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01 GREMIEN DER PENSIONSKASSE

GREMIEN DER
PENSIONSKASSE

AUFSICHTSRAT

Prof. Dr. Christoph Straub
Vorsitzender
(Vorstandsvorsitzender der
BARMER) entsandt durch
die BARMER als Mitglied des
\orstands der BARMER

Simone Schwering
(Stellvertretende Vorstands-
vorsitzende der BARMER)
gewahlt durch die
Mitgliederversammlung

Jorg Pahl

(Bereichskoordinator der BARMER)
gewahlt durch die
Mitgliederversammlung

Albert Roer

(Mitglied des Verwaltungsrats der
BARMER) entsandt durch die BARMER
als Mitglied des Verwaltungsrats der
BARMER

Beate Karger

Stellvertretende Vorsitzende

(Skill Consultant der BARMER)
entsandt durch den Gesamtpersonal-
rat als Vorsitzende des Gesamtper-
sonalrats der BARMER

Claudia Corban

(Skill Consultant der BARMER)
gewahlt durch die Mitglieder-
versammlung

Olaf Hase

(Experte VBZ der BARMER)
gewahlt durch die
Mitgliederversammlung

Rico Schade

(Senior IT-Projektmanager

der BARMER) entsandt durch den
Gesamtpersonalrat der BARMER




VORSTAND TREUHANDERINNEN VERANTWORTLICHER AKTUAR

Andreas Poestges Benita Fabry Richard Breese
Vorstandsvorsitzender Lambertsberg Hamburg
Dr. Andreas Jurk Rosemarie Dieckhoff
Vorstand Stellvertreterin

Erkrath
VERSICHERUNGS- ABSCHLUSSPRUFER STAATLICHE AUFSICHT
MATHEMATISCHER

SACHVERSTANDIGER

Longial GmbH Forvis Mazars GmbH & Co. KG Bundesanstalt fiir
Disseldorf Wirtschaftspriifungsgesellschaft Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin)
Koln Bonn
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02 VORWORT DES VORSTANDS

Wir konnen den Wind nicht andern,
aber die Segel richtig setzen.”
ARISTOTELES



Andreas Poestges
(Abb. links) und
Dr. Andreas Jurk
(Abb. rechts)

VORWORT DES VORSTANDS

Liebe Versicherte der Pensionskasse, sehr geehrte Damen und Herren,

durch das weiterhin schwache wirtschaftliche Umfeld, markante geopalitische Veranderungen
sowie das anhaltende Kriegsgeschehen in Europa und Nahost zeigte sich fiir die Exportnation
Deutschland im Geschaftsjahr nur eine verhaltene konjunkturelle Dynamik. Das weiterhin
schwierige okonomische Umfeld, die hohe Unsicherheit — insbesondere aus der Zollpolitik der
USA — sowie der Anstieg der Insolvenzen spiegeln sich auch in dem Risikoverhalten der Kapital-
anleger wider. Schonindenvergangenen Jahren unterlagen beispielsweise Anlagenin Immobilien
deutlichen Neubewertungen, zu denen auch anhaltende hohe Bau- und Finanzierungskosten
hinzukommen. Dem gegentber konnten durch das derzeitige Zinsniveau vermehrt Neueinlagen
im festverzinslichen Anlagebereich umgesetzt und die Ertragslage deutlich gesteigert werden.

Durch die insgesamt gute Ertragslage ist es der Pensionskasse erfreulicherweise moglich, den
bereits Ende 2023 und 2024 auf 3,50% und 3,10 % abgesenkten Rechnungszins wie geplant auf
jetzt 3,00 % zu reduzieren.

Auchin kritischen wirtschaftlichen Zeiten, die unvorhersehbare globale Ereignisse mit sich brin-
gen konnen, hat die finanzielle Sicherheit fir unsere Mitglieder weiterhin die oberste Prioritat.

Unser Dank gilt unseren Mitgliedern fir ihr Vertrauen, dem gesamten Team der Pensionskasse
fur ihren Einsatz und ihre Leistung, den Mitgliedern unseres Aufsichtsrats, den Treuhanderin-
nen und unserem Aktuar fir die konstruktive Zusammenarbeit.

Wir freuen uns darauf, die nachsten Jahre mit Ihnen gemeinsam positiv zu gestalten!

Wuppertal, April 2026
Ihr Vorstand
Andreas Poestges Dr. Andreas Jurk
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03 LAGEBERICHT

GRUNDLAGEN

DER PENSIONSKASSE

Geschaftsmodell

Die Pensionskasse ist ein kleinerer Versicherungsverein auf
Gegenseitigkeit (VVaG) gemall §210 VAG (Gesetz Uber die
Beaufsichtigung der Versicherungsunternehmen, in der Fas-
sung vom 01.04.2015, zuletzt geandert durch Gesetz vom
04.02.2026) und eine regulierte, firmengebundene Pensions-
kasse. Sie betreibt die Pensionsversicherung.

Seit dem 01.01.1988 st die Pensionskasse flir Neuaufnahmen
grundsatzlich geschlossen. Die zu diesem Zeitpunkt beste-
henden Mitgliedschaften werden bis zum Eintritt des \ersor-
gungsfalls fortgeflhrt und danach bis zum Ende der Leistungs-
gewahrung ordnungsgemal erfullt.

Auf Grundlage der gesetzlichen Regelung zum Versorgungs-
ausgleich werden nach einer Scheidung die wahrend der Ehe-
zeit erworbenen Anwartschaften zwischen den geschiedenen
Ehepartnern aufgeteilt. Dies gilt auch fur Lebenspartner, deren
Lebenspartnerschaft durch ein Gericht aufgehoben worden
ist. In diesem Zusammenhang werden seit dem Jahr 2010 fir
ausgleichsberechtigte Personen neue Mitgliedschaftenin der
Pensionskasse begriindet.

10

Ziele und Strategien

Da grundsatzlich keine neuen Mitgliedschaften mehr begriin-
det werden, stehen Art und Umfang des betriebenen Versi-
cherungsgeschafts fest. Die strategische Ausrichtung der
Pensionskasse fokussiert sich auf die Bereiche, die fir sie be-
einflussbar sind.

So bildet die Sicherstellung der nachhaltigen Ertragskraft zur
Erflllung der versicherungstechnischen Verpflichtungen ein
elementares strategisches Ziel. Daneben liegt der Fokus auf der
Erhaltung bzw. der Steigerung der Risikotragfahigkeit.

Die Pensionskasse betreibt mit ihrer Versicherungsart ein
Altersversorgungssystem und damit ein Finanzprodukt im
Sinne der Offenlegungsverordnung.

Nach Einschatzung der Pensionskasse fallt dieses Finanzpro-
dukt nicht unter Artikel 8 Abs. 1 oder Artikel 9 Abs. 1 bis 3 der
Offenlegungsverordnung. Fur Finanzprodukte, die unter die ge-
nannten Artikel fallen, werden vorvertragliche Informationen
hinsichtlich okologischer oder sozialer Merkmale sowie Uber
nachhaltige Investitionen verlangt. Deshalb ist fir Einrichtun-
gender betrieblichen Altersversorgung seitdem 1. Januar 2022
gemadl Artikel 7 der Taxonomie-Verordnung folgende formell
erforderliche Erklarung abzugeben: ,Die diesem Finanzprodukt
zugrundeliegenden Investitionen bertcksichtigen nicht die EU-
Kriterien flr 6kologisch nachhaltige Wirtschaftsaktivitaten.”



Organisation und Personal

Der Aufsichtsrat besteht aus acht Mitgliedern, von denen je  Von den Beschaftigten werden auf Basis eines Ausgliede-

vier Mitglieder die Arbeitnehmerseite und vier Mitglieder die  rungsvertrags mit der Wuppertaler Pensionskasse VVaG auch

Arbeitgeberseite bilden. die Verwaltungsaufgaben fur diese Pensionskasse wahrge-
nommen.

Die Namen der Aufsichtsratsmitglieder sind auf Seite 4 auf-

geflhrt. Aufgrund einer mit der BARMER geschlossenen Betriebskos-
tenvereinbarung hat die BARMER die Aufwendungen fir die

Der Vorstand besteht aus den Herren Andreas Poestges (Vor-  personelle und sachliche Ausstattung der Pensionskasse, so-

sitzender) und Dr. Andreas Jurk. Neben den beiden Vorstands-  weit diese unmittelbar durch den Betrieb der Pensionskasse

mitgliedern waren im Berichtsjahr durchschnittlich 34 Mitar-  veranlasst sind, fir das abgelaufene Geschaftsjahr getragen.

beitende in der Pensionskasse tatig.

Die durchschnittliche Anzahl der Beschaftigten ist gegenuber
dem Vorjahr um zwei Beschaftigte gestiegen.
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03 LAGEBERICHT

GESAMTWIRTSCHAFTLICHE
RAHMENBEDINGUNGEN

Riickblick auf das Jahr 2025

Die Erwartungen der Marktteilnehmer fiir 2025 in Bezug auf
die Konjunktur- und Inflationsentwicklung sowie die Geldpolitik
von EZB und US-Notenbank wurden weitgehend erftillt. Bei
einerinsgesamt eher schwachen konjunkturellen Entwicklung
bildeten sich die Inflationsraten im Jahresverlauf weiter zurick.
Das offnete den Notenbanken dies- und jenseits des Atlantiks
die Tir fur weitere Leitzinssenkungen. Dies geschah bei EZB
und US-Notenbank zwar zu unterschiedlichen Zeitpunkten im
Jahr, vollzog sich in Summe aber fast im gleichen Ausmal3. Per
Saldo trug das zu einer Normalisierung der jeweiligen Zins-
kurven bei. An den Aktienmarkten sorgte die erratische US-
Handels- und Zollpalitik im Frihjahr fir einen temporar spur-
barenKursrutsch. Dieser konnte im weiteren Jahresverlaufaber
mehr als korrigiert werden. Zum Jahresende standen teilweise
wieder neue Hochstande zu Buche.

Eine im gesamten Jahresverlauf nur verhaltene konjunktu-
relle Dynamik trug dazu bei, den Preisdruck in der Eurozone
und Deutschland weiter abzuschwdachen. So reduzierte sich
die Jahresrate beim Harmonisierten Verbraucherpreisindex
(HVPI) in der Eurozone im Jahresdurchschnitt von 2,4% auf
2,2% (Deutschland: von 2,5% auf 2,3%). In den USA verharr-
ten die Verbraucherpreise — gemessen am Wert der privaten
Konsumausgaben (PCE) — im Jahresdurchschnitt 2025 dage-
gen bei 2,6 %.

Die EZB reagierte im 1. Halbjahr 2025 mit vier weiteren geld-
politischen Lockerungen. Zum Jahresende 2025 lag der Ein-
lagensatz somit bei 2,00% (Jahresende 2024: 3,00%). In den
USAzeigten sich die dortigen Wahrungshuter dagegen zunachst

12

zurlickhaltender in Bezug auf zusatzliche Lockerungsschritte.
Hinzu kamen ab April die Unsicherheiten im Zusammenhang
mit den angekilindigten und zeitnah umgesetzten Anhebungen
der US-Zollsdtze und die damit verbundenen Inflationssorgen.
Erstim September nahm die Federal Reserve den Leitzins wei-
ter zurtick. Zwei weitere Zinsschritte brachten den Zielbereich
der Federal Funds Rate zum Jahresende 2025 auf 3,50%-3,75%
(Ende 2024: 4,25 %—4,50%).

Im Gesamtjahr 2025 konnte die Wirtschaftsleistung in der
Eurozone um 1,5% im Vergleich zum Vorjahr gesteigert wer-
den (2024: +0,9%). Besonders schwach blieb das Bild dabei in
Deutschland aufgrund rucklaufiger Investitionen im Verarbei-
tenden Gewerbe und im Bau sowie eines negativen Aul3enbei-
trags. Dabei standen durch hohere Zélle und die Aufwertung
des Euro belasteten Exporten steigende Importe gegentber.
Gestiegene Konsumausgaben der privaten Haushalte und des
Staates sorgten aber zumindest dafur, dass die deutsche Wirt-
schaftim Gesamtjahr 2025 nach zwei Rezessionsjahren wieder
leicht um 0,2 % zulegen konnte (2024: —0,5%). Das BIP in den
USA stieg im Jahresvergleich um 2,2% (2024: 2,8%).

Am deutschen Arbeitsmarkt machte sich die anhaltende wirt-
schaftliche Schwadche erneut negativ bemerkbar. So erhéhte
sich hier die Zahl der Arbeitslosen im Jahresdurchschnitt im
Vergleich zum Vorjahr um weitere 161.000 (Vorjahr: 178.000)
auf 2.948.000. Die saisonbereinigte Arbeitslosenquote lag
per Jahresende 2025 bei 6,3 % (Dezember 2024: 6,1%). Dabei
wurden Stellen vor allem in der Metall-, Elektro- und Stahlin-
dustrie sowie erneutim Verarbeitenden Gewerbe abgebaut. In



Durchschnittliche Umlaufrendite inlandischer Anleihen erster Bonitat im Jahr 2025 (in %)

Jan Feb

Apr Mai Jun

der Eurozone gab die Quote von Dezember 2024 auf Dezember
2025 dagegen leicht um 0,1 Prozentpunkte auf 6,2 % nach. In
den USA zog die Arbeitslosenquote im Vergleich zum Vorjahr
um 0,2 Prozentpunkte auf 4,4 % an.

Entwicklung der Kapitalmarkte

An den Rentenmarkten hat sich die Normalisierung der Zins-
strukturkurve in Deutschland 2025 fortgesetzt. Am kurzen Ende
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der Kurve kam es zum Jahresbeginn aufgrund der Erwartung
weiterer Leitzinssenkungen der EZB zu einem spurbaren Ren-
diterlickgang. Die 10-jahrige Rendite blieb in den ersten Wo-
chendes Jahres dagegen noch weitgehend auf dem Niveau vom
Jahresende 2024. Im Jahresverlauf sorgten aber verschiedene
Faktoren flr einen deutlichen Anstieg der langfristigen Rendi-
ten. Nach der Ankindigung eines Fiskalpakets der deutschen
Bundesregierung fir Infrastruktur und Verteidigung im Marz
verzeichnete die 10-jahrige Rendite gar den starksten Tagesan-
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03 LAGEBERICHT

Performance verschiedener Anlageformen im Jahr 2025 (in %)

Nettorendite der Pensionskasse "

Rentenmarkte

Firmenanleihen (A-Rating)
7-10 Jahre

Dt. Staatsanleihen
7-10 Jahre

Dt. Pfandbriefe
7-10Jahre

Aktienmarkte
Euro Stoxx

Dax

Nikkei (JPY)
Nikkei (EUR)
Dow Jones(USD)
Dow Jones(EUR)
MSCI Europa

-0,38

26,18

7 ohne Marktwertentwicklungen

stieg seit der deutschen Wiedervereinigung. Ende 2025 lag die
10-Jahresrendite bei 2,85% (Ende 2024: 2,36 %). Anfang April
nahmen die Sorgen um die Weltkonjunktur nach der Ankindi-
gungvon Zusatzzollen durch die US-Administration deutlich zu.
In Reaktion auf den vom US-Prasidenten ausgerufenen ,Tag der
Befreiung” erlebte der US-Anleihemarkt die starksten Kurs-
verluste seit Jahren und die Rendite von US-Staatsanleihen
mit zehn Jahren Laufzeit schoss binnen einer Woche von rund
3,90% bis auf fast 4,60% nach oben. Mit der Aussicht auf eine
Lockerung der Geldpolitik durch die US-Notenbank im Herbst
gaben die Renditen dann wieder nach. Zum Jahresende 2025
lag das Renditeniveau bei 4,17 % (Ende 2024: 4,57 %). Auffal-
lig war zudem die Zinsentwicklung in Japan. Hier erreichten
langlaufende Staatsanleihen teilweise die hochsten Rendite-
niveaus seit Ende der 1990er Jahre. Im Jahresvergleich zog
z.B. die 10-jahrige Rendite vor dem Hintergrund der hohen
Staatsverschuldung und eines steigenden Preisdrucks von
1,08% auf 2,04% an. Im Dezember 2025 hatte die Bank of Ja-
pan mit Blick auf anziehende Inflationserwartungen den Leit-
zins mit 0,75% auf den hdchsten Stand seit 1995 angehoben.

14

10 15 20 25 30

Der oben genannte Zollschock hatte auch Konsequenzen fir die
internationalen Aktienmarkte. Der Einbruch war jedoch nur von
kurzer Dauer. Getrieben von der Hoffnung auf eine durch staat-
liche Fiskalpakete ausgeloste wirtschaftliche Erholung, weitere
geldpolitische Lockerungen der US-Notenbank und die anhal-
tende Euphorie in Bezug auf die positiven Effekte steigender
Kl-Investitionen legten DAX und Euro Stoxx 50 im Gesamtjahr
2025 weiter kraftigum rund 23 % bzw. gut 18% zu. Auf USD-Basis
gewann der Dow Jones Industrial Average fast 13%, der breiter
gefasste S&P 500 notierte gut 17% hoher und der technolo-
giebehaftete NASDAQ-100 erzielte ein Plus von gut 20%.

