowohl Transaktionen
mit Fremdversicherern als auch mit verbundenen Unternehmen. Die erfolgten Ausgleiche fihrten

Zu einer entsprechenden Reduktion der ausstehenden Forderungsbestande.
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3.4.3 Ubrige Forderungen

in CHF 31.12.2025 31.12.2024
Forderungen an verbundene Unternehmen 1'100'808 9'983'781
Forderungen ggu. Vorsorgeeinrichtungen & Sozialversicherungen 27'832 27'832
Forderungen aus Steuern 3'757'800 4'072'310
Sonstige Forderungen 0 871
Gesamt 4'886'439 14'084'795

Die Reduktion der Forderungen gegeniiber verbundenen Unternehmen im Jahresendvergleich ist
massgeblich auf die Abnahme der Forderungen gegeniiber Atradius Crédito y Caucién S.A. de
Seguros v Reaseguros, Niederlassung Niederlande (,ACyC Niederlande®), von 8'904'856 CHF auf
918'689 CHF zurtickzufuihren. Die Forderungssalden stehen im Wesentlichen im Zusammenhang
mit dem konzernweiten Cash-Pooling-Mechanismus, bei dem Liquiditatsbestande der
Niederlassung planmassig eingesetzt werden. Die Verwendung entsprechender Mittel im
Berichtsjahr wirkte sich auf den Forderungssaldo per Bilanzstichtag mindernd aus.

Daruber hinaus bestehen Forderungen aus dem Verrechnungsverkehr und Inkassogeschiften
gegenuber der Atradius Information Services B.V., Zweigniederlassung Zurich, sowie gegenuber den
Niederlassungen der Atradius Collections B.V. in Hohe von 143'889 CHF (2024: 157'363 CHF).

Die im Geschaftsjahr 2025 angefallenen Verrechnungssteuerforderungen betragen 3'561'581 CHF

(2024: 3'135'563 CHF) und sind entsprechend in den Forderungen aus Steuern ausgewiesen.

3.5 Aktive Rechnungsabgrenzungsposten

Der Bestand der aktiven Rechnungsabgrenzung setzt sich zum Jahresende, wie folgt zusammen:

in CHF 31.12.2025 31.12.2024
Versicherungen 20'652 34'680
Zinsertrage aus flussigen Mitteln 1'401'737 1'593'509
Sonstige Abgrenzungen 179'336 146'410
Gesamt 1'601'725 1'774'599

Die aktiven Rechnungsabgrenzungen entwickelten sich im Geschaftsjahr 2025 insgesamt stabil.
Trotz eines weiterhin hohen und weitgehend konstanten Zinsumfelds lagen die abgegrenzten
Zinseinnahmen leicht unter dem Vorjahreswert, was vor allem auf marktbedingte Faktoren und
portfoliobezogene Entwicklungen zuruckzufuhren ist. Insgesamt bleibt das Niveau der aktiven

Rechnungsabgrenzungen solide und spiegelt eine unverandert verlassliche Ertragsbasis wider.
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4. Passiven

4.1 Versicherungstechnische Riickstellungen

in CHF 31.12.2025 31.12.2024
Pramienubertrage 1'327'423 1'614'426
Ruckstellungen fur noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle 106'184'502 98'383'580
Ruckstellungen fur Beitragsriickerstattungen 2'112'546 1'274'842
Schwankungsruckstellungen 25'011'955 22'600'303
Gesamt 134'636'425 123'873'151

411 Rickstellungen fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfille

Die anhaltenden Unsicherheiten im Zusammenhang mit dem russischen Angriffskrieg in der
Ukraine wirken weiterhin auf die hierfiir gebildeten Riuickstellungen. Eine erneute sorgfaltige
Bewertung hat jedoch ergeben, dass keine wesentlichen Anpassungen erforderlich sind. Im
Geschaftsjahr 2025 verzeichneten wir einen Anstieg der Bruttortuickstellungen fir noch nicht
abgewickelte Versicherungsfalle um 7'800'922 CHF. Die Anpassung der Ruckstellungen dient in
erster Linie der Abdeckung eines potenziell erheblichen Schadensfalls im Vereinigten Koénigreich.
Insgesamt spiegeln die Ruckstellungen die Herausforderungen des Geschaftsjahres 2025 wider, in

dem sich die globale wirtschaftliche Lage zwar verbessert hat, jedoch weiterhin komplex blieb.

4.1.2 Riickstellungen fiir erfolgsabhingige Beitragsriickerstattung

Fur Vertrage mit einer vom Schadenverlauf abhangigen Beitragsruckerstattung wurde im
Geschaftsjahr 2025 eine erhohte Riickstellung in Hohe von 2'112'546 CHF (2024: 1'274'842 CHF) auf
Grundlage interner Berechnungen gebildet. Der Anstieg ist im Wesentlichen auf die positive

Geschaftslage bei unseren Global-Versicherungsnehmern zurtackzufiihren.

4.1.3 Schwankungsriickstellung

Die Schwankungsruckstellung in 2025 betragt 25'011'955 CHF, gegentiber 22'600'303 CHF in 2024.
Die Erhohung basiert auf der Berechnungsmethode und dem Geschaftsverlauf der letzten funf
Jahre.
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4.2 Nichtversicherungstechnische Riickstellungen

4.2.1 Zusammensetzung der nichtversicherungstechnischen Riickstellungen

Die Zusammensetzung der nichtversicherungstechnischen Riickstellungen ist in der folgenden
Tabelle dargestellt:

in CHF 31.12.2025 31.12.2024
Steuerruckstellungen 147'711 84'089
Sonstige Riickstellungen 471'693 440'242
Gesamt 619'404 524'331

4.2.2 Sonstige Riickstellungen

in CHF 31.12.2025 31.12.2024
Ruckstellungen fur Bonifikationen 297'784 270'655
Riickstellungen fiir nicht bezogene Urlaube & Uberstunden 52'157 45'624
Sonstige Riickstellungen 121'753 123'963
Gesamt 471'693 440'242

Fuar die noch nicht abgeschlossenen Steuerjahre erhoéhten sich die Steuerriickstellungen im
Geschaftsjahr 2025 auf gesamthaft 147'711 CHF. Das im Verhaltnis geringe Ruckstellungsniveau
steht im Zusammenhang mit dem negativen Jahreserfolg. Gleichzeitig wirkte sich die positive
Performance der Gruppe auf die Ruckstellungen fur Bonifikationen aus und fihrte zu einer

Erhéhung der entsprechenden Ruckstellungen um 27'128 CHF auf insgesamt 297'784 CHF.

4.3 Verbindlichkeiten aus dem Versicherungsgeschaft

in CHF 31.12.2025 31.12.2024
Verbindlichkeiten aus dem selbst abgeschlossenen
Versicherungsgeschaft gegentiber:

Versicherungsnehmern 109'263 1'148'013
Versicherungsvermittlern 797'545 1'204'282
Versicherungsunternehmen (Riuckversicherung) 2'167'898 1'963'479
Gesamt 3'074'705 4'315'775
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4.4 Sonstige Verbindlichkeiten

in CHF 31.12.2025 31.12.2024
Verbindlichkeiten an verbundene Unternehmen 69'419'291 94'305'718
Verbindlichkeiten an Steuerbehérden & Sozialversicherung 291'422 298'695
Ubrige Verbindlichkeiten 673'740 891'806
Gesamt 70'384'454 95'496'218

Die Verringerung im Geschaftsjahr 2025 um 24'886'426 CHF ist im Wesentlichen auf
Wechselkursschwankungen der zur Deckung des gebundenen Vermoégens gehaltenen liquiden
Mittel zuruckzufiihren, insbesondere in USD. Die weiteren Verbindlichkeiten betreffen tiberwiegend
Leasingverpflichtungen fiir Gebaude und belaufen sich auf 644'557 CHF.

Die Verbindlichkeiten gegenuber verbundenen Unternehmen stehen im Wesentlichen im
Zusammenhang mit Verbindlichkeiten aus fritheren Mittelzuflissen zur Deckung des gebundenen
Vermoégens, dem konzernweiten Cash Pooling, internen Kostenweiterbelastungen sowie dem
Inkassogeschaft. Zur effizienten Liquidititssteuerung werden die Kontenstiande samtlicher
Atradius-Niederlassungen jeweils zum Quartalsende auf das BNP-Paribas-Konto der ACyC in den
Niederlanden ubertragen und zu Beginn des Folgemonats zuriuckgefuhrt. Die daraus entstehenden
Kontosalden werden als Forderungen oder Verbindlichkeiten gegenuber verbundenen

Unternehmen ausgewiesen.