Die Konsolidierungsphase im Gewerbeimmobilienmarkt in
DeutschlandhieltauchimJahresverlauf 2025 an. Viele Marktteil-
nehmer agierten weiter abwartend, die erhoffte Belebung des
Transaktionsmarktes blieb in einigen Sektoren hinter den Er-
wartungen zurlck. Zudem bremsten anhaltend hohe Bau- und
Finanzierungskosten und eine rezessionsbedingt geringere
Nachfrage. Das Bewertungsniveau konnte sich in Teilsegmen-
ten stabilisieren.



Der Euro zog im 1. Halbjahr 2025 zum US-Dollar spurbar an.
Seither pendelte das EUR/USD-Wahrungspaar in einer engen

Handelsspanne auf dem erreichten Niveau zwischen 1,14 USD

und 1,18 USD. Wahrend der Status des US-Dollars als ,sicherer
Hafen" aufgrund der erratischen Zoll-, Handels- und Geopolitik

der US-Regierung zunehmend in Frage gestellt wurde, haben

sich Edelmetalle verstarkt als ,Krisenwahrungen” etabliert. An-
haltende globale Kaufe nationaler Notenbanken und eine hohe

Schmuck- und Industrienachfrage vor allem aus Schwellenlan-
dern sowie eine steigende globale Investmentnachfrage fuihr-
ten 2025 im Jahresvergleich auf USD-Basis zu Zuwachsen von

fast 70% bei Gold bzw. tber 160 % bei Silber.

Ausblick 2026

Auch 2026 werden Themen wieKunstliche Intelligenz, expansive
Geld- und Fiskalpolitik sowie die Hoffnungen auf eine wirt-
schaftliche Erholung im Fokus stehen. Dagegen bremsen
die Unsicherheiten Uber die Entwicklungen der geopolitischen
Krisenherde, Sorgen um einen eskalierenden globalen Handels-
streit und das Thema ,Staatsschulden” die teilweise zu beob-
achtende Euphorie ein. Besonders in Atem halten dirfte die
internationalen Finanzmarkte 2026 dabei die kinftige Aus-
richtung der US-AuBen- und Innenpolitik (auch mit Blick auf
die US-Zwischenwahlen im November). In Deutschland gilt es
in diesem Umfeld, die vorgesehenen Reformen in der Steuer-,
Gesundheits- und Rentenpolitik mit Nachdruck voranzubringen,
die beschlossenen Konjunkturpakete fir Infrastruktur und Ver-
teidigung zeitnah in werthaltige Projekte umzusetzen und den
Blrokratieabbau zu beschleunigen. Dann ist eine wirtschaft-
liche Belebung und ein BIP-Zuwachs jenseits von 1% denkbar.
Eine ahnliche GréRenordnung lasst sich auch fir die Eurozone
erwarten. Im Dezember 2025 prognostizierte die EZB fur das
Gesamtjahr 2026 ein BIP-Plusim gemeinsamen Wahrungsraum
von 1,2%. Die US-Konjunktur diirfte mit Blick auf zollbedingte
Investitionszurtickhaltungen der Unternehmen, Kaufkraftver-
luste bei den privaten Haushalten sowie mutmaRlich weniger
dynamischen Ki-Investitionen nur mit gebremster Dynamik
zulegen. Die jungsten Fed-Schatzungen vom Dezember 2025
sehen fiir 2026 in den USA ein BIP-Wachstum von 2,3 % voraus.

Geldpolitisch zeichnet sich fiir das laufende Jahr eine Politik
der ruhigen Hand bei der EZB ab. So rechnen deren Experten
im Jahresdurchschnitt 2026 und 2027 mit einer Teuerungsrate
im Bereich knapp unter der Zielmarke von ,mittelfristig 2 %".
Der aktuelle Einlagensatz durfte somit nahe des neutralen
Leitzinssatzes liegen, der weder konjunkturdampfend noch
stimulierend wirkt. Vor diesem Hintergrund werden die EUR-
Wahrungshuter die Leitzinsen in den kommenden Monaten
wohl unverandert lassen. Bei der Fed rechnen die Mitglieder
des Offenmarktausschusses damit, dass sich die Teuerung in
den kommenden Monaten der Marke von 2% von oben anna-
hern wird. Das 6ffnet 2026 die Tur flr weitere Leitzinssenkun-
gen, zumal die US-Administration mit der Neubesetzung auf
dem Posten des Fed-Prasidenten (Amtszeit ab Mai 2026) den
politischen Druck auf die Notenbank hochhalten dirfte. Insge-
samtistvon der Geldpolitikin den jeweiligen Wirtschaftsraumen
kein Gegenwind flr die konjunkturelle Entwicklung absehbar.

Bei Gewerbeimmobilien sollte sich die Konsolidierungsphase
in Deutschland 2026 ihrem Ende nahern. Eine strukturell ver-
anderte Immobiliennachfrage wird in Teilsegmenten, wie z.B.
Biro, weiterhin dampfend wirken. Die Fokussierung auf die
Lage, bonitatsstarke Mieter sowie die Zukunftsfahigkeit der
Immaobilie werden fur Investoren weiterhin wichtige Bestand-
teile einer Kaufentscheidung sein.

Der Hoffnung auf eine konjunkturelle Belebung und die Umset-
zung weiterer Reformen in Deutschland stehen vor allem die
anhaltenden geopolitischen Krisen sowie die Unsicherheiten
mit Blick auf die globalen Handels- und Zollpolitiken gegentiber.
Aufgrund der steigenden Staatsverschuldung dirfte die Steil-
heitder Zinskurve in 2026 insgesamt weiter zunehmen. An den
Aktienmarkten sind temporare Ricksetzer einzukalkulieren.
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03 LAGEBERICHT

GESCHAFTSVERLAUF

Entwicklung des Versichertenbestands

Der Versichertenbestand der Pensionskasse gliedert sich in
den

> Anwartschafts- undin den
> Pensionarsbestand.

Die Anzahl der Personen mit Anwartschaften ist gegeniiber
dem Vorjahrum 14,81 % von 2.687 auf 2.289 zurlickgegangen.

Dabei sank die Anzahl der Anwarter um 16,40% und die der
Anwarterinnen im gleichen Zeitraum um 13,55 %.

Der Anwartschaftsbestand gliedert sich wie folgt auf:

> Beschaftigte der BARMER, einschl. der

Beschaftigten mit Altersteilzeitvereinbarungen: 1.293
> Beschaftigte, deren Beschaftigungsverhaltnis

aus betrieblichen oder personlichen Grinden ruht: 385
> Beschaftigte des vdek: 9
> Beschaftigte der gkv informatik: 1
> Ausgeschiedene Beschdftigte mit

unverfallbaren Anwartschaften: 601

Die Anzahl der Personen, die Pensionen empfangen, hat sich
gegeniiber dem Vorjahr um 3,62 % von 6.849 auf 7.097 erhoht.

Entwicklung des Anwartschaftsbestands

B Gesamt Manner Frauen

4.000 —

3.500 —

3.056

3.000 —
2687

2.500 — 2289

2.000 —
1674

1.500 1.382 14s8
) § 1.295
1189

994

1.000 —

500 —

0

2023 2024 2025
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Entwicklung des Pensionarsbestands

B Gesamt Personen mit einer Alterspension
Personen mit einer Friihpension
8,000 — Personen mit einer Hinterbliebenenpension
7.097
7.000 — 6630 6.849
6.000 — 5.645
5203 5.401
5.000 —
4,000 —
3.000 —
2.000 —
1134 1140 1157
1.000 —
293 308 295
0
2023 2024 2025



Der Pensionarsbestand hat sich gegenlber dem Geschaftsjahr 2024 wie folgt verandert:

31.12.2025 31.12.2024
Leistungsempfanger Anzahl Anzahl Veranderung in%
Alterspensiondre
Manner 2971 2.862 3,81
Frauen 2.674 2.539 5,32
Gesamt 5.645 5.401 4,52
Friihpensiondre
Manner 105 118 -11,02
Frauen 190 190 0,00
Gesamt 295 308 -4,22
Hinterbliebenenpensiondre
Witwen/Witwer 1126 1.107 1,72
Waisen 31 33 -6,06
Gesamt 1.157 1.140 1,49
Gesamt 7.097 6.849 3,62

Gegentiiber dem Berichtsjahr 2024 ist der Pensiondrsbestand ~ Die Zu- und Abgdnge im Jahr 2025 im Anwartschafts- und
um 248 Personen weiter angewachsen. Einem Zugang von  Pensionarsbestand sind nachstehend detailliert dargestellt.
495 Personen standen 247 Abgange gegenuber.
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Bewegungen des Bestands an Pensionsversicherungen (ohne sonstige Versicherungen)
im Geschaftsjahr 2025

Anwirter 3 Invaliden-
Manner Frauen Manner
Anzahl Anzahl Anzahl

I.  Bestand am Anfang des Geschaftsjahres 1.189 1.498 2.980
Il. Zugang wahrend des Geschéftsjahres

1. Neuzugang an Anwartern, Zugang an Rentnern 0 7 193

2. Sonstiger Zugang " 0 1 0

3. Gesamter Zugang 0 8 193
lll. Abgang wahrend des Geschaftsjahres

1. Tod 2 3 97

2. Beginn der Altersrente 183 187

3. Berufs- oder Erwerbsunfahigkeit (Invaliditat) 9 21

4. Reaktivierung, Wiederheirat, Ablauf 0

5. Ausscheiden unter Zahlung von Riickkaufswerten, Rickgewahrbeitragen 0 0 0

und Austrittsvergltungen
6. Ausscheiden ohne Zahlung von Riickkaufswerten, Riickgewahrbeitragen 0 0 0
und Austrittsvergltungen

7. Sonstiger Abgang 1 0 0

8. Gesamter Abgang 195 211 97
IV. Bestand am Ende des Geschaftsjahres 994 1.295 3.076

davon

1. Beitragsfreie Anwartschaften 147 465

2. InRlckdeckung gegeben

1 Z.B. Reaktivierung, Wiederinkraftsetzung, Erhéhung der Rente sowie Aussetzung der Rentenzahlung
2 Einzusetzen ist hier der Betrag, der sich als zukiinftige Dauerverpflichtung (entsprechend der Deckungsriickstellung) ergibt
3) Personen mit einer 2. Verpflichtung aus dem Versorgungsausgleich sind nur einfach gezéhlt
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und Altersrentner

Hinterbliebenenrenten

Summe der Jahresrenten?

Frauen Summe der Witwen Witwer Waisen
Jahresrenten? . . .
Witwen Witwer Waisen
Anzahl EUR Anzahl Anzahl Anzahl EUR EUR EUR
2.729 78.523.838,76 960 147 33 4,584.207,12 698.248,20 80.405,16
209 6.827.214,84 67 20 3 390.321,96 111.732,41 11.398,48
0 1.558,32 1 1 1 1.75716 1.678,92 3.304,68
209 6.828.773,16 68 21 4 392.079,12 113.411,33 14.703,16
74 1.710.222,84 63 6 2 222.597,60 27.658,20 803,40
0 0,00 1 0 4 7.518,36 0,00 12.213,84
0 0,00 0 0 0 0,00 0,00 0,00
0 0,00 0 0 0 0,00 0,00 0,00
0 27.252,12 0 0 0 0,00 0,00 0,00
74 1.737.474,96 64 6 6 230.115,96 27.658,20 13.017,24
2.864 83.615.136,96 964 162 31 4.746.170,28 784.001,33 82.091,08
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Der Versichertenbestand der Pensionskasse ist im letzten
Jahr um 150 Mitglieder bzw.1,57% gesunken. Aufgrund der
SchlieBung fir Neuaufnahmen seit dem 01.01.1988 sinkt der
Bestand an Anwartern kontinuierlich, auch wenn im Zuge des
Versorgungsausgleichs bei Scheidung flr die ausgleichsbe-
rechtigten Personen neue Anwartschaften begriindet werden.
Im Geschaftsjahr 2025 wurden in Folge des Versorgungsaus-
gleichs 7 neue Anwartschaften und 2 neue Pensionsverpflich-
tungen begrundet.

20

Im Verhaltnis zum Gesamtversichertenbestand betragt der
Pensionarsbestand am Jahresende 2025 75,61 %.

Mit Ausnahme einzelner ausgleichsberechtigter Personen aus
dem Versorgungsausgleich werden bis zum Jahr 2035 alle Mit-
glieder in den Ruhestand Gibergegangen sein.



Entwicklung des Versichertenbestands in den letzten 5 Jahren
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LAGE

Ertragslage

Der Beitrag zur Pensionskasse betragt 7 % des monatlichen
ruhegehaltsfahigen Bruttogehalts und wird von den Mitglieds-
unternehmen BARMER, gkvi und vdek gezahlt.

Die Beitragseinnahmen beliefen sich im Berichtsjahr auf TEUR
7.891. Somit betrugen sie TEUR 760 weniger als im Jahr 2024.
DieserRuckgangfielannahrend so aus, wieinderinternen Hoch-
rechnung prognostiziert. Er ist darauf zurlckzufihren, dass
die beitragspflichtigen Einnahmen aufgrund des kontinuier-
lichen Riickgangs der aktiven beitragspflichtigen Mitglieder
jahrlich sinken.

Folgende Leistungen gewahrt die Pensionskasse Mitgliedern,
die wegen Eintritt des Versorgungsfalls aus den Diensten eines
Mitgliedsunternehmens ausscheiden:

> Alterspensionen,
> Fruhpensionen und
> Hinterbliebenenpensionen
(Witwen-, Witwer- und Waisenpensionen)

Die Zahlungen fiir Pensionsleistungen haben im Jahr 2025 im
Rahmen der Erwartung um TEUR 5.195 (+6,39%) auf TEUR
86.532 zugenommen. Der Anstieg der Pensionsleistungen re-
sultiert zu einem groBRen Teil aus der steigenden Anzahl der
Pensionsempfanger. Zudem sind die Pensionsleistungen der
jahrlich neu hinzukommenden Pensionaren deutlich hoher als
die Pensionsleistungen, die die Pensionare bezogen haben, die
im abgelaufenen Kalenderjahr verstorben sind.
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Entwicklung der Beitragseinnahmen und der Zahlungen
flir Pensionsleistungen (ohne Regulierungsaufwendungen)

in EUR
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Aufgrund der riicklaufigen Beitragseinnahmen und der deutlich
steigenden Pensionszahlungen sind die zu leistenden Pensi-
onen alleine Uber die Beitrage nicht zu finanzieren. Die Diffe-
renz zwischen Pensionszahlungen und Beitragseinnahmen
lag im abgelaufenen Geschaftsjahr bei rund TEUR 78.642. In
den Folgejahren wird sie weiter deutlich ansteigen. Die Finan-
zierungslicke wird durch die Ertrage aus den Kapitalanlagen
kompensiert.

Die Bruttoertrage aus Kapitalanlagen beliefen sich im abge-
laufenen Geschaftsjahrauf TEUR 78.934 und tibertrafen damit
leicht die Erwartungen. Dies entspricht einer Bruttoverzinsung
bezogen auf das arithmetische Mittel der Kapitalanlagen im
Berichtsjahrvon 3,91 % (Vorjahr: 4,38 %). Nach Abzug der unmit-
telbaren Aufwendungen fur die Kapitalanlagen von insgesamt
TEUR 13.411 ergibt sich eine Nettorendite der Kapitalanlagen
von 3,25%. Die Nettorendite Uberschreitet damit den zum
31.12.2025 von 3,10 % auf 3,00 % abgesenkten Rechnungszins.

Flr das Geschaftsjahr ergab sich ein Jahresfehlbetrag in Hohe
von TEUR - 6.904 (Vorjahr: Jahresfehlbetrag TEUR —1.720).

Der Fehlbetrag entstand, weil zum 31.12.2025 der Rechnungs-
zins um zehn Basispunkte abgesenkt wurde, um die Verzin-
sungsanforderung an die Kapitalanlagen zu reduzieren und
damit langfristig die Risikotragfahigkeit der Kasse zu steigern.
Die im Geschaftsjahr entstandenen Uberschiisse in Hohe von
TEUR 14.197 reichten nicht aus, um die Kosten der Absenkung
in Hohe von TEUR 21.101 vollstandig zu kompensieren.

Finanzlage

Der Aufsichtsratist nach §9 Ziffer 1 der Satzung verpflichtet, in
jedem Jahr ein versicherungsmathematisches Gutachten ber
den finanziellen Status der Pensionskasse erstellen zu lassen.
Nach dem Gutachten per 31.12.2025 belauft sich die Deckungs-
ruckstellung auf TEUR 1.821.848. Sie hat sich gegenliber dem
Vorjahr um rund TEUR 4.910 verringert.

Nach §234 g Abs. 1 VAG sind alle Pensionskassen verpflichtet,
zur Sicherstellung der dauernden Erflllbarkeit der Vertrdge,
freie, unbelastete Eigenmittel mindestens in Hohe der Solva-
bilitatskapitalanforderung zu bilden. Nach den Berechnungen
des Verantwortlichen Aktuars betragt die Solvabilitatskapi-
talanforderung der Pensionskasse per 31.12.2025 TEUR 77.170.

Aufgrund des Jahresfehlbetrags ist die Verlustricklage der
Kasse auf TEUR 46.189 gesunken. Ebenfalls zu den Eigenmit-
teln zahlt der von der BARMER zur Verfligung gestellte, riick-
zahlbare undverzinsliche Griindungsstock. Dieser betragt zum
31.12.2025 TEUR 80.000.