4.5 Verbindungskonto zur Hauptgesellschaft

in CHF 31.12.2025 31.12.2024
Verbindungskonto zur Hauptgesellschaft per 01.01 -29'980'153 -34'854'453
Jahresuberschuss -2'324'795 4'874'300
Verbindungskonto zur Hauptgesellschaft per 31.12. -32'304'948 -29'980'153

Die Bestimmungen des Schweizerischen Obligationenrechts zur Eigenkapital- und Reservenbildung
finden auf Zweigniederlassungen keine Anwendung. Stattdessen wird das Verbindungskonto zur

Hauptgesellschaft als Ersatz fiir ein auszuweisendes Eigenkapital verwendet.
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5. Erfolgsrechnung

5.1 Verdiente Pramien

in CHF 2025 2024
Fakturierte Pramien 28'465'399 31'172'764
Veranderung der Pramienabgrenzung 197'503 1'157'489
Veranderung der Pramienubertrage 287'004 600'584
Gesamt 28'949'906 32'930'837

Im Geschaftsjahr 2025 reduzierten sich die verdienten Pramien um insgesamt 3'667'352 CHF. Diese
Entwicklung ist uberwiegend auf den Bereich Credit Specialities zuruckzufithren, der aufgrund
eines herausfordernden Marktumfelds einen Pramienruckgang von 2'472'347 CHF ausweist.
Erganzend dazu verringerte sich das Pramienvolumen in der klassischen Kreditversicherung um

weitere 1'204'846 CHF.

5.2 Aufwendungen fir Versicherungsfille

in CHF 2025 2024
Zahlungen fur Versicherungsfalle brutto -7'280'782 -5'784'352
Anteil der Ruckversicherer 2'427'346 1'703'072
Veranderung der Ruckstellungen auf eigene Rechnung -5'268'730 -4'214'169
Gesamt -10'122'167 -8'295'449

Die Gesamtaufwendungen fur Versicherungsfalle sind im Berichtsjahr deutlich um 1'826'718 CHF
auf 10'122'167 CHF angestiegen (2024: 8'295'449 CHF). Dieser Anstieg ist auf die Erhohung der
Ruckstellungen auf eigene Rechnung um 1'054'562 CHF sowie auf héhere Bruttoaufwendungen fiur
Versicherungsfalle zuruckzufithren, die infolge einer gestiegenen Gesamtschadensumme um
1'496'430 CHF auf 7'280'782 CHF zunahmen. Diese Entwicklung spiegelte sich auch im Anteil der

Ruckversicherer wider.

5.3 Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb

5.3.1 Abschluss- und Verwaltungsaufwand fiir eigene Rechnung

in CHF 2025 2024
Abschluss- und Verwaltungsaufwand -9'128'696 -10'455'773
Anteil Ruckversicherer am Abschluss- & Verwaltungsaufwand 4'377'804 5'729'807
Gesamt -4'750'892 -4'725'967

Die Veranderung der Abschluss- und Verwaltungsaufwendungen auf eigene Rechnung um -24'925
CHF ist massgeblich auf gesunkene Maklergebiihren zuruckzufuhren. Der Riuckgang beim Anteil
der Ruckversicherer an den Abschluss- & Verwaltungsaufwendungen resultierte aus der

reduzierten Ruckversicherungs- und Staffelprovision von 1'051'427 CHF. Die geringeren
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Bruttopramien und die daraus resultierenden Effekte fuhrten zu einem erwarteten Riickgang der

Provisionen.

5.3.2 Personalaufwendungen

In den Aufwendungen fiur den Versicherungsbetrieb in Héhe von 9'128'696 CHF (2024: 10'455'773
CHF) sind die folgenden Personalaufwendungen enthalten:

in CHF 2025 2024
Gehalter 2'514'857 2'432'889
Aufwendungen fur die Altersvorsorge 319'078 302'629
Aufwendungen fiir Sozialabgaben & Pflichtbeitragen 217'598 231'856
Sonstige Sozialaufwendungen 26'077 12'355
Gesamt 3'077'610 2'979'729

5.3.3 Honorar der Revisionsstelle

Das Honorar der Revisionsstelle betragt 83'590 CHF (2024: 77'930 CHF) und betrifft ausschliesslich

die Revisionsdienstleistungen.

5.4 Riickversicherungsergebnis

Im Geschaftsjahr 2025 ergab sich ein riicklaufiges Riickversicherungsergebnis von -1'529'785 CHF
(2024: -3'264'043 CHF). Ausschlaggebend dafiir waren der gesunkene Ruckversicherungsanteil an
den Pramien, die ungunstige Entwicklung der Versicherungsfalle sowie die erhdhten
Aufwendungen fur Pramienruckerstattungen. Eine leichte Entlastung ergab sich hingegen aus dem

Ruckversichereranteil am Abschluss- und Verwaltungsaufwand, der das Ergebnis um 1'352'003

CHF verbesserte.

in CHF 2025 2024
Anteil der Ruckversicherer an:

verdiente Pramien -11'852'308 -13'633'614
Aufwendungen fur Versicherungsfalle 4'959'537 4'155'069
Aufwendungen fur Pramienruckerstattungen 985'181 484'695
Anteil Ruckversicherer am Abschluss- & Verwaltungsaufwand 4'377'804 5'729'807
Gesamt -1'529'785 -3'264'043
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5.5 Sonstige finanzielle Ertrige und Aufwendungen

in CHF 2025 2024

Ertrage realisiert buchmassig realisiert buchmaissig
Ertrag aus gebundenem Vermégen 16'279'250 0 15'182'356 0
Ertrag sonstige 4'701'211 112'797 1'329'359 350'079
Ertrag Gesamt 20'980'461 112'797 16'511'715 350'079
in CHF 2025 2024

Aufwendungen realisiert buchmassig realisiert buchmaissig
Aufwand aus gebundenem Vermogen -16'102'909 0 -6'200'378 0
Aufwand sonstige -5'136'732 -308'689 -651'788 -127'480
Aufwand Gesamt -21'239'641 -308'689 -6'852'166 -127'480

Sonstige finanzielle Ertrage und Aufwendungen resultierten aus Transaktionen in Fremdwahrung
und Zinsertragen.

Im Jahr 2025 verzeichneten wir aufgrund eines uberwiegend rucklaufigen Zinsumfelds eine
Reduktion der Zinsertrage um 1'800'319 CHF auf 4'580'969 CHF (2024: 6'381'288 CHF). Das
sinkende Zinsniveau in allen drei Hauptwahrungen fuhrte dazu, dass Wiederanlagen deutlich
geringere Renditen erzielten als im Vorjahr. Gleichzeitig zeigte sich ein Anstieg der realisierten
Ertrage aus Fremdwahrungstransaktionen um 4'468'746 CHF auf 20'980'461 CHF (2024: 16'511'715
CHF), was auf ausgepragte Wechselkursbewegungen im Berichtsjahr zuriickzufithren ist.

Parallel dazu nahmen die realisierten Aufwendungen aus Fremdwahrungstransaktionen, die zur
Absicherung unseres gebundenen Vermoégens eingesetzt werden, deutlich zu. Sie erhdhten sich um
14'387'474 CHF auf insgesamt 21'239'641 CHF, verglichen mit 6'852'166 CHF im Jahr 2024. Dieser
Anstieg ist im Wesentlichen auf Wechselkursschwankungen zuriickzufithren und spiegelt die

erhohte Belastung aus Fremdwahrungsvolatilititen im Berichtsjahr wider.

5.6 Verbindlichkeiten aus Leasing- und Mietvertragen

Die kuinftigen Verbindlichkeiten aus Leasing- und Mietvertragen, welche nicht innert zw6lf Monaten
auslaufen oder gekiundigt werden kénnen, belaufen sich auf 759'244 CHF (2024: 1'025'116 CHF).