Die Pensionskasse verfligt somit unter Anrechnung der imma-
teriellen Vermogensgegenstdande in Hohe von TEUR 142 iber
explizite Eigenmittel in Hohe von TEUR 126.047. Damit werden
die gesetzlichen Auflagen zur Bedeckung der Solvabilitdtskapi-
talanforderung mit dem Jahresabschluss 2025 um TEUR 48.877
ubertroffen.
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Im Rahmen einer in regelmaligen Abstanden erstellten Asset-
Liability-Studie wird eine langfristige Liquiditatsplanung vorge-
nommen, die die jdhrlichen Verpflichtungen den vorhandenen
Mitteln gegentiberstellt, um so eine entsprechende Steuerung
zu ermoglichen. Die Verfeinerung der Liquiditatsplanung erfolgt
unterjahrig auf monatlicher Basis und wird rollierend jeweils fur
ein Jahr monatlich aktualisiert. Fur die Erfillung der falligen Zah-
lungen aus den bestehenden Versorgungsansprichen waren
stets ausreichend liquide Mittel verfigbar.

Vermogenslage

Der Erfolg der langfristig ausgerichteten Anlagepolitik wird
mafgeblich durch die Entwicklungen an den Kapitalmarkten
und der versicherungstechnischen Verpflichtungen unter Be-
rucksichtigung der gesetzlich vorgegebenen Anlagegrund-
satze sowie den weiteren aufsichtsrechtlichen Vorgaben der
Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) be-
einflusst. Im Jahr 2025 konnte — trotz weiterhin herausfordern-
der geopolitischer und wirtschaftlicher Rahmenbedingungen —
ein Ergebnis erzielt werden, das die langfristige Risikostruktur
der Kapitalanlagen nachhaltig absichert.

Zum Ende des Geschaftsjahres betrug der Anteil der Invest-
mentvermogen auf Buchwertbasis rund 37 % des Kapitalan-
lagebestandes und erhohte sich dabei gegenuber dem Vorjahr
leicht von TEUR 737.206 auf TEUR 742.922 (+0,78%). Diese
Veranderungresultierte aus planmafigen AbrufenindenAnlage-
klassen Infrastruktur und Immoaobilien. Bei Gewerbeimmabi-
lien kam es zu Abwertungen verschiedener Bestandsobjekte.
Daraus resultierten Abschreibungen einzelner Fonds. Uberwie-
gend positiv entwickelten sich die Infrastruktur-Investments
aufgrund von Wertsteigerungen. Dies flihrte bei planmaligen
Teilrealisierungen partiell zu Abgangsgewinnen.
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Aus den Kapitalanlagen erfolgten im Geschaftsjahr insge-
samt Zufllisse in Hohe von TEUR 224.724. Davon entfielen auf
Rickzahlungen und Verkaufe von festverzinslichen Anlagen
und Hypothekendarlehen TEUR 110.221, auf Riickgabe und
Veraul3erungen von Anteilen an Investmentvermagen TEUR
48153 und auf Ausschittungen und Zinszahlungen TEUR
66.351. Demgegenuber entstanden aus Beitragseinnahmen,
Leistungszahlungen und Verwaltungskosten im Saldo ins-
gesamt Abflusse in Hohe von TEUR 76.815. Aus dem Liqui-
ditatstberschuss wurden Kapitalabrufe aus bestehenden
Zeichnungsverpflichtungen von Investmentvermaogen in Hohe
von TEUR 60.869 bedient und ein Betrag in Hohe von TEUR
68.572 in langfristige festverzinsliche Kapitalanlagen in- und
auslandischer Emittenten investiert. Zur Liquiditatssteuerung
wurden ausschlieBlich Tagesgeldanlagen getatigt.

Der Gesamtbestand der Kapitalanlagen hat sich im Vergleich
zum Vorjahresultimo von TEUR 2.019.889 auf TEUR 2.013.302
(—0,33%) verringert. Im Rentendirektbestand blieb das Durch-
schnittsrating mit A- unverandert zum Vorjahresniveau. Die
Modifizierte Duration belauft sich per Ende 2025 auf 11,06 Jahre.
Gleichzeitig verringerte sich der laufende Durchschnittskupon
im Bereich der Direktanlagen von 3,68% auf 3,57 %.

Dienachfolgende Tabelle gliedert die Kapitalanlagenanalog den
Bilanzierungsvorschriften fir Versicherungsunternehmen auf.



Kapitalanlagen

31.12.2025 9 31.12.2024 9 Veranderung

TEUR TEUR TEUR
1. Beteiligungen 0 0,0 0 0,0 /. 0
e T, a6 s ;s . s
3 'f';:?\?:rr;g;ﬁ'i"ee\;\j;':trs;t;:e”ie” und andere 353.352 176 394.905 19,6 /. 41553
4. Hypotheken 35 0,0 48 0,0 Ly 13
5. Namensschuldverschreibungen 812.496 40,4 818.731 40,5 . 6.234
6. Schuldscheinforderungen und Darlehen 24.996 1,2 10.000 0,5 + 14.996
7. Ubrige Ausleihungen 0 0.0 0 0.0 A, 0
8. Einlagen bei Kreditinstituten 79.500 39 59.000 29 + 20.500
2.013.302 100 2.019.889 100 ok 6.588

Die Entwicklung des Kapitalanlagebestands in den letzten fiinf Jahren stellt sich wie folgt dar (in TEUR):

2.050.000 2.019.272 2.019.889 2.013.302
2.000.000 1.970. 792 +0,03% ~033%
+246%

1.950.000 1.921. 27h

2,58%
1,900.000 + 81
1.850.000
1.800.000
1.750.000
1.700.000
1.650.000
1.600.000

2021 2022 2023 2024 2025
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ZUSAMMENFASSUNG

Der Rechnungszins konnte zum 31.12.2025 aus den laufen-
den Uberschiissen und Mitteln aus der Verlustriicklage plan-
malig um 10 Basispunkte auf 3,00% abgesenkt werden. Un-
ter Risikoaspekten ist derzeit keine weitere Absenkung des
Rechnungszinses erforderlich. Das derzeitige Zinsniveau er-
moglichte es, im abgelaufenen Geschaftsjahr 2025 eine Net-
torendite in Hohe von 3,25% zu erreichen, die oberhalb des
abgesenkten Rechnungszinses liegt.
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Die Anzahl der Versicherten sank aufgrund des flir den Neuzu-
gang geschlossenen Bestands weiter im geplanten Ausmal.
Die Versicherungsleistungen wurden tUberwiegend aus den Er-
tragen der Kapitalanlagen bedient. Die an die Pensionskasse
extern und intern gestellten Anforderungen wurden stets ein-
gehalten.



RISIKO-, PROGNOSE-
UND CHANCENBERICHT

Risikobericht

Oberstes Ziel der Pensionskasse ist die Sicherstellung der dau-
erhaften Erfullbarkeit der garantierten Leistungen aus den
gegenuber den aktiven und ehemaligen Mitarbeitenden ihrer
Mitgliedsunternehmen und deren Hinterbliebenen eingegan-
genen Verpflichtungen. Das Risikomanagementsystem dient
der rechtzeitigen und vollumfanglichen Identifikation, Analyse,
Bewertung, Uberwachung und Steuerung von wesentlichen
Risiken sowie der Friherkennung von Entwicklungen, die den
Fortbestand des Unternehmens und damit die Leistungser-
flllung gefahrden kdnnen. Es ist in die strategische Unterneh-
menssteuerung eingebunden und unterstitzt den Vorstand bei
der Erreichung der geschaftspolitischen Ziele.

Der Gesamtvorstand tragt die Verantwortung fur die Umset-
zung und Weiterentwicklung des Risikomanagements. Er legt
die Risikostrategie fest und trifft die hieraus abgeleiteten we-
sentlichen Risikomanagemententscheidungen. Dazu gehort
die Limitierung der wesentlichen Risiken und die Festlegung
des Umfangs der zur Bedeckung von Risiken zur Verfligung
stehenden Risikodeckungsmasse.

Die unabhangige Risikocontrollingfunktion (URCF) stellt sicher,
dass angemessene Prozesse, \lerfahren und Methoden fiir
das operative Risikomanagement implementiert sind. Die
URCF ist primar fur die Identifikation, Bewertung und Analyse
des Risikoprofils sowie fiir die Uberwachung von Limiten und
MaRnahmen zur Risikobegrenzung auf aggregierter Ebene zu-
standig. Diese Aufgabe wird durch die Bereichsleitung Risiko-
management wahrgenommen.

Der Stabsbereich Informationssicherheit (IS) unterstiitzt im
Rahmen des Informations- und Kommunikationstechnologie-
Risikomanagements (IKT-Risikomanagement) den Vorstand
bei der Uberwachung der digitalen Resilienz, der Bewertung
bestehender SchutzmalRnahmen gegen Cyberangriffe und
dem Management von Drittparteien-Risiken im Rahmen der
Auslagerung von Dienstleistungen.

Die Risikoverantwortung liegt dariber hinaus dezentral in den

operativen Geschaftsbereichen. In den einzelnen Geschafts-
bereichen wird im Rahmen des Tagesgeschadftes die Identifika-
tion, Beurteilung, Kontrolle und Verminderung von Einzelrisiken

durchgefihrt.

Im Rahmen des internen Kontrollsystems werden die Durch-
fihrung und die Funktionsfahigkeit der vorgenannten Kontrol-
len sichergestellt.

Als objektive und unabhangige Prifungs- und Beratungsins-
tanz unterstitzt die Interne Revision den Gesamtvorstand bei
seinen Uberwachungsaufgaben. Sie gewahrleistet die Einhal-
tung gesetzlicher, aufsichtsrechtlicher und interner Vorgaben
und stellt die Ordnungsmaligkeit des gesamten Unterneh-
mensfiihrungssystems sicher.

Die Versicherungsmathematische Funktion (VmF) tragt eben-
falls im Rahmen ihrer gesetzlichen Aufgaben zur wirksamen
Umsetzung des Risikomanagementsystems bei, insbesondere
hinsichtlich der Koordinierung der Berechnung und Uberwa-
chungderversicherungstechnischen Rickstellungen sowie der
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Beurteilung versicherungstechnischer Risiken und der Solva-  Kapitalanlagerisiko
bilitat.
Die strategische Ausrichtung der Kapitalanlagetatigkeit wird
Die Erfassung aller wesentlichen Risiken erfolgt turnusmaRig, wesentlich durch die versicherungstechnischen Verpflichtun-
mindestens einmal jahrlich, im Rahmen einer Risikoinventur, gen bestimmt. Die sich daraus und unter Berlcksichtigung ver-
in die alle Fachbereiche Uber ihre Fiihrungskrafte einbezogen  schiedener Risikopuffer ergebende betriebsnotwendige Min-
sind. Risiken im Zusammenhang mit dem Klimawandel, der Ver-  destverzinsung bestimmt die Anforderung an die langjahrige
wendungvon Ressourcen und der Umwelt (6kologische Risiken)  Durchschnittsrendite der Vermdgenswerte.
sowie soziale und aus der Unternehmensfuihrung resultierende
Risiken (im Folgenden Nachhaltigkeitsrisiken) werden im Rah-  Ziel der Kapitalanlagepolitik ist das nachhaltige und stetige Er-
men der Risikoinventur als Einflussfaktoren der vorhandenen  zielen einer Nettorendite oberhalb des Rechnungszinssatzes.
Risiken berticksichtigt. Im aktuellen Zinsumfeld lassen sich die daflr erforderlichen
Renditen im Bereich der festverzinslichen Direktanlagen reali-
Alle Risiken fir die Pensionskasse lassen sich einem der folgen-  sieren. Daher haben in der Neu- und Wiederanlage Neuzeich-

den Bereiche zuordnen: nungen in alternativen Anlageformen wie Immabilien, Infra-
struktur und Private Debt gegentiber festverzinslichen Anlagen

> Kapitalanlagerisiko wie im Vorjahr ein geringeres Gewicht.

> \ersicherungstechnisches Risiko/ Garantierisiko

> Operationelles Risiko Der Vorstand aktualisiert jahrlich die Anlagestrategie als Be-

standteil der Geschaftsstrategie. Hierdurch wird die Kapital-
Die Kapitalanlagerisiken und die versicherungstechnischen Ri-  anlagetatigkeit der Kasse jeweils an den aktuellen Risiken des
siken werden regelmaRig anhand von Risikokennziffern oder  Kapitalmarktes ausgerichtet. Der hohe Anteil von festverzins-
Szenarioanalysen bewertet und in ihrer Entwicklung tUber- lichen Anlagen im Rahmen von Neuanlagen unterstreicht die
wacht. Die interne Limitierung einzelner Risiken stellt sicher, Bedeutung des Zinsumfelds als Risikofaktor im Bereich der
dass die Risikotragfahigkeit der Kasse nicht gefahrdet ist. Der  Kapitalanlage.
Vorstand erhalt in den monatlichen Vorstandssitzungen und
falls erforderlich ad hoc eine ausfihrliche Berichterstattung  Die wesentlichen Risiken bei der Kapitalanlage liegen im
uber die aktuelle Risikosituation.
Kreditrisiko
Marktrisiko
Liquiditatsrisiko
Wiederanlagerisiko

Daruber hinaus erfolgt die gesetzlich vorgeschriebene Risiko-
berichterstattung an den Vorstand, den Aufsichtsrat und die
BaFin entsprechend den aufsichtsrechtlichen Mindestanfor-
derungen an die Geschaftsorganisation (MaGo), an die Eigene
Risikobeurteilung (ERB), und seit dem 17. Januar 2025 dem
Digital Operational Resilence Act (DORA).

V V V V
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Direktbestand Fixed Income:
Aufteilung nach Ratingklassen und Risikokategorien (in TEUR)

Ratingklasse Staat/Solva-0" Deckungs- Sicherungs- Senior Erstrangig Senior Nachrangig
masse system Preferred Non-Preferred
Investmentgrade 93,84 %) 273.436,24 69.000,00 248.299,54 265.960,01 64.894,03 98.021,76 97.915,95
AAA bis A— 225.10513 69.000,00 248.299,54 186.976,31 26.486,74 22.945,46 37.810,99
BBB+ 2.936,10 0,00 0,00 25.000,00 8.407,30 29.878,10 32.494,38
BBB 30.569,57 0,00 0,00 0,00 30.000,00 45.198,21 2.997,48
BBB - 14.825,45 0,00 0,00 53.983,69 0,00 0,00 24.613,10
Speculative Grade (6,16%) 0,00 0,00 10.000,00 0,00 0,00 63.317,16 0,00
BB+ bis B— 0,00 0,00 10.000,00 0,00 0,00 63.317,16 0,00
Default Risk (0,00 %) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
CCC+bisD 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Gesamt 273.436,24 69.000,00 258.299,54 265.960,01 64.894,03 161.338,92 97.915,95
in% 22,96% 5,79% 21,69% 22,33% 5,45% 13,55% 8,22%

1 Enthalt auch Anlagen fiir deren Riickzahlung ein Staat garantiert und Anlagen bei multilateralen Entwicklungsbanken,
Anlagen fiir deren Riickzahlung eine europaische Gebietskdrperschaft garantiert sowie Anlagen bei Férderbanken und Abwicklungsanstalten

Kreditrisiko Sicherungsvermogens ausgeweitet werden. Die Entwicklung

Das Kreditrisiko gehort zu den bedeutendsten Risiken. Daher  der Schuldner wahrend der Laufzeit wird durch die Beobach-

kommen der sorgfaltigen Auswahl und der regelmaligen Boni- tung der Ratings externer Ratingagenturen sowie risikoori-

tatsiberwachung der Emittenten eine hohe Bedeutung zu. Die  entiert durch eigene Bewertungen im Rahmen des internen

Pensionskasse verfiigt iiber einangemessenes Uberwachungs-  Kreditbeurteilungsprozesses regelmaRig iberwacht. Nach-

und Steuerungssystem. haltigkeitsrisiken, die sich auf die Ertrags- oder Vermaogens-
lage eines Emittenten negativ auswirken, spiegeln sich im

Bei Erwerb von festverzinslichen Anlagen werden, besonders  Kreditrating ausreichend wider.

bei ungedeckten Anlagen, besondere Anforderungen an die

Bonitat der Schuldner in Form von Mindestratings eingehal- Im aktuellen Zinsumfeld wurden vorrangig Anlagen im erst-

ten. AuBerdem wird das Engagement in ungedeckten Anla- rangigen Bereich getatigt. Durch diese Transaktionen konnte

gen im nicht bevorrechtigten Rang (Senior-Non-Preferred)  das Durchschnittsrating Gber den Gesamtbestand mit A- auf

pro Emittenten auf maximal 2,5% des Sicherungsvermdgens  hohem Niveau gehalten werden.

begrenzt. Soweit die Anlagen von einer deutschen Instituts-

sicherung umfasst sind oder im Rang bevorrechtigt sind (Se-  Grundsatzlich werden bonitatsmalige Risiken friihzeitig er-

nior-Preferred), kann das Engagement auf bis zu 5,0% des  fasst und im Rahmen des Jahresabschlusses berlcksichtigt.
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Derzeit werden jedoch flr keine Emittenten bonitatsmalige
Einschrankungen gesehen.