5.7 Garantie- und Pfandverpflichtungen

Die Zweigniederlassung hat fir die Zublin Immobilien AG eine Mietergarantie bei der UBS Group

AG, vormals Credit Suisse (Schweiz) AG tiber 118'900 CHF abgeschlossen.
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5.8 Eventualverbindlichkeiten

Gemass Art. 186 ff. der AVO ubernehmen wir als Arbeitgeber uneingeschrankt die Haftung fur
Beratungsfehler der Vermittler und stellen sicher, dass wir uber ausreichende finanzielle Mittel

verfligen.

5.9 Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Bis zur Fertigstellung der vorliegenden Jahresrechnung sind keine relevanten Ereignisse nach dem
Bilanzstichtag bekannt geworden, die einen wesentlichen Einfluss auf die Jahresrechnung zum
31.12.2025 als Ganzes hatten. Die jungsten geopolitischen Entwicklungen, einschliesslich der Lage
im Nahen Osten und im Iran, werden fortlaufend beobachtet, fiihrten jedoch bis zum Bilanzstichtag

zu keinen bilanziell relevanten Auswirkungen.

Zurich, 16. April 2026

|

Mathias Freudenreich

Generalbevollmachtigter Geschaftsfihrer
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Anhang 1 - Bericht der Revisionsstelle

pwe

Atradius Crédito y Caucion S.A. de
Seguros y Reaseguros, Madrid,
Zweigniederlassung Zirich

Zurich

Bericht des unabhéangigen Abschlussprufers
an den Generalbevollmachtigten
zur Jahresrechnung 2025
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Bericht des unabhédngigen Abschlusspriifers an den
Generalbevollmachtigten der Atradius Crédito y Caucion S.A. de
Seguros y Reaseguros, Madrid, Zweigniederlassung Ziirich,
Zurich

Bericht zur Priifung der Jahresrechnung

Priifungsurteil

Wir haben die Jahresrechnung der Atradius Crédito v Caueion S.A. de Seguros v Reaseguros, Madrid,
Zweigniederlassung Ziirich des Atradius Crédito y Caucién 5.A. de Seguros v Reaseguros des Atradius Crédito v
Caucion 5.A. de Seguros y Reaseguros Versicherungsunternehmens (der Gesellschaft) — bestehend aus der
Bilanz zum 31. Dezember 2025, der Erfolgsrechnung fiir das dann endende Jahr sowie dem Anhang,
einschliesslich einer Zusammenfassung bedeutsamer Rechnungslegungsmethoden — nach Art. 28 Abs. 2
Versicherungsaufsichtsgesetz (VAG) sowie Kapitel 3  Erstellung und Priifung der Jahresrechnung von
Zweigniederlassungen auslindischer Versicherungsunternehmen® der FINMA-Vorgabe Erginzende Angaben
in der umfassenden Berichterstattung zur Rechnungspriifung fiir Versicherungsunternehmen® vom

4. Dezember 2025 (nachfolgend , Kapitel 5 der FINMA-Vorgabe®) gepriift.

Iach unserer Beurteilung entspricht die beigefiigte Jahresrechnung der Gesellschaft in allen wesentlichen
Belangen den Rechnungslegungsbestimmungen von Abschnitt 5.1 von Kapitel 5 der FINMA-Vorgabe.

Grundlage fiir das Priifungsurteil

Wir haben unsere Abschlusspriifung in Ubereinstimmung mit dem schweizerischen Gesetz und den Schweizer
Standards zur Abschlusspriifung (SA-CH) sowie den in Abschmitt 3.2 von Kapitel 3 der FINMA-Vorgabe
durchgefiihrt. Unsere Verantwortlichkeiten nach diesen Vorschriften und Standards sind im Abschnatt
«Verantwortlichkeiten des Abschlusspriifers fiir die Priifung der Jahresrechnung» unseres Berichts
weitergehend beschrieben. Wir sind von der Gesellschaft unabhingig in Ubereinstimmung mit den
schweizerischen gesetzlichen Vorschriften und den fiir Abschlusspriifungen von Gesellschaften des 6ffentlichen
Interesses relevanten Anforderungen des Berufsstands. Wir haben auch unsere sonstigen beruflichen
Verhaltenspflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen erfiillt.

Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Priifungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um als
eine Grundlage fiir unser Priifungsurteil zu dienen.

PricewaterhouseCoopers AG, Birchstrasse 160, Bos0 Firich
+41 58 702 44 00

PricawaterhousaCoopers AG Ist Migled des gobalen PwC-Netzwerks, einam Metzwerk von rechilich selbstandgen und
'5\"""‘5'-'-P'5'~'C-Eh VONEINaNGer Unaohangigen Gesa'.listg‘lam g e
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Sonstige Informationen

Der Generalbevollmichtigte ist fiir die sonstigen Informationen verantwortlich. Die sonstigen Informationen
umfassen die im Geschiftshericht enthaltenen Informationen, aber nicht die Jahresrechnung und unseren
dazmgehdrigen Bericht.

Unser Priifungsurteil zur Jahresrechnung erstreckt sich nicht auf die sonstigen Informationen, und wir bringen
keinerlei Form von Priifungsschlussfolgerung hierzu zum Ausdruck.

Im Zusammenhang mit unserer Abschlusspriifung haben wir die Verantwortlichkeit, die sonstigen
Informationen zu lesen und dabei zu wiirdigen, ob die sonstigen Informationen wesentliche Unstimmigkeiten
zur Jahresrechnung oder unseren bei der Abschlusspriifung erlangten Kenntnissen aufweisen oder anderweitig
wesentlich falsch dargestellt erscheinen.

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

Verantwortlichkeiten des Generalbevollmachtigten fiir die Jahresrechnung

Der Generalbevollmichtigte ist verantwortlich fiir die Aufstellung einer Jahresrechnung in Ubereinstimmung
mit den Rechnungslegungsbestimmungen von Abschnitt 5.1 von Kapitel 3 der FIVMA-Vorgabe und fiir die
internen Kontrollen, die der Generalbevollmichtigte als notwendig feststellt, um die Aufstellung einer
Jahresrechnung zu erméglichen, die frei von wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund von dolosen
Handlungen oder Irrtiimern ist.

Bei der Aufstellung der Jahresrechnung ist der Generalbevollmdchtigte dafiir verantwortlich, die Fihigkeit der
Gesellschaft zur Fortfithrung der Geschiftstitigkeit zu beurteilen, Sachverhalte im Zusammenhang mit der
Fortfiihrung der Geschiftstitigkeit — sofern zutreffend — anzugeben sowie dafiir, den
Rechnungslegungsgrundsatz der Fortfiihrung der Geschéftstitigkeit anzuwenden, s sei denn, der
Generalbevollmichtigte beabsichtigt, entweder die Gesellschaft zu liquidieren oder Geschiftstitigkeiten
einzustellen, oder hat keine realistische Alternative dazu.

Verantwortlichkeiten des Abschlusspriifers fiir die Priifung der Jahresrechnung

Unsere Ziele sind, hinreichende Sicherheit dariiber zu erlangen, ob die Jahresrechnung als Ganzes frei von
wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtiimern ist, und einen Bericht
abzugeben, der unser Priifungsurteil beinhaltet. Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Mass an Sicherheit, aber
keine Garantie dafiir, dass eine in Ubereinstimmung mit dem schweizerischen Gesetz und den SA-CH und den
Bestimmungen gemadss der ergdnzenden Angaben in der umfassenden Berichterstattung zur Rechnungspriifung
fiir Versicherungsunternehmen durchgefiihrte Abschlusspriifung eine wesentliche falsche Darstellung, falls eine
solehe vorliegt, stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kinnen aus dolosen Handlungen oder Irrtiimern
resultieren und werden als wesentlich gewiirdigt, wenn von ihnen einzeln oder insgesamt verniinftigerweise
erwartet werden kinnte, dass sie die auf der Grundlage dieser Jahresrechnung getroffenen wirtschaftlichen
Entscheidungen von INutzern besinflussen.