Marktrisiko

Die Pensionskasse mindert Marktrisiken dadurch, dass sie ihre

Kapitalanlagen — im Einklang mit der langfristigen Ausrichtung
der Anlagepolitik — vollstandig dem Anlagevermogen zuordnet.
Durchdie Zuordnung der Anlagen zum Anlagevermaogen werden

Abschreibungen in Hohe von TEUR 18.387 vermieden. Dem-
gegenuber stehen stille Reserven in Hohe von TEUR 30.407.

Aufgrund des bedeutenden Anteils der festverzinslichen
Kapitalanlagen haben Veranderungen des Zinsniveaus und der
bonitdtsbedingten Risikoaufschlage (Credit Spreads) einen gro
Ben Einfluss auf die Marktwerte und Ertrage der Kapitalanlagen.
Im Jahr 2025 hat die EZB angesichts riicklaufiger Inflation ihre
Leitzinsen mehrmals gesenkt und diese seit Juni 2025 auf einem
moderaten Niveau belassen, um die Konjunktur zu stitzen.
Durch diese geldpalitischen Lockerungen sind die kurzfristigen
Zinsen gesunken, wahrend die Zinsen zum langen Ende zuneh-

mend gestiegen sind, sodass die Zinskurve insgesamt steiler
wurde. Aufgrund der Zinsentwicklung haben sich die Lasten bei
denfestverzinslichen Anlagenim Direktbestand gegentiber dem
Vorjahr im Saldo von TEUR 89.889 auf TEUR 139.161 erhoht.
Die Credit Spreads haben sich fur die Mehrzahl der Emittenten
eingeengt, hatten auf die Marktwertentwicklung aber nur eine
untergeordnete Auswirkung. Die Lasten bei den Rentenfonds
haben sich gegentber dem Vorjahr ebenfalls zinsinduziert ge-
ringfligig von TEUR 5.463 auf TEUR 5.496 erhoht.

Die Modifizierte Duration belauft sich per Ende 2025 auf
11,06 Jahre. Die Veranderung der Modifizierten Duration wird
als Maf fir die Zinssensitivitat der festverzinslichen Anlagen
regelmalig Uberwacht.
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Die Marktwert- und Ertragsentwicklung der Pensionskasse
hangt aufgrund des hohen Anteils von Bestandsanlagen in
Investmentvermogen mit den Anlageschwerpunkten Immo-
bilien, Infrastruktur und Private Debt auch von anlageklassen-
spezifischen sowie allgemeinen Marktentwicklungen ab. Diese
werden zunehmend von Nachhaltigkeitsrisiken beeinflusst,
die sich als akute Klimarisiken wie Starkregenereignisse und
Unwetter oder als Transitionsrisiken aus der Entwicklung zu
einer kohlenstoffarmen Wirtschaft auf die Bewertungs- und
Ertragslage bei Zielinvestments auswirken konnen. Herausfor-
dernd zeigten sich wie im Vorjahrinsbesondere die Entwicklun-
gen im Immobiliensegment. Die Finanzierungskosten blieben
wegen gestiegener Zinsen, erhchten Margenanforderungen
der finanzierenden Banken und weiterhin restriktiver Kredit-
vergabestandards auf hohem Niveau. Daneben belasteten
hohe Bau- und Modernisierungskosten sowie regulatorische
Anforderungen bei Neuvorhaben. Die Abwertungsdynamik war
im Vergleich zum Vorjahr weniger stark. Je nach Nutzungsart
gab es jedoch Rickgange bei den Bewertungen. Das aktuelle
Marktumfeld berticksichtigt die Pensionskasse durch eine re-
gelmaRige Anpassung der Ertragserwartungenim Rahmen der
Unternehmensplanung sowie entsprechender Risikovorsorge
im Jahresabschluss.

Die Nachhaltigkeit ihrer Ertragskraft und die Robustheit ge-
genuber externen Schocks weist die Pensionskasse daruber
hinaus in regelmafigen Prognoserechnungen und Stresstests
nach, in denensie auch in unginstigen Kapitalmarktszenarien
ihre Risikotragfahigkeit unter Beweis stellt. Um die zukinftigen
Verzinsungsanforderungen an die Kapitalanlage zu reduzie-
ren und langfristig die Risikotragfahigkeit zu steigern, wurde
im Geschaftsjahr 2025 der Rechnungszins abgesenkt. Dazu
war eine Entnahme aus der Verlustriicklage erforderlich, die
kurz-bis mittelfristig die Stresstestergebnisse belastet. Zu-
dem sanken die anrechenbaren stillen Reserven aufgrund der
Zinsentwicklungim Jahresverlauf deutlich, sodass zum Jahres-
ultimo lediglich drei von vier Szenarien des aufsichtsrecht-
lichen Stresstests unter Berucksichtigung dieser Reserven
bestanden wurden.



Die Ergebnisse der Stressszenarien zu Aktienkurs- und Zins-  Liquiditdtsrisiko

anderungsrisiken stellen sich zum 31.12.2025 wie nachste- Dem Liquiditatsrisiko begegnet die Pensionskasse durch rollie-

hend dar: rende Liquiditatsplanungen, in die samtliche Zahlungsstrome
ausdenversicherungstechnischen Verpflichtungen, denKapital-

Szenario Zinsanderung (in TEUR) ! anlagen und den sonstigen Verpflichtungen einbezogen wer-

den. Neben der aktiven Steuerung von Falligkeiten und Ruck-

bestand Fixed Income | gem.Szenario | 31122025 | gem.Szenario | |iquidierbare Aktiva, um jederzeit die Erfillung von falligen Zah-
Solv-Down Solv-Up . .
lungen aus den bestehenden Versorgungsanspruchen sicher-
Marktwert Direkt- zustellen.
bestand Fixed Income 1.154.272 930.674
Delta Marktwert 102.589 1.051.684 -121.010
Aufgrund der hohen Prognostizierbarkeit der versicherungs-
technischen Cashflows ist das Risiko unvorhergesehener Liqui-
Stressfaktor Zinsrickgang Bewertung Zinsanstieg e . . .
Rentenfonds 100 Basis- 3112.2025 +100 Basis- ditatsanforderungen in den kommenden Jahren als gering ein-
punkte punkte zustufen.
Marktwert Rentenfonds 99.793 95182 89.613
Delta Marktwert 4.611 -5.569 W/ederan/ager/siko

Die Pensionskasse setzt zur Ertragssteigerung in nennens-
wertem Umfang strukturierte Zinsprodukte ein. Bei diesen
Produkten handelt es sich Uberwiegend um einfach struktu-
rierte Produkte mitKiindigungsrechten fiir den Emittenten. Sie
besitzen grundsatzlich ein besonderes Wiederanlagerisiko, da

1 Unterstellter plgtzlicher Zinsschock mit Markt- und Bestandsdaten vom 31.12.2025, alle
anderen Parameter konstant

Szenario Marktwerténderung (in TEUR)?
die Emittenten ihre Kundigungsrechte dann austben werden,

Stressfaktor3 45 00 e 004 Bewertung wenn der Marktzins an den Kindigungsstichtagen ein gewis-
Aktienfonds e e 31.12.2025 ses Niveau unterschreitet.
Marktwert
Aktienfonds 78675 107.284 IRSIeh Im Geschéftsjahr 2025 wurde ein Anteil von rund 14% der be-
Marktwertanderung -64.370 -35.761 o ] .
stehenden Kundigungsoptionen gemessen am Rickzahlbetrag
tatsachlich ausgetibt. Im aktuellen Zinsumfeld bleibt die Aus-
3 . L . e .
Stressfaktor 20,00% 15,00% Bewertung Ubungswahrscheinlichkeit von zukiinftigen Kiindigungsrechten
Senior Loan Fonds 31.12.2025 . .
niedrig.
Marktwert
Senior Loan Fonds 71.852 76.343 89.815
Marktwertanderung -17.963 -13.472

2 Unterstellter plgtzlicher Schock fiir Aktien und Senior Loans Markt- und Bestandsdaten
vom 31.12.2025, alle anderen Parameter konstant. Zu den Aktien zahlen ausschlieBlich
Aktien und Anteile an Investmentvermdgen in der Anlageklasse Infrastruktur.

3) Abschldge geméaRl BaFin-Stresstest
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Versicherungstechnisches Risiko / Garantierisiko

Die im technischen Geschaftsplan verwendeten biometrischen

Rechnungsgrundlagen werden regelmalig durch den Verant-
wortlichen Aktuar einer Risikoanalyse unterzogen und auf ihre

Angemessenheit Uberpriift. Die positiven Ergebnisse der aktu-
ellen Risikoanalyse bestatigen die Angemessenheit der biome-
trischen Rechnungsgrundlagen. Mittel- bis langfristig konnen

aber weitere Verstarkungen der Rechnungsgrundlagen zur
Berlcksichtigung des weiterhin zu beobachtenden Langlebig-
keitstrends erforderlich werden.

Mit der Absenkung des Rechnungszinses zum 31.12.2025 ist
das Garantierisiko gegenliber dem Vorjahr weiter reduziert wor-
den. Die Pensionskasse erzielte im abgelaufenen Geschafts-
jahreine laufende Durchschnittsverzinsungin Hohe von 3,55 %.
Der im Geschaftsjahr 2025 gliltige Rechnungszins von 3,10%
wurde um 45 Basispunkte Ubertroffen. Auch in den folgenden
Jahren ist davon auszugehen, dass die laufende Durchschnitts-
verzinsung oberhalb des aktuellen Rechnungszinssatzes lie-
gen wird. Die betriebsnotwendige Mindestverzinsung kann
ebenfalls mittelfristig erzielt werden. Aufgrund der Ertrags-
kraft der Kapitalanlagen ist aus aktueller Sicht keine weitere
Rechnungszinsabsenkung erforderlich.

32

Operationelles Risiko

Operationelle Risiken sind betriebliche Risiken, die als Folge des
Versagens von Menschen oder (technischen) Systemen, inter-
nen Prozessen oder als Verluste aufgrund externer Einfluss-
faktoren eintreten, sowie rechtliche Risiken. Prozessuale Risi-
ken reduziert die Pensionskasse durch verbindlich definierte
und transparente Arbeitsablaufe und ein darauf abgestimm-
tes Internes Kontrollsystem. Dabei stellen Zugriffsbeschran-
kungen auf Informationen sowie eingerichtete Vollmachts-,
Freigabe- und Kontrollverfahren in den Ablaufen wesentliche
MaBnahmen dar. Die Interne Revision beurteilt in regelmali-
gen Abstanden die Angemessenheit und die Wirksamkeit der
KontrollmaRnahmen.

Der Umgang mit IT-Risiken ist in einem IT-Sicherheitskonzept
und in den Dienstleistungsvertragen geregelt. Dies betrifftim
Rahmen der Informationssicherheit insbesondere die Themen
Zugriffsschutz und Datensicherheit. Der Umgang mit dem Aus-
fall kritischer Anwendungen ist in internen Notfallplanen gere-
gelt. Analoges gilt flr alle Risiken, die mit der Gebaudesicherheit
im Zusammenhang stehen.

Mitexternen Dienstleistern werden verbindliche Service-Level-
Agreements (SLA) vereinbart, um die vertragskonforme Aus-
fuhrung der ausgelagerten Dienstleistung sicherzustellen. Die
Einhaltung der SLA wird regelmaRig tberwacht.



Im Katastrophenfall kann der Geschaftsbetrieb aufgrund der
modernen IT-Infrastruktur und entsprechender Prozessablaufe
dauerhaft ohne grof3ere Probleme durch mobiles Arbeiten si-
chergestellt werden. Die Einarbeitung neuer Mitarbeitenden
kann aus der Distanz Uber digitale Kommunikationswege
durchgefihrt werden.

Rechtliche Risiken ergeben sich aus Anderungen im gesetz-
lichen, aufsichtsrechtlichen oder steuerrechtlichen Umfeld. Im
Rahmen der Kapitalanlagen ergeben sich insbesondere bei den
Investitionen in Investmentvermogen Risiken aus Anderungen
regulatorischer Vorgaben, die den Wert oder die Ertragskraft
einer Investition beeinflussen konnen. Der Zugang zu Informa-
tionen (ber rechtliche Anderungen wird unter anderem durch
Mitgliedschaftin verschiedenen Fachverbanden sichergestellt.

Gesamte Risikosituation

Die wesentlichen wirtschaftlichen Risiken im Geschaftsbe-
trieb der Pensionskasse liegen im Bereich der Kapitalanlagen
und der Versicherungstechnik. Diese Risiken sind aktuell und
auchinden kommenden Jahren ausreichend bedeckt. Aufgrund
der deutlich oberhalb der aufsichtsrechtlichen Mindestanfor-
derung liegenden Eigenmittelausstattung ist die Erflllung der
Solvabilitatskapitalanforderung in den nachsten funf Jahren
auch unter Bertcksichtigung von Risiken gewahrleistet. Der
aktuelle Rechnungszins beinhaltet aus heutiger Sicht ein aus-
reichendes Sicherheitsniveau.

Insgesamt sind keine Risiken erkennbar, die jetzt oder in den
nachsten Jahren den Bestand der Pensionskasse gefahrden.
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Prognose- und Chancenbericht

Geopolitische Konflikte wie derzeitder Krieg zwischen Russland
und der Ukraine sowie der Nahostkonflikt belasten die Welt-
wirtschaft durch ansteigende Rohstoff- und Energiepreise so-
wie moglicherweise steigende Inflationsraten. Die langfristigen
Zinsen sind im Laufe des Jahres 2025 angestiegen, auch wenn
die kurzfristigen Zinsen eher ricklaufig waren. In diesem Um-
feld haben festverzinsliche Direktanlagen weiterhin eine hohe
Bedeutung, so dass die Pensionskasse auch im Geschaftsjahr
2026 an der strategischen Grundausrichtung fir Neuanlagen
im Bereich Fixed Income in der Direktanlage festhalt. Bei der
Wahl der Laufzeiten werden die Falligkeiten anhand des Cash-
flow-Profils der Kasse gesteuert. Einim Vergleich zu den Fixed
Income-Anlagen geringeres Gewichtin der Neuanlage werden
Anteile an Investmentvermdgen haben. Neben dem Abruf be-
reits eingegangener Kapitalzusagen sollen bis auf weiteres nur
die strategischen Zielquoten fir Infrastrukturanlagen und Pri-
vate Debt im Zeitablauf erreicht und erhalten werden.

Derzum 31.12.2025 auf 3,0% abgesenkte Rechnungszins muss
unter Risikoaspekten in den folgenden Jahren nicht weiter ab-
gesenktwerden. Die Absenkung des Rechnungszinses war eine
wichtigerisikostrategische Zielsetzung, um die Verzinsungsan-
forderungandie Kapitalanlage zu reduzieren und langfristig die
Risikotragfahigkeit der Pensionskasse zu erhohen. Um dieses
Ziel zu erreichen, wurden in den vergangenen drei Jahren Fehl-
betrage im Jahresabschluss toleriert, die zu Entnahmen aus der
Verlustricklage fuhrten. Kurzfristig fuhrt das zu einem Ruick-
gang der vorhanden Risikodeckungsmasse. Aus diesem Grund
und zur weiteren Absicherung gegen mogliche negative Ent-
wicklungen im Gewerbeimmobilienmarkt wird die Verlustriick-
lage in den kommenden Jahren wieder erhoht. Damit wird die
Risikotragfahigkeit auch in den ndchsten Jahren sichergestellt.
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Bei dem derzeitigen Zinsumfeld geht die Pensionskasse in den
aktuellen Prognoserechnungen von einer stabilen Ertragskraft
der Kapitalanlagen aus. Flr das Jahr 2026 wird eine Nettoren-
dite in der Bandbreite von 3,27 %-3,47 % erwartet, die deutlich
oberhalb des aktuellen Rechnungszinssatzes liegt. Auchin den
folgenden Jahren werden die Nettorenditen den Rechnungs-
zinssatz von 3,00 % mit hoher Wahrscheinlichkeit Gbertreffen.

Fir das nachste Jahr wird aufgrund des anhaltenden Ruiick-
gangs des Anwarterbestands von weiter deutlich sinkenden
Beitragseinnahmen ausgegangen. Demgegenuber wird auf-
grund des wachsenden Rentnerbestands mit einer deutlichen
Steigerung der Aufwendungen flr Versicherungsfalle auf rund
TEUR 92.100 gerechnet. Fiir das nachste Jahr ist mit sehr hoher
Wahrscheinlichkeit von einer Erflllung aller aufsichtsrecht-
lichen Anforderungen auszugehen.

Durch den Krieg in der Ukraine, den Nahostkonflikt, die Unsi-
cherheiten hinsichtlich der Rohstoff- und Energiepreise in Eu-
ropa und die zunehmenden Handelskonflikte kdnnen negative
Auswirkungen auf die Ertragslage nicht ausgeschlossen wer-
den. Hierdurch kénnen Risiken fir die Validitat der getroffenen
Annahmen, das Eintreffen der in diesem Lagebericht enthal-
tenen Prognosen flr das kommende Geschaftsjahr und die
Erreichung der geplanten Nettorendite entstehen.



SONSTIGE ANGABEN

Die Pensionskasse ist Mitglied der Arbeitsgemeinschaft fir be-
triebliche Altersversorgung e.V., Berlin, und des Verbands der
Firmenpensionskassen e.V., Berlin.
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JAHRESABSCHLUSS 2025

BILANZ ZUM 31. DEZEMBER 2025

AKTIVA
Stand am 31.12.2025 Stand am 31.12.2024
EUR EUR EUR TEUR TEUR
A. Immatrielle Vermogensgegenstande
I entgeltlich erworbene Konzessionen,
gewerbliche Schutzrechte und ahnliche
Rechte und Werte sowie Lizenzen an
solchen Rechten und Werten 142.146,00 173
B. Kapitalanlagen
|. Kapitalanlagen in verbundenen
Unternehmen und Beteiligungen
1. Beteiligungen 0,00 0
Il. Sonstige Kapitalanlagen
1. Aktien, Anteile oder Aktien an
Investmentvermogen und andere nicht
festverzinsliche Wertpapiere 742.922.330,13 737.206
2. Inhaberschuldverschreibungen und andere
festverzinsliche Wertpapiere 353.352.283,28 394.905
3. Hypotheken-, Grundschuld- und Renten-
schuldforderungen 34.618,88 48
4. Sonstige Ausleihungen
a) Namensschuldverschreibungen 812.496.197,70 818.731
b) Schuldscheinforderungen und Darlehen 24.996.205,22 10.000
c) Ubrige Ausleihungen 0,00 837.492.402,92 0
5. Einlagen bei Kreditinstituten 79.500.000,00 2.013.301.635,21 59.000 2.019.889
C. Forderungen
|. Sonstige Forderungen
davon Restlaufzeit < 1 Jahr: EUR 1.286.069,25
(Vorjahr TEUR 1.530) 1.286.069,25 1530
D. Sonstige Vermogensgegenstdande
I. Sachanlagen und Vorrate 210.816,00 217
Il. Laufende Guthaben bei Kreditinstituten,
Schecks und Kassenbestand 1.854.072,91 3.886
lIl. Andere Vermogensgegenstande 5.780.166,94 7.845.055,85 12.171 16.274
E. Rechnungsabgrenzungsposten
|. Abgegrenzte Zinsen und Mieten 19.211.367,78 20.847
Il. Sonstige Rechnungsabgrenzungsposten 632.793,29 19.844.161,07 676 21.523
2.042.419.067,38 2.059.389

Ich bescheinige hiermit entsprechend § 128 Abs. 5 VAG, dass die im Sicherungsvermdgensverzeichnis aufgefiihrten Vermdgensanlagen

den gesetzlichen und aufsichtsbehdérdlichen Anforderungen gemaB angelegt und vorschriftsmaBig sichergestellt sind.

38

Wuppertal, 30.04.2026
Die Treuhanderin Benita Fabry




PASSIVA
Stand am 31.12.2025 Stand am 31.12.2024
EUR EUR TEUR TEUR
A. Eigenkapital
I Grindungsstock 80.000.000,00 80.000
IIl. Gewinnrtcklagen
— Verlustricklage gemal § 193 VAG 46.189.056,37 53.093
lIl. Bilanzgewinn 0,00 126.189.056,37 0 133.093
B. Versicherungstechnische Riickstellungen
I. Deckungsrickstellung 1.821.847.581,00 1.826.758
Il Rickstellung fir noch nicht abgewickelte
Versicherungsfalle 1.297.982,05 1.823.145.563,05 2.065 1.828.822
C. Andere Riickstellungen
I. Rickstellungen fir Pensionen und
ahnliche Verpflichtungen 4.631.994,00 11.785
Il. Sonstige Rickstellungen 350.09017 4.982.084,17 334 12.119
D. Andere Verbindlichkeiten
I. - Verbindlichkeiten aus dem selbst abgeschlos-
senen Versicherungsgeschaft gegentiber
Mitglieds- und Tragerunternehmen 85.018.757,66 78.549
IIl. Sonstige Verbindlichkeiten
davon aus Steuern EUR 61.193,56
(Vorjahr TEUR 60) 24418710 85.262.944,76 245 78.794
E. Rechnungsabgrenzungsposten 2.839.419,03 6.560
2.042.419.067,38 2.059.389
Es wird bestatigt, dass die Deckungsriickstellung nach dem genehmigten Geschaftsplan 2025 vom 09.03.2026 Disseldorf, 30.04.2026
(Geschaftszeichen: VA 11-15500/00090#00076) berechnet worden ist. Der Verantwortliche Aktuar Richard Breese
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GEWINN-UND VERLUSTRECHNUNG

fir die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2025



01.01.2025-31.12.2025 Vorjahr
EUR EUR TEUR TEUR
I.  Versicherungstechnische Rechnung
1. Verdiente Beitrage
a) Gebuchte Beitrdge 7.890.514,31 8.651
2. Ertrage aus Kapitalanlagen
a) Ertrage aus anderen Kapitalanlagen 72.604.501,09 79.899
b) Ertrage aus Zuschreibungen 1.591.798,68 0
c) Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen 4.737.736,33 78.934.036,10 8.553 88.452
3. Aufwendungen fiir Versicherungsfalle
a) Zahlungen fir Versicherungsfalle 86.856.114,44 81.667
b) Veranderung der Riickstellung flir noch nicht abgewickelte
Versicherungsfalle —766.560,93 86.089.553,51 =97 81.571
4. \eranderung der Ubrigen versicherungstechnischen
Netto-Ruickstellungen
a) Deckungsrickstellung —4.909.956,00 1.732
5. Aufwendungen fir den Versicherungsbetrieb
a) Abschlussaufwendungen 0,00 0
b) Verwaltungsaufwendungen 309.077,82 309.077,82 371 371
6. Aufwendungen flr Kapitalanlagen
a) Aufwendungen fiir die Verwaltung von Kapitalanlagen,
Zinsaufwendungen und sonstige Aufwendungen fir die
Kapitalanlagen 925.747,35 989
b) Abschreibungen auf Kapitalanlagen 11.011.842,89 15.290
c) Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen 1.472.943,79 13.410.534,03 128 16.408
7. Versicherungstechnisches Ergebnis —-8.074.658,95 -2.979
Il. Nichtversicherungstechnische Rechnung
1. Sonstige Ertrage 6.930.726,05 6.699
2. Sonstige Aufwendungen 5.760.216,33 1.170.509,72 5.440 1.259
3. Ergebnis der normalen Geschdftstatigkeit —-6.904.149,23 -1.720
4. Sonstige Steuern 176,00 0
5. Jahresiiberschuss/Jahresfehlbetrag -6.904.325,23 -1.720
6. Entnahmen aus Gewinnriicklagen
—aus der Verlustricklage gemal3 § 193 VAG 6.904.325,23 1.720
7. Einstellungen in Gewinnriicklagen
—in die Verlustriicklage gemaR § 193 VAG 0,00 0
8. Bilanzgewinn 0,00 0
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05 ANHANG

METHODEN DER ERMITTLUNG,
BILANZIERUNG UND BEWERTUNG

Lagebericht und Jahresabschluss der Pensionskasse fiir die
Angestellten der BARMER Ersatzkasse VVaG, Wuppertal,
werden nach den gtiltigen Vorschriften und MafRgaben des
Handelsgesetzbuches (HGB), der Verordnung tber die Rech-
nungslegung von Versicherungsunternehmen (RechVersV) und
des Gesetzes lber die Beaufsichtigung von Versicherungsun-
ternehmen (VAG) erstellt.

44

AKTIVA

Immaterielle Vermogensgegenstdande werden mit den An-
schaffungskosten bilanziert und linear pro rata temporis ent-
sprechend der gewdhnlichen Nutzungsdauer von 3 bzw. 5 Jah-
ren abgeschrieben.

Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen und Beteili-
gungen werden mit den fortgefiihrten Anschaffungskosten
bewertet.

Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermdgen und an-
dere nicht festverzinsliche Wertpapiere werden gemal3 § 341b
Abs.2 HGB im Anlagevermogen gefihrt und sind zu ihren An-
schaffungskosten bewertet. Zur Feststellung einer voraus-
sichtlich dauerhaften Wertminderung wurden die Papiere
gemal § 253 Abs. 3 Satz 3 HGB auf ihre Bonitat hin Gberprift.

Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche
Wertpapiere werden gemal3 § 341b Abs.2 HGB im Anlagever-
mogen geflihrt und sind zu ihren Anschaffungskosten bewer-
tet. Zur Feststellung einer voraussichtlich dauerhaften Wert-
minderung wurden die Papiere gemal3 § 253 Abs. 3 Satz 3 HGB
auf ihre Bonitat hin Gberprift.

Die Bewertung der Hypotheken-, Grundschuld- und Renten-
schuldforderungen erfolgt gemal § 341b Abs. 1 HGB in Verbin-
dung mit §341c Abs. 3 HGB zu Anschaffungskosten abziiglich
zwischenzeitlicher Tilgungen.



Namensschuldverschreibungen werden gemald §341b Abs.1  Sonstige Forderungen, laufende Guthaben bei Kreditinstituten,

HGB in Verbindung mit § 341c Abs. 1 HGB mit dem Nominal- andere Vermogensgegenstande und Rechnungsabgrenzungs-

wert abzuglich zwischenzeitlicher Tilgungen bewertet. Die  posten werden mit den Nominalwerten bilanziert.

Agiobetrdage werden gemaR §341c Abs.2 HGB durch aktive

Rechnungsabgrenzung linear auf die Laufzeit verteilt. Die Wirtschaftsgliter werden linear tber die betriebsgewthn-
liche Nutzungsdauer abgeschrieben. Somit betragt die Nut-

Schuldscheinforderungen und Darlehen werden mit den fort- zungsdauer fiir Blroausstattung (z. B. Mdbel, Schreibtische

geflhrten Anschaffungskosten gemal3 §341b Abs.1 HGB in  und Stlihle) 13 Jahre, fiir Beleuchtung 8 Jahre, IT-Ausstattung

Verbindung mit § 3471c Abs.3 HGB bewertet. Agio- und Dis- (wie Notebooks) 3 Jahre und Audiogerate 7 Jahre. Geringwertige

agiobetrage werden gemal §341c Abs. 3 HGB linear tber die  Wirtschaftsglter bis zu EUR 800 wurden im Jahr der Anschaf-

Restlaufzeit amortisiert. Ausleihungen, bei denen die Zinsen  fung voll abgeschrieben.

planmalig zugerechnet werden, sind mit den Anschaffungs-

kosten bewertet.

Die Bewertung der ibrigen Ausleihungen erfolgt zu fortge-
fuhrten Anschaffungskosten gemal3 § 341b Abs. 1 HGB in Ver-
bindung mit § 341c Abs. 3 HGB (gemildertes Niederstwertprin-
zip). Agio- und Disagiobetrage werden gemal § 341c Abs. 3
HGB linear Uber die Laufzeit amortisiert.

Einlagen bei Kreditinstituten werden mit den Nominalwerten
bilanziert.

Sachanlagen werden mit Anschaffungskosten oder Herstel-

lungskosten, vermindert um planmalige und aul3erplanmalige
Abschreibungen, bewertet.
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PASSIVA

Das Eigenkapital ergibt sich als ResidualgroRe und wird zum
Nennwert bilanziert. Die Deckungsrickstellung ist entspre-
chend dem aktuellen von der BaFin genehmigten Technischen
Geschaftsplan prospektiv berechnet. Sie basiert auf dem zum
Bilanzstichtag per 31.12.2025 ermittelten Versicherungsbe-
stand. Der Technische Geschaftsplan sieht einen Rechnungs-
zins von 3,00 % vor. Der Bewertung liegen die kiinftigen Versor-
gungsleistungen nach den Verhaltnissen zugrunde, wie sie sich
am Bilanzstichtag ergeben.

Die Hohe der Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Ver-
sicherungsfalle wird flir die der Pensionskasse bekannten
Versicherungsfalle einzeln ermittelt. Rickstellungen fir unbe-
kannte Spatschdden werden unter Berticksichtigung von Erfah-
rungswerten ermittelt.

Riickstellungen fir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen
erfolgen nach dem Anwartschaftsbarwertverfahren unter
Berucksichtigung der anerkannten Regeln der Versicherungs-
mathematik auf Basis folgender Grundlagen: Biometrische
Rechnungsgrundlagen: ,Richttafeln 2018 G" von Klaus Heu-
beck — LizenzHeubeck-Richttafeln-GmbH, Ausscheideordnung;
Aktiven-/Invalidensterblichkeit, Rechnungszins: 2,06% (Der
Abzinsungssatz entspricht dem von der Deutschen Bundes-
bank zum 31.12.2025 bekannt gegebenen durchschnittlichen
Marktzinssatz der vergangenen 10 Geschaftsjahre mit einer
Restlaufzeit von 15 Jahren), Rententrend: 1,50%-2,00% p.a.,
Gehaltstrend: 2,50% p.a. flr Einzelzusagen. Fur die Ubrigen
Beschaftigten mit Ausnahme von Zusagen nach Teil 5 TV AltV:
Rententrend: 1,00% p.a., Gehaltstrend: 2,00% p.a. Fur Zusa-
gennach Teil 5 TV AltV: Rententrend: 2,00% p.a., Gehaltstrend:
2,00% p.a. Zugesagte Anwartschaften auf Hinterbliebenen-
rente werden nach der Kollektivmethode bewertet. Anzurech-
nende Anwartschaften auf Leistungen aus der gesetzlichen
Rentenversicherung werden naherungsweise nach dem BMF-
Schreiben vom 05.05.2008 — IV B 2-S 2176/07/0003 — mit
einer monatlichen Beitragsbemessungsgrenze von EUR 8.450
bestimmt. Der Abzinsungssatz mit 7-Jahre-Durchschnitt be-
tragt 2,22 %. Der errechnete Erfillungsbetrag belauft sich auf
EUR 11.862.544 und der Unterschiedsbetrag gem. §253 Abs.
6 HGB betragt EUR —359.753.
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Sonstige Riickstellungen werden in Hohe des voraussichtlich
notwendigen Erflllungsbetrages gebildet.

Verbindlichkeiten aus dem selbst abgeschlossenen Versiche-
rungsgeschaft und sonstige Verbindlichkeiten sind zum Erful-
lungsbetrag bilanziert.

Rechnungsabgrenzungsposten sind zum Erflllungsbetrag
bilanziert. Agien gemal’ §341c HGB werden linear Uber die
Restlaufzeit aufgelost.

Die Personal- und Verwaltungskosten werden — soweit nicht
durch das Tragerunternehmen ibernommen — verursachungs-
gerechtauf die Bereiche Aufwendungen fiir Versicherungsfalle,
Aufwendungen fir den Versicherungsbetrieb, Verwaltung von
Kapitalanlagen und sonstige Aufwendungen aufgeteilt.

Die Betriebskosten des Jahres 2025 werden in diesem Jahr sat-
zungsgemal vollstandig durch die BARMER getragen.

Hinweis: Alle Vorjahreszahlen wurden einzeln gerundet; somit
kann es in Summen zu Abweichungen kommen.



FRLAUTERUNG DER BILANZ

Entwicklung der Aktivposten

Die Entwicklung der Aktivposten A. und B.im Geschaftsjahr vom 01.01. bis 31.12.2025 ist aus dem nachfolgenden Anlagenspiegel

zu ersehen:
Aktivposten Bilanzwerte Zugange Abgange Zu- Ab- Bilanzwerte
\Vorjahr schreibungen  schreibungen Geschaftsjahr
EUR EUR EUR EUR EUR EUR
A. Immaterielle Vermogensgegenstdande
I entgeltlich erworbene Konzes-
sionen, gewerbliche Schutzrechte
und ahnliche Rechte und Werte
sowie Lizenzen an solchen Rechten
und Werten 173.035,00 41.274,00 0,00 0,00 72.163,00 142.146,00
B. I. Kapitalanlagen in verbundenen
Unternehmen und Beteiligungen
1. Beteiligungen 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Summe B . 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
B. Il. Sonstige Kapitalanlagen
1. Aktien, Anteile oder Aktien an
Investmentvermogen und andere
nicht festverzinsliche Wertpapiere 737.205.925,01 60.868.712,32 45.732.262,99 1.591.798,68 11.011.842,89 742.922.330,13
2. Inhaberschuldverschreibungen
und andere festverzinsliche
Wertpapiere 394.904.972,31 53.810.612,80 95.363.301,83 0,00 0,00 353.352.283,28
3. Hypotheken-, Grundschuld-
und Rentenschuldforderungen 47.888,39 0,00 13.269,51 0,00 0,00 34.618,88
4. Sonstige Ausleihungen
a) Namensschuldverschreibungen 818.730.685,59 7.765.512,11 14.000.000,00 0,00 0,00 812.496.197,70
b) Schuldscheinforderungen
und Darlehen 10.000.000,00 14.996.205,22 0,00 0,00 0,00 24.996.205,22
c) Ubrige Ausleihungen 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
5. Einlagen bei Kreditinstituten 59.000.000,00 94.000.000,00 73.500.000,00 0,00 0,00 79.500.000,00
Summe Bl 2.019.889.471,30  231.441.042,45 228.608.834,33 1.591.798,68 11.011.842,89 2.013.301.635,21
Insgesamt 2.020.062.506,30 231.482.316,45 228.608.834,33 1.591.798,68 11.084.005,89 2.013.443.781,21
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AKTIVA
A. Immaterielle Vermdgensgegenstdnde

BeidenImmateriellen Vermdgensgegenstanden handelt es sich
ausschlieBlich um Software, die fir den laufenden Geschaftsbe-
trieb benotigt wird. Den Zugangen im Geschaftsjahr 2025 von
insgesamt TEUR 41 stehen planmaRige, lineare Abschreibungen
von insgesamt TEUR 72 gegenuber.
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B. Kapitalanlagen

Sonstige Kapitalanlagen

1. Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermogen
und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere

31.12.2025 31.12.2024
EUR TEUR
Aktien
Bilanzwert 129.338.196,90 142.096
Investmentanteile
Bilanzwert 613.584.133,23 595.110
Bilanzwert 742.922.330,13 737.206




Die Pensionskasse halt zum Jahresabschluss mehr als 10% der
Anteile bzw. Aktien an den Investmentvermogen:

— Praemia REIM S.C.A. SICAV-FIS, Compartment CareVision |l
(vormals Primonial REIM S.C.A. SICAV-FIS, Compartment
CareVision 1)

— Praemia REIM S.C.A. SICAV-FIS, Compartment
MikroQuartier| (vormals Primonial REIM S.C.A. SICAV-FIS,
Compartment MikroQuartier |)

— SWISS LIFE Health Care I

— REDQS Einzelhandel Deutschland

— mondial commercium Deutschland |

— PROXIMUS Gesundheitsimmobilien Deutschland

— GEG Public Infrastructure |

— GEG Public Infrastructure |l

— NEXT Impact Fund

— Private Capital Pool SICAV-SIF, Teilfonds X
(HSBC Infrastruktur Basket I)

— HSBC Alternative Investments S.C.A. SICAV-RAIF,
Teilfonds Il (HSBC Infrastruktur Basket V)

— Private Capital Pool SICAV-SIF, Teilfonds XV
(HSBC Direct Lending Basket)

— SUSI Renewable Energy Fund II

— HanseMerkur Private Debt Feeder S.C.A., SICAV-RAIF

Die Pensionskasse erreicht mit diesen Investitionen stabile
Cashflows und Ertrage zur Bedeckung der versicherungstech-
nischen Verpflichtungen. Mit dem Compartment CareVision |l
und dem SWISS LIFE Health Care Il wird die jahrliche Ausschiit-
tungsrendite fiir die Anleger durch Investitionen in Pflegeim-
mobilien erzielt. Das Compartment MikroQuartier| befindet
sich in Liquidation. Mittels REDOS Einzelhandel Deutschland
und mondial commercium Deutschland | ist die Pensionskasse
an Einzelhandelsimmobilien und Fachmarktzentren beteiligt.