2 Bericht der Revisionsstelle an den Generalbevollmachtigten der Atracius CH Zweigniederassung, Zdrich
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Als Teil einer Abschlusspriifung in Ubersinstimmung mit dem schweizerischen Gesetz und den SA-CH tiben wir
wahrend der gesamten Abschlusspriifung pflichtgemadsses Ermessen aus und bewahren emne kritische
Grundhaltung. Dariiber hinaus:

+ identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher falscher Darstellungen in der Jahresrechnung
aufgrund von dolosen Handlingen oder Irrtiimern, planen und fithren Priifungshandlungen als Reaktion auf
diese Risiken durch sowie erlangen Priifungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage
fiir unser Priiffungsurteil zu dienen. Das Risiko, dass aus dolosen Handlungen resultierende wesentliche
falsche Darstellungen nicht aufgedeckt werden, ist hoher als ein aus Irrtimern resultierendes, da dolose
Handlungen kollusives Zusammenwirken, Filschungen, beabsichtigte Unvollstindighkeiten, irrefiihrende
Darstellungen oder das Ausserkraftsetzen interner Kontrollen bemhalten kénnen.

+ gewinnen wir &in Verstandnis von fiir die Abschlusspriifung relevanten internen Kontrollen, um
Pritfungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen Umstinden angemessen sind, jedoch nicht mit dem
Ziel, ein Pritfungsurteil zur Wirksamkeit der internen Kontrollen der Gesellschaft abzugeben.

+ beurteilen wir die Angemessenheit der angewandten Rechnungslegungsmethoden sowie die Vertretbarkeit
der dargestellten geschitzten Werte in der Rechmmgslegung und damit zusammenhingenden Angaben.

+ ziehen wir Schlussfolgerungen iiber die Angemessenheit des vom Generalbevollmdchtighen angewandten
Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfithrung der Geschiftstitigkeit sowie auf der Grundlage der erlangten
Pritfungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereignissen oder
Gegebenheiten besteht, die erhebliche Zweifel an der Fihigkeit der Gesellschaft zur Fortfithrung der
Geschiftstitigkeit aufwerfen kinnen. Falls wir die Schlussfolgerung ziehen, dass eine wesentliche
Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, in unserem Bericht auf die dazugehérigen Angaben in der
Jahresrechnung aufmerksam zu machen oder, falls diese Angaben unangemessen sind, unser Priffungsurteil
zu modifizieren. Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis zum Datum unseres
Berichts erlangten Priifungsnachweise. Zukiinftige Ereignisse oder Gegebenheiten kiinnen jedoch die Abkehr
der Gesellschaft von der Fortfiihrung der Geschiftstitigkeit zur Folge haben.

Wir kommunizieren mit dem Generalbevollméchtigten unter anderem tiber den geplanten Umfang und die
geplante zeitliche Einteilung der Abschlusspriifung sowie iiber bedeutsame Priifungsfeststellungen,
einschliesslich etwaiger bedeutsamer Mingel in internen Konirollen, die wir wihrend unserer Abschlusspriifung
identifizieren.

3 Bericht der Revisionsstelle an den Generalbevellimachtigten der Atracius CH Zweigniederassung, Zorich
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Wir geben dem Generalbevollméchtigten auch eine Frklirung ab, dass wir die relevanten beruflichen
Verhaltensanforderungen zur Unabhéngigkeit emgehalten haben, und kommunizieren mit ihm iiber alle
Beziehungen und sonstige Sachverhalte, von denen verniinftigerweise angenommen werden kann, dass sie sich
auf unsere Unabhingigkeit auswirken, und - sofern zutreffend — iber Massnahmen zur Beseitigung von
Gefihrdungen oder getroffense Schutzmassnahmen.

PricewaterhouseCoopers AG

\H ‘\/ L/\/\\_.
Christian Konopka Nicolas Stadler
Zugelassener Revisionsexperte Zugelassener Revisionsexperte

Leitender Revisor

Ziirich, 16. April 2024

Beilagen:

+ Jahresrechnung der Atradius Crédito y Caucion S.A. de Seguros y Reaseguros, Madrid, Zweigniederlassung
des Atradius Cradito y Caucion 5.A. de Seguros v Reaseguros des Atradius Crédito y Caucion S.A. de Seguros y
Reaseguros Versicherungsunternehmens (Bilanz zum 31. Dezember 2025, Erfolgsrechnung fiir das dann
endende Jahr und Anhang )

4 Bericht der Revisionsstelle an den Generalbevollmachtigten der Atracius CH Zweigniederassung, Zurich
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