Das Sondervermogen PROXIMUS Gesundheitsimmobilien
Deutschland investiert in Immobilien aus dem primaren und
sekundiren Gesundheitssektor (i.d.R. Arztehduser und Medi-
zinische \lersorgungszentren). Mittels GEG Public Infrastructure |
und llwirdin Immobilien aus den Bereichen halboffentlicher so-
wie offentlicher Sektor und soziale Infrastrukturinvestiert. Mit
Investitionen in bezahlbaren und angemessenen Wohnraum,
qualitativ hochwertige Bildung und sonstige Immobilieninfra-
struktur leistet der NEXT Impact Fund einen Beitrag zur For-
derung und Erhalt von Lebensqualitat.

Die HSBC Infrastruktur Baskets| undVI generieren Ertrage
aus Anlagen in Infrastrukturprojekte. Der HSBC Direct Len-
ding Basket und der HanseMerkur Private Debt Feeder legen
in ein diversifiziertes Portfolio von tUberwiegend besicherten
Darlehensforderungen an. Der SUSI Renewable Energy Fund |l
investiert in erneuerbare Energien. Die Anteile bzw. Aktien
der Compartments CareVisionlIl und MikroQuartierl, SWISS
LIFE Health Care Il, REDOS Einzelhandel Deutschland, mondial
commercium Deutschland!l, PROXIMUS Gesundheitsimmo-
bilien Deutschland, GEG Public Infrastructure lund Il und NEXT
Impact Fund kénnen unter Einhaltung einer vertraglich verein-
barten Frist an die Gesellschaft zurlickgegeben werden.

Beim HSBC Infrastruktur Basket! und VI, dem HSBC Direct
Lending Basket, HanseMerkur Private Debt Feeder und dem
SUSI Renewable Energy Fund Il haben Anleger vertraglich kei-
nen Anspruch auf Erfillung eines Riicknahmeverlangens.
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Buchwerte Zeitwerte Differenz Ausschittung
Werte zum 31.12.2025 EUR EUR EUR EUR
GEG Public Infrastructure | 28.778.452,50 28.778.452,50 0,00 1.155.945,00
GEG Public Infrastructure I 32.284.127,26 32.284.127,26 0,00 937.847,52
mondial commercium Deutschland | 42.002.207,54 44.683.691,92 2.681.484,38 2.636.921,28
NEXT S CA. SICAV-FIS — NEXTImpact Fund, 35.000.000,00 35.214.063,68 214.063,68 1.662.500,00
Luxemburg
Praemia REIM 5.C.A. SICAV-FIS, Compartment 91.906.576,11 93.730.808,94 1824.232,83 0,00
CareVision |l
Prlaerma RE!M S.C.A. SICAV-FIS, Compartment 2.066.537,28 2.066.537,28 0,00 0,00
MikroQuartier |
Private Capital Pool SICAV-SIF, Teilfonds X
(HSBC Infrastruktur Basket | 493.543,58 1.218.512,87 724.969,29 957.149,19
HSBC Alternative Investments S.C.A. SICAV-
RAIF, Teilfonds Il Infrastruktur Basket Vi) 17.352.626,58 17.352.626,58 0.00 124.000,00
Private Capital Pool SICAV-SIF, Teilfonds XV
(HSBC Direct Lending Basket) 46.824.120,24 46.105.890,43 —718.229,81 2.492.525,69
PROXIMUS Gesundheitsimmaobilien 34.267.865,30 33.192.131,72 -1.075.733,58 1.562.858,22
REDOS Einzelhandel Deutschland 42.000.694,09 45.448112,71 3.447.418,62 1.626.940,52
Sustainable Funds (SCA) SICAV-SIF, Compart- 6.983.659,90 6.983.659,90 0,00 5.005.62114
ment SUSI Renewable Energy Fund ||
SWISS LIFE Health Care Il 16.002.010,34 18.362.329,26 2.360.318,92 926.196,92
HanseMerkur Private Debt Feeder 5.CA. 44,000.000,00 43.709.609,17 -290.390,83 1120.701,94
SICAV-RAIF
2. Inhaberschuldverschreibungen 3. Hypotheken-, Grundschuld- und

und andere festverzinsliche Wertpapiere Rentenschuldforderungen
3112.2025 3112.2024 Im Bestand befinden sich nur Hypothekendarlehen in Hohe
EUR TEUR von EUR 34.618,88, die Mitarbeitenden der BARMER gewahrt

Anleihen wurden.
Nennwert 280.312.918,81 297.113
Bilanzwert 276.042.305,78 294,183
Industrieobligationen
Nennwert 20.000.000,00 24.000
Bilanzwert 19.894.032,50 23.387
nachrangige
Inhaberschuldverschreibungen
Nennwert 57.650.000,00 77.650
Bilanzwert 57.415.945,00 77.334
Bilanzwert 353.352.283,28 394.905
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4. Sonstige Ausleihungen

31.12.2025 31.12.2024
EUR TEUR
a) Namensschuldverschreibungen
Staaten des EWR 10.000.000,00 10.000
Geld- und Kreditinstitute 802.496.197,70 808.731
Summe a) 812.496.197,70 818.731
b) Schuldscheinforderungen
und Darlehen
Darlehen an Staaten des EWR 14.996.205,22 0
Geld- und Kreditinstitute 10.000.000,00 10.000
Summe b) 24.996.205,22 10.000
c) Ubrige Ausleihungen
Geld- und Kreditinstitute 0,00 0
837.492.402,92 828.731
5. Einlagen bei Kreditinstituten
31.12.2025 31.12.2024
EUR TEUR
Geld- und Kreditinstitute 79.500.000,00 59.000
Summe Kapitalanlagen 2.013.301.635,21 2.019.889
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Fir die zum Anschaffungswert und zum Nennwert bilanzierten Kapitalanlagen
ergeben sich die folgenden Zeitwerte gemal’ § 54 RechVersV:

Werte zum 31.12.2025

Buchwerte
EUR

Zeitwerte
EUR

Differenz
EUR

Beteiligungen

Aktien, Anteile oder Aktien an
Investmentvermogen und andere
nicht festverzinsliche Wertpapiere

Inhaberschuldverschreibungen und
andere festverzinsliche Wertpapiere

Hypotheken-, Grundschuld- und
Rentenschuldforderungen

Namensschuldverschreibungen
Schuldscheinforderungen und Darlehen
brige Ausleihungen

Einlagen bei Kreditinstituten

0,00

742.922.330,13

353.352.283,28

34.618,88

812.496.197,70

24.996.205,22

0,00

79.500.000,00

0,00

759.219.369,30

349.075.257,99

35.273,24

676.686.579,49

25.921.745,44

0,00

79.500.000,00

0,00

16.297.039,17

—4.277.025,29

654,36

—135.809.618,21

925.540,22

0,00

0,00

Summe nach § 54 RechVersV

2.013.301.635,21

1.890.438.225,46

—122.863.409,75

Die Zeitwerte von Anteilen und Aktien an Investmentvermogen
werden — mit Ausnahme des SUSI Energy Efficiency Fund II,
welcher das Amortized Cost-Verfahren verwendet — mit dem
Net Asset Value des Investmentvermogens bewertet. Die
Zeitwerte der Hypothekendarlehen werden durch Diskontie-
rung der Cashflows mit den jeweiligen Euro Swap Satzen un-
ter Berucksichtigung eines angemessenen Spreads ermittelt.
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Die Zeitwerte der Anlagen der Namenstitel werden durch die
Depotbank mithilfe eigener Modelle unter Bertcksichtigung
aktueller Marktdaten (Zinssatze, Volatilitaten) ermittelt. Dabei
werden in den ausgewiesenen Zeitwerten konservative Credit
Spreads bertcksichtigt. Inhaberschuldverschreibungen wer-
den mit dem Borsenkurs per Jahresultimo bewertet.



Bei den nachstehend aufgeflihrten Kapitalanlagen unterschreitet der Zeitwert

den Buchwert zum 31.12.2025:

Buchwerte Zeitwerte Differenz
Werte zum 31.12.2025 EUR EUR EUR
Aktien, Anteile oder Aktien an
Investmentvermaogen und andere 285.162.094,36 276.639.960,52 —-8.522.133,84
nicht festverzinsliche Wertpapiere
IQhaberschuId_ver_schrelbungen.und andere 172.815.802,11 162.950.553 45 —9.865.248,66
nicht festverzinsliche Wertpapiere
Namensschuldverschreibungen 658.496.197,70 518.210.137,33 —140.286.060,37
Summe nach §285 Nr. 18 HGB 1.116.474.094,17 957.800.651,30 -158.673.442,87

Bei allen Emittenten festverzinslicher Wertpapiere wird von
einer lediglich vorubergehenden Wertminderungausgegangen.
Diese ist ausschlieBlich auf die aktuellen Zinssteigerungen zu-

ruckzufihren, es sind keine bonitatsmaRigen Verschlechterun-

gen festzustellen.

Abschreibungen auf Kapitalanlagen Abschreibungen Unterbliebene Abschreibungen
31.12.2025 31.12.2024 31.12.2025 31.12.2024
EUR EUR EUR EUR

Investmentvermogen 4.719.021,20 12.836.885,96 8.522.133,84 7.537.180,09
(auBerplanmanBig)
Aktien . 6.292.821,69 2.453.556,63 0,00 0,00
(auBerplanmaRig)

11.011.842,89 15.290.442,59 8.522.133,84 7.537.180,09
Investmentvermégen Aktien

Durch nach wie vor héhere in Ansatz gebrachte Liegenschafts-
zinsen waren in der Nutzungsart Blroimmobilien (6ffentliche
Infrastruktur) und Wohnen moderat niedrigere Marktbewer-
tungen festzustellen. Die entsprechenden Investmentvermao-
gen wurden auf den jeweils aktuellen Marktwert abgeschrie-
ben. Die ausgewiesenen Lasten resultierten im Wesentlichen
aus den im Geschaftsjahr durchgeflihrten Ertragsausschit-
tungen oder waren zinsinduziert.

Abschreibungen erfolgten aufgrund von voraussichtlich weite-
ren Marktwertrickgangen und Kosten in einer friihen Investi-
tionsphase, die noch nicht nachhaltig durch ordentliche Ertrage
bzw. VeraulRerungsgewinne gedeckt wurden.
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C. Forderungen

31.12.2025 31.12.2024
EUR TEUR
Sonstige Forderungen 1.286.069,25 1.530

Hierbei handelt es sich um Forderungen gegenuber der Wup-
pertaler Pensionskasse VVag, die sich aus der Abrechnung der
Betriebskostenim Rahmen des Funktionsausgliederungs- bzw.

Dienstleistungsvertrags ergeben.
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D. Sonstige Vermdgensgegenstdande
| Sachanlagen und Vorrate

Es handelt sich um Betriebs- und Geschaftsausstattung.

Laufende Guthaben bei Kreditinstituten

Taglich fallige Gelder aus dem laufenden Verrechnungsverkehr.

lIl. Andere Vermogensgegenstande

31.12.2025 31.12.2024
EUR TEUR
Ruckdeckungsversicherung 3.613.999,00 10.440
Anzahlungen auf Software,
Betriebs- und Geschafts-
ausstattung 2.064.921,74 1.494
Sonstige 101.246,20 237
5.780.166,94 12171

Der ausgewiesene Wert der Rickdeckungsversicherung, die
im Zusammenhang mit der Direktzusage der Vorstande und
leitenden Angestellten abgeschlossen wurden, ist der aktive
Unterschiedsbetrag aus der Verrechung mit den Pensions-
rlckstellungen (Nettoausweis) zum Stichtag. Das unsaldierte
Deckungsvermagen betragt EUR 11.204.302. Im Vorjahr er-
folgte ein Bruttoausweis des Deckungsvermogens. Der Netto-
ausweis zum 31.12.2024 hatte EUR 3.052.540 betragen.

Unter ,Sonstige” werden Forderungen, die von der Art und
Hohe her bekannt sind, ausgewiesen. Hierbei handelt es sich
im Wesentlichen um Gebuhrenrickerstattungen aus Anla-
gen in Investmentfonds sowie Zinsforderungen aus Tages-
geldanlagen.



E. Rechnungsabgrenzungsposten

|.  Abgegrenzte Zinsen und Mieten

31.12.2025 31.12.2024
EUR TEUR
Inhaberschuldverschreibungen 8.008.247.84 9.924
Namensschuldverschreibungen 10.565.860,21 10.789
Schuldscheinforderungen und
Darlehen 637.259,73 133
19.211.367,78 20.847

ll. Sonstige Rechnungsabgrenzungsposten

Hierunter ist zum einen der den Nennwert Ubersteigende Teil
der Anschaffungskosten von Namensschuldverschreibungen
(Agio)in Hohe von TEUR 547 (Vorjahr: TEUR 602) ausgewiesen,
soweit dieser als Minderung des Zinsertrags auf die Restlauf-
zeit zu verteilen ist. Weiterhin sind Zahlungen fiir Aufwendun-
gen des nachsten Jahres enthalten.

PASSIVA
A. Eigenkapital

| Gruindungsstock

31.12.2025 31.12.2024
EUR TEUR
Stand 31.12. des Vorjahres 80.000.000,00 80.000
Aufstockung im Ifd. Jahr 0 0
Stand 31.12. des Ifd. Jahres 80.000.000,00 80.000

Der Grindungsstock wurde durch die BARMER in Form eines

unbefristeten Darlehens zur Verflgung gestellt.

ll. Gewinnricklagen

— Verlustricklage gemal® § 193 VAG

31.12.2025 31.12.2024
EUR TEUR
Stand 31.12. des Vorjahres 53.093.381,60 54.813
Zufihrung/Entnahme im
Ifd. Jahr —-6.904.325,23 -1.720
Stand 31.12. des Ifd. Jahres 46.189.056,37 53.093

Die gesetzlichen Auflagen zur Eigenmittelausstattung werden

in vollem Umfang erfullt.
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B. Versicherungstechnische Riickstellungen

| Deckungsrickstellung

31.12.2025 31.12.2024
EUR TEUR
Stand 31.12. des Vorjahres 1.826.757.537,00 1.825.025
Zufiihrung/Entnahme
im Ifd. Jahr —4,909.956,00 +1.732
Stand 31.12. des Ifd. Jahres 1.821.847.581,00 1.826.758

Die Deckungsrickstellung zum 31.12.2025 beinhaltet Riickstel-
lungen fir Verwaltungsaufwendungenin Hohe von TEUR 2.729
(Vorjahr: TEUR 2.736).

Il. Ruckstellung fur noch nicht abgewickelte
Versicherungsfalle

Die Rickstellung flir noch nicht abgewickelte Versicherungs-
falle betragt TEUR 1.298 (Vorjahr: TEUR 2.065).

Im Vergleich zum Vorjahr wurde die Methode zur Ermittlung
der Ruckstellung angepasst, um die Auswirkungen eines sich
im Zeitablauf andernden Bestands auf die Schatzung besser
abbilden zu kannen.

Die Ruckstellung fir nicht abgewickelte Versicherungsfalle
wird nun auf Grundlage eines parametrischen Trendmodells
unter Berticksichtigung historischer Spatschaden ermittelt. Zur
Abbildung aktueller Schadenentwicklungen wird ein gleitendes
Beobachtungsfenster verwendet. Unter Verwendung des bis-
herigen Modells ohne Trend ware zum Stichtag eine Ruckstel-
lunginHohe von EUR 1.996.765,10 (+ EUR 698.783,05) gebildet
worden.
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C. Andere Riickstellungen

Hierunter fallen die saldierten Riickstellungen fiir Pensionen in
Hohe von TEUR 4.632 sowie sonstige Rickstellungen.

Die unsaldierten Rickstellungen zum Stichtag (Erfillungs-
betrag) betragen EUR 12.222.297,00. Im Vorjahr erfolgte ein
Bruttoausweis der Pensionsriickstellungen. Der Nettoausweis
zum 31.12.2024 hatte EUR 4.397.894,00 betragen.

In den sonstigen Rickstellungen sind Rickstellungen fir die
Prifung des Jahresabschlusses 2025 (TEUR 58), fiir das ver-
sicherungsmathematische Gutachten 2025 (TEUR 43), fir die
Lagerstellenvergiitung 2025 (TEUR 136), fir die Prifung der
Internen Revision 2024 und 2025 (TEUR 18) sowie Riickstel-
lungen fir nicht abgewickelte Urlaubsanspriiche und Zeitgut-
haben 2025 (TEUR 95) enthalten.



D. Andere Verbindlichkeiten

[ Verbindlichkeiten aus dem selbst abgeschlossenen
\ersicherungsgeschaft gegentber

31.12.2025 31.12.2024
EUR TEUR
Mitglieds- und
Tragerunternehmen 85.018.757,66 78.549

Unter Verbindlichkeiten gegentiber Tragerunternehmen sind
die fir die Monate Dezember 2024 bis Dezember 2025 noch
nicht abgerechneten Ausgleichszahlungen aus der Differenz
zwischen der von der BARMER im Auftrag der Pensionskasse
gezahlten Pensionsleistungen und der Beitrdge fiir die aktiven
Mitglieder der BARMER ausgewiesen. Diese Verbindlichkeiten
haben eine Restlaufzeit bis zu einem Jahr.

ll.  Sonstige Verbindlichkeiten

31.12.2025 31.12.2024
EUR TEUR
am Bilanzstichtag noch offene
Rechnungen fir Lieferungen
und Leistungen 244.187,10 245
davon aus Steuern 72.623,02 61

In den offenen Rechnungen fir Lieferungen und Leistungen
ist der grofl3te Posten die Lohnsteuer fir den Monat Dezember
2025. Die Sonstigen Verbindlichkeiten haben eine Restlaufzeit
bis zu einem Jahr.

E. Rechnungsabgrenzungsposten

Der grofl3te Posten ist der Abschlag der BARMER fiir die indirek-
ten Betriebskosten. Diese werden dem Abschlag entnommen,
soferndas Tragerunternehmen sie satzungsgemal’ ibernimmt.
Weiterhin ist der den Nennwert unterschreitende Teil der An-
schaffungskosten von Namensschuldverschreibungen (Disa-
gio) in Hohe von TEUR 892 (Vorjahr: TEUR 965) ausgewiesen,
soweit dieser als Mehrung des Zinsertrags auf die Restlaufzeit
zu verteilenist. AuBerdem sind in dieser Position ein barwertig
erstatteter Nachlass auf die Gebuhren eines Fonds enthalten,
der linear auf die Laufzeit des Fonds aufgeldst wird.
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05 ANHANG

FRLAUTERUNG DER
GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

I. Versicherungstechnische Rechnung

2. Ertrage aus Kapitalanlagen

1. Verdiente Beitrage 2025 2024
EUR TEUR
2025 2024 a) Ertrage aus anderen
EUR TEUR Kapitalanlagen
1. Aktien, Anteile oder Aktien
Laufende Beitrage 7.890.514,31 8.651 an Investmentvermagen
und andere nicht festverzins-
liche Wertpapiere 28.061.505,01 35.104
2. Inhaberschuldverschrei-
bungen und andere festver-
zinsliche Wertpapiere 14.045.615,08 16.637
3. Hypothekenforderungen 1.795,38 B
4. Sonstige Ausleihungen 28.998.792,68 2711
5. Einlagen bei Kreditinstituten 1.496.792,94 1.045
Summe a) 72.604.501,09 79.899
b) Ertrége aus Zuschreibungen 1.591.798,68 0
c) Gewinne aus dem Abgang
von Kapitalanlagen
1. Aktien, Anteile oder Aktien
an Investmentvermogen und
andere nicht festverzinsliche
Wertpapiere 3636348,15 7.811
2. Inhaberschuldverschrei-
bungen und andere festver-
zinsliche Wertpapiere 1.101.388,18 743
Summe ) 4.737.736,33 8.553
Ertrage aus Kapitalanlagen 78.934.036,10 88.452

58




3. Aufwendungen fur Versicherungsfalle 4. \leranderung der Ubrigen versicherungstechnischen
Netto-Rickstellungen

2025 2024
EUR U7 2025 2024
a) Zahlungen fiir Versicherungsfille 86.856.114,44 81.667 EUR U

Zuflihrung zur

b) Verdnderung der Riickstellung Deckungsriickstellung —£4.909.956,00 1.732
fiir noch nicht abgewickelte Ver-

sicherungsfalle

Riickstellung am 01.01. 2.064.542,98 2.161 B )

5. Aufwendungen fur den Versicherungsbetrieb,
Riickstellung am 31.12. 1.297.982,05 2.065 Verwaltungsaufwendungen
Veranderung der Rickstellung —766.560,93 -97

Hierunter fallen die unmittelbar dem Versicherungsbetrieb
86.089.553,51 81.571 zurechenbaren Aufwendungen sowie die mittelbar auf Basis
verursachungsgerechter Schlissel dem Versicherungsbe-
trieb zugeordneten Aufwendungen. Fur das abgeschlossene
In der Position Zahlungen fir Versicherungsfalle sind Perso-  Geschaftsjahr wurden die Betriebskosten durch die BARMER
nal- und Sachaufwendungen fir die Regulierung von Versiche-  Ubernommen. Im Einzelnen handelt es sich hierbei um Per-
rungsfallen enthalten. sonal- und Sachaufwendungen, Aufwendungen fir extern
erbrachte Dienstleistungen im Rahmen der Erstellung der
Aus der Abwicklung der Riickstellung fir noch nicht abgewi- Steuermitteilungen an Pensionsempfanger sowie fur die Er-
ckelte Versicherungsfalle resultiert ein Abwicklungsergebnisin  stellung der Verbraucherinformationen.
Hohe von TEUR 999 (Vorjahr: TEUR 1.478).

Eshandeltsich vollstandig um Aufwendungen flr die Verwal-
tung von Versicherungsvertragen, da die Pensionskasse fir
den Neuzugang geschlossen ist und Abschlussaufwendun-
gen daher nicht anfallen.
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05 ANHANG

6. Aufwendungen fur Kapitalanlagen

a) Aufwendungen fiir die Verwaltung von Kapitalanlagen,
Zinsaufwendungen und sonstige Aufwendungen flir
die Kapitalanlagen

2025 2024
EUR TEUR
Depotgebiihren,
Treuhandervergttungen 147.100,00 152
Personal- und
Sachaufwendungen 778.647.35 837
925.747,35 989

Bei den Personal- und Sachaufwendungen handelt es sich im
Wesentlichen um Verwaltungskosten, die verursachungsge-
recht auf die Verwaltung flr Kapitalanlagen aufgeteilt wurden.
In den Aufwendungen flr die Verwaltung von Kapitalanlagen
sind keine Aufwendungen fir Negativzinsen enthalten.

b) Abschreibungen auf Kapitalanlagen

2025 2024

EUR TEUR
Abschreibungen auf Wert-
papiere des Anlagevermégens 11.011.842,89 15.290
davon aulRerplanmalig 11.011.842,89 15.290
¢) Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen

2025 2024

EUR TEUR
Verluste aus dem Abgang 1.472.943,79 128
Aufwendungen
fiir Kapitalanlagen 13.410.534,03 16.408
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Il. Nichtversicherungstechnische Rechnung
1. Sonstige Ertrage

Die Pensionskasse fiir die Angestellten der BARMER Ersatz-
kasse fuhrt aufgrund bestehender Funktionsausgliederungs-
und Dienstleistungsvertrage die Verwaltung der Wuppertaler
Pensionskasse (WPK) durch. Die von der WPK erstatteten
Aufwendungen werden unter diesem Posten ausgewiesen.
Ebenso sind die Zinsertrage der laufenden Guthaben und die
Uberschiisse der Riickdeckungsversicherung enthalten.



2. Sonstige Aufwendungen

2025 2024
EUR TEUR
Aufwendungen fir
Abschlusspriifungen 57.800,00 44
Personalaufwendungen 2.057.210,08 1.758
Sachaufwendungen 707.987,10 667
Aufwendungen fir
VVerwaltung WPK 2.937.219,15 2.970
5.760.216,33 5.440

Die Personal- und Sachaufwendungen sind Verwaltungskos-
ten, die verursachungsgerecht auf die Sonstigen Aufwendun-
genaufgeteilt wurden. In den Aufwendungen fir die Verwaltung
der WPK sind Aufwendungen aus der Aufzinsung gemaf § 277
Abs.5HGBinHohe von TEUR O (Vorjahr: TEUR 1) enthalten. Bei

den Sachaufwendungen handelt es sich im Einzelnen um Versi-
cherungs- und Mitgliedsbeitrage sowie um Aufwendungen fir
extern erbrachte Dienstleistungen.

In den Personalaufwendungen wurden Zinsertrage in der Ent-
wicklung der Pensionsrickstellungen in Hohe von EUR 59.159
mit Zinsaufwanden in der Entwicklung des Deckungsvermo-
gens in gleicher Hohe saldiert.

Das als Aufwand erfasste Honorar der Mazars GmbH & Co. KG
Wirtschaftsprifungsgesellschaft fir das Geschaftsjahr betragt
fur Abschlussprifungsleistungen netto TEUR 36.

Da die Pensionskasse nicht zum Vorsteuerabzug berechtigt ist,
ist jeweils noch die gesetzliche Umsatzsteuer der ausgewiese-
nen Betrage angefallen.

4. Sonstige Steuern

In dieser Position ist die Kfz-Steuer fir die Dienstwagen des
Vorstands ausgewiesen.
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INHALT

SONSTIGE ANGABEN

Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Die Pensionskasse ist verpflichtet, den von der BARMER in
Form eines unkindbaren Darlehens zur Verfligung gestellten
Grindungsstock in Hohe von TEUR 80.000 aus den tberrech-
nungsmaligen Ertragen der Kasse an die BARMER zurlck zu
zahlen.

In den Jahren 2026 bis 2031 haben Emittenten mit einwand-
freier Bonitat die Option, der Pensionskasse Pfandbriefe und
Namensschuldverschreibungen in Hohe von insgesamt TEUR
50.000 mit einem durchschnittlichen Zinssatz von 2,36% an-
zudienen.

Weiterhin bestehen offene Kapitalabrufe auf Anteile und Ak-
tien an Investmentvermégen in Hohe von TEUR 51.666. Diese
werden voraussichtlich bis zum Jahr 2028 abgerufen.

Aus dem Jahresabschluss nicht ersichtliche Haftungsverhalt-
nisse sowie Verbindlichkeiten aus der Begebung von Wechseln
und Schecks sind nicht vorhanden.

Angaben zum Mindeststeuergesetz

Nach unseren Feststellungen ergeben sich keine Auswirkungen
aus dem Mindeststeuergesetz.
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Angaben zur Ausschiittungssperre

Ausschittungsgesperrte Betrage gemal §253 Abs.6 Satz 2
HGB:

EUR
Unterschiedsbetrag zwischen der Bewertung von
Pensionsriickstellungen mit dem 10-Jahresdurch-
schnittszinssatz und dem 7-Jahresdurchschnitts-
zinssatz gemaR § 253 Abs. 6 Satz 2 HGB —-359.753

Aufgrund des negativen Unterschiedsbetrags ergeben sich
keine ausschuttungsgesperrten Betrage.

Geschafte mit nahestehenden Personen

Es bestehen enge Verbindungen mit dem Tragerunternehmen
und der Wuppertaler Pensionskasse VVaG im Rahmen des
Geschaftsbetriebs. Dartiber hinaus finden keine Geschafte mit
nahestehenden Personen und Unternehmen statt.



Organe

Die Namen der Aufsichtsratsmitglieder sind auf Seite 4 auf-
gefihrt.

DerVorstand der Pensionskasse bestehtaus denHerren Andreas
Poestges (Vorsitzender) und Dr. Andreas Jurk. Neben den beiden
Vorstandsmitgliedern waren im Berichtsjahr durchschnittlich
34 Beschdftigte in der Pensionskasse tatig.

Vorschisse und Kredite wurden nicht gewahrt.

Provisionen und sonstige Bezlge der Versicherungsvertreter,
Personalaufwendungen:

2025 2024
TEUR TEUR
1. Provisionen jeglicher Art der Versicherungs-
vertreter im Sinne des § 92 HGB fiir das selbst
abgeschlossene Versicherungsgeschaft 0 0
2. Sonstige Bezlige der Versicherungsvertreter
im Sinne des §92 HGB 0 0
3. Lohne und Gehalter 3.576 3.284
4. Soziale Abgaben und Aufwendungen fir
Unterstitzung 574 L84
5. Aufwendungen fir Altersversorgung 1.094 1.381
Aufwendungen insgesamt 5.243 5.149

Auf eine Veroffentlichung der Vorstandsgehalter und auf die
Angabe der Bezlige ehemaliger Organe wird nach §286 Abs. 4
HGB verzichtet.

An den Aufsichtsrat wurde keine Verglitung gezahlt.

Wuppertal, den 30.04.2026

Der Vorstand

Andreas Poestges Dr. Andreas Jurk
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06 BESTATIGUNGSVERMERK DES UNABHANGIGEN ABSCHLUSSPRUFERS

BESTATIGUNGSVERMERK DES
UNABHANGIGEN ABSCHLUSSPRUFERS

An die Pensionskasse fur die Angestellten der BARMER Ersatz- > vermittelt der beigefligte Lageberichtinsgesamt ein zutref-

kasse VVaG, Wuppertal fendes Bild von der Lage der Gesellschaft. In allen wesentli-

chen Belangen stehtdieser Lageberichtin Einklang mit dem
Priifungsurteile Jahresabschluss, entspricht den deutschen gesetzlichen

Vorschriften und stellt die Chancen und Risiken der zukunf-
Wir haben den Jahresabschluss der Pensionskasse fir die tigen Entwicklung zutreffend dar. Unser Prifungsurteil zum
Angestellten der BARMER Ersatzkasse VVVaG, Wuppertal, - Lagebericht erstreckt sich nicht auf den Inhalt der im Ab-
bestehend aus der Bilanz zum 31. Dezember 2025 und der Ge- schnitt ,Sonstige Informationen” genannten Bestandteile
winn-und Verlustrechnung fiir das Geschdftsjahrvom 1. Januar des Lageberichts.

bis zum 31. Dezember 2025 sowie dem Anhang, einschliel3lich
der Darstellung der Bilanzierungs- und Bewertungsmetho- Gemal § 322 Abs.3 Satz 1 HGB erkldren wir, dass unsere Pri-
den — gepriift. Dariiber hinaus haben wir den Lagebericht der  fung zu keinen Einwendungen gegen die OrdnungsmaRigkeit
Pensionskasse flr die Angestellten der BARMER Ersatzkasse  des Jahresabschlusses und des Lageberichts gefiihrt hat.
VVaG fur das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezem-
ber 2025 gepruft. Die im Abschnitt ,Sonstige Informationen”  Grundlage fiir die Priifungsurteile
unseres Bestatigungsvermerks genannten Bestandteile des
Lageberichts haben wir in Einklang mit den deutschen gesetz-  Wirhaben unsere Prifung des Jahresabschlusses und des Lage-
lichen Vorschriften nicht inhaltlich geprdft. berichts in Ubereinstimmung mit §317 HGB unter Beachtung
der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten
Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewon-  deutschen Grundsatze ordnungsmaliger Abschlussprifung
nenen Erkenntnisse durchgeflhrt. Unsere Verantwortung nach diesen Vorschrif-
ten und Grundsatzen ist im Abschnitt ,Verantwortung des Ab-
> entspricht der beigefligte Jahresabschluss in allen wesent-  schlussprifers fir die Prifung des Jahresabschlusses und des
lichen Belangen den deutschen, fiir Versicherungsunter- Lageberichts” unseres Bestatigungsvermerks weitergehend
nehmen geltenden handelsrechtlichen Vorschriften und  beschrieben. Wir sind von dem Unternehmen unabhangig in
vermittelt unter Beachtung der deutschen Grundsitze ord-  Ubereinstimmung mit den deutschen handelsrechtlichen und
nungsmalBiger Buchfiihrung ein den tatsachlichen Verhdlt-  berufsrechtlichen Vorschriften und haben unsere sonstigen
nissen entsprechendes Bild der Vermégens- und Finanz-  deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen An-
lage der Gesellschaft zum 31. Dezember 2025 sowie ihrer  forderungen erfillt. Wir sind der Auffassung, dass die von uns
Ertragslage fiir das Geschaftsjahrvom 1.Januarbiszum 31, erlangten Prifungsnachweise ausreichend und geeignet sind,
Dezember 2025 und um als Grundlage fiir unsere Priifungsurteile zum Jahres-
abschluss und zum Lagebericht zu dienen.
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Sonstige Informationen

Die gesetzlichen Vertreter bzw. der Aufsichtsrat sind fir die
sonstigen Informationen verantwortlich. Die sonstigen Infor-
mationen umfassen die weiteren Bestandteile des Geschafts-
berichts, mit Ausnahme des gepriften Jahresabschlusses, des
gepruften Lageberichts sowie unseres Bestatigungsvermerks.

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

Im Zusammenhang mit unserer Prifung haben wir die Verant-
wortung, die sonstigen Informationen zu lesen und dabei zu
wurdigen, ob die sonstigen Informationen

> wesentliche Unstimmigkeiten zum Jahresabschluss, Lage-
bericht oder unseren bei der Priifung erlangten Kenntnis-

sen aufweisen oder

> anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen.

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

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fir die Aufstel-
lung des Jahresabschlusses, der den deutschen, fir Versiche-
rungsunternehmen geltenden handelsrechtlichen Vorschriften
in allen wesentlichen Belangen entspricht, und daftr, dass der
Jahresabschluss unter Beachtung der deutschen Grundsatze
ordnungsmaliger Buchfiihrung ein den tatsachlichen Verhalt-
nissen entsprechendes Bild der Vermogens-, Finanz- und Er-
tragslage der Gesellschaft vermittelt. Ferner sind die gesetz-
lichen Vertreter verantwortlich fir die internen Kontrollen, die
sie in Ubereinstimmung mit den deutschen Grundsatzen ord-
nungsmaliger Buchflhrung als notwendig bestimmt haben,
um die Aufstellung eines Jahresabschlusses zu ermoglichen,
der freivon wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund von
dolosen Handlungen (d.h. Manipulationen der Rechnungs-
legung und Vermogensschadigungen) oder Irrtimern ist.

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses sind die gesetzli-
chen Vertreter daflr verantwortlich, die Fahigkeit der Gesell-
schaft zur Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit zu beurtei-
len. Des Weiteren haben sie die Verantwortung, Sachverhalte
in Zusammenhang mit der Fortflihrung der Unternehmensta-
tigkeit, sofern einschlagig, anzugeben. Dartber hinaus sind
sie daflr verantwortlich, auf der Grundlage des Rechnungsle-
gungsgrundsatzes der Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit
zu bilanzieren, sofern dem nicht tatsachliche oder rechtliche
Gegebenheiten entgegenstehen.
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06 BESTATIGUNGSVERMERK DES UNABHANGIGEN ABSCHLUSSPRUFERS

Auf3erdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fur
die Aufstellung des Lageberichts, der insgesamt ein zutreffen-
des Bild von der Lage der Gesellschaft vermittelt sowieinallen
wesentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss in Einklang
steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und
die Chancen und Risiken der zuklnftigen Entwicklung zutref-
fend darstellt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verant-
wortlich fir die Vorkehrungen und MaBnahmen (Systeme), die
sie als notwendig erachtet haben, um die Aufstellung eines
Lageberichts in Ubereinstimmung mit den anzuwendenden
deutschen gesetzlichen Vorschriften zu ermdoglichen, und um
ausreichende geeignete Nachweise fiir die Aussagen im Lage-
bericht erbringen zu konnen.

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich fiir die Uberwachung des

Rechnungslegungsprozesses der Gesellschaft zur Aufstellung
des Jahresabschlusses und des Lageberichts.
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Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die
Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dartiber zu er-
langen, ob der Jahresabschluss als Ganzes frei von wesent-
lichen falschen Darstellungen aufgrund von dolosen Hand-
lungen oder Irrtimern ist, und ob der Lagebericht insgesamt
ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft vermittelt
sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss
sowie mit den bei der Prifung gewonnenen Erkenntnissen in
Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften ent-
spricht und die Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwick-
lung zutreffend darstellt, sowie einen Bestatigungsvermerk zu
erteilen, der unsere Prifungsurteile zum Jahresabschluss und
zum Lagebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Maf an Sicherheit, aber
keine Garantie dafiir, dass eine in Ubereinstimmung mit §317
HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprufer
(IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaRiger
Abschlussprifung durchgeflihrte Prifung eine wesentliche fal-
sche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kon-
nen aus dolosen Handlungen oder Irrtimern resultieren und
werden als wesentlich angesehen, wenn verninftigerweise
erwartet werden konnte, dass sie einzeln oder insgesamt die
auf der Grundlage dieses Jahresabschlusses und Lageberichts
getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von Adressaten
beeinflussen.



Wahrend der Priifung tben wir pflichtgemalies Ermessen aus
und bewahren eine kritische Grundhaltung. Dartiber hinaus

>

identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher
falscher Darstellungen im Jahresabschluss und im Lage-
bericht aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtimern,
planen und fihren Prifungshandlungen als Reaktion auf
diese Risiken durch sowie erlangen Priifungsnachweise, die
ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fir un-
sere Prifungsurteile zu dienen. Das Risiko, dass eine aus
dolosen Handlungen resultierende wesentliche falsche
Darstellung nicht aufgedeckt wird, ist hdher als das Risiko,
dass eine aus Irrtiimern resultierende wesentliche falsche
Darstellung nicht aufgedeckt wird, da dolose Handlungen
kollusives Zusammenwirken, Falschungen, beabsichtigte
Unvollstandigkeiten, irreflihrende Darstellungen bzw. das
AuBerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten konnen.

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

beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen
Vertretern angewandten Rechnungslegungsmethoden so-
wie die Vertretbarkeit der von den gesetzlichen Vertretern
dargestellten geschatzten Werte und damit zusammenhan-
genden Angaben.

> ziehen wir Schlussfolgerungen tber die Angemessenheit

des von den gesetzlichen Vertretern angewandten Rech-
nungslegungsgrundsatzes der Fortfiihrung der Unterneh-
menstatigkeit sowie, auf der Grundlage der erlangten Pri-
fungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit im Zu-
sammenhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht,
die bedeutsame Zweifel an der Fahigkeit der Gesellschaft
zur Fortfiihrung der Unternehmenstatigkeit aufwerfen kon-
nen. Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine wesent-
liche Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im Besta-
tigungsvermerk auf die dazugehdrigen Angaben im Jahres-
abschluss undim Lagebericht aufmerksam zu machen oder,
falls diese Angaben unangemessen sind, unser jeweiliges
Prufungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen unsere Schluss-
folgerungen auf der Grundlage der bis zum Datum unse-
res Bestatigungsvermerks erlangten Prifungsnachweise.
Zukunftige Ereignisse oder Gegebenheiten konnen jedoch
dazu flihren, dass die Gesellschaftihre Unternehmenstatig-
keit nicht mehr fortfuhren kann.

beurteilen wir Darstellung, Aufbau und Inhalt des Jahresab-
schlussesinsgesamteinschliel3lich der Angaben sowie ob der
Jahresabschluss die zugrunde liegenden Geschaftsvorfalle
und Ereignisse so darstellt, dass der Jahresabschluss un-
ter Beachtung der deutschen Grundsatze ordnungsmal3iger
Buchfiihrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen entspre-
chendes Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der
Gesellschaft vermittelt.
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beurteilen wir den Einklang des Lageberichts mit dem Jah-
resabschluss, seine Gesetzesentsprechungunddasvonihm
vermittelte Bild von der Lage des Unternehmens.

flhren wir Prifungshandlungen zu den von den gesetzlichen
Vertretern dargestellten zukunftsorientierten Angaben im
Lagebericht durch. Auf Basis ausreichender geeigneter Prii-
fungsnachweise vollziehen wir dabei insbesondere die den
zukunftsorientierten Angaben von den gesetzlichen Vertre-
tern zugrunde gelegten bedeutsamen Annahmen nach und
beurteilen die sachgerechte Ableitung der zukunftsorien-
tierten Angaben aus diesen Annahmen. Ein eigenstandiges
Prifungsurteil zu den zukunftsorientierten Angaben sowie
zudenzugrunde liegenden Annahmen geben wir nichtab. Es
besteht ein erhebliches unvermeidbares Risiko, dass kunf-
tige Ereignisse wesentlich von den zukunftsorientierten An-
gaben abweichen.

Wir erértern mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen
unter anderem den geplanten Umfang und die Zeitplanung
der Prifung sowie bedeutsame Prifungsfeststellungen, ein-
schlieBlich etwaiger bedeutsamer Mangel in internen Kontrol-
len, die wir wahrend unserer Prifung feststellen.

Koln, den 12. Mai 2026

Forvis Mazars GmbH & Co. KG
Wirtschaftsprifungsgesellschaft
Steuerberatungsgesellschaft

Dr. Thomas Varain Torben Geppert
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer
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DES AUFSICHTSRATS

Der Aufsichtsrat hat die Geschaftsfiihrung des Vorstands ent-
sprechend den nach Gesetz und Satzung zugewiesenen Auf-
gaben laufend Uberwacht. Er hat sich insbesondere in seinen
Sitzungen anhand schriftlicher und mundlicher Berichte des
Vorstands Uber die Geschaftslage der Pensionskasse unter-
richten lassen. Alle grundsatzlichen Fragen zur Geschaftsfiih-
rung, Vermogensanlage und zur Geschafts- und Risikostrate-
gie wurden erdrtert. Im abgelaufenen Geschaftsjahr hat der
Aufsichtsrat in jedem Quartal eine Sitzung durchgefihrt. Auf-
grund der ihm zur Verfligung gestellten Informationen in den
quartalsweisen Sitzungen, konnte sich der Aufsichtsrat Gber-
zeugen, dass der Vorstand seine Aufgaben ordnungsgemaf
und entsprechend der Satzung sowie den aufsichtsrechtlichen
Anforderungen erfillt hat. In der Mitgliederversammlung am
12. August 2025 wurde die Wirtschaftsprufungsgesellschaft
Forvis Mazars GmbH & Co.KG, Kaln, zum Abschlussprfer fur
das Geschaftsjahr 2025 gewahlt.

Der Jahresabschluss fiir das Geschaftsjahr 2025 und der Lage-
bericht sind durch die Forvis Mazars GmbH & Co. KG Wirt-
schaftsprifungsgesellschaft geprift und mit dem uneinge-
schrankten Bestatigungsvermerk versehen worden. Der Bericht
des Abschlusspriifers Giber die Prifung des Jahresabschlusses
stehtallen Mitgliedern des Aufsichtsrats zur Verflgung. In der
Bilanzsitzung am 30. Juni 2026 hat der Verantwortliche Aktuar
uber die wesentlichen Ergebnisse des versicherungsmathema-
tischen Gutachtens berichtet.

Aufgrund der Untersuchungsergebnisse hat der Verantwort-
liche Aktuar eine uneingeschrankte versicherungsmathemati-
sche Bestatigung abgegeben. Der Aufsichtsrat hat den Bericht
zustimmend zur Kenntnis genommen.

Der Aufsichtsrat empfiehlt der Mitgliederversammlung, den

Jahresabschluss in der vorliegenden Form festzustellen und
dem Vorstand Entlastung zu erteilen.

Berlin, den 30.06.2026
Der Aufsichtsrat

Prof. Dr. Christoph Straub Beate Karger
Simone Schwering Claudia Corban
Jorg Pahl Olaf Hase
Albert Roer

Rico Schade
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FRLAUTERUNGEN

Assetklasse

Einteilung der Vermogenswerte, die Gegenstand einer finanz-
wirtschaftlichen Kapitalanlage sind, in verschiedene Anlage-
formen (z.B. Geldmarkt, Kapitalmarkt, Immobilienmarkt).

Biometrische Rechnungsgrundlagen

Die biometrischen Rechnungsgrundlagen enthalten wahr-
scheinlichkeitstheoretische Annahmen, u. a. iber die erwartete
Sterblichkeit und Invaliditat der Mitglieder der Pensionskasse,
die maBgebliche Bedeutung haben fiir die notwendige Bereit-
stellung der Mittel zur dauerhaften Bedeckung der Leistungs-
verpflichtungen.

Bruttoverzinsung

Rendite der Vermogenswerte vor Abzug der Aufwendungen fir
die Kapitalanlagen.

Deckungsriickstellung

Hierunter versteht man alle aus den Versicherungsverhaltnis-
sen resultierenden Anspriche, die durch entsprechende Ver-
mogenswerte (Sicherungsvermdogen) auf Dauer zu decken sind.

Die Deckungsruckstellung wird bei der Pensionskasse jahrlich
durch den Verantwortlichen Aktuar ermittelt. Dieser ist der
mit der Uberwachung des Sicherungsvermogens beauftragte
versicherungsmathematische Sachverstandige.

70

Diversifikation

Im Bereich der Anlagepolitik beschreibt der Begriff der Diversi-
fikation die Risikostreuung bei der Auswahl der Kapitalmarkt-
produkte sowie der Emittenten, von denen man Wertpapiere
erwirbt.

Emittenten

Juristische Personen und Korperschaften des 6ffentlichen
Rechts, die Wertpapiere ausgeben. Kreditinstitute sind die be-
deutendste Emittentengruppe.

Explizite Eigenmittel

Tatsachlich vorhandenes Eigenkapital, das zur Bedeckung der
gesetzlich vorgeschriebenen Solvabilitatsspanne von Versi-
cherungsunternehmen benatigt wird.

Nettoverzinsung

Rendite der Vermogenswerte nach Abzug der unmittelbaren
Aufwendungen fir die Kapitalanlagen.

Portfolio

Gesamtheit aller Kapitalanlagen.



Private Debt

Fremdmittel, die vorwiegend von institutionellen Investoren
i.d.R. auRerhalb des Bankensektaors zur Verfligung gestellt
werden. Es handelt sich zumeist um nicht gehandelte (illi-
quide), privat platzierte und nicht offiziell oder im Non-Invest-
ment Grade-Bereich geratete Fremdkapital- oder Mezzanine-
Titel (Mischform zwischen Eigen- und Fremdkapital).

Rechnungszins

Die aufgrund eines individuellen Geschaftsplans nach Geneh-
migung der Aufsichtsbehdrde verbindlich festgelegte Mindest-
verzinsung eines Versicherungsunternehmens. Es handelt sich
um den Basiszinssatz fur die versicherungsmathematische Er-
mittlung der Deckungsrickstellung.

Solvabilitatskapitalanforderung

Alle Pensionskassen sind gesetzlich verpflichtet, zur Sicher-
stellung der dauernden Erflllbarkeit der Vertrage freie, unbe-
lastete Eigenmittel Uber die Deckungsrickstellung hinaus zu
bilden, und zwar mindestens in Hohe der Solvabilitatskapi-
talanforderung.

Die Solvabilitatskapitalanforderung entspricht ungefahr 4,2 %
der Deckungsruckstellung.

Stresstest

Dervon der Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht
vorgegebene Stresstest Uiberprift, ob das Versicherungsunter-
nehmen trotz einer gravierenden, anhaltenden Krisensituation

auf dem Kapitalmarkt in der Lage ist, die gegentiber den Versi-
cherungsnehmern eingegangenen Verpflichtungen zu erfllen.

Die Systematik des Stresstests stelltein, Frihwarnsystem” dar.
Im Falle eines Nichtbestehens soll die Pensionskasse veranlasst
werden, MaBnahmen zur Steigerung der Risikotragfahigkeit zu
ergreifen, um fir moglicherweise in der Zukunft eintretende
Kapitalmarktkrisen gewappnet zu sein.
UberrechnungsmiRige Ertrige

Ertrage, die sich daraus ergeben, dass die Nettoverzinsung
einer Pensionskasse den geschaftsplanmaligen Rechnungs-
zins Ubersteigt.

Verlustriicklage

Eigenkapital, das zur Deckung eines aulBergewohnlichen Ver-
lusts aus dem Geschaftsbetrieb dient.

Volatilitat

Schwankungsbreite bzw. Kursbeweglichkeit von Wertpapieren.

GESCHAFTSBERICHT 2025 | 71



09 IMPRESSUM

IMPRESSUM

Herausgeber
Pensionskasse fiir die Angestellten
der BARMER Ersatzkasse VVaG, Wuppertal

Konzeption und Gestaltung
Bosbach Kommunikation & Design GmbH, Kaln

Druck
Eugen Huth GmbH & Co. KG, Wuppertal

Bildnachweis

Titelbild: shutterstock.com, Jan Habarta

Seite 6: shutterstock.com, inter reality

Seite 7: Monika Nonnenmacher, Kaln

Seiten 8/9: shutterstock.com, Unconventional
Seiten 36/ 37: shutterstock.com, inter reality
Seiten 42/ 43: shutterstock.com, inter reality

72






BARMER PENSIONSKASSE
fiir die Angestellten der BARMER Ersatzkasse \\VaG

Postanschrift: Postfach 20 08 52, 42208 Wuppertal
Besucheranschrift: Moritzstral3e 14, 42117 Wuppertal

www.pk-barmer.de




